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Geleitwort

Nachrichten aus dem Gebiet der Corporate Governance bilden einen fast tég-
lichen Bestandteil der Wirtschaftspresse. Dabei nehmen Klagen iiber astrono-
mische Managementgehilter einerseits und Sorgen um die manipulationsfreie

Finanzberichterstattung andererseits breiten Raum ein.

Diese beiden Themen stehen im Zentrum der Dissertation von Jiirgen Hag-
miiller, der sich damit eines tagespolitisch hoch relevanten Forschungsthemas
angenommen hat. Im Gegensatz zur téglichen Diskussion, die teilweise religi-
s anmutende Ziige trigt, ndhert sich Jiirgen Hagmiiller dem Gebiet von der
Grundlagenforschung her. Im Mittelpunkt stehen spieltheoretische Untersu-
chungen zur Dreiecksbeziehung zwischen Managementmotivation, verzerrter

Berichterstattung und der Preisbildung auf dem Kapitalmarkt.

Dem Leser bietet Jiirgen Hagmiiller zunichst einen institutionellen Uberblick
iiber die mit der Finanzberichterstattung verbundenen international gelten-
den Regelungen, insbesondere iiber Mechanismen, durch die eine verzerrte
Finanzberichterstattung verhindert werden soll. Im weiteren Verlauf wendet
sich die Dissertation dem gegenwértigen Stand der Forschung zu, bevor Jiir-
gen Hagmiiller in den Kapiteln vier und fiinf seine eigenen Forschungsfragen
zum Themenkreis bearbeitet. Unter letzteren sei dem Leser die Analyse der
Interaktion zwischen Leistungs- und Berichterstattungsanreizen von Mana-
gern ans Herz gelegt (Kapitel fiinf). Im Zentrum dieser Analyse steht das
folgende Dilemma: Um einem Manager Leistungsanreize zu geben, bedarf

es einer erfolgsabhingigen Entlohnung. Andererseits hat ein Manager aber
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bessere Informationen iiber den Erfolg aus seinen Bemiihungen als die Offent-
lichkeit. Insofern unterliegt er, gerade bei stark ausgepréigten Leistungsanrei-
zen, der natiirlichen Versuchung seinen Leistungsausweis zu manipulieren.
Jiirgen Hagmiillers Frage ist, inwieweit unterschiedliche Sanktions-Regimes

direkte auf den Manager bezogene wie in den USA oder indirekte, unterneh-
mensbezogene wie in der Schweiz — unterschiedliche Anreize in Bezug auf das
Publizitatsverhalten setzen. Das Ergebnis ist richtungweisend fiir die kiinf-
tige Corporate Governance-Diskussion, da es in einem modelltheoretischen
Rahmen die Anreizwirkung verschiedenster Einflussfaktoren auf das Publi-
zitdatsverhalten aufzeigt. Dadurch werden ungewollte Nebenwirkungen, de-
nen bisher in der Corporate Governance Debatte wenig Beachtung geschenkt

wurde, transparent aufgezeigt.

Jiirgen Hagmiillers Dissertationsprojekt wurde iiber eine lingere Wegstrecke
durch den Schweizerischen Nationalfonds unter dem Projekttitel ,,Disclosure
and Earnings Management* finanziell unterstiitzt. Als Projektleiter danke ich
dem SNF hierfiir und wiinsche der Arbeit eine freundliche Aufnahme durch

die Leserschaft.

Professor Dr. Ulf Schiller



Vorwort

Die vorliegende Arbeit entstand wihrend meiner Tétigkeit als wissenschaft-
licher Mitarbeiter am Institut fiir Unternehmensrechnung und Controlling
an der Wirtschafts- und Sozialwissenschaftlichen Fakultdt der Universitit
Bern. Mein Dank gilt Professor Dr. Ulf Schiller, der durch seine fortwahren-
de Diskussionsbereitschaft eine stete Hilfe war. Er liess mir die notwendigen
Freirdume, um diese Arbeit ziigig fertig stellen zu kénnen. Durch seine Un-
terstiitzung ermoglichte er mir ausserdem, einen 12-monatigen Forschungs-
aufenthalt in den USA zu realisieren. In diesem Zusammenhang danke ich
Professor Stefan Reichelstein PhD und Professor Sunil Dutta PhD fiir die
Einladungen an die Stanford Graduate School of Business respektive an die
Haas School of Business, Berkeley sowie deren wissenschaftliche Unterstiit-

zung vor Ort.

Unterstiitzung erfuhr ich ausserdem von Freunden und Kollegen an diesem
und an benachbarten Instituten, wofiir ich ihnen danke. Besonders danken
mochte ich Bjorn Walker fiir seine immer grossziigige Hilfe am Institut und
beim Erstellen dieser Arbeit. Neben ihm danke ich Reto Balmer, Sabine
Bockem, Carlos Corona, Merle Ederhof und Claudius Leibfritz fiir unzéhlige
Verbesserungsvorschlige in verschiedenen Diskussionsrunden sowie Beatrice

Pidoux fiir die administrative Unterstiitzung.

Mein besonderer Dank gilt Deborah Knirsch, die mich wihrend der gesam-
ten Erstellung dieses Dissertationsprojekts unterstiitzte. Sie iibernahm neben
Sabine Biockem und Bjérn Walker die Korrektur der Arbeit, und alle drei
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sparten nicht an Verbesserungen, die ich auch nach kritischem Hinterfragen

meinerseits so gut wie nie ablehnen konnte.

Danken mochte ich ausserdem Herrn Professor Dr. Jochen Bigus fiir die Er-
stellung des Zweitgutachtens sowie dem Schweizerischen Nationalfonds und

der UniBern Forschungsstiftung fiir die grossziigige finanzielle Unterstiitzung.

Nicht zuletzt danke ich meiner Familie, ohne die diese Arbeit mit Sicherheit

nicht zustande gekommen wire.

Jiirgen Hagmiiller
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