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A
m Donnerstag tritt der
Chef der Europäischen
Zentralbank (EZB), Jean-
Claude Trichet, vor die
Presse, um zu erläutern,

warum er gerade den Leitzins ge-
senkt hat. Das Publikumwird wissen
wollen, warum erst jetzt, obwohl der
Rat die Entscheidung offensichtlich
schon Mitte Januar gefällt hatte. Da-
mals, als er den Leitzins das letzte
Mal – von 2,5 auf zwei Prozent –
senkte, sagte Trichet bereits, die Feb-
ruarsitzung werde unwichtig sein,
die nächste „wichtige“ Sitzung
werde imMärz stattfinden.

Es gehört keine große Hellsichtig-
keit dazu, um vorauszusagen, dass
Trichet der Fragemit den vielbemüh-
ten Floskeln ausweichen wird, dass
der EZB-Rat sich nie vorher festlegt
und immer genau das Richtige zur
richtigen Zeit tut.

Nimmt man den Anteil der Fra-
gen, die Trichet auf einer Pressekon-
ferenz beantwortet, zum Maßstab,
dann war der EZB-Rat mit seinen 22
Mitgliedern noch nie so ratlos und so
zerstritten wie derzeit. Auf gut zwei
Dutzend konkrete Fragen hatte Tri-
chet auf der letzten Pressekonferenz
nicht einmal eine Handvoll aussage-
kräftige Antworten zu bieten. Eine
davonwar das verklausulierte Einge-
ständnis, dass es im EZB-Rat große
Meinungsverschiedenheiten gebe.

Die US-Notenbank und die Bank
von England haben Deflation, also
dennachhaltigenRückgangdes Preis-
niveaus, schon lange alsGefahr einge-
stuft und handeln entsprechend. Be-

steht die Gefahr auch im Euro-
Raum? Immerhin hat die EZB im letz-
ten Monat nicht mehr davon gespro-
chen, dass die Inflationsrisiken nach
oben und unten ausgeglichen seien.
„Ichwerde sicherlich nicht dieAbwe-
senheit oder Anwesenheit des Sat-
zes, den Sie erwähnten, als zu diesem
Zeitpunkt bedeutungsvoll qualifizie-
ren“, sagte Trichet dazu. Auf die
Frage, welche Indikatoren geeignet
seien, die Inflationser-
wartungen zu messen,
hatte er keine Antwort.

AufdieBitte, zu erläu-
tern, warum er und an-
dere EZB-Vertreter sich
immer wieder gegen
„sehr, sehr niedrige Zin-
sen“ aussprächen, sagte
Trichet: „Es gibt eine
Reihe von Nachteilen,
aber ich werde diese
hier nicht vertiefen.“

Seit Monaten drängen Ökonomen
die EZB, einen Plan B zu entwickeln
und zu kommunizieren. Den braucht
sie für den Fall, dass der Leitzins als
Politikinstrument wirkungslos wer-
den sollte und trotzdemnoch geldpo-
litischer Anschub nötig ist. Die ande-
ren wichtigen Zentralbanken haben
entweder bereits seit längerer Zeit
auf eine Politik der Geldmengenaus-
weitung durch Ankauf von Wertpa-
pieren umgeschaltet oder aber zu-
mindest angekündigt, was sie in die-
ser Hinsicht unternehmen wollen.
Trichet dagegen lässt sich weiterhin
nichts entlocken als die grundsätzli-
cheBereitschaft, darüber nachzuden-
ken. Welche Prinzipien werden die
EZB gegebenenfalls leiten? Darüber

will Trichet erst Auskunft geben,
wenn der EZB-Rat entschieden hat,
ob und was genau er machen will.
Selbst darüber, ob im EZB-Rat über
ähnlicheMaßnahmen überhaupt dis-
kutiert wird, kamen zwischenzeit-
lich gegensätzliche Aussagen aus
demGremium.

Können europäische Länder au-
ßerhalb der EU notfalls auf Liquidi-
tätshilfen von der EZB hoffen? Keine

Antwort. Sollte die EU
europäische Anleihen
herausgeben? Das müs-
sen andere entschei-
den.

Wer so wenig zu sa-
gen hat, könnte sich
und seiner Institution
eigentlich die Peinlich-
keit einer monatlichen
Pressekonferenz erspa-
ren. Ohnehin erinnert
die geheimnisvolle

Bläh- und Formelsprache des EZB-
Rats und seines Präsidenten fatal an
Kommuniqués aus unseligen Sowjet-
zeiten oder vom chinesischen Volks-
kongress. Nur Eingeweihte können
ihren Sinn erraten, und sie bleiben
immer offen für Interpretationen, so
dass man im Nachhinein zuverlässig
das Richtige schon angedeutet und
das Falsche nie gesagt hat.

Das Tempo der Entwicklung, die
den EZB-Rat so ratlos erscheinen
lässt, erkennt man leicht an folgen-
dem Vergleich. Vor einem halben
Jahr sagte der EZB-Stab für 2009 ein
Wachstum von 1,2 Prozent und eine
Inflationsrate von 2,6 Prozent vo-
raus. Wenn die EZB am Donnerstag
ihre neuen Prognosen vorstellt,

dürfte die Wachstumszahl um über
drei Prozentpunkte, die Inflations-
zahl um zwei Prozentpunkte niedri-
ger liegen. In den Kommuniqués des
EZB-Rats hat sich das bisher in fast
schon bizarremUnderstatement nie-
dergeschlagen: die Inflationsrisiken
hätten „nachgelassen“.

Aber es wäre natürlich keine Lö-
sung, die Pressekonferenzen tatsäch-
lich wegfallen zu lassen. Es würde
dann lediglich nicht mehr so auffal-
len,wie überfordert das viel zu große
Entscheidungsgremium der EZB da-
mit ist, auf außergewöhnliche Um-
stände zu reagieren. Das altgediente
Konsensprinzip, wonach man nichts
beschließt, bevor man fast alle Mit-
glieder auf Linie gebracht hat, mag
zunormalen Zeiten passabel funktio-
nieren, in denen es vor allem darum
geht, Fehler zu vermeiden. In Zeiten
wie diesen, in denen es wichtig ist,
schnell und entschlossen zuhandeln,
sollte Trichet es umgehend außer
Kraft setzen. Statt geduldig am Kon-
sens zu basteln, muss der EZB-Chef
endlich seine Führungsrolle rekla-
mieren und seinem Gremium Ant-
worten auf die dringendenFragen ab-
nötigen. Zusammenmit demEZB-Di-
rektorium ist er gefordert, dem Ent-
scheidungsgremium, das viel zu
groß ist, komplexe Fragen zu lösen,
einen Handlungsplan vorzustellen.
Auf der Pressekonferenz am Don-
nerstag muss Trichet endlich in der
Lage sein, deutlich zu machen, dass
der EZB-Rat sich nicht nur des Erns-
tes der Lage bewusst ist, sondern
auch einenPlan hat, wie er damit um-
gehenwill.

haering@handelsblatt.com

Erst die Banken, nun die Real-
wirtschaft. Bevor die Repu-

blik im endlosen Bundestagswahl-
kampf versinkt, hat sich dieGroße
Koalition noch schnell ein span-
nendes Projekt verpasst – die Ret-
tungderDeutschlandAG.Mindes-
tens 100 Milliarden Euro können
Union und SPD in den nächsten
Monaten wohltätig an angeschla-
gene Unternehmen verteilen und
massenhaft Arbeitsplätze sichern.

Was auf den ersten Blick wie
eine Benefiz-Gala der Bundes-
kanzlerin und des neuen Wirt-
schaftsministers aussieht, könnte
sich in der Realität als undankbare
Aufgabe herausstellen. Denn weil
die vorgesehenen Rettungsmittel
längst nicht ausreichen werden,
um die Anträge der Unternehmen
zu decken, drohen Missgunst und
Neid die öffentliche Diskussion
über Staatshilfen zu dominieren.

Die prominenten Fälle Opel
und Schaeffler/Conti zeigen, wie
schwer es für die Regierung ist,
eine klare Linie zu finden. Union
und SPD wissen, dass sie Präze-
denzfälle schaffen, wenn sie den
Unternehmen der Autobranche
mitBürgschaftenund/oderKredit-
hilfen vorübergehend bei Finan-
zierungsengpässen unter die
Arme greifen. Konkurrenten, aber

auch alle anderen Firmen werden
zu Recht wissen wollen, was die
Regierung für überragende
Gründe für Staatshilfen vorbringt.
Ist es die Zahl der Arbeitsplätze,
die gerettet werden kann? Ist es
dasZukunftskonzept? Sind es viel-
leicht die gutenKontakte in dieRe-
gierung?

Anders als bei den Banken gibt
es in der Realwirtschaft kein „sys-
temrelevantes“ Unternehmen.
Nüchtern betrachtet, würde nicht
einmal der Untergang eines Dax-
Konzerns die deutsche Volkswirt-
schaft in den Abgrund reißen. Das
macht die Auswahl für die Regie-
rung auch so schwer oder fast un-
möglich. Die Kriterien, die das
Wirtschaftsministerium für die
Prüfung vonRettungsanträgen auf-
gestellt hat, machen die Sache
nicht leichter.Wiewollen beispiels-
weise ein paar Staatssekretäre und
externe Berater feststellen, ob ein
Unternehmen grundsätzlich ge-
sund ist und nur kurzfristig in Zah-
lungsschwierigkeiten geraten ist?
Ab wann hat ein Betrieb struktur-
politische Bedeutung?

Keine Frage, die Regierung hat
sich eine Herkulesaufgabe zuge-
mutet, die politisch und ökono-
misch hochbrisant ist. Man kann
nur hoffen, dass der Bund oft ge-
nug denMut hat, „Nein“ zu sagen.

afhueppe@handelsblatt.com

Starke Männer suchen gern Zuflucht beim schwachen Geschlecht,

zumal in schwierigenZeiten.Dennschmilzt derberufliche undwirt-

schaftliche Erfolg dahin, bedarf das Ego besonderer Streicheleinhei-

ten. Tapst auf demBörsenparkett der Bär, sind in den Betten also die

Bullen los?Das zumindest legt eineUntersuchungdesKonzernsAn-

sell nahe, der Gummiprodukte aller Art vertreibt, vom Spülhand-

schuh bis zur Lümmeltüte. Aus purer Neugier – mit Marketing hat

das sicher nichts zu tun –hatman dort die Entwicklung der australi-

schen Börse der vergangenen sechsMonate in Beziehung zumUm-

satz von Präservativen gesetzt. Und siehe da: Während der

ASX-200-Index um 36 Prozent schlappmachte, ging esmit demVer-

kauf der Verhüterlis um 37,5 Prozent aufwärts. Und in Deutschland?

Der negative Börsentrend ist international.Wartenwir also auf eine

Analyse der Bundesfamilienministerin. Schließlich könnte die Fi-

nanzkrise doch noch ihr Gutes haben – für die Demografie. Voraus-

gesetzt, die Politik handelt auch hier konsequent und belegt die Bul-

len-Lust mit Kondomsteuer-Frust. ludwig@handelsblatt.com

Unzweifelhaft befinden wir
uns in der schwersten wirt-
schaftlichen Krise seit den

30er-Jahren des letzten Jahrhun-
derts. Was ist falsch gelaufen? Wie
hätte man dies verhindern können?
Waren es nur die Fehler und die Gier
Einzelner, oder hat das System, die
deutscheCorporateGovernance, ver-
sagt?

Wir würden es uns zu einfach ma-
chen, wenn wir es dem System zu-
schrieben. Unser System der Corpo-
rate Governance, die klare Trennung
zwischen Aufsicht und Führung ei-
nes Unternehmens, die Ausgestal-
tung der Arbeit und auch die typisch
deutschen Mitbestimmungsele-
mente kann man nicht ernsthaft für
die derzeitige Misere verantwortlich
machen. Gleiches gilt auch grund-
sätzlich für eine leistungsbezogene
Entlohnung von Arbeitnehmern und
Managern. Eine pauschale Kritik und
der Ruf nach einem kompletten Sys-
temwechsel sind fehl am Platz.

Mit unserer Sozialen Marktwirt-
schaft haben wir eine gemeinsame
Basis, ein gemeinsames Verständnis

vonunsererWirtschaftsordnung ent-
wickelt, auf das wir uns wieder stär-
ker besinnen und das wir mit Leben
erfüllen müssen. Wir haben unsere
deutsche Corporate Governance in
den vergangenen Jahren erfolgreich
ausgebaut, und auch künftig werden
wir sie stetig an die neuenRealitäten,
anneue Erfordernisse anpassenmüs-
sen.

So wird der deutsche Corporate
GovernanceKodex seit seiner Einfüh-
rung regelmäßig auf den Prüfstand
gestellt unddort verändert,woÄnde-
rungen notwendig erscheinen. Der-
zeit auf der Tagesordnung steht auch
dieAngemessenheit derManagerver-
gütung, ein Thema, das das Bild der
Corporate Governance bestimmt
und manchmal sogar in Überschät-
zung der wirklichen Relevanz für
gute Unternehmensführung über-
deckt. Die Kommission beabsichtigt,
hierzu im Sommer konkrete Be-
schlüsse zu fassen, die zusätzliche
Anreize für nachhaltiges unterneh-
merisches Handeln schaffen sollen.

Im Mittelpunkt unserer Diskus-
sion über die Lehren aus der Krise

muss vor allem die Frage stehen, wie
wir die Arbeit der Aufsichtsräte in
Deutschland noch weiter professio-
nalisieren können. Die Einführung
von Ausschüssen und vor allem der
Bewusstseinswandel in deutschen
Unternehmen als Folge der Corpo-
rate-Governance-Debatte haben in
den vergangenen Jahren schon vieles
bewirkt.

Die Arbeit der Aufsichtsräte von
heute ist mit der vergangener Jahr-
zehnte nicht mehr vergleichbar. Ehe-
mals ein relativ kleiner geschlosse-
ner Kreis einflussreicher Unterneh-
menslenker, der viermal im Jahr zu-
sammenkam, ist der Aufsichtsrat
heute ein breiter zusammengesetz-

tes Arbeitsgremium, das nah am Un-
ternehmen dran ist.

Klare interne Aufgabenbeschrei-
bungen für Aufsichtsratsmitglieder
könnten die Qualität und Effizienz
der Arbeit in den Aufsichtsräten
noch weiter stärken. Kandidatinnen
und Kandidaten für den Aufsichtsrat
sollten noch zielgerichteter rekru-
tiert werden. Angesichts der an-
spruchsvollen Aufgaben und der
Komplexität der heutigen Unterneh-
menswelt sindhohe fachlicheQualifi-
kationen absolut notwendig.

Der Aufsichtsrat sollte die Kom-
plexität, die besondere Situation ei-
nes jeden Unternehmens widerspie-
geln. Nimmt man dies zumMaßstab,
dann fällt auf, dass die Aufsichtsräte
des ExportweltmeistersDeutschland
imVergleichmit vielen anderen Län-
dern immer noch zu national und zu
männlich sind. Ziel muss es sein, die
Vielfalt in unseren Aufsichtsräten in
einem Maße zu steigern, wie es der
Wirklichkeit in unseren Unterneh-
men entspricht. Wir müssen die Po-
tenziale für unsereAufsichtsräte nut-
zen, wie wir sie auch in unseren Un-

ternehmen nutzen: Vielfalt bringt
neue Einsichten und belebt die Dis-
kussion. Lebhafte, intensive und
auch kontroverse Diskussionen in
den Aufsichtsräten und mit demMa-
nagement machen eine lebendige
und gute CorporateGovernance aus.

Wir brauchen kritische Aufsichts-
räte, die Fragen stellen und auf Risi-
ken hinweisen. Wenngleich sich die
Qualität der Diskussionen in deut-
schen Aufsichtsräten in den vergan-
genen Jahren nachweislich entschei-
dend verbessert hat und sich mit de-
nen in ausländischen Unternehmen
durchaus messen kann, so gilt es, da-
rauf zu achten, dass wir hier in unse-
ren Bemühungen nicht nachlassen.

Je komplexer unserWirtschaftsle-
ben und die einzelnen Unternehmen
werden, desto wichtiger ist es, dass
dem Management ein selbstbewuss-
ter, hochqualifizierter Sparringspart-
ner, eine hochkompetente und ver-
antwortungsbereite Aufsicht zur
Seite steht.Das könnte eine derwich-
tigsten Lehren aus der derzeitigen
Krise sein.

gastautor@handelsblatt.com

D ieter Althaus ist offenbar fest
entschlossen, nach dem tragi-

schen Unfall am Neujahrstag wie-
der in die Politik zurückzukehren.
Anders ist das schnelle Urteil ge-
gen den Thüringer Ministerpräsi-
denten kaum zu erklären. Seine
Anwälte haben im Zusammen-
spielmit der österreichischen Jus-
tiz planvoll und geschickt die Of-
fensive gesucht undmit demüber-
raschend zügigen Abschluss des
Verfahrens auch gefunden.

Das Kalkül ist klar: Noch bevor
Althaus die Reha-Klinik verlässt
und wieder nach Erfurt zurück-
kehrt, soll die öffentliche Diskus-
sionumseine Schuld andem tödli-
chen Skiunfall bereits geführt und
durch dasUrteil nachMöglichkeit
auch beendet sein.

Nach dem eindeutigen Gutach-
ten über den Unfallhergang be-
stand kaum noch Hoffnung, dass
die Richter dem prominenten An-
geklagten eine Verurteilung we-
gen fahrlässiger Tötung ersparen
würden. Es galt deshalb, den Scha-
den so gering wie möglich zu hal-
ten. Vor allem sollte verhindert
werden, dass Althaus persönlich
vor Gericht erscheinen und sich
der Öffentlichkeit stellenmusste.

Dies ist nun gelungen. Ob dem
kurzen Prozess inÖsterreich aller-

dings auch ein schnelles Verges-
sen und eine politische Rückkehr
in Deutschland folgen?

Es ist schwer zu beurteilen, wie
die Wähler und die Opposition in
Thüringenmit einemMinisterprä-
sidentenumgehen, derwegen fahr-
lässiger Tötung verurteilt worden
ist. Es gab in der Vergangenheit
schon geringereAnlässe fürRück-
tritte oder das Ende politischer
Karrieren. Zwar steht jedemVerur-
teilten das Recht zu, nach verbüß-
ter Strafe wieder in die Gesell-
schaft aufgenommen zu werden.
An Ministerpräsidenten werden
in der Öffentlichkeit jedoch hö-
hereAnsprüche gestellt. Resoziali-
sierung ist in der Politik ebenso
ein Fremdwort wie Vergebung.

Allerdings ist die CDU in Thü-
ringen auf ihren Vorsitzenden an-
gewiesen. Einen ernsthaften Plan
B gibt es in Erfurt bis heute nicht.
Zu dünn ist die Partei dort mit Ta-
lenten gesegnet. Die Kommunal-
und Landtagswahl vor Augen,
wird die CDUdeshalb alles daran-
setzen, Althaus zum Weiterma-
chen zu bewegen. Ob er es schafft,
hängt von vielem ab – der Partei,
den Wählern, seiner Gesundheit
und vor allem der Frage, wie es
tief im Inneren von Dieter Alt-
haus aussieht. Dieses Urteil muss
er ganz allein fällen.

goffart@handelsblatt.com

SCHON KOMISCH

Bullen im Bett

Herkulesaufgabe
Die Regierung kann sich bei der Rettung von
Unternehmen nur die Finger verbrennen

Kurzer Prozess
Das überraschend schnelle Urteil gegen Althaus soll

seine Rückkehr in die Politik ebnen

Vorsitzender der
Regierungskom-
mission Deutscher
Corporate-
Governance-Kodex

WasRaúlCastro völlig über-
raschend in Kuba vorge-
nommen hat, istmit einer

Umbildung der Regierung nur un-
zureichend beschrieben. Castro
II., kleiner Bruder von Castro I.
und seit gut einem Jahr Staatschef
der kommunistischen Karibikin-
sel, hat mit der Axt im Kabinetts-
wald geholzt und dabei zielsicher
die Bäume gefällt, die sein Bruder
Fidel dort gepflanzt und großgezo-
gen hatte.

Es ist ein Befreiungsschlag des
77 Jahre alten Raúl, der sich mit al-
lerMacht aus dem langen Schatten
seines Bruders Fidel befreien
wollte. Der ist zwar krank, aber
wacht noch immer mit Argusau-
gen darüber, dass seine Revoluti-
ons-Insel im Meer des Kapitalis-
mus nicht vom Kurs abkommt. Al-
lerdings hatte er kürzlich in seinen
regelmäßig veröffentlichten „Re-
flexionen“ seinemNachfolger eine
Art Freibrief ausgestellt: Zum
Amtsantritt vonBarackObamaver-
zichtete Fidel auf Polemik, schrieb
über die noblen Absichten des
neuenUS-Präsidenten und schloss
vor allem die allgemeine Aussage
an, die Führung des kubanischen
Staates und der Partei müsse sich
nun in eigener Verantwortung um
die Geschicke des Landes küm-
mern, er könne und wolle sich
nicht einmischen.

Nun, nach genau einem Jahr, hat
der neue Staatschef die Schonfrist
für das alte Kabinett und die Füh-
rungsfiguren von Fidels Gnaden
für beendet erklärt und von seiner
Hausmacht Gebrauch gemacht.
Ein Schnitt dieser Art war früher
oder später erwartet worden, es
überrascht aber die Tiefe.

Undwas kommt jetzt?Mehr Re-
formen und mehr Markt oder
mehr Planwirtschaft und mehr
Staat? Beobachter in Havanna ha-
ben in den vergangenen Monaten
eher ideologische Verhärtung als
ideologische Öffnung konstatiert.
Angesichts der Wirtschaftskrise,
ausgelöst durchHurrikans und sin-
kende Rohstoffpreise, werden seit
Jahresbeginn die Wirtschaftszügel
wieder straffer angezogen und
wird die Rolle des Staates betont.
Das könnte darauf hindeuten, dass
Raúl soweitermachenwill wie bis-
her, nur besser, effizienter und mit
seinen eigenen Leuten, vor allem
hohen Militärs, die schon bis dato
eine wirtschaftliche Schlüsselstel-
lung hatten. Es scheint, als wolle
Castro das ganze Land so stramm
organisieren, wie er es Jahrzehnte
mit seinem Verteidigungsministe-
rium gemacht hat.

In der Außenpolitik weht aber
ganz sicher ein anderer Wind. Der
neueRessortchef Rodríguez ist ein
besonnener Typ mit viel Erfah-
rung auf dem internationalen Par-
kett, in allem das genaue Gegenteil
seines Vorgängers, des Scharfma-
chers Pérez Roque. Rodríguez‘ Be-
rufung wirkt so, als strecke Raúl
Castro damit dem Erzfeind auf der
anderen Seite der Straße von Flo-
rida die Hand aus.

ehringfeld@handelsblatt.com
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Antworten Sie, Herr Trichet!
Die Europäische Zentralbank muss ihre Strategie gegen die Krise erklären
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Wir brauchen kritische Aufsichtsräte
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Chefredakteur: Bernd Ziesemer
Stv. Chefredakteure:

Hermann-Josef Knipper, Peter Brors
Verantwtl. Redakteur Meinung & Analyse: Thomas Hanke

Leserbriefe: Redaktion Handelsblatt, Postfach 102741, 40018 Düsseldorf
E-Mail: hb.leserbriefe@vhb.de

H
an

d
el
sb

la
tt
-K

ar
ik
at

u
r:

M
oh

r

© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.

MEINUNG & ANALYSE8 | * MITTWOCH, 4. MÄRZ 2009 | NR. 44

A
m Donnerstag tritt der
Chef der Europäischen
Zentralbank (EZB), Jean-
Claude Trichet, vor die
Presse, um zu erläutern,

warum er gerade den Leitzins ge-
senkt hat. Das Publikumwird wissen
wollen, warum erst jetzt, obwohl der
Rat die Entscheidung offensichtlich
schon Mitte Januar gefällt hatte. Da-
mals, als er den Leitzins das letzte
Mal – von 2,5 auf zwei Prozent –
senkte, sagte Trichet bereits, die Feb-
ruarsitzung werde unwichtig sein,
die nächste „wichtige“ Sitzung
werde imMärz stattfinden.

Es gehört keine große Hellsichtig-
keit dazu, um vorauszusagen, dass
Trichet der Fragemit den vielbemüh-
ten Floskeln ausweichen wird, dass
der EZB-Rat sich nie vorher festlegt
und immer genau das Richtige zur
richtigen Zeit tut.

Nimmt man den Anteil der Fra-
gen, die Trichet auf einer Pressekon-
ferenz beantwortet, zum Maßstab,
dann war der EZB-Rat mit seinen 22
Mitgliedern noch nie so ratlos und so
zerstritten wie derzeit. Auf gut zwei
Dutzend konkrete Fragen hatte Tri-
chet auf der letzten Pressekonferenz
nicht einmal eine Handvoll aussage-
kräftige Antworten zu bieten. Eine
davonwar das verklausulierte Einge-
ständnis, dass es im EZB-Rat große
Meinungsverschiedenheiten gebe.

Die US-Notenbank und die Bank
von England haben Deflation, also
dennachhaltigenRückgangdes Preis-
niveaus, schon lange alsGefahr einge-
stuft und handeln entsprechend. Be-

steht die Gefahr auch im Euro-
Raum? Immerhin hat die EZB im letz-
ten Monat nicht mehr davon gespro-
chen, dass die Inflationsrisiken nach
oben und unten ausgeglichen seien.
„Ichwerde sicherlich nicht dieAbwe-
senheit oder Anwesenheit des Sat-
zes, den Sie erwähnten, als zu diesem
Zeitpunkt bedeutungsvoll qualifizie-
ren“, sagte Trichet dazu. Auf die
Frage, welche Indikatoren geeignet
seien, die Inflationser-
wartungen zu messen,
hatte er keine Antwort.

AufdieBitte, zu erläu-
tern, warum er und an-
dere EZB-Vertreter sich
immer wieder gegen
„sehr, sehr niedrige Zin-
sen“ aussprächen, sagte
Trichet: „Es gibt eine
Reihe von Nachteilen,
aber ich werde diese
hier nicht vertiefen.“

Seit Monaten drängen Ökonomen
die EZB, einen Plan B zu entwickeln
und zu kommunizieren. Den braucht
sie für den Fall, dass der Leitzins als
Politikinstrument wirkungslos wer-
den sollte und trotzdemnoch geldpo-
litischer Anschub nötig ist. Die ande-
ren wichtigen Zentralbanken haben
entweder bereits seit längerer Zeit
auf eine Politik der Geldmengenaus-
weitung durch Ankauf von Wertpa-
pieren umgeschaltet oder aber zu-
mindest angekündigt, was sie in die-
ser Hinsicht unternehmen wollen.
Trichet dagegen lässt sich weiterhin
nichts entlocken als die grundsätzli-
cheBereitschaft, darüber nachzuden-
ken. Welche Prinzipien werden die
EZB gegebenenfalls leiten? Darüber

will Trichet erst Auskunft geben,
wenn der EZB-Rat entschieden hat,
ob und was genau er machen will.
Selbst darüber, ob im EZB-Rat über
ähnlicheMaßnahmen überhaupt dis-
kutiert wird, kamen zwischenzeit-
lich gegensätzliche Aussagen aus
demGremium.

Können europäische Länder au-
ßerhalb der EU notfalls auf Liquidi-
tätshilfen von der EZB hoffen? Keine

Antwort. Sollte die EU
europäische Anleihen
herausgeben? Das müs-
sen andere entschei-
den.

Wer so wenig zu sa-
gen hat, könnte sich
und seiner Institution
eigentlich die Peinlich-
keit einer monatlichen
Pressekonferenz erspa-
ren. Ohnehin erinnert
die geheimnisvolle

Bläh- und Formelsprache des EZB-
Rats und seines Präsidenten fatal an
Kommuniqués aus unseligen Sowjet-
zeiten oder vom chinesischen Volks-
kongress. Nur Eingeweihte können
ihren Sinn erraten, und sie bleiben
immer offen für Interpretationen, so
dass man im Nachhinein zuverlässig
das Richtige schon angedeutet und
das Falsche nie gesagt hat.

Das Tempo der Entwicklung, die
den EZB-Rat so ratlos erscheinen
lässt, erkennt man leicht an folgen-
dem Vergleich. Vor einem halben
Jahr sagte der EZB-Stab für 2009 ein
Wachstum von 1,2 Prozent und eine
Inflationsrate von 2,6 Prozent vo-
raus. Wenn die EZB am Donnerstag
ihre neuen Prognosen vorstellt,

dürfte die Wachstumszahl um über
drei Prozentpunkte, die Inflations-
zahl um zwei Prozentpunkte niedri-
ger liegen. In den Kommuniqués des
EZB-Rats hat sich das bisher in fast
schon bizarremUnderstatement nie-
dergeschlagen: die Inflationsrisiken
hätten „nachgelassen“.

Aber es wäre natürlich keine Lö-
sung, die Pressekonferenzen tatsäch-
lich wegfallen zu lassen. Es würde
dann lediglich nicht mehr so auffal-
len,wie überfordert das viel zu große
Entscheidungsgremium der EZB da-
mit ist, auf außergewöhnliche Um-
stände zu reagieren. Das altgediente
Konsensprinzip, wonach man nichts
beschließt, bevor man fast alle Mit-
glieder auf Linie gebracht hat, mag
zunormalen Zeiten passabel funktio-
nieren, in denen es vor allem darum
geht, Fehler zu vermeiden. In Zeiten
wie diesen, in denen es wichtig ist,
schnell und entschlossen zuhandeln,
sollte Trichet es umgehend außer
Kraft setzen. Statt geduldig am Kon-
sens zu basteln, muss der EZB-Chef
endlich seine Führungsrolle rekla-
mieren und seinem Gremium Ant-
worten auf die dringendenFragen ab-
nötigen. Zusammenmit demEZB-Di-
rektorium ist er gefordert, dem Ent-
scheidungsgremium, das viel zu
groß ist, komplexe Fragen zu lösen,
einen Handlungsplan vorzustellen.
Auf der Pressekonferenz am Don-
nerstag muss Trichet endlich in der
Lage sein, deutlich zu machen, dass
der EZB-Rat sich nicht nur des Erns-
tes der Lage bewusst ist, sondern
auch einenPlan hat, wie er damit um-
gehenwill.

haering@handelsblatt.com

Erst die Banken, nun die Real-
wirtschaft. Bevor die Repu-

blik im endlosen Bundestagswahl-
kampf versinkt, hat sich dieGroße
Koalition noch schnell ein span-
nendes Projekt verpasst – die Ret-
tungderDeutschlandAG.Mindes-
tens 100 Milliarden Euro können
Union und SPD in den nächsten
Monaten wohltätig an angeschla-
gene Unternehmen verteilen und
massenhaft Arbeitsplätze sichern.

Was auf den ersten Blick wie
eine Benefiz-Gala der Bundes-
kanzlerin und des neuen Wirt-
schaftsministers aussieht, könnte
sich in der Realität als undankbare
Aufgabe herausstellen. Denn weil
die vorgesehenen Rettungsmittel
längst nicht ausreichen werden,
um die Anträge der Unternehmen
zu decken, drohen Missgunst und
Neid die öffentliche Diskussion
über Staatshilfen zu dominieren.

Die prominenten Fälle Opel
und Schaeffler/Conti zeigen, wie
schwer es für die Regierung ist,
eine klare Linie zu finden. Union
und SPD wissen, dass sie Präze-
denzfälle schaffen, wenn sie den
Unternehmen der Autobranche
mitBürgschaftenund/oderKredit-
hilfen vorübergehend bei Finan-
zierungsengpässen unter die
Arme greifen. Konkurrenten, aber

auch alle anderen Firmen werden
zu Recht wissen wollen, was die
Regierung für überragende
Gründe für Staatshilfen vorbringt.
Ist es die Zahl der Arbeitsplätze,
die gerettet werden kann? Ist es
dasZukunftskonzept? Sind es viel-
leicht die gutenKontakte in dieRe-
gierung?

Anders als bei den Banken gibt
es in der Realwirtschaft kein „sys-
temrelevantes“ Unternehmen.
Nüchtern betrachtet, würde nicht
einmal der Untergang eines Dax-
Konzerns die deutsche Volkswirt-
schaft in den Abgrund reißen. Das
macht die Auswahl für die Regie-
rung auch so schwer oder fast un-
möglich. Die Kriterien, die das
Wirtschaftsministerium für die
Prüfung vonRettungsanträgen auf-
gestellt hat, machen die Sache
nicht leichter.Wiewollen beispiels-
weise ein paar Staatssekretäre und
externe Berater feststellen, ob ein
Unternehmen grundsätzlich ge-
sund ist und nur kurzfristig in Zah-
lungsschwierigkeiten geraten ist?
Ab wann hat ein Betrieb struktur-
politische Bedeutung?

Keine Frage, die Regierung hat
sich eine Herkulesaufgabe zuge-
mutet, die politisch und ökono-
misch hochbrisant ist. Man kann
nur hoffen, dass der Bund oft ge-
nug denMut hat, „Nein“ zu sagen.

afhueppe@handelsblatt.com

Starke Männer suchen gern Zuflucht beim schwachen Geschlecht,

zumal in schwierigenZeiten.Dennschmilzt derberufliche undwirt-

schaftliche Erfolg dahin, bedarf das Ego besonderer Streicheleinhei-

ten. Tapst auf demBörsenparkett der Bär, sind in den Betten also die

Bullen los?Das zumindest legt eineUntersuchungdesKonzernsAn-

sell nahe, der Gummiprodukte aller Art vertreibt, vom Spülhand-

schuh bis zur Lümmeltüte. Aus purer Neugier – mit Marketing hat

das sicher nichts zu tun –hatman dort die Entwicklung der australi-

schen Börse der vergangenen sechsMonate in Beziehung zumUm-

satz von Präservativen gesetzt. Und siehe da: Während der

ASX-200-Index um 36 Prozent schlappmachte, ging esmit demVer-

kauf der Verhüterlis um 37,5 Prozent aufwärts. Und in Deutschland?

Der negative Börsentrend ist international.Wartenwir also auf eine

Analyse der Bundesfamilienministerin. Schließlich könnte die Fi-

nanzkrise doch noch ihr Gutes haben – für die Demografie. Voraus-

gesetzt, die Politik handelt auch hier konsequent und belegt die Bul-

len-Lust mit Kondomsteuer-Frust. ludwig@handelsblatt.com

Unzweifelhaft befinden wir
uns in der schwersten wirt-
schaftlichen Krise seit den

30er-Jahren des letzten Jahrhun-
derts. Was ist falsch gelaufen? Wie
hätte man dies verhindern können?
Waren es nur die Fehler und die Gier
Einzelner, oder hat das System, die
deutscheCorporateGovernance, ver-
sagt?

Wir würden es uns zu einfach ma-
chen, wenn wir es dem System zu-
schrieben. Unser System der Corpo-
rate Governance, die klare Trennung
zwischen Aufsicht und Führung ei-
nes Unternehmens, die Ausgestal-
tung der Arbeit und auch die typisch
deutschen Mitbestimmungsele-
mente kann man nicht ernsthaft für
die derzeitige Misere verantwortlich
machen. Gleiches gilt auch grund-
sätzlich für eine leistungsbezogene
Entlohnung von Arbeitnehmern und
Managern. Eine pauschale Kritik und
der Ruf nach einem kompletten Sys-
temwechsel sind fehl am Platz.

Mit unserer Sozialen Marktwirt-
schaft haben wir eine gemeinsame
Basis, ein gemeinsames Verständnis

vonunsererWirtschaftsordnung ent-
wickelt, auf das wir uns wieder stär-
ker besinnen und das wir mit Leben
erfüllen müssen. Wir haben unsere
deutsche Corporate Governance in
den vergangenen Jahren erfolgreich
ausgebaut, und auch künftig werden
wir sie stetig an die neuenRealitäten,
anneue Erfordernisse anpassenmüs-
sen.

So wird der deutsche Corporate
GovernanceKodex seit seiner Einfüh-
rung regelmäßig auf den Prüfstand
gestellt unddort verändert,woÄnde-
rungen notwendig erscheinen. Der-
zeit auf der Tagesordnung steht auch
dieAngemessenheit derManagerver-
gütung, ein Thema, das das Bild der
Corporate Governance bestimmt
und manchmal sogar in Überschät-
zung der wirklichen Relevanz für
gute Unternehmensführung über-
deckt. Die Kommission beabsichtigt,
hierzu im Sommer konkrete Be-
schlüsse zu fassen, die zusätzliche
Anreize für nachhaltiges unterneh-
merisches Handeln schaffen sollen.

Im Mittelpunkt unserer Diskus-
sion über die Lehren aus der Krise

muss vor allem die Frage stehen, wie
wir die Arbeit der Aufsichtsräte in
Deutschland noch weiter professio-
nalisieren können. Die Einführung
von Ausschüssen und vor allem der
Bewusstseinswandel in deutschen
Unternehmen als Folge der Corpo-
rate-Governance-Debatte haben in
den vergangenen Jahren schon vieles
bewirkt.

Die Arbeit der Aufsichtsräte von
heute ist mit der vergangener Jahr-
zehnte nicht mehr vergleichbar. Ehe-
mals ein relativ kleiner geschlosse-
ner Kreis einflussreicher Unterneh-
menslenker, der viermal im Jahr zu-
sammenkam, ist der Aufsichtsrat
heute ein breiter zusammengesetz-

tes Arbeitsgremium, das nah am Un-
ternehmen dran ist.

Klare interne Aufgabenbeschrei-
bungen für Aufsichtsratsmitglieder
könnten die Qualität und Effizienz
der Arbeit in den Aufsichtsräten
noch weiter stärken. Kandidatinnen
und Kandidaten für den Aufsichtsrat
sollten noch zielgerichteter rekru-
tiert werden. Angesichts der an-
spruchsvollen Aufgaben und der
Komplexität der heutigen Unterneh-
menswelt sindhohe fachlicheQualifi-
kationen absolut notwendig.

Der Aufsichtsrat sollte die Kom-
plexität, die besondere Situation ei-
nes jeden Unternehmens widerspie-
geln. Nimmt man dies zumMaßstab,
dann fällt auf, dass die Aufsichtsräte
des ExportweltmeistersDeutschland
imVergleichmit vielen anderen Län-
dern immer noch zu national und zu
männlich sind. Ziel muss es sein, die
Vielfalt in unseren Aufsichtsräten in
einem Maße zu steigern, wie es der
Wirklichkeit in unseren Unterneh-
men entspricht. Wir müssen die Po-
tenziale für unsereAufsichtsräte nut-
zen, wie wir sie auch in unseren Un-

ternehmen nutzen: Vielfalt bringt
neue Einsichten und belebt die Dis-
kussion. Lebhafte, intensive und
auch kontroverse Diskussionen in
den Aufsichtsräten und mit demMa-
nagement machen eine lebendige
und gute CorporateGovernance aus.

Wir brauchen kritische Aufsichts-
räte, die Fragen stellen und auf Risi-
ken hinweisen. Wenngleich sich die
Qualität der Diskussionen in deut-
schen Aufsichtsräten in den vergan-
genen Jahren nachweislich entschei-
dend verbessert hat und sich mit de-
nen in ausländischen Unternehmen
durchaus messen kann, so gilt es, da-
rauf zu achten, dass wir hier in unse-
ren Bemühungen nicht nachlassen.

Je komplexer unserWirtschaftsle-
ben und die einzelnen Unternehmen
werden, desto wichtiger ist es, dass
dem Management ein selbstbewuss-
ter, hochqualifizierter Sparringspart-
ner, eine hochkompetente und ver-
antwortungsbereite Aufsicht zur
Seite steht.Das könnte eine derwich-
tigsten Lehren aus der derzeitigen
Krise sein.

gastautor@handelsblatt.com

D ieter Althaus ist offenbar fest
entschlossen, nach dem tragi-

schen Unfall am Neujahrstag wie-
der in die Politik zurückzukehren.
Anders ist das schnelle Urteil ge-
gen den Thüringer Ministerpräsi-
denten kaum zu erklären. Seine
Anwälte haben im Zusammen-
spielmit der österreichischen Jus-
tiz planvoll und geschickt die Of-
fensive gesucht undmit demüber-
raschend zügigen Abschluss des
Verfahrens auch gefunden.

Das Kalkül ist klar: Noch bevor
Althaus die Reha-Klinik verlässt
und wieder nach Erfurt zurück-
kehrt, soll die öffentliche Diskus-
sionumseine Schuld andem tödli-
chen Skiunfall bereits geführt und
durch dasUrteil nachMöglichkeit
auch beendet sein.

Nach dem eindeutigen Gutach-
ten über den Unfallhergang be-
stand kaum noch Hoffnung, dass
die Richter dem prominenten An-
geklagten eine Verurteilung we-
gen fahrlässiger Tötung ersparen
würden. Es galt deshalb, den Scha-
den so gering wie möglich zu hal-
ten. Vor allem sollte verhindert
werden, dass Althaus persönlich
vor Gericht erscheinen und sich
der Öffentlichkeit stellenmusste.

Dies ist nun gelungen. Ob dem
kurzen Prozess inÖsterreich aller-

dings auch ein schnelles Verges-
sen und eine politische Rückkehr
in Deutschland folgen?

Es ist schwer zu beurteilen, wie
die Wähler und die Opposition in
Thüringenmit einemMinisterprä-
sidentenumgehen, derwegen fahr-
lässiger Tötung verurteilt worden
ist. Es gab in der Vergangenheit
schon geringereAnlässe fürRück-
tritte oder das Ende politischer
Karrieren. Zwar steht jedemVerur-
teilten das Recht zu, nach verbüß-
ter Strafe wieder in die Gesell-
schaft aufgenommen zu werden.
An Ministerpräsidenten werden
in der Öffentlichkeit jedoch hö-
hereAnsprüche gestellt. Resoziali-
sierung ist in der Politik ebenso
ein Fremdwort wie Vergebung.

Allerdings ist die CDU in Thü-
ringen auf ihren Vorsitzenden an-
gewiesen. Einen ernsthaften Plan
B gibt es in Erfurt bis heute nicht.
Zu dünn ist die Partei dort mit Ta-
lenten gesegnet. Die Kommunal-
und Landtagswahl vor Augen,
wird die CDUdeshalb alles daran-
setzen, Althaus zum Weiterma-
chen zu bewegen. Ob er es schafft,
hängt von vielem ab – der Partei,
den Wählern, seiner Gesundheit
und vor allem der Frage, wie es
tief im Inneren von Dieter Alt-
haus aussieht. Dieses Urteil muss
er ganz allein fällen.

goffart@handelsblatt.com

SCHON KOMISCH

Bullen im Bett

Herkulesaufgabe
Die Regierung kann sich bei der Rettung von
Unternehmen nur die Finger verbrennen

Kurzer Prozess
Das überraschend schnelle Urteil gegen Althaus soll

seine Rückkehr in die Politik ebnen

Vorsitzender der
Regierungskom-
mission Deutscher
Corporate-
Governance-Kodex

WasRaúlCastro völlig über-
raschend in Kuba vorge-
nommen hat, istmit einer

Umbildung der Regierung nur un-
zureichend beschrieben. Castro
II., kleiner Bruder von Castro I.
und seit gut einem Jahr Staatschef
der kommunistischen Karibikin-
sel, hat mit der Axt im Kabinetts-
wald geholzt und dabei zielsicher
die Bäume gefällt, die sein Bruder
Fidel dort gepflanzt und großgezo-
gen hatte.

Es ist ein Befreiungsschlag des
77 Jahre alten Raúl, der sich mit al-
lerMacht aus dem langen Schatten
seines Bruders Fidel befreien
wollte. Der ist zwar krank, aber
wacht noch immer mit Argusau-
gen darüber, dass seine Revoluti-
ons-Insel im Meer des Kapitalis-
mus nicht vom Kurs abkommt. Al-
lerdings hatte er kürzlich in seinen
regelmäßig veröffentlichten „Re-
flexionen“ seinemNachfolger eine
Art Freibrief ausgestellt: Zum
Amtsantritt vonBarackObamaver-
zichtete Fidel auf Polemik, schrieb
über die noblen Absichten des
neuenUS-Präsidenten und schloss
vor allem die allgemeine Aussage
an, die Führung des kubanischen
Staates und der Partei müsse sich
nun in eigener Verantwortung um
die Geschicke des Landes küm-
mern, er könne und wolle sich
nicht einmischen.

Nun, nach genau einem Jahr, hat
der neue Staatschef die Schonfrist
für das alte Kabinett und die Füh-
rungsfiguren von Fidels Gnaden
für beendet erklärt und von seiner
Hausmacht Gebrauch gemacht.
Ein Schnitt dieser Art war früher
oder später erwartet worden, es
überrascht aber die Tiefe.

Undwas kommt jetzt?Mehr Re-
formen und mehr Markt oder
mehr Planwirtschaft und mehr
Staat? Beobachter in Havanna ha-
ben in den vergangenen Monaten
eher ideologische Verhärtung als
ideologische Öffnung konstatiert.
Angesichts der Wirtschaftskrise,
ausgelöst durchHurrikans und sin-
kende Rohstoffpreise, werden seit
Jahresbeginn die Wirtschaftszügel
wieder straffer angezogen und
wird die Rolle des Staates betont.
Das könnte darauf hindeuten, dass
Raúl soweitermachenwill wie bis-
her, nur besser, effizienter und mit
seinen eigenen Leuten, vor allem
hohen Militärs, die schon bis dato
eine wirtschaftliche Schlüsselstel-
lung hatten. Es scheint, als wolle
Castro das ganze Land so stramm
organisieren, wie er es Jahrzehnte
mit seinem Verteidigungsministe-
rium gemacht hat.

In der Außenpolitik weht aber
ganz sicher ein anderer Wind. Der
neueRessortchef Rodríguez ist ein
besonnener Typ mit viel Erfah-
rung auf dem internationalen Par-
kett, in allem das genaue Gegenteil
seines Vorgängers, des Scharfma-
chers Pérez Roque. Rodríguez‘ Be-
rufung wirkt so, als strecke Raúl
Castro damit dem Erzfeind auf der
anderen Seite der Straße von Flo-
rida die Hand aus.

ehringfeld@handelsblatt.com
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Antworten Sie, Herr Trichet!
Die Europäische Zentralbank muss ihre Strategie gegen die Krise erklären
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Wir brauchen kritische Aufsichtsräte
Die Mitglieder kompetenter und verantwortungsbewusster zu machen ist die wichtigste Lehre aus der Krise
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A
m Donnerstag tritt der
Chef der Europäischen
Zentralbank (EZB), Jean-
Claude Trichet, vor die
Presse, um zu erläutern,

warum er gerade den Leitzins ge-
senkt hat. Das Publikumwird wissen
wollen, warum erst jetzt, obwohl der
Rat die Entscheidung offensichtlich
schon Mitte Januar gefällt hatte. Da-
mals, als er den Leitzins das letzte
Mal – von 2,5 auf zwei Prozent –
senkte, sagte Trichet bereits, die Feb-
ruarsitzung werde unwichtig sein,
die nächste „wichtige“ Sitzung
werde imMärz stattfinden.

Es gehört keine große Hellsichtig-
keit dazu, um vorauszusagen, dass
Trichet der Fragemit den vielbemüh-
ten Floskeln ausweichen wird, dass
der EZB-Rat sich nie vorher festlegt
und immer genau das Richtige zur
richtigen Zeit tut.

Nimmt man den Anteil der Fra-
gen, die Trichet auf einer Pressekon-
ferenz beantwortet, zum Maßstab,
dann war der EZB-Rat mit seinen 22
Mitgliedern noch nie so ratlos und so
zerstritten wie derzeit. Auf gut zwei
Dutzend konkrete Fragen hatte Tri-
chet auf der letzten Pressekonferenz
nicht einmal eine Handvoll aussage-
kräftige Antworten zu bieten. Eine
davonwar das verklausulierte Einge-
ständnis, dass es im EZB-Rat große
Meinungsverschiedenheiten gebe.

Die US-Notenbank und die Bank
von England haben Deflation, also
dennachhaltigenRückgangdes Preis-
niveaus, schon lange alsGefahr einge-
stuft und handeln entsprechend. Be-

steht die Gefahr auch im Euro-
Raum? Immerhin hat die EZB im letz-
ten Monat nicht mehr davon gespro-
chen, dass die Inflationsrisiken nach
oben und unten ausgeglichen seien.
„Ichwerde sicherlich nicht dieAbwe-
senheit oder Anwesenheit des Sat-
zes, den Sie erwähnten, als zu diesem
Zeitpunkt bedeutungsvoll qualifizie-
ren“, sagte Trichet dazu. Auf die
Frage, welche Indikatoren geeignet
seien, die Inflationser-
wartungen zu messen,
hatte er keine Antwort.

AufdieBitte, zu erläu-
tern, warum er und an-
dere EZB-Vertreter sich
immer wieder gegen
„sehr, sehr niedrige Zin-
sen“ aussprächen, sagte
Trichet: „Es gibt eine
Reihe von Nachteilen,
aber ich werde diese
hier nicht vertiefen.“

Seit Monaten drängen Ökonomen
die EZB, einen Plan B zu entwickeln
und zu kommunizieren. Den braucht
sie für den Fall, dass der Leitzins als
Politikinstrument wirkungslos wer-
den sollte und trotzdemnoch geldpo-
litischer Anschub nötig ist. Die ande-
ren wichtigen Zentralbanken haben
entweder bereits seit längerer Zeit
auf eine Politik der Geldmengenaus-
weitung durch Ankauf von Wertpa-
pieren umgeschaltet oder aber zu-
mindest angekündigt, was sie in die-
ser Hinsicht unternehmen wollen.
Trichet dagegen lässt sich weiterhin
nichts entlocken als die grundsätzli-
cheBereitschaft, darüber nachzuden-
ken. Welche Prinzipien werden die
EZB gegebenenfalls leiten? Darüber

will Trichet erst Auskunft geben,
wenn der EZB-Rat entschieden hat,
ob und was genau er machen will.
Selbst darüber, ob im EZB-Rat über
ähnlicheMaßnahmen überhaupt dis-
kutiert wird, kamen zwischenzeit-
lich gegensätzliche Aussagen aus
demGremium.

Können europäische Länder au-
ßerhalb der EU notfalls auf Liquidi-
tätshilfen von der EZB hoffen? Keine

Antwort. Sollte die EU
europäische Anleihen
herausgeben? Das müs-
sen andere entschei-
den.

Wer so wenig zu sa-
gen hat, könnte sich
und seiner Institution
eigentlich die Peinlich-
keit einer monatlichen
Pressekonferenz erspa-
ren. Ohnehin erinnert
die geheimnisvolle

Bläh- und Formelsprache des EZB-
Rats und seines Präsidenten fatal an
Kommuniqués aus unseligen Sowjet-
zeiten oder vom chinesischen Volks-
kongress. Nur Eingeweihte können
ihren Sinn erraten, und sie bleiben
immer offen für Interpretationen, so
dass man im Nachhinein zuverlässig
das Richtige schon angedeutet und
das Falsche nie gesagt hat.

Das Tempo der Entwicklung, die
den EZB-Rat so ratlos erscheinen
lässt, erkennt man leicht an folgen-
dem Vergleich. Vor einem halben
Jahr sagte der EZB-Stab für 2009 ein
Wachstum von 1,2 Prozent und eine
Inflationsrate von 2,6 Prozent vo-
raus. Wenn die EZB am Donnerstag
ihre neuen Prognosen vorstellt,

dürfte die Wachstumszahl um über
drei Prozentpunkte, die Inflations-
zahl um zwei Prozentpunkte niedri-
ger liegen. In den Kommuniqués des
EZB-Rats hat sich das bisher in fast
schon bizarremUnderstatement nie-
dergeschlagen: die Inflationsrisiken
hätten „nachgelassen“.

Aber es wäre natürlich keine Lö-
sung, die Pressekonferenzen tatsäch-
lich wegfallen zu lassen. Es würde
dann lediglich nicht mehr so auffal-
len,wie überfordert das viel zu große
Entscheidungsgremium der EZB da-
mit ist, auf außergewöhnliche Um-
stände zu reagieren. Das altgediente
Konsensprinzip, wonach man nichts
beschließt, bevor man fast alle Mit-
glieder auf Linie gebracht hat, mag
zunormalen Zeiten passabel funktio-
nieren, in denen es vor allem darum
geht, Fehler zu vermeiden. In Zeiten
wie diesen, in denen es wichtig ist,
schnell und entschlossen zuhandeln,
sollte Trichet es umgehend außer
Kraft setzen. Statt geduldig am Kon-
sens zu basteln, muss der EZB-Chef
endlich seine Führungsrolle rekla-
mieren und seinem Gremium Ant-
worten auf die dringendenFragen ab-
nötigen. Zusammenmit demEZB-Di-
rektorium ist er gefordert, dem Ent-
scheidungsgremium, das viel zu
groß ist, komplexe Fragen zu lösen,
einen Handlungsplan vorzustellen.
Auf der Pressekonferenz am Don-
nerstag muss Trichet endlich in der
Lage sein, deutlich zu machen, dass
der EZB-Rat sich nicht nur des Erns-
tes der Lage bewusst ist, sondern
auch einenPlan hat, wie er damit um-
gehenwill.

haering@handelsblatt.com

Erst die Banken, nun die Real-
wirtschaft. Bevor die Repu-

blik im endlosen Bundestagswahl-
kampf versinkt, hat sich dieGroße
Koalition noch schnell ein span-
nendes Projekt verpasst – die Ret-
tungderDeutschlandAG.Mindes-
tens 100 Milliarden Euro können
Union und SPD in den nächsten
Monaten wohltätig an angeschla-
gene Unternehmen verteilen und
massenhaft Arbeitsplätze sichern.

Was auf den ersten Blick wie
eine Benefiz-Gala der Bundes-
kanzlerin und des neuen Wirt-
schaftsministers aussieht, könnte
sich in der Realität als undankbare
Aufgabe herausstellen. Denn weil
die vorgesehenen Rettungsmittel
längst nicht ausreichen werden,
um die Anträge der Unternehmen
zu decken, drohen Missgunst und
Neid die öffentliche Diskussion
über Staatshilfen zu dominieren.

Die prominenten Fälle Opel
und Schaeffler/Conti zeigen, wie
schwer es für die Regierung ist,
eine klare Linie zu finden. Union
und SPD wissen, dass sie Präze-
denzfälle schaffen, wenn sie den
Unternehmen der Autobranche
mitBürgschaftenund/oderKredit-
hilfen vorübergehend bei Finan-
zierungsengpässen unter die
Arme greifen. Konkurrenten, aber

auch alle anderen Firmen werden
zu Recht wissen wollen, was die
Regierung für überragende
Gründe für Staatshilfen vorbringt.
Ist es die Zahl der Arbeitsplätze,
die gerettet werden kann? Ist es
dasZukunftskonzept? Sind es viel-
leicht die gutenKontakte in dieRe-
gierung?

Anders als bei den Banken gibt
es in der Realwirtschaft kein „sys-
temrelevantes“ Unternehmen.
Nüchtern betrachtet, würde nicht
einmal der Untergang eines Dax-
Konzerns die deutsche Volkswirt-
schaft in den Abgrund reißen. Das
macht die Auswahl für die Regie-
rung auch so schwer oder fast un-
möglich. Die Kriterien, die das
Wirtschaftsministerium für die
Prüfung vonRettungsanträgen auf-
gestellt hat, machen die Sache
nicht leichter.Wiewollen beispiels-
weise ein paar Staatssekretäre und
externe Berater feststellen, ob ein
Unternehmen grundsätzlich ge-
sund ist und nur kurzfristig in Zah-
lungsschwierigkeiten geraten ist?
Ab wann hat ein Betrieb struktur-
politische Bedeutung?

Keine Frage, die Regierung hat
sich eine Herkulesaufgabe zuge-
mutet, die politisch und ökono-
misch hochbrisant ist. Man kann
nur hoffen, dass der Bund oft ge-
nug denMut hat, „Nein“ zu sagen.

afhueppe@handelsblatt.com

Starke Männer suchen gern Zuflucht beim schwachen Geschlecht,

zumal in schwierigenZeiten.Dennschmilzt derberufliche undwirt-

schaftliche Erfolg dahin, bedarf das Ego besonderer Streicheleinhei-

ten. Tapst auf demBörsenparkett der Bär, sind in den Betten also die

Bullen los?Das zumindest legt eineUntersuchungdesKonzernsAn-

sell nahe, der Gummiprodukte aller Art vertreibt, vom Spülhand-

schuh bis zur Lümmeltüte. Aus purer Neugier – mit Marketing hat

das sicher nichts zu tun –hatman dort die Entwicklung der australi-

schen Börse der vergangenen sechsMonate in Beziehung zumUm-

satz von Präservativen gesetzt. Und siehe da: Während der

ASX-200-Index um 36 Prozent schlappmachte, ging esmit demVer-

kauf der Verhüterlis um 37,5 Prozent aufwärts. Und in Deutschland?

Der negative Börsentrend ist international.Wartenwir also auf eine

Analyse der Bundesfamilienministerin. Schließlich könnte die Fi-

nanzkrise doch noch ihr Gutes haben – für die Demografie. Voraus-

gesetzt, die Politik handelt auch hier konsequent und belegt die Bul-

len-Lust mit Kondomsteuer-Frust. ludwig@handelsblatt.com

Unzweifelhaft befinden wir
uns in der schwersten wirt-
schaftlichen Krise seit den

30er-Jahren des letzten Jahrhun-
derts. Was ist falsch gelaufen? Wie
hätte man dies verhindern können?
Waren es nur die Fehler und die Gier
Einzelner, oder hat das System, die
deutscheCorporateGovernance, ver-
sagt?

Wir würden es uns zu einfach ma-
chen, wenn wir es dem System zu-
schrieben. Unser System der Corpo-
rate Governance, die klare Trennung
zwischen Aufsicht und Führung ei-
nes Unternehmens, die Ausgestal-
tung der Arbeit und auch die typisch
deutschen Mitbestimmungsele-
mente kann man nicht ernsthaft für
die derzeitige Misere verantwortlich
machen. Gleiches gilt auch grund-
sätzlich für eine leistungsbezogene
Entlohnung von Arbeitnehmern und
Managern. Eine pauschale Kritik und
der Ruf nach einem kompletten Sys-
temwechsel sind fehl am Platz.

Mit unserer Sozialen Marktwirt-
schaft haben wir eine gemeinsame
Basis, ein gemeinsames Verständnis

vonunsererWirtschaftsordnung ent-
wickelt, auf das wir uns wieder stär-
ker besinnen und das wir mit Leben
erfüllen müssen. Wir haben unsere
deutsche Corporate Governance in
den vergangenen Jahren erfolgreich
ausgebaut, und auch künftig werden
wir sie stetig an die neuenRealitäten,
anneue Erfordernisse anpassenmüs-
sen.

So wird der deutsche Corporate
GovernanceKodex seit seiner Einfüh-
rung regelmäßig auf den Prüfstand
gestellt unddort verändert,woÄnde-
rungen notwendig erscheinen. Der-
zeit auf der Tagesordnung steht auch
dieAngemessenheit derManagerver-
gütung, ein Thema, das das Bild der
Corporate Governance bestimmt
und manchmal sogar in Überschät-
zung der wirklichen Relevanz für
gute Unternehmensführung über-
deckt. Die Kommission beabsichtigt,
hierzu im Sommer konkrete Be-
schlüsse zu fassen, die zusätzliche
Anreize für nachhaltiges unterneh-
merisches Handeln schaffen sollen.

Im Mittelpunkt unserer Diskus-
sion über die Lehren aus der Krise

muss vor allem die Frage stehen, wie
wir die Arbeit der Aufsichtsräte in
Deutschland noch weiter professio-
nalisieren können. Die Einführung
von Ausschüssen und vor allem der
Bewusstseinswandel in deutschen
Unternehmen als Folge der Corpo-
rate-Governance-Debatte haben in
den vergangenen Jahren schon vieles
bewirkt.

Die Arbeit der Aufsichtsräte von
heute ist mit der vergangener Jahr-
zehnte nicht mehr vergleichbar. Ehe-
mals ein relativ kleiner geschlosse-
ner Kreis einflussreicher Unterneh-
menslenker, der viermal im Jahr zu-
sammenkam, ist der Aufsichtsrat
heute ein breiter zusammengesetz-

tes Arbeitsgremium, das nah am Un-
ternehmen dran ist.

Klare interne Aufgabenbeschrei-
bungen für Aufsichtsratsmitglieder
könnten die Qualität und Effizienz
der Arbeit in den Aufsichtsräten
noch weiter stärken. Kandidatinnen
und Kandidaten für den Aufsichtsrat
sollten noch zielgerichteter rekru-
tiert werden. Angesichts der an-
spruchsvollen Aufgaben und der
Komplexität der heutigen Unterneh-
menswelt sindhohe fachlicheQualifi-
kationen absolut notwendig.

Der Aufsichtsrat sollte die Kom-
plexität, die besondere Situation ei-
nes jeden Unternehmens widerspie-
geln. Nimmt man dies zumMaßstab,
dann fällt auf, dass die Aufsichtsräte
des ExportweltmeistersDeutschland
imVergleichmit vielen anderen Län-
dern immer noch zu national und zu
männlich sind. Ziel muss es sein, die
Vielfalt in unseren Aufsichtsräten in
einem Maße zu steigern, wie es der
Wirklichkeit in unseren Unterneh-
men entspricht. Wir müssen die Po-
tenziale für unsereAufsichtsräte nut-
zen, wie wir sie auch in unseren Un-

ternehmen nutzen: Vielfalt bringt
neue Einsichten und belebt die Dis-
kussion. Lebhafte, intensive und
auch kontroverse Diskussionen in
den Aufsichtsräten und mit demMa-
nagement machen eine lebendige
und gute CorporateGovernance aus.

Wir brauchen kritische Aufsichts-
räte, die Fragen stellen und auf Risi-
ken hinweisen. Wenngleich sich die
Qualität der Diskussionen in deut-
schen Aufsichtsräten in den vergan-
genen Jahren nachweislich entschei-
dend verbessert hat und sich mit de-
nen in ausländischen Unternehmen
durchaus messen kann, so gilt es, da-
rauf zu achten, dass wir hier in unse-
ren Bemühungen nicht nachlassen.

Je komplexer unserWirtschaftsle-
ben und die einzelnen Unternehmen
werden, desto wichtiger ist es, dass
dem Management ein selbstbewuss-
ter, hochqualifizierter Sparringspart-
ner, eine hochkompetente und ver-
antwortungsbereite Aufsicht zur
Seite steht.Das könnte eine derwich-
tigsten Lehren aus der derzeitigen
Krise sein.

gastautor@handelsblatt.com

D ieter Althaus ist offenbar fest
entschlossen, nach dem tragi-

schen Unfall am Neujahrstag wie-
der in die Politik zurückzukehren.
Anders ist das schnelle Urteil ge-
gen den Thüringer Ministerpräsi-
denten kaum zu erklären. Seine
Anwälte haben im Zusammen-
spielmit der österreichischen Jus-
tiz planvoll und geschickt die Of-
fensive gesucht undmit demüber-
raschend zügigen Abschluss des
Verfahrens auch gefunden.

Das Kalkül ist klar: Noch bevor
Althaus die Reha-Klinik verlässt
und wieder nach Erfurt zurück-
kehrt, soll die öffentliche Diskus-
sionumseine Schuld andem tödli-
chen Skiunfall bereits geführt und
durch dasUrteil nachMöglichkeit
auch beendet sein.

Nach dem eindeutigen Gutach-
ten über den Unfallhergang be-
stand kaum noch Hoffnung, dass
die Richter dem prominenten An-
geklagten eine Verurteilung we-
gen fahrlässiger Tötung ersparen
würden. Es galt deshalb, den Scha-
den so gering wie möglich zu hal-
ten. Vor allem sollte verhindert
werden, dass Althaus persönlich
vor Gericht erscheinen und sich
der Öffentlichkeit stellenmusste.

Dies ist nun gelungen. Ob dem
kurzen Prozess inÖsterreich aller-

dings auch ein schnelles Verges-
sen und eine politische Rückkehr
in Deutschland folgen?

Es ist schwer zu beurteilen, wie
die Wähler und die Opposition in
Thüringenmit einemMinisterprä-
sidentenumgehen, derwegen fahr-
lässiger Tötung verurteilt worden
ist. Es gab in der Vergangenheit
schon geringereAnlässe fürRück-
tritte oder das Ende politischer
Karrieren. Zwar steht jedemVerur-
teilten das Recht zu, nach verbüß-
ter Strafe wieder in die Gesell-
schaft aufgenommen zu werden.
An Ministerpräsidenten werden
in der Öffentlichkeit jedoch hö-
hereAnsprüche gestellt. Resoziali-
sierung ist in der Politik ebenso
ein Fremdwort wie Vergebung.

Allerdings ist die CDU in Thü-
ringen auf ihren Vorsitzenden an-
gewiesen. Einen ernsthaften Plan
B gibt es in Erfurt bis heute nicht.
Zu dünn ist die Partei dort mit Ta-
lenten gesegnet. Die Kommunal-
und Landtagswahl vor Augen,
wird die CDUdeshalb alles daran-
setzen, Althaus zum Weiterma-
chen zu bewegen. Ob er es schafft,
hängt von vielem ab – der Partei,
den Wählern, seiner Gesundheit
und vor allem der Frage, wie es
tief im Inneren von Dieter Alt-
haus aussieht. Dieses Urteil muss
er ganz allein fällen.

goffart@handelsblatt.com

SCHON KOMISCH

Bullen im Bett

Herkulesaufgabe
Die Regierung kann sich bei der Rettung von
Unternehmen nur die Finger verbrennen

Kurzer Prozess
Das überraschend schnelle Urteil gegen Althaus soll

seine Rückkehr in die Politik ebnen

Vorsitzender der
Regierungskom-
mission Deutscher
Corporate-
Governance-Kodex

WasRaúlCastro völlig über-
raschend in Kuba vorge-
nommen hat, istmit einer

Umbildung der Regierung nur un-
zureichend beschrieben. Castro
II., kleiner Bruder von Castro I.
und seit gut einem Jahr Staatschef
der kommunistischen Karibikin-
sel, hat mit der Axt im Kabinetts-
wald geholzt und dabei zielsicher
die Bäume gefällt, die sein Bruder
Fidel dort gepflanzt und großgezo-
gen hatte.

Es ist ein Befreiungsschlag des
77 Jahre alten Raúl, der sich mit al-
lerMacht aus dem langen Schatten
seines Bruders Fidel befreien
wollte. Der ist zwar krank, aber
wacht noch immer mit Argusau-
gen darüber, dass seine Revoluti-
ons-Insel im Meer des Kapitalis-
mus nicht vom Kurs abkommt. Al-
lerdings hatte er kürzlich in seinen
regelmäßig veröffentlichten „Re-
flexionen“ seinemNachfolger eine
Art Freibrief ausgestellt: Zum
Amtsantritt vonBarackObamaver-
zichtete Fidel auf Polemik, schrieb
über die noblen Absichten des
neuenUS-Präsidenten und schloss
vor allem die allgemeine Aussage
an, die Führung des kubanischen
Staates und der Partei müsse sich
nun in eigener Verantwortung um
die Geschicke des Landes küm-
mern, er könne und wolle sich
nicht einmischen.

Nun, nach genau einem Jahr, hat
der neue Staatschef die Schonfrist
für das alte Kabinett und die Füh-
rungsfiguren von Fidels Gnaden
für beendet erklärt und von seiner
Hausmacht Gebrauch gemacht.
Ein Schnitt dieser Art war früher
oder später erwartet worden, es
überrascht aber die Tiefe.

Undwas kommt jetzt?Mehr Re-
formen und mehr Markt oder
mehr Planwirtschaft und mehr
Staat? Beobachter in Havanna ha-
ben in den vergangenen Monaten
eher ideologische Verhärtung als
ideologische Öffnung konstatiert.
Angesichts der Wirtschaftskrise,
ausgelöst durchHurrikans und sin-
kende Rohstoffpreise, werden seit
Jahresbeginn die Wirtschaftszügel
wieder straffer angezogen und
wird die Rolle des Staates betont.
Das könnte darauf hindeuten, dass
Raúl soweitermachenwill wie bis-
her, nur besser, effizienter und mit
seinen eigenen Leuten, vor allem
hohen Militärs, die schon bis dato
eine wirtschaftliche Schlüsselstel-
lung hatten. Es scheint, als wolle
Castro das ganze Land so stramm
organisieren, wie er es Jahrzehnte
mit seinem Verteidigungsministe-
rium gemacht hat.

In der Außenpolitik weht aber
ganz sicher ein anderer Wind. Der
neueRessortchef Rodríguez ist ein
besonnener Typ mit viel Erfah-
rung auf dem internationalen Par-
kett, in allem das genaue Gegenteil
seines Vorgängers, des Scharfma-
chers Pérez Roque. Rodríguez‘ Be-
rufung wirkt so, als strecke Raúl
Castro damit dem Erzfeind auf der
anderen Seite der Straße von Flo-
rida die Hand aus.

ehringfeld@handelsblatt.com
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Antworten Sie, Herr Trichet!
Die Europäische Zentralbank muss ihre Strategie gegen die Krise erklären
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Castro II.
festigt seine
Macht
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Wir brauchen kritische Aufsichtsräte
Die Mitglieder kompetenter und verantwortungsbewusster zu machen ist die wichtigste Lehre aus der Krise
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