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EVA ENGELKEN | DÜSSELDORF

Bei börsennotierten Aktiengesell-
schaften, deren Vorstände ihr Gehalt
nicht öffentlich darlegen wollen,
wird es in der beginnenden Haupt-
versammlungssaison spannend. Die
Führungskräfte sind darauf angewie-
sen, dass sich die Anteilseigner auf
der diesjährigen Hauptversammlung
(HV) mit Dreiviertelmehrheit gegen
eine Offenlegung der Individualbe-
züge ihres Vorstands aussprechen.
Wenn nicht,muss dieser ab 2007 sein
komplettes Gehalt offen legen, inklu-
sive der Gewinnbeteiligungen und
sonstiger Nebenleistungen.
Wer sich ohne den Rückhalt sei-

ner Aktionäre der Offenlegung ver-
weigert, muss mit einem individuel-
len Bußgeld von 50 000 Euro rech-
nen, wenn Aktionäre Anzeige erstat-
ten und die Staatsanwaltschaft ein
Verfahren wegen Ordnungswidrig-
keiten einleitet. „Für Konzernlenker
dürfte der Betrag ein Klacks sein,
nicht zu vergessen ist jedoch die ne-
gative Presse, die so etwas mit sich
bringt“, sagt Rechtsanwältin Hilde-
gard Ziemons von der Kanzlei CMS
Hasche Sigle in Frankfurt.

Ist die HV nicht mit der Geheim-
niskrämerei des Vorstands einver-
standen, kann sie ihm die Entlastung
zu verweigern, was aber keine weite-
ren rechtlichen Folgen nach sich
zieht.Wollen dieAktionäre demVor-
stand jedoch richtig eins auswi-
schen, kann die HV mit einfacher
Mehrheit beschließen, ihm gemäß
§ 84 Absatz 3 Aktiengesetz das Ver-
trauen zu entziehen, fallsmindestens
fünf Prozent des Grundkapitals den
Misstrauensantrag stellen. Geht der
Antrag durch, muss der Aufsichtsrat
den Vorstand abberufen. Bisher
seien in Deutschland solche Anträge
aber noch selten gestellt worden,
sagt Ziemons.
Als wohl schwerwiegendste Sank-

tion kann der jeweilige Wirtschafts-
prüfer seinen Bestätigungsvermerk
einschränken, weil der Jahresab-
schlusswegender fehlendenGehalts-
angabe imLagebericht nicht vollstän-
dig ist. Das kann schnell Konsequen-
zen bei Banken und anderen Kapital-
gebern nach sich ziehen.
Die Aktionäre können aber auch

schon vorher tätig werden. „Sie kön-
nen inderHauptversammlungdieOf-
fenlegung des Gehalts verlangen und

dies notfalls per Auskunftserzwin-
gungsverfahrenbeiGericht durchset-
zen“, erläutert RechtsanwaltChristo-
phe Samson von der Kanzlei Rödl &
Partner.
Mit dem genannten Befreiungsbe-

schluss auf der HV können Vor-
stände diese Sanktionen vermeiden.
EinProblemhaben jedochdie Einzel-
vorstände börsennotierter Aktienge-
sellschaften. „SelbstwenndieHaupt-
versammlung beschließt, dass von
der individuellen Offenlegung abge-
wichen wird, müssen weiterhin die
Gesamtbezüge ausgewiesen werden,
was bei einem Einzelvorstand der in-
dividuellen Offenlegung gleich-
kommt“, sagt Rechtsanwalt Samson.
Betroffen sind hier nicht wenige

der 1 100 börsennotierten Aktienge-
sellschaften in Deutschland. Viele
von ihnen haben entweder aus Tradi-
tionoder aufGrund vonSparmaßnah-
men nach dem Platzen der Börsen-
blase nur noch einen oder zwei Vor-
stände. Früher durfte in diesen Fällen
von der Offenlegung der Bezüge ganz
abgesehen werden. Dieses Recht ha-
ben nunmehr nur noch die nicht bör-
sennotierten Aktiengesellschaften.
Diverse große Unternehmen ha-

benbereits gegendieOffenlegungvo-
tiert, darunter die Porsche AG, Sixt
oder die Schumag AG. Für ihre
Hauptversammlung in der kommen-
denWoche (12.4.) hat die ErgoAG ih-
ren Verzicht angekündigt, auch
Hugo Bosswill von derNichtoffenle-
gungsklausel Gebrauchmachen.

MAIKETELGHEDER | FRANKFURT

Der Porzellan-, Badmöbel- und Flie-
senhersteller Villeroy & Boch erwar-
tet nach einem deutlichen Gewinn-
rückgang 2005 im laufenden Jahr wie-
der steigende Umsätze und Erträge.
Wie das in Mettlach ansässige Unter-
nehmen mitteilte, ist der Umsatz im
ersten Quartal dieses Jahres um acht
Prozent auf 235,6 Mill. Euro gestiegen,
das operative Ergebnis (Ebit) um 53,1
Prozent auf 9,8Mill. Euro.
Die Umsatzsteigerung werde sich

aufs Jahr betrachtet in dieser Größen-
ordnung wohl nicht durchhalten las-
sen, sagte der Vorstandsvorsitzende
Wendelin von Boch gestern bei der Bi-
lanzpressekonferenz in Frankfurt – die
Zahlen des erstenQuartals sähen auch
deswegen so gut aus, weil das Vorjah-
resquartal sehr schwach gewesenwar.
Wachsen will von Boch unter ande-

rem im Ausland. Im Februar hatte das
Unternehmen drei Sanitärkeramik-
werke in Mexiko erworben. Von hier
aus will der Konzern den amerikani-
schen und den asiatischen Markt er-
obern. Mittelfristig will von Boch 30
Prozent des Umsatzes in Übersee er-
zielen, aktuell sind es elf Prozent.
2005 sei ein schwieriges Jahr gewe-

sen, sagte von Boch. Der Umsatz des
im S-Dax notierten Unternehmens

ging bereinigt um 0,9 Prozent auf
893,2 Mill. Euro zurück. Rechnet man
die Randbereiche heraus, von denen
sich der Konzern inzwischen getrennt
hat, lag der Umsatz um 6,9 Prozent un-
ter demVorjahreswert.
Der Jahresüberschuss sank um 21

Prozent auf 13,2Mill. Euro. Bei derVor-
lage der Neun-Monatszahlen im
Herbst hatte dasUnternehmen einMi-
nus von bis zu 25 Prozent angekündigt.
DieDividende auf die börsennotierten
Vorzugsaktien soll um fünf Cent auf 37
Cent gesenkt werden, kündigte Ville-
roy&Boch gestern an.
Die Gründe für die schwache Ent-

wicklung im vergangenen Jahr sind
vielfältig. Zum einem litt das Geschäft

unter der flauen Inlandsnachfrage.Vil-
leroy & Boch macht noch 30 Prozent
seiner Umsätze in Deutschland. Zu-
dem drückten ein weniger margen-
trächtiger Produktmix sowie Kosten-
senkungen das Ergebnis.
In Deutschland kämpft die gesamte

SanitärbranchenachAngaben derVer-
einigung Deutsche Sanitärwirtschaft
mit rückläufigen Umsätzen im Inland
(minus 1,4 Prozent), während sich die
Exporte mit einem Plus von 8,7 Pro-
zent positiv entwickeln. Villeroy &
Boch erzielt knapp die Hälfte des Um-

satzes im Geschäftsbereich Bad und
Wellness und konnte hier den Umsatz
um 1,9 Prozent steigern.
Ein ähnliches Bild beim Inlands-

und Auslandsabsatz zeigt sich auch
bei der Geschirrindustrie. Nach den
Zahlen des Verbandes der kerami-
schen Industrie haben die Porzellan-
hersteller 2005 im Inland insgesamt
0,4 Prozent weniger umgesetzt, dafür
stiegendie Exporte um7,1 Prozent. Ins-
gesamt erzielten die Porzellanherstel-
ler von Villeroy & Boch über Rosen-
thal, BHS, SeltmannWeiden bis hin zu
Kahla einen Umsatz von 450,6 Mill.
Euro, rund die Hälfte davon im Aus-
land.
Seit demEndederEinfuhrbeschrän-

kungen zum 1. Januar 2005 macht den
Unternehmen eine Flut von billigem
Porzellanvor allemausChina zu schaf-
fen, sagt Lutz Graser, stellvertretender
Hauptgeschäftführer des Verbandes
der keramischen Industrie. Hinzu
kommt das Problem der Plagiate, auf
das von Boch gestern hinwies. Auf der
letzten Branchenmesse in China habe
er an 22 StändenKopien seiner Erfolgs-
serie „NewWave“ gefunden, sagte der
Vorstandsvorsitzende. Mittlerweile
habe Villeroy & Boch rund 100 Fälle
von Fälschungen verfolgt.
Das seit Jahren verlustbringende

Fliesengeschäft hat Villeroy & Boch
wird wie geplant zum Jahresanfang
ausgelagert. Das eingeleitete Sanie-
rungsprogramm zeige erste Erfolge,
sagte von Boch, der sich die Option,
diesen Bereich einmal zu verkaufen,
ausdrücklich offen hält.
In diesem Jahr wird Villeroy &

Boch wie angekündigt 190 Arbeits-
plätze in Luxemburg und den Nieder-
landen abbauen. In Deutschland wer-
den nach Angaben Wendelins von
Boch keine größeren Maßnahmen
zum Stellenabbau geplant. Hier wur-
den in den Vorjahren bereits viele Ar-
beitsplätze abgebaut. Insgesamt be-
schäftigte Villeroy & Boch 2005 noch
9 458 Mitarbeiter, 192 weniger als ein
Jahr zuvor. Die Kosten für den Abbau
der Stellenwill von Boch durch Immo-
bilienverkäufe in Frankreich auffan-
gen.

STUTTGART. Der schwäbische Be-
steck- undGastronomiebedarfs-Her-
stellerWMF sieht sich wachsendem
Interesse von Finanzinvestoren ge-
genüber. „Wir bekommen von vielen
Beteiligungsunternehmen Besuch
und sprechen mit diesen Unterneh-
men wie mit allen interessierten In-
vestoren“, sagte Vorstandschef
Thorsten Klapproth bei der Vorlage
der Bilanz in Stuttgart. Alles andere
sei aber Sache der Anteilseigner.
Das Traditionsunternehmen

taucht immer wieder auf den Ein-
kaufszetteln von Finanzinvestoren
auf. Grund dafür ist, dass der ehema-
lige Hauptaktionär Wolfgang
Schuppli Verkaufsabsichten geäu-
ßert hatte. Und auch Deutsche
Bank, die über ihre Beteiligungstoch-
ter Liba 17,56 Prozent der Aktien hält,
will sich grundsätzlich von ihren In-
dustriebeteiligungen trennen. Einen
solchen Beschluss gibt es zwar beim
Großaktionär Münchener Rück
nicht, aber auchderweltgrößteVersi-
cherer hat sich inzwischen von gro-
ßen Beteiligungen wie MAN ge-
trennt und mit WMF, BHS Tabletop
und Heidelberger Druck nur noch
drei bedeutende Unternehmen mit
über fünf Prozent im Portfolio.
WMF-Chef Klapproth geht aller-

dings davon aus, dass dieGesellschaf-
terstruktur des Unternehmens stabil
bleibt. „Wir haben keine Signale da-
für, dass es bei den Großaktionären
Veränderungen gibt“, sagte Finanz-
vorstand Bernd Flohr. Die Unterneh-
mensführung will sich nicht beirren
lassen und die geplante Expansion
fortführen. Im Sommer werden die
Schwaben erstmals für den privaten
Bereich eine vollautomatische Kaf-
feemaschinemit professionellerGas-
tronomietechnik anbieten. Mit Prei-
sen von 2 500 Euro will Klapproth
das Gerät im obersten Preissegment
positionieren und sich ein zehntel
desMarktes erobern.Den starkwach-
senden Markt bezifferte Klapproth
auf 35 000 Maschinen mit einem
Wert von 40 Mill. Euro. WMF tritt in
diesemSegment gegen dieMarktfüh-
rer Saeco und Jura an. bislang stellte
WMF nur Automaten für die Gastro-

nomie her. Zu Beginn des Jahres
hatte WMF die Beteiligung von 30
Prozent an dem Schweizer Kafeema-
schinenhersteller Schaefer auf 100
Prozent aufgestockt. Zudem will
WMFdem Sterben der Fachhändler l
mit in diesem Jahr wieder zehn
neuen eigenen Geschäften auf dann
180 Shops begegnen. Die bisherigen
Haushaltsgeschäfte werden derzeit
auf ein neues weltweites modernes
Shopkonzept umgestellt.
Durch das gute Geschäft mit Kaf-

feemaschinen und die Expansion er-
wartet WMF nach einem Gewinn-
sprung 2005 für das laufende Jahr
weitere Zuwächse. „Nach dem sehr
zufriedenstellenden Start in das Jahr
2006 wollen wir bei Umsatz und Er-
gebnis in diesem Jahr um fünf Pro-
zent wachsen“, sagte Klapproth.
Im vergangenen Jahr legte WMF

vor allem durch das Auslandsge-
schäft um drei Prozent auf 578 Mill.
Euro zu. Der Konzernüberschuss
stieg vor allem durch geringere Per-
sonalkosten infolge von Gehaltskür-
zungen auf 8,5 Mill. Euro, von 3,2
Mill. Euro im Jahr 2004. Trotz der
deutlich verbesserten Erträge ver-
fehlteWMF jedoch sowohl imKonsu-
menten-Geschäftwie auch imGastro-
nomiebereich die Zielmarken für die
Rendite. Für die kommenden Jahre
äußerte sich WMF-Chef Klapproth
aber zuversichtlich: „Bis 2008wollen
wir eineRendite vor Steuern undZin-
sen von fünf Prozent vomUmsatz er-
reichen.“
An die Aktionäre will der Traditi-

onskonzern 70 Cent je Stamm- und
Vorzugsaktie ausschütten, zehn Cent
mehr Dividende als für das Ge-
schäftsjahr 2004. An der Börse zogen
die WMF-Stammaktien um 1,3 Pro-
zent auf 18,85 Euro an, die Vorzüge
legten um 3,5 Prozent auf 14,80 Euro
zu. mwb

FRANKFURT. Die werbetreibende
Wirtschaft hat ihre Ausgaben für Re-
klame im ersten Quartal dieses Jah-
res um 4,2 Prozent auf 4,5 Mrd. Euro
gesteigert. Das zeigt dieBruttowerbe-
statistik von Nielsen Media Re-
search, die gestern veröffentlicht
wurde. „Der deutsche Bruttowerbe-
markt zeigt weiterhin solidesWachs-
tum“, bewertet Ludger Wibbelt, Ge-
schäftsführer der Nielsen Media Re-
search GmbH die Zahlen. Der Zu-
wachs liegt auf dem Niveau des ers-
ten Quartals 2005.
Die Telekommunikationsbranche

gehört zu den Treibern der Entwick-
lung: Sie steigerte ihre Ausgaben um
41,7 Prozent beziehungsweise 51Mill.
Euro auf knapp 173Mill. Euro.Heraus-
ragend sind nach Meinung von Niel-
sen Media Research die Investitio-
nen der Anbieter E-Plus und T-Mo-

bile, die denWettbewerb in der Tele-
kommunikationsbranche als Reak-
tion auf die verstärkte Nachfrage der
Verbraucher nach günstigen Tarifen,
unter anderem für die Handynut-
zung in den eigenen vier Wänden,
weiter vorantreiben.
Ebenfallsmit einemdeutlichenZu-

wachs von 28,1 Prozent oder 37 Mill.
Euro wächst die Pharmazie Publi-
kumswerbung. Das lang anhaltende
schlechte Wetter im ersten Quartal
2006 habe insbesondere die Werbe-
schaltungen für Husten- und Erkäl-

tungsmitteln, Schmerzmitteln sowie
Mineralverbindungen begünstigt,
meint Nielsen.
Daneben investieren auch dieMe-

dien weiterhin stark in die Werbung.
Die Bruttostatistik weist ein Plus von
16,6Prozent auf 720Mill. Euro aus.Al-
lerdings ermittelt Nielsen Media Re-
search die Werbeausgaben auf Basis
der Preislisten der Medienhäuser.
Das heißt Rabatte und kostenlose Ei-
genwerbung, werden nicht berück-
sichtigt. Die Nettowerbeausgaben
der Medien dürften deutlich gerin-
ger ausfallen.
Auch das Fußball-Fieber vor der

Weltmeisterschaft beeinflusst den
Werbemarkt positiv, meint Nielsen.
Viele Werbungtreibende greifen das
Thema Fußball auf: Insbesondere
die offiziellen nationalen Partner
und Förderer nutzen diese Gelegen-

heit, um neue Produkte anlässlich
der FIFA WM 2006, wie beispiels-
weise die Fußballrente der Hamburg
Mannheimer oder die Weltmeister
Bahncard der Deutschen Bahn, mit
massiven Werbeschaltungen zu pro-
moten. Von den Unternehmen, die
am stärksten im Umfeld der WM im
ersten Quartal 2006 warben, ist es
nur die Fastfood-Kette McDonald's,
die ihre Werbeinvestitionen insge-
samt zum Vorjahresquartal redu-
zierte.
Betrachtet nachMediengattungen

entfallen mit 1,8 Mrd. Euro die meis-
ten Ausgaben auf das Fernsehen. Al-
lerdings fiel der Zuwachsmit 0,8 Pro-
zent unterproportional aus. DieWer-
beeinnahmen der Tageszeitungen
wuchsen um 6,4 Prozent auf 1,2 Mrd.
Euro, die Publikumszeitschriften um
neun Prozent auf 950Mill. Euro. tel

JOSEFHOFMANN | FRANKFURT

Probleme lassen sich nicht mit
denManagern lösen, die sie ver-

ursacht haben, lautet eine einfache
Wirtschaftsweisheit. Danach
müsste Bill Ford, Chef des zweit-
größten US-Automobilherstellers
Ford, seinen Job längst zur Verfü-
gung gestellt haben.Dennunter sei-
ner Führung ist der Autobauer in
eine der tiefsten Krisen der Unter-
nehmensgeschichte gerutscht.
Wäre Bill Ford als Urenkel des

Unternehmensgründers nicht Mit-
glied des mächtigen Familienclans,
hätte ihn das Schicksal vieler erfolg-
loserManagerwahrscheinlich auch
schonereilt. Dochnoch steht die Fa-
milie, mit 40 Prozent
größter Anteilseig-
ner des Konzerns,
hinter dem 48-Jähri-
gen. Statt persönli-
che Konsequenzen
zu ziehen, wechselt
Bill Ford das nachge-
ordnete Manage-
ment aus. In der ver-
gangenenWoche traf es denoperati-
venChef, JimPadilla, dermit 59 Jah-
ren in den Ruhestand geschickt
wurde. Jenen Padilla, den genau je-
ner Bill Ford erst vor gut einem Jahr
zum zweitmächtigsten Manager
des Konzerns aufgebaut hatte. Die
überraschende Ablösung von Pa-
dilla wirft ein Licht darauf, wie düs-
ter es bei Ford aussieht.
Auch Padilla hat es nicht ge-

schafft, das Ruder bei dem ange-
schlagenen Traditionsunterneh-
men herumzureißen. Auch wenn
seineAufgaben nachoffizieller Les-
art aufgeteilt werden, ruht die Hoff-
nung und damit die Verantwortung
für die Sanierung nun vor allem auf
einer Person:Mark Fields.
Die 45-jährige Ford-Nachwuchs-

hoffnung, der die Sanierung von
Mazda ebenso zugeschrieben wird
wie die Verkaufserfolge von Volvo
unddie Stabilisierungdes Ford-Euro-
pageschäfts, leitet bereits seit Herbst
die größte Konzern-Baustelle, das
Nordamerika-Geschäft. Fields gilt
als extrem ehrgeizig, entscheidungs-
und konfliktfreudig – Eigenschaften,

die der aktuelle Konzernchef nicht
unbedingt verkörpert. Und Fields
hat gegenüber Bill Ford zwei weitere
Vorteile: Er kann auf Erfahrungen in
Asien und Europa zurückgreifen und
muss bei seinen Sanierungsvorschlä-
gen keine Rücksicht darauf nehmen,
wer in der Vergangenheit was ent-
schieden hat.
Die Chancen für einen echten

Neuanfang sind damit gut, nach-
dem die bisherigen Rezepte versagt
haben. Bill Ford hat den Konzern
zwar nach seinem Amtsantritt 2001
aus einer Krise geholt, doch die
Freude währte nur kurz. Die bisher
bekannten Restrukturierungen tra-
gen die gleiche Handschrift wie da-
mals: Arbeitsplatzabbau, Fabrik-

schließungen –
kurzum: Ford
nimmt Kapazitä-
ten aus dem
Markt und
schrumpft der sin-
kenden Nach-
frage hinterher.
Das reicht viel-

leicht, umdie aku-
ten Probleme einzudämmen, eine
Zukunftsstrategie ist das nicht.
Ford leidet trotz vereinbarter Ein-
sparungen weiter unter sehr hohen
Kosten für Pensionen und Gesund-
heitsleistungen. Schrumpft derKon-
zernweiter, steigt die finanzielleBe-
lastung, die auf jedem Auto der
Marke lastet. Die nächste Krise
wäre programmiert.
Eine nachhaltige Sanierung von

Ford setzt voraus, dass die Absatz-
kurve wieder nach oben zeigt, ohne
dass der Erfolg wie in der Vergan-
genheit mit Kampfpreisen erkauft
wird. Der Weg dahin führt unwei-
gerlich über attraktivere und zuver-
lässigere Modelle. Die japanische
Tochter Mazda könnte dabei als
Vorbild dienen: Sie hat es in der Ära
Fields geschafft, die Modellpalette
zu modernisieren und zunehmend
mehr Kunden zu begeistern. Ge-
lingt dies Fields auch bei Ford in
den USA, wird er zum mächtigsten
Mann imKonzern aufsteigen – egal,
ob der oberste Repräsentant weiter
Bill Ford heißt.

j.hofmann@handelsblatt.com

Fields in der Pflicht

Beherrschung
Zwischen Aktionär Wolf-
gang Schuppli (33,36 Pro-
zent) und den anderen
drei Großaktionärenmit je-
weils 17 Prozent der An-
teile läuft seit längerem
eine juristische Auseinan-

dersetzung. Schuppli wirft
derMünchener Rück vor,
sichmit der Deutschen
Bank und derWürttember-
gische Lebensversiche-
rung abgestimmt zu ha-
ben, umdieWMF zu kon-
trollieren.

Streit vor Gericht
Da die drei mindestens 30
Prozent der Stimmrechte
halten, hätten sie laut
Wertpapier-Übernahme-
gesetz den übrigen Anteils-
eignern ein Pflichtangebot
unterbreitenmüssen,

sagt Schuppli. Vor dem
OberlandesgerichtMün-
chen erhielt er in zweiter
Instanz recht. Die Gegen-
seite ging in Revision.
Über deren Zulassung ent-
scheiden die Bundesrich-
ter noch im Sommer.

Villeroy & Boch will künftig
mehr Keramik im Ausland verkaufen
Nach Gewinneinbruch erwartet der Konzern wieder steigenden Umsatz und Ertrag

Werbebranche startet mit leichtem Wachstum
Telekommunikation, Pharma und das Thema Fußball-WM sorgen für steigende Ausgaben

GROSSAKTIONÄRE IM CLINCH

DasGehalt vonBoss-Chef BrunoSälzer
wird die Öffentlichkeit nicht erfahren.

Vorstände sollen Gehälter offen legen
Neues Gesetz für börsennotierte Unternehmen in Kraft – Hauptversammlung kann Dispens erteilen

INSIDE: FORD Finanzinvestoren schauen auf WMF
Hersteller von Bestecken und Gastronomiebedarf will nach Gewinnsprung weiter wachsen

Textweiterleiten:Mail an for-
ward@handelsblatt.com
Betreff:Boch (Leerzeichen) 16
(Leerzeichen)
Mailadresse des Empfängers

Halle 16, Stand C 21
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Ihre flexible und
zukunftssichere
Mittelstandslösung

Espresso-Gedeck aus der Erfolgsserie New Wave von Villeroy & Boch: Vor al-
lem in China werden die Produkte gern kopiert.

Kuchengabeln imWerk Geislingen/Steige: Vor allem im Ausland verkaufen sich dieWMF-Produkte derzeit gut.
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Geschäft im Inland ist schwach
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