
Veränderte und wachsende An-
forderungen an Aufsichtsräte,
ein neues Rollenverständnis und
höhere Haftungsrisiken werden
seit vielen Jahren diskutiert.
Gleichwohl herrscht immer noch
Unsicherheit, wie die Kontrollgre-
mien richtig zu besetzen sind.
Kritisiert werden mangelnde Un-
abhängigkeit oder fehlende Kom-
petenzen. Die Hochschule Lands-
hut hat unter Leitung von Micha-
el Bürker, Professor für Marke-
ting, Kommunikation und Markt-
forschung, Aufsichtsräte und Vor-
stände nach diesen Themen be-
fragt. Bürker äußert sich im Inter-
view über die zentralen Ergebnis-
se der Studie.  
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Herr Bürker, Sie haben Aufsichts-
räte und Vorstände über aktuelle
Herausforderungen und das
Selbstverständnis in den Kontroll-
gremien befragt. Welche Verände-
rungen nehmen Aufsichtsräte als
besonders gravierend wahr?

Vor allem die zunehmende Verant-
wortung sowie die gestiegenen Haf-
tungsrisiken werden als besonders
relevant wahrgenommen. Diese Ein-
schätzung teilen im Übrigen auch
die befragten Vorstände. Erst mit
deutlichem Abstand folgt der Wett-
bewerb zwischen Frauen und Män-
nern im Auswahlprozess. Der Gene-
rationenwechsel sowie der damit
verbundene Eintritt neuer, jüngerer
Aufsichtsräte scheint dagegen nur
wenigen Kopfzerbrechen zu berei-
ten.

Die Aufsichtsräte zeigen sich er-
staunlich selbstkritisch und he-
ben mit Blick auf Schwachstellen
die mangelnde Eignung von Gre-
mienvertretern hervor. Wo ha-
pert es in der fachlichen Qualifika-
tion?

Von hapern würde ich nicht unbe-
dingt sprechen. Die Zufriedenheits-
werte sind fast durchgängig positiv.
In der Gesamtschau aller abgefrag-

ten Kriterien erzielen die Aufsichtsrä-
te bei der Fachkompetenz sogar ihr
bestes Ergebnis. Lediglich bei Risiko-
management/Interne Kontrolle und
Produktion/Technik liegen sie im ne-
gativen Bereich. Was das Ergebnis
trübt, ist die hohe Abweichung zwi-
schen Anspruch und Zufriedenheit.
Das gilt insbesondere für Unterneh-
mensstrategie/-steuerung, Risikoma-
nagement/Interne Kontrolle und
Compliance.

Welche Ansprüche stellen Vor-
stände an die fachlichen Kenntnis-
se der Kontrolleure?

Neben den bereits genannten Kriteri-
en werden Branchen- und Markt-
kenntnisse sowie Finanzierung und
Rechnungslegung als besonders
wichtig eingestuft. Fachliche Kennt-
nisse und Fähigkeiten bei Corporate
Social Responsibility und Produkti-
on/Technik fallen dagegen deutlich
ab. Auffällig ist, dass die befragten
Aufsichtsräte fast durchgängig höhe-
re Ansprüche stellen als die Vorstän-
de. Am größten ist der Unterschied
bei der Corporate Social Responsibi-
lity. Nur Compliance wird von den
Vorständen höher eingestuft als von
den Aufsichtsräten.

Wie passt es zusammen, dass die
Qualität der Aufsichtsräte den-
noch insgesamt eine gute Note
bekommt?

Das liegt vor allem daran, dass nur
wenige Aufsichtsräte und praktisch
kein Vorstand den Höchstwert „sehr
gut“ vergeben hat. Dasselbe gilt für
den schwächsten Wert „nicht gut“.
Statistisch ausgedrückt, tendieren
die Antworten stark zur neutralen
Mitte. Unterm Strich stehen einer
schwach positiven Zufriedenheit
deutlich höhere Ansprüche gegen-
über.

Sie haben erwähnt, dass im Urteil
über die persönliche Eignung von
Aufsichtsräten in der Selbstwahr-
nehmung eine Lücke zwischen
Anspruch und Zufriedenheit
klafft. Wo werden die Defizite ge-
sehen?

Signifikant am größten sind sie bei
Unabhängigkeit und Konfliktbereit-
schaft. Der Unterschied ist so groß
wie bei keinem anderen Kriterium in
der Befragung. Und beide – Auf-
sichtsräte wie Vorstände – sind sich
in diesem Urteil einig. Das muss ein
Warnsignal für die Unternehmen

und ihre Stakeholder sein. Weniger
ausgeprägt ist die Lücke zwischen
Anspruch und Zufriedenheit beim
Umfang der beruflichen Erfahrung
und Branchenerfahrung.

Selbstverständnis und Haltung
von Aufsichtsräten bekommen
kein gutes Urteil. Was wünschen
sich die Befragten?

Die Bereitschaft, sich mit Problemen
auseinanderzusetzen und kritische
Fragen zu stellen, ist Aufsichtsräten
wie Vorständen mit Abstand am
wichtigsten. In die gleiche Richtung
geht die Forderung, Verantwortung
solle nicht an externe Berater oder
Wirtschaftsprüfer weitergegeben
werden. In beiden Fällen ist die Lü-
cke zwischen Anspruch und Zufrie-
denheit zugleich am größten. Dieses
Ergebnis korrespondiert mit dem
Wunsch nach Unabhängigkeit und
Konfliktbereitschaft als persönlichen
Voraussetzungen von Aufsichtsrä-
ten.

Konfliktbereitschaft ist eine zen-
trale Anforderung. Der Aufsichts-
rat muss auch mal unbequeme
Fragen stellen. Ist das allein eine
Frage der Persönlichkeit oder
kann man das trainieren?

Auch wenn es sich paradox anhört:
Konflikte sind Strategien, um Bezie-
hungen trotz Gegensätzen auch in
schwierigen Situationen fortsetzen
zu können. Die Alternative wäre im-
mer der Abbruch der Kommunikati-
on. Meist läuft dies auch auf das En-
de der Beziehung hinaus. Umge-
kehrt ist die Fähigkeit, sich Konflik-
ten zu stellen und die Auseinander-
setzung zu suchen, eine Überlebens-
strategie. Das erfordert Mut, die Fä-
higkeit, Gegensätze, auch den Ent-
zug von Sympathie und Wertschät-
zung, auszuhalten. Persönliche und
materielle Unabhängigkeit sind da-
für wichtige Voraussetzungen.

Das lässt sich nicht trainieren?
Was sich trainieren lässt, ist die Fä-
higkeit, Konflikte frühzeitig zu erken-
nen, zu verstehen und aus einem Ar-
senal an Bewältigungsstrategien zu

wählen. Dazu zählt auch der Um-
gang mit Gefühlen, die erfahrungsge-
mäß immer mit im Spiel sind. Nicht
selten sind sie die größte Barriere in
Konflikten. Anstelle von singulären
Weiterbildungs- und Trainingsmaß-
nahmen können hier begleitende
Coachings helfen.

Was halten Aufsichtsräte und Vor-
stände für entscheidend, um die
Governance zu verbessern?

Ganz oben steht für beide Gruppen
die Zusammenarbeit und das Ver-
trauensverhältnis mit dem Vorstand
und dem CEO. Auch der Führung
des Aufsichtsrats sowie der Leitung
von Komitees und Ausschüssen wird
eine hohe Bedeutung zugemessen.
Wenn man dieses Ergebnis mit der
Forderung nach mehr Unabhängig-
keit und Konfliktbereitschaft zusam-
menbringt, wird deutlich, wie viel
heute insbesondere den Vorsitzen-
den der Aufsichtsräte und Ausschüs-
se abverlangt wird. Wenn man di-
rekt nach Maßnahmen fragt, halten
Aufsichtsräte vor allem Weiterbil-

dung für den Schlüssel zur Verbesse-
rung. Vorstände plädieren schlicht
für mehr Erfahrung.

Was bringt der ideale Aufsichts-
rat mit, wenn man den Ergebnis-
sen der Studie folgt?

In unserer Studie haben wir vier Ex-
zellenzkriterien identifiziert: Der ex-
zellente Aufsichtsrat ist fachlich
kompetent vor allem in Fragen der
Unternehmensstrategie und -steue-
rung. Er verfügt über profunde
Markt- und Branchenkenntnisse
und ist vertraut mit Finanzierung
und Rechnungslegung sowie Risiko-
management und interne Kontrolle.
Darüber hinaus soll er persönliche
Unabhängigkeit mitbringen und be-
reit sein, Vorgänge kritisch zu hinter-
fragen. Auseinandersetzungen darf
er nicht aus dem Weg gehen. Kurz
gesagt: Er soll der zunehmenden
Verantwortung und den gestiege-
nen Haftungsrisiken mit Haltung be-
gegnen.

Das Interview führte
Sabine Wadewitz.
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wb Frankfurt – Der Schweizer Sani-
tärtechnikkonzern Geberit hat die
Wachstumserwartungen wegen ei-
nes schwächer als erwartet ausgefal-
lenen zweiten Quartals verfehlt. Das
Ergebnis des an der Zürcher Börse
mit 16,7 Mrd. sfr bewerteten Unter-
nehmens wird von einem sinkenden
Geschäft in Deutschland, Kosten für
Werksschließungen und höheren
Rohstoffpreisen sowie Personalkos-
ten und Abschreibungen belastet.
Die Aktie gab um bis zu 6 % nach.

CEO Christian Buhl prognostiziert
für das laufende Jahr ein währungs-
bereinigtes organisches Wachstum
des Umsatzes von 3 bis 4 % und eine
adjustierte Marge vor Steuern, Zin-
sen und Abschreibungen (Ebitda)
von rund 28 %. Die Umsatzerwar-
tung erfordert gegenüber den im ers-
ten Semester erreichten 2,8 % eine
Beschleunigung.

Erneut wurde das Ergebnis von
Kosten im Zusammenhang mit der
Akquisition der finnischen Sanitec
belastet. Dieses große Geschäft des
Sanitärkeramikherstellers – nach-
dem Geberit zuvor bei der Chance,
Grohe zu übernehmen, nicht ange-
bissen hatte – erforderte rund 1,3
Mrd. sfr und wurde Anfang 2015 ab-
geschlossen. Grohe hätte die Eidge-
nossen gar mehr als 3 Mrd. Euro ge-
kostet. Während Sanitec Spültische
und WC-Schüsseln herstellt, haben
sich die Schweizer schwergewichtig
auf die Fabrikation von Rohrleitungs-

systemen und anderem Leichtmateri-
al spezialisiert.

„Zur besseren Vergleichbarkeit“
stellt das Management auf die Kom-
mentierung der adjustierten Zahlen
ab. Der Rückgang der nicht bereinig-
ten Ergebnisse sei diesmal beein-
flusst von 44 Mill. sfr für die Schlie-
ßung zweier Werke in Frankreich.
Die negativen Effekte als Folge der
Akquisition werden auf Ebitda-Ebe-
ne mit 48 Mill. sfr, im Ebit mit 65
Mill. und netto mit 62 Mill. sfr bezif-
fert. Der gesunkene Cash-flow sei
von negativen Einmaleffekten getrie-
ben worden – der freie Mittelzufluss
sank um 15 % auf 158 Mill. sfr.

Für die Rohmaterialkosten erwar-
tet Buhl für das dritte Quartal eine
stabile Entwicklung gegenüber dem
zweiten, die Preise dürften aber
deutlich über dem Niveau des Vor-
jahres verharren und entsprechend
auch im Gesamtjahr 2017 über dem
Level von 2016 liegen.

Der Umsatz nahm in den sechs Mo-
naten leicht auf 1,47 Mrd. sfr ab. Ent-
halten sind negative Währungseffek-
te von 24 Mill. sfr sowie der Verkauf
von Koralle und Varicor. Das Wachs-
tumspotenzial in Deutschland sei we-
gen begrenzter Installateurskapazitä-
ten stark eingeschränkt. Eine Progno-
se, ob der Umsatz in Deutschland im
zweiten Halbjahr erneut zurück-
geht, gibt Geberit nicht ab. Das Ebit-
da fiel im Halbjahr um 12 % auf 387
Mill. sfr. und der Reingewinn um
gut 18 % auf 258 Mill. sfr.

swa – Prof. Dr. Michael Bürker
(56) ist seit September 2016 Pro-
fessor für Marketing, Kommunika-
tion und Marktforschung an der
Hochschule Landshut. Sein An-
spruch als Hochschullehrer ist es,
Forschung und Praxis zusammen-
zubringen. Er bringt viel Erfah-
rung aus seiner Beratertätigkeit
mit. Bürker ist Gründer und Ge-
schäftsführender Gesellschafter
der ComMenDo Agentur für Un-
ternehmenskommunikation in
München. Seit 2017 ist er Ge-
schäftsführender Gesellschafter
der Script Consult in München. Er
berät und begleitet Unternehmen
und Organisationen seit über 20
Jahren in Fragen der internen
und externen Kommunikation.
 (Börsen-Zeitung, 18.8.2017)

swa – Die Hochschule für ange-
wandte Wissenschaften HAW
Landshut hat im Wintersemester
2016/2017 eine Studie zu Heraus-
forderungen und Exzellenzkriteri-
en für Aufsichtsräte in börsenno-
tierten Gesellschaften erstellt. Im
Mittelpunkt stand die Frage: „Was
kennzeichnet einen exzellenten
Aufsichtsrat?“ Es wurden 1600 Auf-
sichtsräte, Vorstände und Mei-
nungsbildner um ihr Urteil gebe-
ten, 217 haben geantwortet. Die
Studie wurde initiiert von der in
Bayern ansässigen Akademie für
Beiräte und Aufsichtsräte, Schirm-
herr ist Franz Josef Pschierer,
Staatssekretär im bayerischen Wirt-
schaftsministerium. Die Studie

wird unterstützt von Bankhaus
Lampe, Ebner Stolz, Platinum Part-
ners, Deutscher Börse und Fidar –
Frauen in Aufsichtsräten.

Den Ergebnissen der Umfrage zu-
folge herrscht hohe Zufriedenheit
über die fachlichen Kenntnisse und
Fähigkeiten der Aufsichtsräte. Den
größten Nachholbedarf sehen die
Beteiligten bei Selbstverständnis
und Haltung der Gremienmitglie-
der. Aufsichtsräte und Vorstände
meinen, dass Weiterbildung die
Qualität der Gremienarbeit erhö-
hen könnte. Für weniger zielfüh-
rend erachten sie gesetzliche Rege-
lungen, einen höheren Frauenan-
teil oder eine bessere Bezahlung.

 (Börsen-Zeitung, 18.8.2017)

Sanitärkonzern Geberit
kämpft mit Rückgängen

Schweizer verfehlen Wachstumserwartungen

IM INTERVIEW: MICHAEL BÜRKER

Aufsichtsräte wünschen mehr Konfliktbereitschaft
Studie der Hochschule Landshut offenbart, dass in Kontrollgremien zu wenig kritisch hinterfragt wird – Hohe Fachkompetenz der Organvertreter
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ge Berlin – Stärker noch als andere
Wohnungsvermieter hat die auf Ber-
lin begrenzte Ado Properties ihre
Mieten und damit auch ihre Erträge
angehoben. Neben um 5,4% hochge-
drehten Mieten sorgten weitere Zu-
käufe für um fast ein Viertel ausge-
weitete Erträge. Der FFO I, Funds
from Operations, – die wichtigste
operative Kennzahl in der Immobili-
enwirtschaft – schnellte sogar um
gut ein Drittel hoch. Dank dieses ra-
piden Wachstums und erheblicher
Akquisitionsmöglichkeiten nach der
unlängst begebenen 400-Mill.-Euro-
Unternehmensanleihe hebt der Vor-
stand die FFO-Prognose für 2017
leicht auf mindestens 62 Mill. Euro
an, nach 43,5 Mill. im Turnus zuvor.
Aktuell hat Ado gut 18 000 Wohnun-
gen im Bestand. Der Verschuldungs-
grad lag zur Jahresmitte bei 33 %
bei einer gleichzeitig rückläufigen
durchschnittlichen Verzinsung der
Kredite auf nur noch 1,9 %.
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scd Frankfurt – Der Dieselskandal
hat die Vorliebe der deutschen Auto-
käufer für Dieselfahrzeuge offenbar
nachhaltig gestört. Nach den in den
vergangenen Monaten bereits gesun-
kenen Neuzulassungszahlen der
Selbstzünder deuten darauf nun
auch die Ergebnisse einer Studie des
Tankstellenbetreibers Aral zu
Trends beim Autokauf in Deutsch-
land hin. In der alle zwei Jahre vor
der IAA durchgeführten Befragung
schrumpfte der Anteil der an einem
Autokauf Interessierten, die sich für
einen Diesel entscheiden wollen,
von 31 % auf 18 %. Das ist der nied-
rigste für den Dieselmotor gemesse-
ne Wert seit Beginn der Befragungen
im Jahr 2003.

Hauptprofiteur der Entwicklung
ist allerdings nicht das Elektroauto,
sondern der klassische Ottomotor,
dessen Anteil um 10 Prozentpunkte
auf 52 % zugelegt hat. Auch Hybrid-
und Elektroantrieb verzeichneten
zwar Zuwächse, die sich aber auf
niedrigem Niveau bewegen. Vor al-
lem für die Hybridantriebe wächst
die Akzeptanz spürbar. Lag ihr An-
teil 2013 noch bei 6 %, kletterte er
2015 auf 11 % und 2017 auf 16 %.

Die teils deutliche Diskrepanz zwi-
schen tatsächlichen Zulassungszah-
len und den Studienergebnissen
führt Peter Sauermann, Leiter der
Aral Forschung, auch darauf zurück,
dass nach dem Kaufinteresse in den
kommenden eineinhalb Jahren ge-
fragt wurde und sich Präferenzen
über längere Zeitspannen sowie zur
Konkretisierung der Kaufentschei-
dung noch einmal ändern können.

So basieren die Ergebnisse auf ei-
ner Befragung im Frühjahr. Die De-
batte um mögliche Fahrverbote älte-
rer Dieselfahrzeuge war damals
zwar schon im Gange. Die unlängst
verkündeten hohen Rabatte zahlrei-
cher Hersteller beim Tausch eines al-
ten Diesel gegen ein neues abgasär-
meres Fahrzeug sind indes in die Stu-
die noch nicht eingeflossen. Unab-
hängig davon können die Autokon-
zerne optimistisch nach vorne schau-

en. 41 % der Befragten gaben an,
sich in den kommenden 18 Monaten
mit dem Kauf eines Autos befassen
zu wollen – zwei Jahre zuvor war
mit 36 % ein Bestwert aufgestellt
worden. In den Jahren 2003 bis
2013 bewegte sich der Wert nur zwi-
schen 18 und 26 %.

Audi gefragteste Marke

„Seit der Ersterhebung der Studie
war die Lust auf ein anderes Auto
nie so groß wie heute“, sagte Sauer-
mann am Donnerstag in Frankfurt.
Dabei ist scheinbar vor allem Audi
gefragt. Die Premiummarke des VW-
Konzerns haben 17 (2015: 8) % der
Kaufinteressierten im Visier. Für die
von der Dieselaffäre gebeutelten In-
golstädter ist das ein Hoffnungs-
schimmer, nachdem die Zahl der Au-
di-Neuzulassungen in den ersten sie-
ben Monaten des Jahres um knapp
3 % gesunken ist, während die Zahl
der Neuzulassungen insgesamt in et-
wa gleichem Maße zugelegt hat. Al-

lerdings gilt auch hier: Kaufinteresse
und Kauf sind klar zu unterscheiden.
So kommt Oberklassekönig Merce-
des-Benz nur auf 8 % des Kaufinter-
esses (siehe Grafik), liegt bei den
Neuzulassungen aber bei fast 10 %
Marktanteil und damit klar vor Audi
(9 %) und BMW (7 %). Zudem
wächst die Daimler-Kernmarke
schneller als die Rivalen. Das rück-
läufige Interesse an VW-Autos ist
derweil sowohl in der Studie als
auch im Markt (– 5 %) zu beobach-
ten.

Alternative Antriebe und andere
Zukunftstechnologien treffen im
deutschen Markt Aral zufolge weiter
auf viel Skepsis. So kann sich nur je-
der fünfte Befragte vorstellen, künf-
tig die Hände vom Steuer und das
Auto autonom fahren zu lassen. Bei
Elektroautos ist die Toleranz für lan-
ge Ladezeiten zudem gering. Für
30 % der Befragten sind mehr als 15
Minuten Ladezeit bereits inakzepta-
bel. Mehr als 30 Minuten akzeptie-
ren sogar knapp 60 % nicht mehr.

AUFSICHTSRATSSTUDIE

Haltung gewünscht

Geberit
Konzernzahlen nach IFRS

1. Halbjahr
in Mill. sfr 2017 2016
Umsatz 1 469 1 480
Ebitda 387 438
Nettoergebnis 258 316
Nettoschulden 688 461
Börsenwert (17.8.2017) 16 765
 Börsen-Zeitung
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md Frankfurt – Leifheit hat im zwei-
ten Quartal 2,3 Mill. Euro für die
Neuordnung des Vertriebs im Mar-
kengeschäft aufgewendet. Die Ergeb-
nisprognose für das Gesamtjahr blei-
be unverändert: „Unter Berücksichti-
gung dieses Einmaleffekts rechnet
Leifheit weiterhin mit einem Ergeb-
nis vor Zinsen und Ertragsteuern
(Ebit) auf dem Niveau des Vorjah-
res“, teilt der Haushaltsartikelanbie-
ter mit. Der Umsatz im Markenge-
schäft (Leifheit, Soehnle) blieb den
Angaben zufolge im ersten Halbjahr
mit 103,2 Mill. Euro im Jahresver-
gleich stabil und trug 85,3 % zum
Konzernumsatz von 120,9 (i.V.
121,1) Mill. Euro bei. Das operative
Konzernergebnis (Ebit) fiel um 3,3
Mill. auf 6,8 Mill. Euro. Neben den
Einmalaufwendungen für den Mar-
kenvertrieb belasteten höhere Wer-
beaufwendungen von 1,3 Mill. Euro.

„Lust auf anderes Auto groß wie nie“
Aral-Studie: Interesse am Diesel sinkt – Benziner und Hybride profitieren

ZUR PERSON

Professor und
Berater

Michael Bürker

Leifheit investiert
in Marken-Vertrieb

Ado hebt Mieten
kräftig an
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