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Unterstiitzung fiir
Ostsee-Pipeline

| Beiseinem Antrittsbesuch in Ber-
lin haben sich der russische Prisi-
dent Dmitrij Medwedjew und
Bundeskanzlerin Angela Merkel
Klar fiir den Bau der Ostsee-Pipe-
line ausgesprochen. Medwedjew
betonte, er sei zuversichtlich,
dass das Milliardenprojekt ,,fast
rechtzeitig® umgesetzt werden kdnne. Merkel be-
tonte, dass sie sich ,,als Bundeskanzlerin und per-
sonlich“ einsetzen werde. Das Projekt sei ,,sehr,
sehr wichtig* fiir ganz Europa und gegen nieman-
den gerichtet. Medwedjew kiindigte zudem stir-
kere Investitionen russischer Firmen in Deutsch-
land an. Er werde sich fiir mehr Rechtsstaatlichkeit
einsetzen, verbat sich aber eine Einmischung aus
dem Ausland. | ink BERICHT, MEINUNG SEITEN 3,8

DAX 6941,83 -0,34%
DOW JONES 12604,45 +173%
EURO STOXX 50 3682,83 -0,44%
EURO ($) 1,5594 +0,0160
BUND 10J. 4,495% +0,062

Stand: 22.10 Uhr

Handelsblatt.com/favoriten

Die Top-Klicks vom 5. Juni 2008

1. Polnischer Boulevard hetzt gegen DFB-Team
2. Post macht Ernst mit Postbank-Verkauf

3. US-Wahl: Hillary zieht die Notbremse

4. Arbeitsrecht: Schandméauler ohne Chance
5.BMW kampft um die Sparziele

WIRTSCHAFT & POLITIK

Auftragseingang sinkt auch im April

Eine sinkende Auslandsnachfrage hat der deut-

schen Industrie im April den funften Monat in Folge
ein Minus bei den Auftragen beschert. Eine so lange
Durststrecke gab es seit 1992 nicht mehr. SEITE 3

Koch geht in Hessen auf Konfrontationskurs
Hessens Ministerprasident Roland Koch (CDU) hat
seine Unterschrift unter das am Dienstag von der lin-
ken Landtagsmehrheit verabschiedete Gesetz zur Ab-
schaffung der Studiengebthren verweigert. SEITE 4

UNTERNEHMEN & MARKTE

Milchpreise diirften wieder steigen

Im deutschen Lebensmittelhandel zeichnen sich
nach dem zehntégigen Lieferboykott der Milchbau-
ern hdhere Milchpreise ab. SEITE 18

Network spahte auch bei T-Systems

Die Spahfirma Network Deutschland soll auch im Be-
trugsfall bei T-Systems fur interne Ermittlungen bei
der IT-Sparte der Deutschen Telekom eingeschaltet
worden sein. SEITE 20

FINANZZEITUNG

Risikoschirm bewahrt WestLB vor dem Absturz

Die WestLB hat nur dank der Risikoabschirmung
durchihre Eigenttimer im ersten Quartal schwarze
Zahlen erzielt, operativ musste die Landesbank aber
einen herben Ruckschlag hinnehmen. SEITE 30

Citibank-Verkauf nimmt Fahrt auf

Im Bieterwettstreit um das deutsche Privatkundenge-
schaft der Citigroup soll einem verengten Bieterkreis
bereits in der nachsten oder tiberndchsten Woche Ein-
blick in die Bucher gewahrt werden. SEITE 31
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Das Duell

Adidas gegen Nike — zwei Firmen, ein Ziel:
die globale Herrschaft im Sportbusiness.
Wer siegt? Zum Start der FuBball-EM
beschreibt das Handelsblatt die
Chancen beider Konzerne.

SEITEN 11 bis 14

Mr. Corporate Governance tritt ab

Klaus-Peter Miiller tibernimmt von Gerhard Cromme die Kommission fiir gute Unternehmensfiihrung

D.FOCKENBROCK | DUSSELDORF
ROBERT LANDGRAF | FRANKFURT

Die Regeln fiir gute Unterneh-
mensfithrung und -kontrolle in
der deutschen Wirtschaft werden
in Zukunft mafigeblich von einem
Banker beeinflusst. Klaus-Peter
Miiller, Ex-Vorstandschef der
Commerzbank, {ibernimmt An-
fang Juli die Leitung der Regie-
rungskommission Deutscher Cor-
porate-Governance-Kodex. Das
teilte Bundesjustizministerin Bri-
gitte Zypries (SPD) am Donners-
tag mit.

Industriemanager Gerhard
Cromme fiihrte das dreizehnkop-
fige Gremium seit 2001 und gibt
den Posten ab, um sich vor allem
auf sein schwieriges Aufsichts-
ratsmandat bei Siemens zu kon-
zentrieren. In Miinchen treibt
Cromme die Aufarbeitung des
Korruptionsskandals voran.

Die Wahl Miillers stofit auf
ein unterschiedliches Echo.
Theodor Baums, der im Auftrag
der Bundesregierung noch vor
Cromme eine Corporate-Gover-
nance-Kommission leitete, hilt
den Banker ,fiir eine gute Wahl“.
Manuel René Theisen, Wirt-
schaftsprofessor an der Ludwig-

Maximilians-Uni Miinchen, hilt
Miiller dagegen nicht ,fiir eine
iiberzeugende Losung“. Ein Ban-
ker, so Theisen, reprisentiere
nur einen ganz speziellen Teil
der Wirtschaft, der nach ganz an-
deren Regeln als Industriefir-
men funktioniere und deshalb
auch eigene Aufsichts- und Kon-
trollgremien habe.

Miillers Agenda

Letzte Sitzung
Gerhard Cromme
will zur Ubergabe der
Kommissionsleitung
an Klaus-Peter Miil-
ler noch einmal Go-
vernance-Ge-
schichte schreiben.
Nach Informationen
des Handelsblatts
stehen auf der heuti-
gen Sitzung der Ko-
dex-Kommission
zwei Themen zur De-
batte.

Frauenquote
Der Kodex
konnte dannum

eine Empfehlung er-
weitert werden, die
Zahlweiblicher Auf-
sichtsrate auszuwei-
ten. Schlagzeilen
machte zuletzt Nor-
wegen, wo eine Frau-

Klaus-Peter Miiller gilt als star-
ker Mann in der Fithrungselite
der deutschen Banken und fiihrt
als Prisident den Bundesverband
deutscher Banken. Die Commerz-
bank sanierte der ehemalige Com-
merzbank-Chef, der heute dem
Aufsichtsrat vorsteht, zunichst
zogerlich, dann aber mit der not-
wendigen Hirte. Heute z&hlt die

enquote gesetzlich
vorgeschriebenist.
Hierzulande wird es
wohl auf eine ,,ange-
messene Quote" hi-
nauslaufen.

Aktienbesitz

Um Manager auch
schwierige wirtschaft-
liche Situationen spu-
ren zu lassen, stehen
Haltefristen fur Ak-
tien des eigenen Un-
ternehmens zur Dis-
kussion, moglicher-
weise bis zum
Ende der Vertrags-
laufzeit.

Frankfurter Bank zu den Interes-
senten fiir die Postbank. In der Po-
litik ist das CDU-Mitglied gut ver-
drahtet zur Kanzlerin Angela Mer-
kel.

Cromme hatte der Bundesjus-
tizministerin  Brigitte Zypries
(SPD) nach eigener Aussage
schon vor einem Jahr signalisiert,
aus Zeitgriinden den Kommissi-
onsjob aufgeben zu wollen. Doch
die Suche nach einem Nachfolger
gestaltete sich offenbar schwie-
rig. ,Zypries war wohl in Verlegen-
heit“, heifit es in Kommissions-
kreisen. Aus der deutschen Indus-
trie biete sich kaum jemand fiir
diese Funktion an. Zypries sagte
am Donnerstag, Cromme sei ,,An-
treiber notwendiger Verinderun-
gen wie auch Sachwalter bew#hr-
ter Vorziige gewesen“.

Die bislang nach ihrem Vorsit-
zenden benannte Cromme-Kom-
mission formuliert seit 2001 im
Auftrag der Bundesregierung
Empfehlungen und Anregungen
fiir eine gute Unternehmensfiih-
rung und -kontrolle. Darunter
etwa die Regel, dass der Wechsel
eines Vorstandsvorsitzenden in
den Aufsichtsrat kein Automatis-
mus sein sollte. Ausgeschlossen
wird er aber ausdriicklich nicht.

Sowohl Cromme wie auch Miiller
haben bei Thyssen-Krupp und
Commerzbank aber genau diesen
Weg genommen; Cromme bereits
vor seiner Ernennung zum Kom-
missionschef. Die inzwischen gut
100 Regeln sind freiwillig, gesetz-
lich verpflichtet sind kapital-
marktorientierte Unternehmen
nur, einmal im Jahr eine Erkli-
rung dariiber abzugeben, ob und
welche Empfehlungen und Anre-
gungen sie akzeptieren.

Bundesprisident Horst Kohler
hatte erst kiirzlich die Wirkung
des Kodexes heftig bezweifelt,
weil er nicht in der Lage sei, die
,2Rundum-Sorglospakete“ fiir Ma-
nager zu verhindern. Cromme da-
gegen glaubt, dass die neue Mana-
gergeneration ,nicht schlechter
ist als die alte“. Doch komme
heute dank der Transparenz ,viel
mehr ans Licht als frither*.

Eines der letzten Kodexpro-
jekte von Cromme ist offenbar
eine Regelung fiir Erfolgstantie-
men. Es diirfte sich in der Offent-
lichkeit nicht das ,,Gefiihl ausbrei-
ten“, sagte er gestern, ,,was auch
immer passiert, die Manager ge-
winnen®.

THEMA DES TAGES SEITE 2

Milliarden-Deals setzen
Telekom unter Druck

DUSSELDORF. ZweiMilliarden-
Deals beschleunigen die Konsoli-
dierung in der Telekombranche.
Gestern kaufte der US-Mobilfun-
ker Verizon Wireless den kleine-
ren Konkurrenten Alltel fiir 28,1
Mrd. Dollar. Damit iiberholt Veri-
zon den Konkurrenten AT&T und
steigt zum Marktfithrer in den
USA auf.

In Europa legte fast zeitgleich
France Télécom ein Angebot fiir
die skandinavische Telia Sonera
vor. Die Franzosen bieten 26,6
Mrd. Euro. Telia Sonera und der
schwedische Staat als Groflaktio-
nir lehnten das Angebot ab, erklir-
ten aber Verhandlungsbereit-
schaft. Durch eine Fusion ent-
stiinde der weltweit viertgrofite
Mobilfunkanbieter.

Beide Deals werfen ein Schlag-
licht auf die Konsolidierung der
Branche. Auf zunehmend gesittig-
ten Mirkten spielen Ubernahmen
fiir das Wachstum eine wichtige
Rolle. Zudem erhoffen sich die
Konzerne Einsparungen durch
Grofle. Verizon Wireless, eine
Tochter von Verizon Communica-
tions und Vodafone, rechnet

durch den Alltel-Deal im zweiten
Jahr mit Spareffekten von einer
Mrd. Dollar.

Auch die Deutsche Telekom
steht unter Druck, Kaufchancen in
Europa und den USA wahrzuneh-
men. So kaufte der Konzern ver-
gangenen Monat 25 Prozent am
griechischen Betreiber OTE. Zu-
dem spekulierte die Branche, die
Telekom-Tochter T-Mobile USA
wolle den Konkurrenten Sprint
Nextel kaufen. T-Mobile ist nur
der viertgrofite US-Mobilfunker.
Derzeit ist das Telekom-Manage-
ment vor allem jedoch mit der Auf-
arbeitung des Spitzelskandals be-
schiftigt.

Der Alltel-Deal bringt Bewe-
gung in den US-Markt. Die Finanz-
investoren TPG und Goldman
Sachs Capital verkaufen den Mo-
bilfunker, nur sieben Monate nach-
dem sie ihn fiir 27,5 Mrd. Dollar
von der Borse genommen haben.
Dabei erhalten sie wenig mehr als
den Kaufpreis, stehen aber offen-
bar wegen der Finanzmarktkrise
unter Handlungsdruck. cuk

MEINUNG, BERICHTE SEITEN 8, 15,17, 20

Trichet uberrascht Markte

EZB-Chef deutet Zinserhchung an - Kreditkosten in Europa steigen

NORBERT HARING | FRANKFURT

Der Rat der Europiischen Zentral-
bank (EZB) konnte bereits in ei-
nem Monat eine Zinserhthung be-
schlieffen. Mit dieser Ankiindi-
gung {iberraschte EZB-Prisident
Jean-Claude Trichet gestern die
Finanzmirkte und Analysten.

Fiir die Kreditnehmer im Euro-
Raum bedeutet diese Ankiindi-
gung hohere Kreditkosten, da die
Zinsmirkte den Schritt nach Tri-
chets Auferungen bereits weitge-
hend vorweggenommen haben.
Kurzfristige Zinsen stiegen um ei-
nen Fiinftelprozentpunkt, langfris-
tige um einen Zehntelprozent-
punkt.

»Wir schliefRen nicht die Mog-
lichkeit aus, dass wir den Leitzins
auf unserer nichsten Sitzung um
einen kleinen Schritt anheben®,
sagte Trichet im Anschluss an die
Sitzung des EZB-Rats, auf der die-
ser den Leitzins bei vier Prozent
belief. Ein kleiner Zinsschritt be-
deutet nach allgemeinem Ver-
stindnis eine Anhebung um einen
Viertelprozentpunkt auf 4,25 Pro-
zent. Hintergrund ist die hohe In-

flationsrate von zuletzt 3,6 Pro-
zent, die nach den Befiirchtungen
der EZB dazu fiithren kénnte, dass
sich eine Inflationsmentalitit ent-
wickelt.

Diese Art der offenen Vorankiin-
digung ist sehr ungewohnlich fiir
die EZB und zeigt die tiefen Mei-
nungsunterschiede in dem Gre-
mium. Ublich war in den vergange-

Ungewohnlich offen: EZB-Prasi-
dent Jean-Claude Trichet.
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nen Jahren, dass sie eine Zinsinde-
rung erst ankiindigte, wenn Kon-
sens bestand, dass sie auch stattfin-
den wiirde. ,Niemand trat fiir eine
sofortige Zinserh6hung ein®, sagte
Trichet. ,Einige Mitglieder sahen
Griinde fiir eine Zinserhohung als
gegeben, aber spiter, andere mein-
ten, dies sei nicht notwendiger-
weise der Fall.“

Seine unerwartete Ankiindi-
gung trieb den Wechselkurs des
Euros um fast zwei Cent bis auf
1,5563 Dollar nach oben. Damit
konterkarierte er die Wirkung von
AuRerungen des  amerikani-
schen Notenbankprisidenten Ben
Bernanke. Dieser hatte am Diens-
tag Sorge tiber den schwachen Dol-
lar gedufRert und ihm damit gegen-
iiber dem Euro Auftrieb gegeben.
Ein stirkerer Euro verschlechtert
die preisliche Wettbewerbsposi-
tion europdischer Anbieter auf
den internationalen Mirkten. Au-
flerdem schmelzen Gewinne, die
europdische Unternehmen im Dol-
lar-Raum machen, durch die Ent-
wertung des Dollars.

MEINUNG, BERICHTE SEITEN 8, 21, 24

Doppelte
Aufgabe

Nein, an alle Regeln guter Un-
ternehmensfithrung hat sich
auch Klaus-Peter Miiller in seiner
Karriere nicht immer gehalten.
Sein direkter Wechsel aus dem Vor-
stands- in den Aufsichtsratsvorsitz
der Commerzbank widerspricht
den Empfehlungen des deutschen
Corporate-Governance-Kodexes.
Und doch ist Miiller der richtige
Mann zur richtigen Zeit, um an die
Spitze der sogenannten Cromme-
Kommission zu treten.

Miiller bringt nicht nur die not-
wendige Erfahrung, Durchset-
zungskraft und Portion Diploma-
tie mit, um die Arbeit an den Re-
geln guter Unternehmensfiihrung
voranzutreiben. Der hemdsirme-
lige Banker gehort vor allem seit
Jahren zu den wenigen politischen
Denkern unter Deutschlands Kon-
zernchefs. Trotz Machtfiille und
Millionengehalt hat Miiller sein
Ohr am Volk, begreift die Mecha-
nismen der Parteipolitik in der Ber-
liner Republik und erliegt nicht
der Versuchung mancher Konzern-
chefs, sich nur noch innerhalb der
eigenen Kaste zu orientieren.

BERND
ZIESEMER

Chefredakteur
Handelsblatt :

Gerade deshalb diirfte Miiller
besser als sein Vorgidnger Gerhard
Cromme begreifen, wie stark sich
die offentliche (und die veroffent-
lichte) Meinung gegenwirtig ge-
gen die Wirtschaft im Allgemei-
nen und die grofen Konzerne im
Besonderen dreht. Nie waren
Deutschlands Unternehmen wett-
bewerbsfihiger und erfolgreicher
als heute, aber nie waren ihre Ma-
nager auch unpopulirer.

Siemens, Zumwinkel, Telekom
- fiir viele in diesem Land verdich-
ten sich diese Stichworter zu ei-
nem einzigen Skandal. Am Tag sei-
ner Berufung zum Vorsitzenden
der Cromme-Kommission konnte
Miiller gestern beispielsweise in
der ,Zeit“, nach ihrem Selbstver-
stdndnis ja ein biirgerlich-liberales
Blatt, den Satz lesen, in vielen deut-
schen Grofkonzernen herrsche
eine ,,paranoide Psychologie dikta-
torischer Regime“ wie in der DDR.
Man konnte das als Wahnwitz ei-
nes Feuilleton-Chefs abtun. Aber
die ,Zeit“ steht an dieser Stelle
durchaus fiir einen Zeitgeist, der
populistische Politiker aller Par-
teien veranlasst, sich an den Re-
geln fiir gute Unternehmensfiih-
rung auszulassen.

ie war die Versuchung in Ber-

lin so grofs wie heute, gegen
den ausdriicklichen Widerstand
der betroffenen Konzerne Regeln
fiir die ,,Governance“ von Unter-
nehmen auf gesetzlichem Wege
durchzudriicken. Von der gesetzli-
chen Deckelung der Managergehil-
ter bis zu staatlichen Vorschriften
fiir die Zusammensetzung der Auf-
sichtsrite reicht mittlerweile die
Bandbreite der Vorschlige, die in
der politischen Klasse hin- und her-
gewendet werden.

Empfindliche Staatseingriffe las-
sen sich nur noch dann abwenden,
wenn die Wirtschaft selbst konse-
quent dort aufriumt, wo ausge-
kehrt werden muss. Der Cromme-
Kommission kommt dabei eine
zentrale Rolle zu - gegeniiber der
politischen Offentlichkeit, aber
auch nach innen in die Wirtschaft
hinein. Zu viele Konzernchefs erlie-
gen gegenwirtig der Neigung, sich
einzumauern und zu politisch Ver-
folgten zu stilisieren, statt sich ar-
gumentativ in die Debatte einzu-
schalten.  Klaus-Peter  Miiller
konnte vielleicht die Kunst gelin-
gen, die notwendige Standhaftig-
keit gegen eine populistische Poli-
tik zu verbinden mit der Fihigkeit,
die vorhandene Bunkermentalitit
in der eigenen Klasse aufzubre-
chen.
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