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Handelsblatt Insight
— Aufsichtsrate —

Die alte

Deutschland AG
mit neuen Kopfen

Die Macht in den Aufsichtsriten der Dax-Konzerne ist wieder
konzentriert auf einige wenige Kopfe. Woran liegt das?
Und wer sind einflussreiche Newcomer?

Tanja Kewes Dusseldorf

is zu ihrer Wahl in den Auf-

sichtsrat der Porsche SE war

sie eine — trotz ihres bertthm-

ten Nachnamens - relativ un-

bekannte junge Frau: Sophie

Piéch hatte bis dato nur mit
ihrem Debiit auf dem Wiener Opern-
ball fiir 6ffentliches Aufsehen gesorgt.
Mit 16 Jahren war sie dort im schulter-
freien, langen, weifden Kleid von ei-
nem ebenfalls jugendlichen Nachkom-
men des Komponisten Richard Strauss
in die bessere Gesellschaft eingefiihrt
worden. Mit 29 Jahren wurde die ge-
biirtige Wienerin im Juni diesen Jahres
in den Aufsichtsrat des Dax-Konzerns
gewidhlt.

Ihre Qualifikation fiir Porsche? So-
phie Piéch ist zwar Akademikerin, stu-
dierte Biochemie in Ziirich und promo-
viert seit drei Jahren an der Osterrei-
chischen Akademie fiir Wissenschaften
in Wien. Zudem hat sie auch einen
wzertifizierten Lehrgang zur Vorberei-
tung von Young Professionals fiir Auf-
sichtsratstitigkeiten® absolviert, wie es
inihrem Lebenslauf heif3t. Ansonsten
ist die junge Frau vor allem eins: Spross
einer der einflussreichsten Autodynas-
tien der Welt.

Sophie Piéch steht damit als junge,
bestens ausgebildete Frau einerseits flir
die Zukunft. Andererseits aber auch
fur die Rickwirtsgewandtheit der
deutschen Wirtschaft.

Wie eine breit angelegte Analyse
der Dax-Kontrollgremien von Han-
delsblatt und der Universitit Gottin-
gen zeigt, gibt es eine Machtkonzen-
tration auf die Autoindustrie und Fa-
milienclans — und damit eine Art neue,
alte Deutschland AG.

Die machtigsten Aufsichtsrate
kommen aus der Autoindustrie

Anders als frither, als Finanzdienstleis-
ter wie die Deutsche Bank und die Al-
lianz mit ihren Beteiligungen quasi als
Scharniere fungierten, sind die fiihren-
den Konzerne nun als Abspaltungen
oder iiber einflussreiche Multiauf-
sichtsrite direkt miteinander verbun-
den. In der aus der Analyse erstellten
Rangliste der machtigsten Aufsichtsra-
te Deutschlands belegen die ersten
Platze ausschlief3lich Reprisentanten
der zwar prestigetrachtigen, aber kri-
selnden Autoindustrie.

Das Ranking dominieren Wolf-
gang Porsche, 80, Hans-Michel Piéch,
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81, und Ferdinand Oliver Porsche, 62,
gemeinsam mit Hans Dieter Pétsch,
72. Alle haben jeweils drei Mandate bei
den Dax-40-Konzernen Porsche AG,
Porsche SE und Volkswagen sowie der
VW-Truck-Tochter Traton, die im

SDax gelistet ist. Auch wenn es im

Ranking drei Aufsichtsritinnen mit
vier Mandaten gibt: Die Top-Plitze
der vier Herren ergeben sich durch die
Reputation der Mandate — und da-
durch, dass sie zum Teil auch noch
Aufsichtsratschefs sind.

Auf Platz fiinf folgt mit Siegfried
Wolf, 65, ein weiterer fritherer Auto-
manager (Magna) mit entsprechenden
Mandaten und auf Platz sechs mit
Georg Schaeffler (58) ein weiterer Ei-
gentlimerreprisentant der Automobil-
zulieferer Continental, Schaeffler und
Vitesco.

Eine Zunahme der Verflechtung
diagnostizieren auch andere Beobach-
ter. Robert Scholz vom Wissenschafts-
zentrum Berlin fir Sozialforschung
stellt eine deutliche , Intensivierung
der Vernetzung zwischen den beson-
ders grofden Konzernen“ fest.

Insbesondere im Dax 40 gibe es
viele Kontrolleure mit sogenannten
Board Interlocks, also Querverbindun-
gen durch Mehrfachmandate. Scholz:
»Wir haben zwar schon lange eine
Zwei-Klassen-Gesellschaft zwischen
den Dax-40-Kontrolleuren, die meh-
rere Mandate in dieser Gruppe selbst
haben, und den Aufsehern der kleine-
ren Konzerne in MDax und SDax, die
weniger Mehrfachmandate haben und
seltener Querverbindungen in einen
Dax-Konzern. Doch diese Tendenz
verscharft sich gerade aufgrund der
Abspaltungen.”

Und tatsdchlich: Im deutschen
Leitindex tummeln sich viele alte Be-
kannte. Daimler Truck und die Por-
sche AG waren zuletzt zwei von finf
Neuaufsteigern in den Dax 40. Die an-
deren drei sind auch schon lange am
Markt: der Versicherer Hannover
Riick, der Riistungskonzern Rheinme-
tall und die traditionsreiche Commerz-
bank. Diese fiinf verdringten die
Sportartikelfirma Puma, die Gesund-
heitskonzerne Fresenius Medical und
Linde sowie die Newcomer HelloFresh
und Delivery Hero aus dem Dax. An-
dere milliardenschwere Newcomer
wie Biontech entschieden sich gleich
vom Start weg gegen eine Notierung in
Frankfurt und gingen an die New York
Stock Exchange.

dpa, Agency People Image, Volkswagen, IMAGO/Stefan Zeitz

Fiir Willi Schoppen, viele Jahre
Deutschlandstatthalter der Personal-
beratung Spencer Stuart und heute un-
abhingiger Grandseigneur der Bran-
che, sind das alarmierende Zustinde,
die sich vor allem auch in der Struktur
der Aufsichtsrite widerspiegeln. Er
sagt: ., In der Fortfithrung des Status
quo liegt eine grof3e Gefahr fiir den
Standort Deutschland.” Die wenigsten
Firmen gingen spektakulir wie Wire-
card aufgrund von Bilanzfilschungen
pleite. ,,Die meisten Unternehmen ge-
hen zugrunde, weil sie strategisch
nicht richtig aufgestellt sind und die
falschen Leute in ihren Vorstinden
und Aufsichtsriten haben.“

Die neuen Herausforderungen
fiir die Kontrolleure sind gro3

Und Victoria Wagner, Griinderin und
Chefin der Initiative Beyond Gender
Agenda, warnt: ,,Gerade in wirtschaft-
lich herausfordernden Zeiten und an-
gesichts enormer Transformationsauf-
gaben ist es wichtiger denn je, ein viel-
filtig besetztes Fihrungsteam zu
haben und auf Expertise und Innova-
tionsfihigkeit zu setzen. Wir diirfen
mit unseren Anstrengungen nicht
nachlassen.

Also, alles beim Alten und mit
schlechten Aussichten in Corporate
Germany? Schliefflich gilt die Trans-
formation der Aufsichtsrite angesichts
der Herausforderungen Digitalisie-
rung, Nachhaltigkeit und Krisenresi-
lienz als ein entscheidender Schritt fiir
die Zukunftsfihigkeit der deutschen
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Wirtschaft. So priift und berit der Auf-
sichtsrat die Geschéftsfithrung. Zu be-
stimmten Arten von Aktivititen wie
Zukiufen oder Personalabbau braucht
der Vorstand die Zustimmung der
Kontrolleure. Zudem muss der Auf-
sichtsrat Vorstandsmitglieder bestellen
oder abberufen.

Die wichtigsten Fakten

Viele Dax-Konzerne sind Uber
1 Abspaltungen oder einflussrei-

che Multiaufsichtsrate direkt
miteinander verbunden.

In der aus der Analyse von
Handelsblatt und Uni Géttin-

gen erstellten Rangliste der
machtigsten Aufsichtsrate
Deutschlands belegen die ersten
Platze ausschlieBlich Reprasentan-
ten der zwar prestigetrachtigen,
aber kriselnden Autoindustrie.

Siemens, Joe Kaeser, kommt

im Ranking auf Platz sieben.
Er fuhrt die Aufsichtsrate von
Daimler Truck und Siemens Ener-
gy als Vorsitzender - und gilt zu-
dem als einer der am besten ver-
netzten Kontrolleure.

3 Der frithere CFO und CEO von

(rund 90 Prozent) der Auf-

4 Dennoch: Die groBe Mehrheit
sichtsrate hat nur ein Mandat.

Nein, denn in einigen Punkten ist
auch Wandel festzustellen: Die Zahl
der Mehrfachmandate hat erstens
deutlich abgenommen. Es gibt mit
Margret Suckale (Deutsche Telekom,
DWS Group, Heidelberg Materials,
Infineon), Ute Wolf (DWS Group, In-
fineon, Klockner, MTU Aero Engines)
und Kathrin Dahnke (Aurubis, Fra-
port, Jungheinrich, Knorr-Bremse)
derzeit nur drei Aufsichtsrite mit je-
weils vier Mandaten, die weit iberwie-
gende Mehrheit (rund 90 Prozent) hat
nur ein Mandat. Zudem konzentrieren
sich die meisten Aufsichtsrite aufihre
Kontrolleursposten und sind nicht
noch in operativen Amtern gefordert.

Zweitens: In die deutschen Auf-
sichtsrite ist seit der spektakuldren
Pleite des Dax-Konzerns Wirecard
deutlich mehr Finanzexpertise einge-
zogen — einer Verschirfung des Ak-
tienrechts und des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex sei Dank.

In der Folge hat auch die Deutsche
Borse selbst ihre Kriterien angepasst —
und schreckt nicht vor harten Maf3-
nahmen zurtck. So flog der Hersteller
von Abfullanlagen Krones im Septem-
ber aus dem MDax, weil der Konzern
gegen eine Empfehlung des Deutschen
Corporate Governance Kodex versto-
f3en hatte, die die Deutsche Borse in
die eigenen Qualitatskriterien iber-
nommen hatte.

Die verstirkte Nachfrage nach Fi-
nanzexpertise hat sicherlich auch die
zweite Karriere von Joe Kaeser befor-
dert. Der frithere CFO und CEO von

Deutschland

Joe Kaeser, Sophie
Piéch (beim
Wiener Opern-
ball), Hauke Stars,
Marianne HeiB:
Der etablierte
Ex-Manager und
Aufsichtsratschef
und drei gefragte
Newcomerinnen in
den Kontrollgre-
mien deutscher
Konzerne.

Siemens zihlt inzwischen laut Ran-
king zu den einflussreichsten Kontrol-
leuren des Dax.

Kaeser, der in seiner operativen
Karriere die lauten Tone liebte und
sich — anders als andere Topmanager —
auch mal politisch duferte, gilt zudem
als einer der am besten vernetzten
Kontrolleure. Der 66-Jihrige fithrt
nicht nur die Aufsichtsrite von Daim-
ler Truck und Siemens Energy als Vor-
sitzender, er ist dort auch in den rele-
vanten Ausschiissen prisent.

In vielen Gremien mangelt es an
Technologie-Experten

Doch so sehr inzwischen Finanzexper-
tinnen und -experten gefragt sind, so
mangelt es in den Dax-Kontrollgre-
mien immer noch - und nun erst recht
- an Technologie-Expertise im Allge-
meinen und etwa Kiinstlicher Intelli-
genz (KI) im Besonderen. Zwei der ab-
soluten Topthemen fiir die Wirtschaft
sind selten anzutreffen. Das belegt eine
Analyse der individuellen Kompetenz-
profile der 40 Dax-Konzerne durch die
Personalberatung HKP Group und das
European Center for Board Effective-
ness (ECBE).

Bei Merck, Continental und Hen-
kel etwa tauchen in den Profilen gar
keine Kenntnisse in den Bereichen Di-
gitalisierung, Transformation oder KI
auf. Diese wurden offenbar nicht abge-
fragt. Fiir die Aufsichtsratsvorsitzen-
den Wolfgang Biichele (Merck), Wolf-
gang Reitzle (Continental) und Simo-
ne Bagel-Trah (Henkel) scheinen

andere Kompetenzen wie Finanzex-
pertise und Branchenerfahrung wich-
tiger zu sein — oder ausschliefSlich zu
zahlen. Selbst bei BMW, Siemens He-
althineers und Munchener Riick, die
explizit nach Digitalisierungskenntnis-
sen und beispielsweise nach Expertise
in den Bereichen Cybersecurity und KI
gefragt haben, sieht es nicht viel besser
aus. Hier gab nicht einmal jeder zweite
Aufsichtsrat an, Kenntnisse in diesen
Feldern vorweisen zu kdnnen.

Entsprechend auergewohnlich ist
die Stellung von Hauke Stars. Die
56-Jahrige ist studierte Informatikerin.
Sie war erst IT-Vorstindin bei der
Deutschen Borse und ist es nun bei
Volkswagen. Und damit nicht genug.

Die in Merseburg an der Saale ge-
borene Stars kontrolliert neben ihrer
operativen Tatigkeit bei Volkswagen
noch die Konzerne Porsche AG und
RWE. Sie ist damit eine der Top-Auf-
steigerinnen im Ranking von Handels-
blatt und Uni Gottingen.

Stars ist mit ihrem Background
und ihrem Angang - IT zur Chefsache
machen und die Transformation in
Software und datenbasierte Unterneh-
men schaffen - eine echte Ausnahme-
erscheinung unter den Dax-Kontrol-
leuren. Ihr Einfluss diirfte weiter stei-
gen — und zwar nicht nur aufgrund
ihrer engen Bande zu den insgesamt
dominanten Autodynastien.

Was sind die Griinde fiir die neue,
alte Deutschland AG? Was macht die
Verflechtung so attraktiv? Sind die Be-
und Verharrungskrifte zu stark? Wer-
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den Nachfolgen oder freie Posten zu
selbstihnlich bestellt? Oder gibt es
nicht genug fahige und willige Kandi-
daten? Zeigt sich auch hier der Mangel
an fahigen wie willigen Fach- und Fith-
rungskriften?

Fir Experten wie Schoppen ist die
Lage klar: ,, Aufsichtsrat zu sein ist kein
Traumjob!“ Die Titigkeit sei ,iiberre-
guliert, schlecht bezahlt, zeitlich nicht
planbar und es gibt immense Haf-
tungsrisiken“. Vor diesem Hinter-
grund seien selbst einige, eigentlich
prestigetrichtige Dax-40-Aufsichts-
ratsmandate nur mit hohem Aufwand
qualifiziert und vielfiltig zu besetzen.

In der Fortfithrung des
Status quo liegt eine
grof3e Gefahr fiir den

Standort Deutschland.

Willi Schoppen
Personalberater

Ahnlich sieht es auch Jon Nedelcu
von der Personalberatung Leading Ed-
ge Executives: , Die Zeiten, in denen
dieser Posten ganz allgemein fiir mehr
oder weniger uneingeschrinkten Ein-
fluss, Macht und Prestige stand, sollten
vorbei sein.“ Nedelcu war einst selbst
Topmanager bei Porsche, verdingt sich
aber schon seit vielen Jahren als Bera-
ter. ,,Aufsichtsrat ist nur noch in gewis-
sen, senioren Kreisen ein Zauber-
wort", sagt er. Das erklire die Prasenz
von einerseits dlteren Kontrolleuren
und auch von Familienreprisentanten,
und andererseits den Mangel an neuen
Kopfen.

Doch es gibt sie: die neuen, unab-
hingigen und versierten Kopfe — selbst
bei von Familiendynastien beherrsch-
ten Konzernen wie Porsche und
Volkswagen. Ein Beispiel ist Marianne
Heif3. Die 50-Jdhrige mit den langen
dunklen Haaren ist eine der Aufsteige-
rinnen im Ranking der Dax-Aufsichts-
rite von Handelsblatt und Uni Gottin-
gen. Sie kontrolliert die beiden Kon-
zerne Porsche SE und Volkswagen
AG, zudem sitzt sie in den Gremien
von Audi AG und Flix SE.

Fir ihre zweite Karriere als Multi-
aufsichtsritin hat die langjdhrige Fi-
nanzvorstindin und spitere Vor-
standschefin der international mit fith-
renden Werbegruppe BBDO ihre
operative Karriere beendet, zumindest
bis auf Weiteres.

Als Aufsichtsritin ist Heif$ heifd be-
gehrt. Schlief3lich hat sie mehrere Ti-
ckets, wie es Personalberater nennen,
um einflussreiche Posten zu besetzen.
Sie bietet operativ erfahrene Finanzex-
pertise, ist eine Frau, keine Deutsche
und verhiltnismifig jung.

In die deutsch-osterreichischen
Autodynastien passt sie zudem per-
fekt: Sie fihrt zeit ihres Lebens einen
Volkswagen — erst einen VW Polo,
dann einen Golf, spiter einen Tiguan.
Und hinter ihrem Computer hingt ein
Porsche 911er als Werbebild.

In ihrer Freizeit widmet sie sich der
Kultur, Literatur und Kunst. Die Salz-
burger Festspiele beispielsweise be-
sucht sie seit vielen Jahren gemeinsam
mit ihrem Mann. Das schafft neben
Sport fiir sie den notwendigen ,,Aus-
gleich zur Finanzwelt. Auf die Frage,
was sie an der Titigkeit der Kontrol-
leurin reizt, sagt sie: , die gestalterische
Kraft und die grof3e Chance, an den re-
levanten Zukunftsthemen unserer Ge-
sellschaft mitzuarbeiten.
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