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Zusammenfassung: Die Public Corporate Governance stellt eine Herausforderung fiir den
Staat dar. Darauf weisen Fehlverhalten von 6ffentlichen Unternehmen hin, die oft spit er-
kannt werden und entsprechend negative Folgen zeitigen. In der Prinzipal-Agent-Theorie
wird dieses Fehlverhalten mit der Informationsasymmetrie zwischen Eigner und Unterneh-
men erklart. Um dieser Asymmetrie zu begegnen, sind die Ausgestaltung der Steuerungsin-
strumente, der Informationsfliisse und des Eigenmodells von zentraler Bedeutung. In diesem
Beitrag werden theoretische Anforderungen an die Public Corporate Governance staatlicher
Unternehmen in diesen Bereichen dargestellt und mittels vier Fallstudien in der Umsetzung
aufgezeigt. Die Resultate zeigen, dass sich Méngel in der Public Corporate Governance
weniger aus dem Fehlen von Steuerungsinstrumenten als vielmehr in deren Anwendung
ergeben. Weiter hat sich gezeigt, dass sich sowohl zentrale wie auch dezentrale Eignermodelle
gleichermassen eignen, ein 6ffentliches Unternehmen zu steuern.
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Public Corporate governance of state-owned enterprises under criticism: findings and
suggestions from a study in Switzerland

Abstract: Public corporate governance is a challenge for the state. This is demonstrated by
errors committed by public enterprises, which are often late to be recognised and thus result in
negative consequences. According to the principal-agent theory, these errors are due to an
asymmetry of information between the owner and its enterprise. In order to counter this
asymmetry, the organisation of instruments, information flows and the allocation of tasks on
the part of the owner is crucial. This contribution formulates and evaluates the theoretical
requirements for the public corporate governance of state-owned enterprises based on four
case studies from the postal, telecommunications, armaments, and rail industries. The results
show that defects in public corporate governance are not so much due to a lack of instruments
as to the way in which these instruments are applied. In addition, it is demonstrated that both
centralised and decentralised organisation models are equally suitable for running a public
enterprise.
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1 Einleitung

Die Steuerung offentlicher Unternehmen steht in einem besonderen politischen Spannungs-
verhiltnis. Auf der einen Seite obliegt es dem Staat, bestimmte dffentliche Giiter mit seinen
Unternehmen sicherzustellen. Die Offentlichkeit achtet dabei darauf, dass die gewiinschten
Leistungen auch tatsdchlich in gewiinschtem Umfang und erforderlicher Qualitdt erbracht
werden. Auf der anderen Seite werden 6ffentliche Unternehmen auch von der Privatwirtschaft
aufmerksam beobachtet, vor allem wenn sie Leistungen im Wettbewerb erbringen. In diesem
Spannungsfeld erhalten Fehlverhalten 6ffentlicher Unternehmen eine besondere Brisanz. Als
Beispiele sind etwa die Berateraffare bei der Deutschen Bahn (Fockenbrock & Greive, 2019),
der Skandal um das Osterreichische Energieversorgungsunternehmen Energie Steiermark AG
(Miiller, 2006) oder Managervertrage in 6ffentlichen Unternehmen (Rechnungshof, 2011) zu
nennen. Auch in der Schweiz gab es dhnliche Vorfille bei den bundeseigenen Unternehmen:
Die Post AG bezog beispielsweise liberhohte Subventionen (Kellerhals Carrard, 2018), das
Riistungsunternehmen RUAG war mit einem Cyber-Angriff konfrontiert (Geschiftsprii-
fungskommission des Nationalrats, 2018), bei der Swisscom wurde ein ungerechtfertigter
Zugriff auf Kundendaten bekannt (Schiirpf, 2018) und bei den Schweizerischen Bundes-
bahnen SBB fiihrten Interessenkollisionen im Verwaltungsrat zu Diskussionen (Geschifts-
priifungskommission des Sténderats, 2018).

Den genannten Beispielen ist gemein, dass sie die Frage nach der Steuerung 6ffentlicher
Unternehmen durch den Staat aufwerfen. Diese Fragestellung wird im vorliegenden Beitrag
vor dem Hintergrund der Prinzipal-Agent-Theorie (Picot, Reichwald & Wigand, 2020, S. 55—
60; Jensen & Meckling, 1976; Gyorgy, 2012) diskutiert.

1.1 Zielsetzung und Fragestellung

Zielsetzung des vorliegenden Beitrags ist es, die Funktion von ausgewéhlten Instrumenten zur
Steuerung Offentlicher Unternehmen theoretisch aufzuzeigen und deren Umsetzung auf
Grund empirischer Daten zu iberpriifen. Dabei stehen die Wahl der Instrumente, deren
Einsatz im Austausch zwischen Unternehmen und Eigner sowie die organisatorischen As-
pekte beim Eigner im Zentrum der Betrachtung.

Den wesentlichen theoretischen Hintergrund des Beitrags bildet die Prinzipal-Agent-
Theorie und die darin diskutierte Informationsasymmetrie zwischen dem Eigner eines Un-
ternehmens und der operativen Fithrung. Diese Asymmetrie gilt es durch einen geschickten
Einsatz von Steuerungsinstrumenten zu mildern. Inwieweit dies in der Praxis gelingen kann,
wird am Beispiel von vier staatlich beherrschten Unternehmen in der Schweiz tiberpriift. Bei
den vier Unternehmen handelt es sich um die Schweizerische Post, die Schweizerischen
Bundesbahnen (SBB), die RUAG (Riistungsbetrieb) und das Telekommunikationsunterneh-
men Swisscom. Alle vier Unternehmen befinden sich vollstindig oder mehrheitlich im Besitz
des Bundes (Schweizerische Eidgenossenschaft).

Dem Beitrag liegt folgende Fragestellung zugrunde:

— Welche Instrumente werden vom Eigner eingesetzt, um seine Unternehmen zu steuern?
Entsprechen diese den theoretischen Anforderungen wie auch den international verfiig-
baren Standards und Leitlinien?
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— Wie ist der Austauschprozess zwischen Eigner und Unternehmen gestaltet? Sind Eigner
und Unternehmen in einem ausgewogenen Verhiltnis an der Ausgestaltung des Prozesses
beteiligt?

— Wie bewahrt sich das duale Steuerungsmodell, das in der Schweiz praktiziert wird?

Vor dem Hintergrund der eingangs geschilderten Spannungsfelder ist die Untersuchung dieser
Fragen mehrfach relevant: Erstens bilden die vier untersuchten Unternehmen vier klassische
Bereiche des Service Public ab: Eisenbahn, Telekommunikation, Post und staatseigene
Riistungsunternehmen. Diese dffentlichen Leistungen werden in vielen westlichen Léndern
durch staatlich beherrschte Unternehmen erbracht und sind volkswirtschaftlich wie gesell-
schaftlich bedeutsam (Papenfull & Wagner-Krechlok, 2022b, S. 9). Entsprechend interessiert
auch tiber diese Beispiele hinaus, welche Instrumente sich bewéhrt haben, um den Austausch
zwischen Prinzipal und Agenten sinnvoll zu gestalten. Zweitens ist es wesentlich, die in der
Theorie postulierten Instrumente und Prozesse dahingehend zu priifen, ob sie sich auch im
Kontext komplexer Steuerungsprobleme im politischen Umfeld bewidhren. Drittens ist die
Ausgestaltung der Strukturen bei Regierung und Verwaltung zur Steuerung offentlicher Un-
ternehmen ein auch international diskutiertes Thema: Die OECD (2021) empfiehlt ein zen-
trales Eignermodell, bei dem eine einzige staatliche Stelle die Steuerung der dffentlichen
Unternehmen iibernimmt. Dadurch kann insbesondere das Problem multipler Prinzipale
adressiert werden. Denn die Schweiz hat ein duales Modell gewihlt, bei dem inhaltliche und
finanzielle Aspekte der Steuerung beim Staat getrennt werden. Ob und gegebenenfalls in-
wieweit sich das duale Eignermodell trotzdem bewéhrt hat, ist sowohl von theoretischem wie
praktischem Interesse.

1.2 Vorgehensweise

Den theoretischen Rahmen des Beitrags bildet die Prinzipal-Agent-Theorie (Picot, Reichwald
& Wigand, 2020, S. 55-60; Jensen & Meckling, 1976; Gyorgy, 2012). Empirisch basiert der
Beitrag auf einer fallvergleichenden Kausalanalyse (Blatter, Langer & Wagemann, 2018,
S. 232) zur Public Corporate Governance bei vier 6ffentlichen Unternehmen des Bundes in
der Schweiz (Lienhard et al., 2019). Diese erlaubte es, die Qualitdt, die Muster und die
Zusammenhénge in den Beziehungen zwischen Eigner und Unternehmen zu beschreiben und
zu verstehen. Bei allen vier Unternehmen wurden die Steuerungsinstrumente, die damit
verbundenen formellen und informellen Interaktionen sowie die zugrundeliegenden Struk-
turen (Eignermodell) analysiert.

Die fiir die Analyse notwendigen Daten wurden mittels Dokumenten- und Literatur-
analyse erhoben, die interne wie externe Dokumente umfasste. Ergédnzend dazu wurden 20
qualitative Interviews durchgefiihrt, bei denen insgesamt 30 Personen befragt worden sind.
Befragt wurden sowohl die mit den Eigneraufgaben betrauten Personen sowie die Fiih-
rungsspitzen der Unternehmen. Die Interviews wurden leitfadengestiitzt durchgefiihrt, elek-
tronisch aufgezeichnet, transkribiert und inhaltsanalytisch ausgewertet. Die Gesamtstudie ist
veroffentlicht (Lienhard et al., 2019) und stellt eine Evaluation der Public Corporate
Governance der Schweiz auf nationaler Ebene dar.
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2 Theoretische Grundlagen zur Public Corporate Governance
offentlicher Unternehmen

In diesem Kapitel werden die fiir den vorliegenden Kontext zentralen Grundannahmen der
Prinzipal-Agent-Theorie sowie deren Verkniipfung mit der Public Corporate Governance
offentlicher Unternehmen aufgezeigt. Ausgehend davon werden Anforderungen formuliert,
die sich fiir die Public Corporate Governance beziiglich Steuerungsinstrumente, Informati-
onsfluss und Eignermodell ergeben.

21 Prinzipal-Agent-Theorie und Public Corporate Governance

Ausgangspunkt der Public Corporate Governance ist die Intention des Staates: Er greift
mittels 6ffentlicher Unternehmen in einem Politikbereich steuernd ein und lésst ein Angebot
an ausgewiahlten (6ffentlichen) Giitern und Dienstleistungen bereitstellen (Braun & Giraud,
2003, S. 152). Dies erlaubt es dem Staat, sowohl Qualitit, Menge und Preis offentlicher
Dienstleistungen (in der Schweiz als ,,Service Public* bezeichnet) zu beeinflussen. Die damit
verbundene Steuerungs- und Gewéhrleistungsverantwortung des Staates l4sst sich bis in die
1950er Jahre zuriickverfolgen (ebd., S. 157), ist heute nach wie vor stark prisent in der
offentlichen Diskussion und gilt vielfach als Legitimation staatlicher Unternehmen
schlechthin (Papenful3, 2013).

Seit den 1970er Jahren wurden Unternehmen mit 6ffentlichen Dienstleistungen vermehrt
aus der Verwaltung ausgegliedert (Verhoest et al., 2012); ein Trend, der in den 1990er Jahren
durch das New Public Management zusétzlich verstarkt worden ist (Thom & Ritz, 2017, S.
9f.; auch Leixnering & Papenful3, 2016, S. 224). Dadurch hat sich zwar das staatliche Ziel der
Gewibhrleistung bestimmter Aufgaben nicht verdndert, hingegen ist die Distanz zwischen
Eigner und Unternehmen groBer geworden: Statt {iber die klassischen verwaltungsinternen
Mechanismen wie Erlasse, Budgetierung sowie Weisungen Einfluss zu nehmen, steuert der
Staat seine verselbstindigten Unternehmen iiber Instrumente wie Leistungsauftrage, Ziel-
vorgaben und Controlling (Braun & Giraud, 2003, S. 164; Gutzwiller, 2017, S. 125-147,
Schedler, Miiller & Sonderegger, 2016, S. 111-140; Papenful}, Steinhauer & Friedlander,
2019, S. 110ff.; Lasar, Buchholz & Hellenbrand, 2011).

Die dergestalt verdanderte Beziehung zwischen dem Staat und seinen Unternehmen weist
einen engen Bezug zur Prinzipal-Agent-Theorie auf. Diese analysiert das Verhéltnis zwischen
dem Prinzipal (dem Staat) und seinem Agenten (Unternehmen) (Bendor, Glazer & Hammond,
2001; Calvert, McCubbins & Weingast, 1989; Jensen & Meckling, 1976; Picot, Reichwald &
Wigand, 2020, S. 55-60; Picot et al., 2020, S. 89-99; Pratt & Zeckhauser, 1985).

2.2 Allgemeine Anforderungen an das Steuerungsinstrumentarium der Public
Corporate Governance

Die Prinzipal-Agent-Theorie benennt drei wichtige Ansitze, die es dem Staat erlauben sollen,
die Informationsasymmetrie zwischen dem Eigner und den Unternehmen zu reduzieren (dazu
auch Jurkonis & Petrusauskaité, 2014, S. 82). Der erste Ansatz betrifft die Ausgestaltung von
Steuerungsinstrumenten, nimlich die Formulierung von Zielen und Indikatoren zur Uber-
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priifung von Qualitit und Quantitit von Leistungen. Gut ausgestaltete Instrumente sollen dem
Staat ein ,,screening® ermoglichen, um allfdlligen Handlungsbedarf zu erkennen. Auf der
anderen Seite sollen die Instrumente es dem Unternehmen erleichtern, den Eigner zu infor-
mieren (sogenanntes ,,signalling”; Picot, Reichwald & Wigand, 2020, S. 55-60) und ihn
frithzeitig tiber wichtige Entwicklungen in Kenntnis zu setzen. Ein zweiter Ansatz betrifft die
Gestaltung des formellen und informellen Informationsaustausches zwischen Eigner und
Unternehmen. Und drittens miissen beim Eigner Strukturen vorliegen, die ihn in die Lage
versetzen, um die Steuerungsinstrumente angemessen anzuwenden und den Informations-
austausch aktiv zu gestalten. Diese Strukturen werden oft unter dem Begriff Eignermodell
zusammengefasst (Calvert, McCubbins & Weingast, 1989; Bendor, Glazer & Hammond,
2001 sowie Verhoest et al., 2012, S. 427f)).

Komplexer wird die Situation, wenn mehrere Eigner an einem Unternehmen beteiligt
sind. In der Prinzipal-Agent-Theorie wird vom ,,Multiple Principal Problem* gesprochen.
Dieses besteht darin, dass bei mehreren Prinzipalen Trittbrettfahrerprobleme auftreten kénnen
(die Prinzipale verlassen sich gegenseitig auf die anderen) und die Steuerung daher beziiglich
Intensitit und Qualitit sinkt. Im Weiteren besteht die Gefahr, dass der Agent die Prinzipale
gegeneinander ausspielt oder sich ein Prinzipal mit seinen Interessen gegen den anderen
durchsetzt. Diese Effekte bergen das Potenzial zu gross werdender Autonomie des Agenten
und einer aufgrund der schwécheren Steuerung verbundenen Gefahr von Ineffizienzen
(Voorn, van Genugten & van Thiel, 2019, S. 675).

Wie sollen die drei genannten Ansétze (Steuerungsinstrumente, Informationsaustausch
und Eignermodell) in der Praxis umgesetzt werden? — Eine Vielzahl empirischer Untersu-
chungen liefert dazu Hinweise (z. B. Schedler, Miiller & Sonderegger, 2016; Verhoest et al.,
2012; Lienhard, 2009; Gutzwiller, 2017; Schewe, 2005; Hommelhoff, Hopt & Werder, 2009;
Schoppen, 2015; Jensen & Meckling, 1976; Calvert, McCubbins & Weingast, 1989). Eben-
falls hilfreich sind Public Corporate Governance-Kodizes, die von internationalen Institu-
tionen entwickelt worden sind. Diese Kodizes konnen als Richtlinien zur Gestaltung einer
,»Good Corporate Governance™ verwendet werden (Schedler, Miiller & Sonderegger, 2016,
S. 1; Krems, 2021; Papenfull & Wagner-Krechlok, 2022a; Papenfull & Wagner-Krechlok,
2022b, S. 15, 21). Zu nennen sind beispielsweise die Arbeiten der IFAC (The International
Federation of Accountants), der OECD (2005; 2015), der EU-Kommission, der Vereinten
Nationen oder der Weltbank (2014). Uberdies entstehen zunehmend auch auf nationaler
Ebene Vorgaben wie zum Beispiel in der Schweiz die Leitsdtze des Bundesrats zur Public
Corporate Governance (Bundesrat, 2006; 2021) oder der Deutsche Public Corporate
Governance Musterkodex (Papenful3, 2021). Wie Papenfull und Wagner-Krechlok (2021,
S. 3) ausfiihren, diffundieren diese Governance-Standards und sind daher bedeutsam fiir die
Beurteilung von konkreten Féllen.

2.3  Spezifische Anforderungen an die Steuerungsinstrumente

Ausgehend von der Theorie und den Public Corporate Governance Kodizes lassen sich
spezifische Anforderungen an die Steuerung 6ffentlicher Unternehmen formulieren: Gemal
Empfehlungen der OECD (2015, S. 12) sollen die Steuerungsinstrumente dazu dienen, die
Umsetzung der Hauptaufgaben des Eigners sicherzustellen (Schedler, Miiller & Sonderegger,
2016, S. 36f.). Dazu zdhlen unter anderem die Gewéhrleistung der Aufgabenerfiillung, die



S. Rieder et al.: Public Corporate Governance o6ffentlicher Unternehmen in der Kritik 211

Vorgabe strategischer Ziele und die Herstellung von Transparenz. Gleichzeitig sollen die
Instrumente die Autonomie des Unternehmens wahren und nicht in die operative Umsetzung
eingreifen. Vielmehr ist der Eigner gehalten, mittels seiner Instrumente zuhanden der Un-
ternehmung Zielvorgaben und Prioritdten zu definieren (Lienhard, 2009, S. 57; Lienhard &
Wichtermann, 2016, S. 840). Daraus lassen sich zwei Gruppen von Steuerungsinstrumenten
unterscheiden (auch Lienhard et al., 2019, S. 23f.):

—  Steuerungsinstrumente zur Formulierung von Zielvorgaben: Der Eigner muss iiber ge-
eignete Instrumente verfiigen, mit denen er die Zielvorgaben an das Unternehmen klar
formulieren, priorisieren und durchsetzen kann. Zu den wichtigsten Instrumenten zihlen
die gesetzlichen Grundlagen (insbesondere zur Definition der Aufgaben und der Orga-
nisationsform), die Eignerpolitik (bestimmt insbesondere die grundsétzliche StoBrich-
tung), ein Instrument zur Formulierung und Priorisierung strategischer Zielvorgaben
sowie ein systematisches Verfahren zur Bestellung des Verwaltungsrats.

—  Steuerungsinstrumente zwecks Berichterstattung: Zur Prifung der Zielvorgaben bendtigt
der Eigner ein Controlling zur Uberpriifung der in den Steuerungsinstrumenten formu-
lierten Zielvorgaben. Zu weiteren wichtigen Instrumenten der Berichterstattung zéhlen ein
Rechnungslegungssystem, spezifische Berichte zur inhaltlichen Zielerreichung sowie die
Priifung der Rechnungen durch externe Revisionsstellen.

2.4 Sperzifische Anforderungen an den Informationsfluss

Die Gestaltung des Informationsflusses zwischen Eigner und Unternehmen ist entscheidend
dafiir, ob und auf welche Art und Weise die Steuerungsinstrumente in der Praxis genutzt
werden: So legt die OECD (2015, S. 22) fest, dass 6ffentliche Unternehmen nicht nur eine
Informationspflicht haben, sondern dariiber hinaus mit spezifischen Informationen die Ver-
trauensbildung zwischen Eigner und Unternehmen sowie die Glaubwiirdigkeit des Unter-
nehmens steigern miissen (,,signalling” geméafB Prinzipal-Agent-Theorie). Im Weiteren miissen
alle Anteilseigner eines Unternehmens in Bezug auf den Zugang zu Informationen und zur
Informationsweitergabe gleichbehandelt werden, insbesondere wenn es sich bei den staatli-
chen Unternechmen um borsennotierte Firmen handelt. Wird die Vielzahl der einschlagigen
Publikationen zu diesem Aspekt betrachtet, lassen sich beziiglich des Informationsflusses
zwischen Eigner und Unternehmen folgende Aspekte unterscheiden (Lienhard et al., 2019,
S. 24-25; Stockli, 2012, S. 478; Verhoest et al., 2012, S. 427):

— Umfang und Zeitpunkt des Informationsflusses (Fremdinformation): Das Unternehmen
muss von sich aus dem Eigner die fiir die Steuerung notwendigen Informationen recht-
zeitig und im notwendigen Detailgrad zukommen lassen. Namentlich der Zeitpunkt der
Information ist wichtig, damit der Eigner geniligend Zeit fiir die Informationsverarbeitung
erhélt.

—  Zugang zu Informationen und Periodizitdit der Berichterstattung (Selbstinformation).: Der
Eigner muss sich im Bedarfsfall zu spezifischen Informationen Zugang verschaffen
konnen. Im Weiteren muss er sich in regelmaffigen Abstidnden, zum Beispiel im Rahmen
von Eignergesprachen, mit der obersten Fithrungsebene des Unternehmens austauschen
und Informationen besprechen kénnen. Dies ist wesentlich fiir den Autbau von Vertrauen
und einer gemeinsamen Fithrungskultur.
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— Jertraulichkeit und Gleichbehandlung: Die Vertraulichkeit von Informationen muss ge-
wihrleistet sein. Bei Publikumsgesellschaften miissen alle Aktionére gleichen Zugang zu
borsenrelevanten Informationen erhalten.

2.5  Sperzifische Anforderungen an das Eignermodell

Aus der Sicht des Eigners stellt sich die Frage, mit welchen organisatorischen Vorkehrungen
er den angemessenen Einsatz der Steuerungsinstrumente sicherstellt und wie die Informati-
onsfliisse optimal gestaltet werden kdnnen. Der Eigner muss den Aufwand fiir die Steue-
rungs- und Kontrollkosten erbringen und ein oder mehrere entsprechende Aufsichtsorgan(e)
schaffen (Verhoest et al., 2012, S. 425; Steiner et al., 2012; OECD, 2005, S. 30; OECD, 2015,
S. 41; Weltbank, 2014, S. 71.). Es lassen sich grundsétzlich vier verschiedene Eignermodelle
unterscheiden (OECD, 2018, S. 24):

— Zentrale Modelle: Es besteht eine zentrale Stelle, die fiir die Steuerung verantwortlich ist
(zentrale Beteiligungsstelle oder ,,ownership agency®).

— Duale Modelle: Das duale Modell zeichnet sich dadurch aus, dass ein Linien-Departement
(,,line ministry*) fir inhaltliche Aspekte zustdndig ist und fiir finanzielle Belange ein
anderes Departement — in der Regel das Finanzdepartement.

— Zentrale Koordinationsstelle: Diese ist dafiir verantwortlich, die Aktivitdten und Mal-
nahmen der verschiedenen mit Eignerfunktionen betrauten Stellen zu harmonisieren und
zu koordinieren. Zudem sollen der Koordinationsstelle die Ausarbeitung einer allgemei-
nen Politik in Bezug auf Unternehmensbeteiligungen sowie spezifischer Leitlinien und die
Vereinheitlichung der Verfahren der verschiedenen mit Eignerfunktionen betrauten Stellen
obliegen.

— Dezentralisierte Modelle: Fir jedes staatliche Unternehmen ist nach Malgabe dessen
Aufgabe ein entsprechendes Departement zustindig. Oftmals wird dieses Modell kom-
biniert mit einer zentralen Koordinationsstelle eingesetzt.

Eine zentrale Frage beim Eignermodell betrifft die Anzahl der involvierten Prinzipale: Ist es
nur eine Stelle, sind es mehrere Verwaltungsstellen derselben Verwaltung oder sind es de-
zentrale Stellen unterschiedlicher Herkunft. Diese Frage wird aus theoretischer Sicht als
Multipel-Prinzipal-Problem bezeichnet (dazu Bernheim & Whinston, 1986; Voorn, van Ge-
nugten & van Thiel, 2019). Weil mehrere Prinzipale Steuerungsinstrumente duplizieren, wenn
sie sich untereinander nicht absprechen oder wenn sie gar vom Agenten fiir dessen eigene
Ziele vereinnahmt werden, besteht die Gefahr, dass die Transaktionskosten steigen (Voorn,
van Genugten & van Thiel, 2019, S. 677f.). Bei dem in der Schweiz praktizierten dualen
Modell mit seiner Teilung von finanzieller und inhaltlicher Verantwortung stellt sich die Frage
des Multipel-Prinzipal-Problems besonders ausgepragt.
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3 Analyse der Eigner - Unternehmensbeziehung anhand von vier
Fallen

Die im vorangehenden Kapitel formulierten Anforderungen an die Steuerung offentlicher
Unternehmen wurden mittels vier Fallstudien empirisch iiberpriift: Im Zentrum jeder Fall-
studie stand ein 6ffentliches Unternehmen. Mit Hilfe von ausgewihlten Kriterien wurde fiir
jedes Unternehmen untersucht, wie sich die eingesetzten Steuerungsinstrumente, die Ge-
staltung des Informationsflusses und die Funktion des Eignermodells bewéhrt haben. Das
Gesamtergebnis wird im Folgenden vorgestellt. Die dabei verwendeten Kriterien und die
Detailergebnisse der Uberpriifung der Kriterien sind im Online-Anhang zu diesem Beitrag
ersichtlich. Bevor auf die empirischen Ergebnisse eingegangen wird, wird die Steuerung der
vier Unternehmen im Kontext des Regierungssystems der Schweiz aufgezeigt.

3.1 Public Corporate Governance im Kontext des Regierungssystems

In der Schweiz liegt die Gesamtverantwortung fiir die Steuerung der Unternehmen des
Bundes bei der Regierung, dem aus sieben Personen bestehenden Bundesrat (Exekutivbe-
horde). Dieser hat fiir die verschiedenen Unternehmen sowohl das zustéindige Fachdeparte-
ment (entspricht einem Ministerium) wie auch das Eidgendssische Finanzdepartement (EFD,
entspricht dem Finanzministerium) mit der Umsetzung der vorgesehenen Steuerungsinstru-
mente beauftragt (Eidgendssische Finanzverwaltung, 2022). Zentrale Steuerungsinstrumente
sind die Wahl des Verwaltungsrats, die Festlegung der strategischen Ziele und die diesbe-
ziigliche Berichterstattung (siehe Lienhard et al., 2019, S. 26 ff.). Die Departemente bereiten
die Geschifte zuhanden des Bundesrats vor. Bei der Festlegung der strategischen Ziele,
welche in der Regel alle vier Jahre erneuert werden, wirkt zusédtzlich das Parlament bzw. die
Bundesversammlung (Parlament) mit. Zudem erstattet die Regierung dem Parlament jahrlich
Bericht iiber die Erreichung der strategischen Ziele durch die 6ffentlichen Unternehmen. Die
Unternehmen selbst miissen dem Bund bzw. den Departementen zusétzlich zu den gesetzlich
vorgesehenen Berichterstattungspflichten wihrend dem laufenden Geschéftsjahr regelméssig
Bericht erstatten. Zudem treffen sie sich jahrlich mit den zustdndigen Mitgliedern der Bun-
desversammlung und legen miindlichen Bericht tiber ihre Geschiftstéitigkeiten ab (sog.
Eignergespriche). In auflerordentlichen Situationen miissen die Unternehmen der Bundes-
versammlung bzw. den zustdndigen Kommissionen im Rahmen von Untersuchungen zu-
sétzlich Rechenschaft ablegen (Hochner, 2020, S. 244 1.).

3.2 Beurteilung der Steuerungsinstrumente als Element des Corporate
Government

Im Wesentlichen verfiigt der Eigner in den vorliegend untersuchten Fillen {iber sechs zentrale
Instrumente, um seine Unternehmen zusteuern: Es sind dies die Wahl des Verwaltungsrats
(Aufsichtsrat), die Formulierung von strategischen Zielen, die Genehmigung von Rechnung
und Geschéftsberichten, die Eignergespréiche, weitere Berichte iiber den Geschéftsverlaufund
von Eignern eingeforderte Zusatzinformationen zu ausgewéhlten Sachfragen.
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Wie sind die Wahl und die Ausgestaltung dieser Instrumente zu beurteilen? — Um diese
Frage zu beantworten, wurden auf Basis der Literatur elf Kriterien entwickelt und empirisch
iiberpriift. Die Ergebnisse sind in der nachfolgenden Tabelle ersichtlich.

Tabelle 1: Kriterien zur Bewertung der Steuerungsinstrumente des Eigners; Ergebnis der

Bewertung

Bewertungskriterium

Beurteilung

Klarer Rechtsrahmen/Organisations-

Es gibt zwar kein Rahmengesetz, aber
verschiedene Querschnittserlasse
(insb. RVOG und RVOV, BPG und BPV,

tungsauftrag)

1 form erfullt ParlG, FKG). Einzelne Instrumente
(bspw. die Eignergesprache) finden
sich nicht in den Rechtsgrundlagen.
In den jeweiligen Organisationserlas-

Klare Definition der Aufgaben der 6f- issinklua r;dfed;neigfé:ecvr;iﬂzztzgten

2 | fentlichen Unternehmen (Gewahrleis- | erfiillt & ’

Zweck und die Aufgaben der Unter-
nehmen sind. Teilweise wére eine
Spezifizierung winschbar.

Bestehen einer langfristigen Eigner-

Ist vorhanden, die Wahl der Rechtsfor-

3 " erfiillt men ist aber nicht durchwegs schlis-
politik . ..
sig begrindet.
Die strategischen Ziele flr jeweils fur
4 Bestehen von strategischen Zielvor- teilweise | vier Jahren vorhanden. Zielkonflikte
gaben und Priorisierung erfullt und Priorisierung der Ziele nicht dis-
kutiert.
Berichtssystem besteht, Risikoanalyse
5 Kontinuierliche Uberwachung der teilweise | und Risikomanagement aber gering
Leistungen mittels Berichtssystem erfiillt zu wenig systematisch und transpa-
rent.

Regelmassige Austausch mit den Un-
6 | ternehmen ist sichergestellt (bspw.
durch Eignergesprache).

Mit allen vier Unternehmen wird drei-
erfillt bis viermal jahrlich ein Eignerge-
sprach geflhrt.

Autonomiebereiche der Unternehmen

Die strategischen Ziele des Bundes
respektieren den Autonomiebereich

gelt, Vorgaben zur Diversitat sind vor-

7 werden respektiert erfiillt der Unternehmen, keine Eingriffe in
das Tagesgeschaft.
Die Rolle der Minderheitsaktionare ist
8 Schutz der Minderheitsaktionare und erfiillt rechtlich geregelt, es besteht diesbe-
Gleichbehandlung aller Aktionare zlglich ein Bewusstsein bei den Un-
ternehmen wie auch beim Eigner.
9 Wahl des Verwaltungsrats ist gere- teilweise | Kein formalisierter Prozess, nach dem

erfillt Verwaltungsratsmitglieder vorgeschla-
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Bewertungskriterium

Beurteilung

handen und Staatsvertretung wird zu-
rickhaltend genutzt, Funktionsfahig-

gen und gewahlt werden; Foérderung
der Diversitat ab 2020; Einsatz der

keit des VR wird gepruft. Staatsvertretung angemessen aber
keine Mechanismen zur Prifung der

Funktionsfahigkeit.

Vorgaben zur Vergltung und Interes- Verordnung zum Kaderlohn vorhan-

10 ) erfullt den, Vorgaben zu Nebenbeschaftigun-
senkonflikten
gen vorhanden
Die Rolle und der Auftrag der
1 Rolle und der Auftrag der externen teilweise z:ft:ir::ir:er??r\gs(l)%?isjt?!ﬁesr:?:c::? We-
Revisionsstelle sind klar festgehalten | erfiillt g

geregelt. Es erfolgt keine prifen im
Subventionsbereich.

Quelle: Lienhard et al., 2019, S. 62 -69.

Sieben Kriterien wurden erfiillt, vier wenigstens teilweise. Der Befund zeigt, dass dem Bund
als Eigner der vier Unternehmen eine sinnvolle und geniigende Anzahl von Instrumenten zur
Verfligung steht, mit denen er die Unternehmen steuern kann. Es bedarf keiner zusdtzlichen
Instrumente seitens des Eigners.

Trotz dieses positiven Befunds lieBen sich vier wichtige Optimierungspotenziale erken-

nen:

Ein erstes Optimierungspotenzial betrifft die Rechtsgrundlagen. Es ist nicht schliissig
nachzuvollziehen, weshalb bei den vier Unternehmen drei Mal die Form einer spezial-
rechtlichen AG und ein Mal die Form einer privatrechtlichen AG gewéhlt wurde. Im
Weiteren hat sich gezeigt, dass gewisse Elemente der Steuerung nicht, nur partiell oder je
nach Unternehmen unterschiedlich geregelt sind. Insbesondere sind die wichtigen Eig-
nergesprache rechtlich nicht verankert und es bestehen Unsicherheiten beziiglich der
Verbindlichkeit der strategischen Ziele. Per 1. Juli 2022 trat eine neue Bestimmung in der
Regierungs- und Verwaltungsorganisationsgesetzgebung des Bundes in Kraft, die eine
punktuelle Anderung in Bezug auf die Verankerung der Zustindigkeiten und des Eig-
nermodells vorsieht (Eidgendssische Finanzverwaltung, 2022).

Es besteht zweitens ein Bedarf nach einer Priorisierung beziehungsweise Gewichtung der
strategischen Ziele und einer expliziten Auseinandersetzung mit Zielkonflikten im Rah-
men der strategischen Ziele. Der Bundesrat (2021, S. 37) erachtet eine solche Priorisierung
allerdings nicht als zielfiihrend.

Es ist drittens festzuhalten, dass die Prozesse zwischen dem Eigner und den Unternehmen,
namentlich der Prozess zur Wahl und zur Uberpriifung der Funktionalitit des Verwal-
tungsrats sowie die Inhalte und die Abfolge der Eignergesprache und deren Vorbereitung,
iiber alle Unternehmen betrachtet wenig systematisch geregelt sind. Im Nachgang zur
Studie hat der Bundesrat zusétzliche Vorgaben in diesem Bereich beschlossen (siche
Bundesrat, 2021, S. 9).

Viertens ist die Rolle der externen Revision zu iiberpriifen: Deren Aufgaben und Rolle ist
zwar klar festgehalten. Sie beschrinken sich allerdings auf die Finanzbuchfithrung des
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Unternehmens. Es stellt sich insbesondere die Frage, ob der Auftrag der externen Revision
auch auf den Subventionsbereich und damit auf die Betriebsbuchfiihrung ausgeweitet
werden sollte. Angesichts der groBen Bedeutung des subventionierten Bereiches wire dies
sinnvoll.

3.3 Ergebnisse zum Informationsaustausch

Die Analyse der vier Fille hat gezeigt, dass der Informationsaustausch wiahrend des laufenden
Jahres bei den vier untersuchten Unternehmen intensiv ist: Im Wesentlichen finden drei bis
vier Eignergespréche statt: Das zustindige Regierungsmitglied trifft sich mit der Fithrungs-
spitze des Verwaltungsrats und der Geschiftsfiihrung der Unternehmen. Jedes Gespréch wird
auf operativer Ebene durch das Generalsekretariat vorbereitet. Der Informationsfluss wird
durch die Bestimmung der Traktandenliste und die Forderung nach zusétzlichen Informa-
tionen durch den Eigner bestimmt. SchlieBlich ist der Kreis der Teilnehmenden an den Ge-
spriachen relevant: Diese erfolgen im vorliegenden Fall auf hochster Ebene. Die Regierung ist
dementsprechend mit einem Mitglied vertreten und seitens Unternechmen nimmt das Prési-
dium des Verwaltungsrats an den Gesprichen teil.

Zur Beurteilung des Informationsaustausches wurden sieben Kriterien entwickelt und
empirisch iiberpriift. Das Resultat ist in der nachfolgenden Tabelle aufgefiihrt.

Tabelle 2: Kriterien zur Beurteilung des Informationsaustausches zwischen Eigner und
Unternehmen; Ergebnis der Bewertung

Der Eigner berichtet 6ffentlich tber die
Erreichung der strategischen Ziele der
Eine Transparenz- und Offenlegungs- teilweise | Unternehmen. Richtlinien bezlglich
politik des Eigners liegt vor. erfullt des Umgangs mit Informationen
bestehen indessen nicht (bspw. bezlg-
lich Minderheitsaktionaren).
Der Eigner erhalt sdmtliche Informatio- Die Unternehmen liefern die ndtigen
5 nen, die zur Uberpriifung der Erfiillung erfiillt Informationen, damit der Eigner die
der strategischen Ziele erforderlich Erreichung der strategischen Ziele
sind. prifen kann.
Teilweise kommen die Informationen
3 Rechtzeitigte Lieferung aller sachdien- | teilweise | fur den Eigner zu spéat, um sich noch
liche Informationen an den Eigner. erfullt adaquat auf die Sitzungen/Eignerge-
sprache vorbereiten zu kdnnen.
Der Zugang des Eigners zu den Infor- Der.Zugan.g Z.u sachd|en.l|che.n Infor-
. S . mationen ist in der Praxis bei allen
4 | mationen ist sichergestellt und klar erfullt . . )
vier Unternehmen gewahrleistet und
geregelt. L .
in einem eigenen Gesetz verankert.
Dl.e Gleltihbe.han.dlu.ng der Aktlonare_ Es gibt keine Indizien, die darauf hin-
wird bertcksichtigt insbesondere bei . h . o
5( . ; ) erfullt weisen, dass dieses Bewertungskriteri-
boérsenkotierten Gesellschaften (hier . . .
. um nicht eingehalten wird.
Swisscom).
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Es bestehen verschiedene Geheimhal-
tungsvorschriften. Es gibt keine Indizi-
en, dass dieses Bewertungskriterium
nicht eingehalten wird.

Die Gemeinhaltung von sensiblen In-
6 | formationen an den Eigner ist sicher- | erfullt
gestellt

Alle Eignergesprache und die Fach-

.. . I ruppensitzung zwischen Unterneh-
Lickenlose Dokumentation des Infor- | teilweise grupp . g e
7 . N . men und Eigner werden grundsétzlich
mationsflusses ist sichergestellt erfullt ) .
protokolliert, der weitere Austausch

hingegen nicht.

Quelle: Lienhard et al., 2019, S. 63.

Vier Kriterien wurden erfiillt, drei teilweise erfiillt. Auf Grund dieses Ergebnisses kann der
Informationsaustausch zwischen Eigner und Unternehmen grundsdtzlich positiv bewertet
werden: Der Informationsumfang, der Informationszugang und der Informationsrhythmus
sind angemessen. Namentlich die Zahl und der Rhythmus der Gesprache zwischen Eigner-
stellen und Unternehmensfithrung konnten durchaus als intensiv bezeichnet werden.

Es bleibt dennoch eine Informationsasymmetrie zwischen Eigner und Unternehmen be-
stehen, die heute nicht zuletzt mit Vertrauen bewéltigt wird: Die Eignerstellen gehen davon
aus, dass ihnen die Unternehmen keine Informationen bewusst vorenthalten. Dennoch lie3en
sich folgende Aspekte benennen, welche die Informationsasymmetrie verstarken:

— Die Agenda der Eignergesprdche ist nicht durchweg systematisch strukturiert und wird
daher stark durch die Unternehmen dominiert. Diese setzen die wichtigen Themen fest,
was die Informationsasymmetrie verstirkt. Zudem sind die Eignergespriche iiber alle vier
Unternehmen hinweg insgesamt wenig systematisiert. Es bestehen Unterschiede in Bezug
auf die Periodizitdt, die Zusammensetzung der Teilnehmenden und die Protokollierung der
Ergebnisse. Im Nachgang zur Analyse hat der Bundesrat denn auch eine Systematisierung
der Eignergespriache beschlossen (Eidgendssische Finanzverwaltung, 2022, S. 9, 29).

— Informationen der Unternehmen zu den Eignergespriachen werden teilweise kurzfristig
geliefert, was dem Eigner die Vorbereitung auf die Gespréache erschwert, vor allem wenn
es sich um umfangreiche und komplexe Gegenstinde handelt.

— Die Eignergespriche sind tendenziell retrospektiv ausgerichtet und lassen (mit Ausnahme
von Strategieworkshops bei der RUAG) eher wenig Raum fiir prospektive Themen. Auch
diese Feststellung aus der Analyse hat der Bundesrat inzwischen aufgenommen und als
MaBnahme beschlossen, dass die Eignergespriche stirker prospektiv auszurichten sind
(Eidgenossische Finanzverwaltung, 2022, S. 10).

Wohl um Informationsasymmetrien zu mildern, wurden bei den SBB und der Post (bis Ende
2018) direkt und bei der Swisscom indirekt iiber die Staatsvertretung die Protokolle der
Verwaltungsratssitzungen an den Eigner libermittelt. Gemél den Ergebnissen aus den Inter-
views konnte dieser Informationsaustausch die Asymmetrie zwischen Eigner und Unter-
nehmen indessen nicht mildern — im Gegenteil: Die Protokolle enthielten auf der einen Seite
diverse Informationen, die zur Wahrnehmung der Eignerrolle nur bedingt relevant waren und
daher fiir den Eigner nur einen beschriankten Nutzen aufwiesen. Auf der anderen Seite ver-
wischte die Zustellung dieser Protokolle die Verantwortlichkeiten zwischen Verwaltungsrat
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und Eigner. Da sich die Eignerstellen in der Praxis offenbar nicht zu den Protokollen &uf3erten,
blieb deren Weiterleitung in seiner Bedeutung unklar.

Die Analyse hat im Weiteren gezeigt, dass informelle Kontakte zwischen den Spitzen der
Unternechmen (Verwaltungsrat und Geschéftsleitung) und einzelnen Bundesratsmitgliedern
stattfinden. Diese Praxis ist insbesondere aus Griinden der Transparenz, der Nachvollzieh-
barkeit und der Verantwortlichkeit zu hinterfragen. Der Bundesrat sieht dies ebenfalls so, ist
aber gleichzeitig der Ansicht, dass informelle Kontakte zwischen den Spitzen der Unter-
nehmen und den Eignerstellen nicht vollstdndig vermeidbar seien. Allerdings diirften diese
den formellen Informationsfluss nicht unterlaufen und sie seien auf ein Minimum zu be-
schrianken (Bundesrat, 2021, S. 15).

3.4 Ergebnisse zur Ausgestaltung des Eignermodells

Der Bundesrat hat sich aus Effizienzgriinden fiir ein duales Eignermodell entschieden
(Bundesrat, 2006; Eidgenossische Finanzverwaltung, 2022, S. 5f.). Auf die Schaffung einer
zentralen Stelle fiir die Gesamtkoordination der Eignerrolle des Bundes wurde verzichtet;
diese Aufgabe kommt somit letztlich dem Gesamtbundesrat zu. Dieser behandelt die strate-
gischen Ziele und die Berichterstattung dazu im Rahmen der {iblichen Verfahren bei Bun-
desratsgeschéften (Lienhard et al., 2019, S. 64).

Das duale Modell sieht folgende Aufgabenverteilung vor: Es nehmen jeweils ein Fach-
departement sowie die Eidgendssische Finanzverwaltung (EFV) die Eignerrolle wahr. Beim
Fachdepartement handelt es sich im Falle der Swisscom, der Schweizerischen Bundesbahnen
und der Post um das Departement fiir Umwelt, Verkehr, Energie und Kommunikation
(UVEK). Beim Riistungskonzern RUAG ist das Verteidigungsdepartement (VBS) fiir die
Fachaufsicht zustidndig. Innerhalb dieser Zusammenarbeit ist das Fachdepartement feder-
fithrend, insbesondere bei der Vorbereitung von Wahlgeschiften, der Ausarbeitung der stra-
tegischen Ziele sowie bei Vorarbeiten in Zusammenhang mit der bundesrétlichen Kontrolle.
Die Eidgendssische Finanzverwaltung ist demgegeniiber grundsétzlich in den finanziellen
Bereichen federfithrend. Somit iibernehmen die Fachdepartemente die Gewéahrleistungssicht
und die EFV die finanzwirtschaftliche Perspektive (siche Lienhard et al., 2019, S. 64-67).

Wie hat sich dieses duale Eignermodell in der Praxis bewéhrt? — Mittels acht Kriterien,
die sich unter anderem an den Leitlinien der OECD orientierten, wurde dieser Frage nach-
gegangen. Das Ergebnis der Uberpriifung der acht Kriterien ist aus der untenstehenden Ta-
belle ersichtlich.

Tabelle 3: Kriterien zur Beurteilung des in der Schweiz praktizierten Eignermodells:
Ergebnis der Bewertung

Die verschiedenen Institutionen zur
Wahrnehmung der Rollen des Bundes
sind in unterschiedlichen Institutio-
nen/Bereichen angesiedelt.

Die verschiedenen Rollen des Staats
1 | in Bezug auf offentliche Unternehmen | erfiillt
sind institutionell getrennt.

Die Eignerrechte werden durch eine
2 | zentrale Stelle ausgelbt (zentrales
Modell).

nicht

erfiillt Es wird ein duales Modell praktiziert.
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Es besteht keine Stelle fiir die Koordi-

Es ist eine Koordinationsstelle einge- nicht nation aller Eignerinteressen bezuglich

3 richtet erfiillt der bundesnahen Unternehmen, auch
) wenn die EFV gewisse Koordinations-
aufgaben wahrnimmt.
Die entsprechenden Verantwortlichkei-
4 Der Staat ist ein aktiver Eigner und erfiillt ten sind im dualen Modell mit konkre-
Uibt seine Aktionarsrechte effektiv aus. ten Instrumenten festgelegt, die zur
Anwendung gelangen.
Die Verantwortlichkeiten fir die
AusUbung der Steuerungsinstrumente
sind zwar auf zwei unterschiedliche
5 Die Zustandigkeiten im Eignermodell teilweise | Stellen verteilt. Beide Stellen sind far
sind klar geregelt erfullt die Anwendung der Instrumente ver-
antwortlich. Die Verantwortlichkeiten
sind allerdings nicht durchwegs recht-
lich festgelegt.
Es stehen der mit der Wahrung der T Die fachtechnischen Stellen zur Wahr-
. ) teilweise . ) .
6 | Eignerinteressen beauftragten Stellen erfiillt nehmung der Eignerinteressen sind
genligend Ressourcen zur Verflgung. teilweise unterdotiert.

Die beauftragten fachtechnischen
Stellen verfligen nicht durchwegs Uber
teilweise | die notwendigen Fachkrafte, um die
erfillt Eignerinteressen wahrzunehmen. Es
besteht eine Asymmetrie im dualen
Modell.

Die mit der Wahrung der Eignerinter-
7 | essen beauftragten Stellen verfligen
genugend Know-how.

Der Bundesrat nimmt die Eignerfunkti-
on insbesondere beim Beschluss der
strategischen Ziele sowie bei der Be-
richterstattung wahr. Zudem ist er fur

Die Regierung sorgt fur eine Gesamt- S die weiteren Rollen verantwortlich
o . teilweise )
8 | koordination der verschiedenen Rollen erfiillt (bspw. Bestellen von Regulierungsbe-
des Staats als Eigner hoérden). Optimierungsbedarf besteht

insbesondere bezuglich der Abstim-
mung zwischen der Eignerrolle und
der Bestellerrolle bei den Eidgendssi-
schen Bundesbahnen.

Quelle: Lienhard et al., 2019, S. 69.

Zwei der acht Kriterien wurden erfillt, vier teilweise erfullt und zwei nicht erfiillt. Den
grossten Diskussionspunkt bildet das Steuerungsmodell. Gegenwirtig ist, entgegen der
Empfehlung der OECD, kein zentrales Modell installiert (Eidgendssische Finanzverwaltung,
2022, S. 6). Die Steuerung der Unternehmen hat sich aber auch im dualen Modell grund-
sdtzlich gut eingespielt: Gemall den Erhebungen erachten die involvierten Bundesstellen das
duale Modell als praktikabel und ziehen dieses einem zentralen Modell vor. Ein wichtiges
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Argument sind dabei die Checks and Balances zwischen der fachlichen und finanziellen
Eignersicht im dualen Eignermodell: Rentabilitéitsziele und Ziele des Service Public sind beim
Eignermodell eingebunden und ergénzen sich gegenseitig. Allerdings besteht hier ein Mul-
tipel-Prinzipal-Problem: Das Unternechmen kann seine Anliegen iiber zwei Wege beim Eigner
einbringen und Ertragsziele gegen Auflagen des Service Public ausspielen (siehe Lienhard et
al., 2019, S. 66 f.). Zudem weist das duale Modell des Bundes folgende Schwdchen auf (ebd.,
S. 67):

— Es besteht eine Asymmetrie zwischen den beiden Eignerstellen: Die Fachdepartemente
sind beim dualen Modell dominierend, weil die Eignerfunktion diesbeziiglich vom zu-
staindigen Mitglied der Regierung wahrgenommen wurde. Demgegentiber ist beim Fi-
nanzdepartement die Verwaltung mit der Eignerfunktion betraut. Diese Konstellation er-
gibt sich nicht etwa aus einer konzeptionellen Vorgabe: Vielmehr sind sie das Resultat der
Ausgestaltung des dualen Modells durch die jeweilige Departementsfiihrung in der Praxis.
Die dem gewdhlten Eignermodell an sich eigenen Checks and Balances werden durch die
unterschiedliche Ausgestaltung der Vertretungen teilweise reduziert.

— Die fachtechnischen Stellen in den Departementen verfiigen iiber zu wenig personelle
Ressourcen, um die Eignerfunktion hinreichend wahrnehmen zu kénnen. Damit befinden
sich die Eignerstellen des Bundes gegeniiber den Unternehmen im Nachteil. Dem hat der
Bundesrat inzwischen entgegengewirkt, indem er zusétzliche Ressourcen gesprochen hat
(Bundesrat, 2021, S. 66-67).

4 Diskussion der Ergebnisse

Wie ist die Public Corporate Governance der analysierten Unternechmen in der Schweiz zu
beurteilen? Lassen sich daraus allgemeine Schliisse ableiten im Hinblick auf die Instrumen-
tenwahl, den Informationsprozess und das Eignermodell, welche die Beziechung zwischen
Prinzipal (Staat) und den Agenten (seinen Unternehmen) beeinflussen? — Basierend auf den in
der Einleitung formulierten Ausgangsfragen werden diese in drei Schritten beantwortet,
worauf ein Ausblick folgt.

4.1  Sinnvoller Ausgestaltung der Steuerungsinstrumente als notwendige
Voraussetzung einer guten Public Corporate Governance

Die Prinzipal-Agent-Theorie postuliert eine Reduktion der Informationsasymmetrie mittels
verschiedener Instrumente. Anhand von vier Beispielen offentlicher Unternehmen in der
Schweiz wurde untersucht, ob die notwendigen Instrumente vorhanden sind, damit das von
der Theorie postulierte ,,Screening® durch den Eigner und das ,,signalling® durch das Un-
ternehmen stattfinden konnten. Fehlten diese Instrumente teilweise oder vollstéindig, kdnnte
das eine Erkldrung fiir Fehlverhalten sein, wie es zum Beispiel bei der Subventionierung der
Schweizer Post aufgetreten ist.

Die Analyse der vier Félle hat gezeigt, dass die Zahl und die Qualitdt der Instrumente fiir
das ,screening und signalling* auf Bundesebene grundsitzlich vorhanden sind und den
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Anforderungen von Theorie und Praxis entsprechen. Das Instrumentarium ist grundsdtzlich
ausreichend, damit der Bund als Eigner seine Unternehmen fiihren kann. Allerdings sind
Wahl und Ausgestaltung der Instrumente zwar notwendige, aber nicht hinreichende Bedin-
gungen fiir eine funktionierende Prinzipal-Agenten-Beziehung.

Die Untersuchung weist auf eine zentrale Schwiéche bei der inhaltlichen Ausgestaltung
der Instrumente hin: Es wird in den untersuchten Féllen auf eine Priorisierung bei den
strategischen Zielvorgaben verzichtet. Dies ist dann unproblematisch, wenn keine Zielkon-
flikte bestehen. Bei 6ffentlichen Unternehmen sind diese aber meist immanent vorhanden: So
steht beispielsweise das Gewinnziel immer in einem Spannungsfeld zu den Leistungszielen
(Umfang und Qualitéit der Leistungen). Konkret kann der Gewinn eines staatlichen Unter-
nehmens erhoht werden, wenn dessen Leistungen (wie etwa das Angebot an Postfilialen, die
Haufigkeit von Zugverbindungen, die Bandbreite von Telekommunikationsleistungen) nicht
flichendeckend angeboten werden. Hier wiirde eine Priorisierung der Ziele des Eigners
Klarheit schaffen und es dem Unternehmen erlauben, Zielkonflikte zu bewdéltigen (siche aber
Bundesrat, 2021, S. 37). Eine fehlende Priorisierung bei gleichzeitigen Zielkonflikten ver-
lagert diese in das Unternehmen hinein und fiihrt bei Nichterreichung der Ziele zu Konflikten
in der Eigner-Unternehmen-Beziehung.

Die Formulierung homogener Zielvorgaben ist aufwendig und oftmals nicht zu reali-
sieren, weil sich politische Positionen hinter den Zielvorgaben verbergen. In der politischen
Diskussion konnen entweder die Gewinne oder die Leistungen priorisiert werden. Werden
diese politischen Positionen in den Instrumenten nicht benannt, fiihrt dies zu Problemen in der
Umsetzung bei den Unternehmen. Das Auftreten der Probleme wird in der Folge oft
(falschlicherweise) den Instrumenten angelastet. Dabei wire es Aufgabe des Prinzipals, po-
litische Zielkonflikte zu klaren und anschlielend die Instrumente so auszugestalten, dass der
Auftrag an die Unternehmen klar ausfillt.

4.2 Instrumente kénnen ihre Wirkung erst im systematischen Prozess und bei
genlgend Ressourcen auf Seiten des Eigners entfalten

Die Untersuchung hat gezeigt, dass die formellen und informellen Prozesse entscheidend sind
fiir die effiziente und wirksame Anwendung der Instrumente. Zwar wurde in den vier un-
tersuchten Fillen der Informationsfluss insgesamt als befriedigend beurteilt. Er wurde aber zu
einseitig von den Unternehmen dominiert (zum Beispiel bei der Gestaltung der Tagesord-
nungen); die Informationen lagen dem Eigner oft zu spdt vor, damit er sie in der nétigen Tiefe
verarbeiten konnte. Zudem war der Informationsaustausch nicht systematisch festgelegt.
Oftmals wurden die formellen Prozesse mit informellen Kontakten ergénzt. Dies lieB sich in
den Fallstudien zwar nur unzulénglich beschreiben und beobachten. Neben ihren positiven
Auswirkungen im Sinne der Vertrauensbildung kénnen informelle Kontakte aber auch zur
Intransparenz von Entscheiden fiihren (fehlende Nachvollziehbarkeit und Kontrollmoglich-
keit) und somit die formelle Steuerung unterlaufen. Im Weiteren sind informelle Kontakte
stark personengebunden, was die Beurteilung der Auswirkungen im positiven und negativen
Sinne auf die Eigner-Unternehmen-Beziehung noch schwieriger macht.

Im Weiteren hat die Analyse der vier Félle auch gezeigt, dass dem Eigner oftmals das
notwendige Know-how und die Ressourcen fehlten, um die erhaltenen Informationen recht-
zeitig und angemessen auswerten zu konnen.
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In dieser Situation kommt dem Jertrauen eine bedeutende Funktion zu: Der Eigner
vertraut darauf, dass sein Unternchmen im Rahmen des ,,signalling” Informationen und
Hinweise auf Probleme und Schwierigkeiten liefert und verzichtet teilweise oder ganz auf ein
»Screening“. Dieses Vorgehen ist nicht falsch. Es setzt aber voraus, dass der Eigner im
Zweifelsfall in der Lage ist, sich selbst Informationen zu beschaffen, wenn er der Bericht-
erstattung des Unternehmens misstraut. Damit eine solche Kontrolle erfolgen kann, braucht es
aber ausreichende Ressourcen. Fehlt diese Moglichkeit, muss von einer dysfunktionalen
Eigner-Unternehmen-Beziehung gesprochen werden.

4.3  Zentrales versus duales Eignermodell

Die Frage nach den Ressourcen fiihrt unmittelbar zur Ausgestaltung des Eignermodells. Ist
das duale Modell dem zentralen Modell, welches namentlich durch die OECD empfohlen
wird, unterlegen?

Diese Frage lasst sich nicht abschlieBend beantworten. Die Analyse hat aber gezeigt, dass
es im dualen Modell einen Zielkonflikt gibt zwischen Vorgaben in Bezug auf die Gewinnziele
und Vorgaben in Bezug auf den Umfang der Leistungen. Im vorliegenden Fall nimmt die
Finanzverwaltung die finanziellen Interessen des Eigners beziiglich der 6ffentlichen Unter-
nehmen war. Das Fachministerium vertritt hingegen die Interessen des Staates im Hinblick auf
die gesamtgesellschaftlichen Leistungen (Service Public). Konnen sich die beiden Eigner-
vertretungen im dualen Modell nicht einigen, entstehen konfligierende Zielvorgaben. Diese
werden dem Unternehmen {ibertragen, was dieses iiberfordern kann. Weil zentrale Modelle
eher in der Lage sind, solche Zielkonflikte zu vermeiden, ist dieses Modell dem dualen
diesbeziiglich iiberlegen.

Die Analyse hat weiter gezeigt, dass die Ressourcen auf Seiten des Eigners vielfach nicht
ausreichend waren, um die Informationsinstrumente angemessen mitzugestalten. Dies kann
im dualen Modell damit zusammenhéngen, dass die Ressourcen auf zwei Stellen verteilt sind.
Allerdings besteht hier ein Multipel-Prinzipal-Problem: Das Unternehmen kann den Dualis-
mus im Eignermodell ausnutzen, um die verschiedenen Interessen des Eigners gegeneinander
auszuspielen.

Bei der Beurteilung des Eignermodells ist auch ein politisches Argument zu beriick-
sichtigen: Angesichts knapper Ressourcen der 6ffentlichen Hand ist eine Abwégung zwischen
finanziellen und materiellen Zielen von Seiten des Eigners fast immer notwendig. Im zen-
tralen Modell schldgt auf Grund der Ausrichtung der Eignerstelle das Pendel entweder auf die
finanzielle Seite oder die Leistungsseite aus. Das Ergebnis ist in hohem Masse davon ab-
héngig, ob das Finanz- oder das Fachministerium in der Verantwortung steht. Das duale
Modell konnte hier mindestens in der Schweiz bei den vier untersuchten Féllen seine Stirke
ausspielen: Es 16st beim Eigner eine ,, Checks and Balances “-Funktion zwischen finanzieller
und fachlicher Perspektive aus und stirkt mithin die Position des Prinzipals. Dies kann
mithelfen, Zielkonflikte zu erkennen und diese im Idealfall au3erhalb des Unternehmens zu
16sen.

Hinsichtlich des Multipel-Prinzipal-Problems lésst sich abschlieBend Folgendes fest-
halten: In den untersuchten Féllen ist mit dem Bund als alleiniger Eigner formal nur ein
einziger Prinzipal vorhanden (abgesehen von den Minderheitsaktiondren der Swisscom).
Durch das duale Modell sind aber jeweils zwei Departemente (das Finanzdepartement und das
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Fachdepartement) als Prinzipal aktiv. In der Praxis fithrt dies dazu, dass der Agent dadurch
gestarkt wird und er die Moglichkeit hat, die beiden Prinzipale gegeneinander auszuspielen.
Dadurch besteht die Gefahr, dass die inhaltliche Perspektive liber die finanzielle Perspektive
dominiert oder umgekehrt. Entsprechend bedeutsam sind daher die Abstimmung zwischen
den beiden Prinzipalen und ein ausgewogenes Verhéltnis der ,,Checks and Balances*. Ist dies
vorhanden, funktioniert das duale Modell trotz mehreren Prinzipalen gut.

4.4  (Weitere) Diffusion der Public Corporate Governance?

Die Ergebnisse der Analyse lassen sich vor dem Hintergrund der internationalen Entwicklung
reflektieren. So ist festzustellen, dass die theoretischen und konzeptionellen Grundlagen der
Public Corporate Governance (Richtlinien, Leitfdden und Musterregelungen) heute zahlreich
sind und zwischen den Staaten diffundieren. Namentlich die OECD-Richtlinien haben in den
vier analysierten Fillen einen erheblichen Einfluss auf die praktische Ausgestaltung gehabt.
Durch die Diffusion theoretisch abgestiitzter Standards gelingt es, diese in praktische An-
leitungen zu tiberfithren und damit das Verhéltnis zwischen dem Staat als Eigner und seinen
Unternehmen optimal zu gestalten (Papenfull & Wagner-Krechlok, 2021, S. 6).

Allerdings ist {iber die Mechanismen der Diffusion von Public Corporate Governance
Standards zwischen einzelnen Landern noch wenig bekannt (Papenfull & Wagner-Krechlok,
2022a). Es darf vermutet werden, dass Variablen wie Grofle, geografische Nihe, gemeinsame
Sprache etc. die Diffusion beeinflussen. Wie dies geschieht, ist noch wenig untersucht. Dass
es aber Differenzen in der Diffusion der Standards gibt, ist nachgewiesen (Papenfull &
Wagner-Krechlok, 2022b): In einer Studie wurde mittels 150 Kriterien gepriift, welche
Standards in Deutschland, Osterreich und in der Schweiz im Rahmen der Public Corporate
Governance Anwendung finden. Das Ergebnis zeigt betrichtliche Differenzen zwischen den
drei Landern auf. In der Schweiz ist die Verbreitung der Standards im Vergleich zu
Deutschland und Osterreich vergleichsweise tief (PapenfuB & Wagner-Krechlok, 2022b,
S. 28). Die Griinde dafiir liegen nicht unmittelbar auf der Hand (Papenfull & Wagner-
Krechlok, 2022b, S. 54). Es ist daher sowohl aus theoretischer wie auch aus praktischer Sicht
von Interesse, den Mechanismen fiir die Diffusion von Standards im Bereich der Public
Corporate Governance nachzugehen. Einen erfolgversprechenden Ansatzpunkt bietet die in
der Politikwissenschaft entwickelte Diffusionstheorie. Diese beschreibt mehrere Mechanis-
men wie Lerneffekte, Nachahmung, Wettbewerb und Zwang, welche die Diffusion 6ffentli-
cher Politiken zu erkliren vermogen (Jahn, 2015, S. 254 ff.; Berry & Berry, 2018, S. 310ff;;
Shipan & Volden, 2008; Dobbin, Simmons & Garrett, 2007). Entsprechend methodisch ab-
gestiitzte empirische Studien, welche namentlich auch nationale und regionale politische
Rahmenbedingungen (z.B. politisches System, foderale Ausgestaltung, Verwaltungskultur)
angemessen mitberticksichtigen, wéren sinnvoll und notwendig.

4.5  Zusammenfassung und Ausblick

Einleitend wurde die Frage aufgeworfen, ob sich ein Fehverhalten von 6ffentlichen Unter-
nehmen durch ein angemessenes Steuerungsinstrumentarium des Eigners vermeiden lésst. In
den untersuchten vier Fillen sind jeweils sechs Steuerungsinstrumente zum Einsatz gekom-
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men. Es sind dies die Wahl des Verwaltungsrats, die Formulierung von strategischen Zielen,
die Genehmigung von Rechnung und Geschéftsbericht, die periodischen Eignergespréiche
sowie weitere Berichte liber den Geschiftsverlauf und vom Eigner eingeforderte Zusatzin-
formationen zu ausgewahlten Sachfragen. Die Analyse zeigt, dass diese Instrumente zur
Steuerung der offentlichen Unternehmen durch den Eigner ausreichend sind. Zusitzliche
Instrumente, wie sie oft nach einem Fehlverhalten gefordert werden, bringen geméal der
Untersuchung keine substanziellen Vorteile. Vielmehr ist davon auszugehen, dass ein Fehl-
verhalten primér auf die ungeniigende Ausgestaltung und Anwendung der Steuerungsin-
strumente zuriickzufiihren ist. Eine ungeniigende Anwendung der Steuerungsinstrumente ist
dabei oft durch unzureichende personelle und zeitliche Kapazititen des Eigners verursacht.

Im Weiteren hat sich gezeigt, dass der Informationsaustausch zwischen Eigner und
Unternehmen gemeinsam mit den Instrumenten eine zentrale Rolle spielt, um Fehlverhalten
zu vermeiden. Die untersuchten Félle haben gezeigt, dass der Informationsaustausch Méngel
aufweist: Notwendige Informationen an den Eigner wurden oft zu kurzfristig geliefert, der
Informationsaustausch wurde nicht systematisch strukturiert und war primér retrospektiv
ausgerichtet. Es ist davon auszugehen, dass eine systematische Gestaltung des Informati-
onsaustausches mit stark prospektivem Charakter ein zentrales Element fiir eine erfolgreiche
Steuerung offentlicher Unternehmen durch deren Eigner darstellt.

SchlieBlich hat die Analyse ergeben, dass das duale Eignermodell in den vier Fillen gut
funktioniert hat. Voraussetzung fiir dessen Funktionsfahigkeit sind eine ausreichende perso-
nelle Ausstattung und die Ausgewogenheit zwischen Gewéhrleistung des Service Public und
Rentabilitéitsinteressen des Eigners. Das duale Modell mit dem ihm inhérenten System von
Checks and Balances kann diese Ausgewogenheit unterstiitzen. Dieser Vorteil wiegt gemal
der Analyse das Multipel-Prinzipal-Problem auf. Es ist davon auszugehen, dass das duale dem
zentralen Eignermodell ebenbiirtig ist und sogar entscheidende Vorteile beinhaltet.

Die diesem Beitrag zugrundeliegenden Daten beruhen auf der Analyse der Public Cor-
porate Governance bei vier Unternehmen in der Schweiz (Lienhard et al., 2019). Die Uber-
tragbarkeit auf die Situation in anderen Lindern bleibt offen. Zwar legen die theoretischen
Uberlegungen und Analogieschliisse die Vermutung nahe, dass sich die Befunde auch auf die
Steuerung von anderen 6ffentlichen Unternehmen tibertragen lassen. Empirisch ldsst sich dies
aber vorldufig nicht belegen. Dazu wire eine international vergleichende Analyse notwendig.
Diese konnte auf die Diffusionstheorie zuriickgreifen, die eine solide methodische Basis
bietet.
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