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Milchsumpf

Der italienische Konzern Parmalat beschaftigt rund 36.000 Menschen in 30
Landern und erwirtschaftete im Jahr 2002 einen Umsatz von 7,6 Milliarden
Euro. Die Parmalat-Aktie galt an der Mailander Borse als grundsolide und
sichere Geldanlage ... allerdings nur bis zum 11. November 2003. An diesem
Tag meldeten die Wirtschaftsprifer erste Zweifel an der Bonitat des Unterneh-
mens an. Uber einen Zeitraum von 15 Jahren hatte der Konzern seine Bilanz
und Gewinn- und Verlustrechnung manipuliert und geféalscht und mit Mond-
zahlen operiert. Experten sprechen von einem der grof3ten Finanzskandale in
der europaischen Unternehmensgeschichte. Viele gehen davon aus, dass die
Parmalat-Pleite ahnlich verheerende Schockwellen auslésen wird wie der be-
trigerische Bankrott des US-amerikanischen Energieriesen Enron im Dezember
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2001. Die genaue Schadenshdhe ist bislang noch nicht abzusehen.

Parmalat galt als Vorzeigebeispiel fir die erfolg-
reiche Umsetzung einer Unternehmensstrategie
in den Zeiten liberaler Globalisierung. Die Firma
startete in den 1960er Jahren als kleiner Fami-
lienbetrieb im Parma, der im Umland pasteuri-
sierte Milch verkaufte. Dank groBztgiger EU-
Beihilfen und dem unternehmerischen Geschick
seines Grunders Calisto Tanzi wurde aus der
kleinen Molkerei recht schnell ein multinationa-
ler Konzern. Bereits 1974 wurden erste Filialen
in Brasilien, Venezuela und Ecuador gegrin-
det. Sehr schnell grindete Tanzi auch dubiose
Schachtelbeteiligungen und Zwischengesell-
schaften in Steueroasen wie der Isle of Man, den
Caiman Islands, den britischen Jungferninseln
sowie den Niederldndischen Antillen. Transpa-
renz wurde dadurch sicherlich nicht geschaffen.
Und trotzdem galt Parmalat als sichere und
solide Geldanlage an der Mailander Borse. Dies
anderte sich schlagartig am 11. November 2003.

Von der sicheren Geldanlage zum
»30S im Milchsee*®

An jenem Tag meldeten sich zunédchst die Wirt-
schaftsprifer zu Wort. Sie hatten erste Zweifel
an der Bonitdt und der Werthaltigkeit einer
Investition tber 500 Millionen Euro in den Epi-
curum-Fonds auf den Caiman Islands. Und sehr
schnell reagierte auch die fihrende Rating-
Agentur Standard & Poor’s, die umgehend das

Rating der Parmalat-Titel herabstufte. Damit
begann die Domino-Rallye: Die Rating-Herab-
stufung fuhrte zu fallenden Aktienkursen sowie
skeptischen Investoren und Kapitalmarkt-Teil-
nehmern. Die Boérsenaufsicht verlangte eine
hoéhere Transparenz und wollte Auskunft daru-
ber, wie der Milchkonzern seine bis Ende 2003
falligen Kredite abzuzahlen gedenke. Die Aktio-
nare und Glaubiger wurden immer nervoser.
Grinder und Konzernchef Calisto Tanzi musste
reagieren. Er setzte alles auf eine Karte. Und er
tat dies auch im wahrsten Sinne des Wortes.
Bewaffnet mit Schere und Klebestift schnipselte
er zunachst das Logo und anschlieBend die
Unterschrift der Bankangestellten Agnes Bel-
grave aus einem Briefbogen der Bank of America
heraus. Danach klebte er die einzelnen Schnip-
sel auf einen Bogen Papier, der die Existenz
eines Kontos der Parmalat-Tochter Bonlat auf den
Cayman Islands bestadtigen sollte. Guthaben:
3,95 Milliarden Euro. Der Brief wurde dann
schlieBlich an das Maildnder Bturo der Wirt-
schaftsprifers Grant Thornton geschickt.

Der Wirtschaftspriifer wiederum legte das Schrift-
stiick als Beweis vor, dass Parmalat noch einen
,Notgroschen" in Hohe von 3,95 Milliarden Euro
bei einer Filiale der Bank of America auf den
Caiman Islands habe. Bis zu diesem Zeitpunkt
schien die Strategie von Calisto Tanzi aufzuge-
hen. Wenn der Bank of America nicht dummer-
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,Konnt Thr mir einen
Espresso ausgeben, ich
habe kein Geld mehr",
so Milchkénig und
Ex-Parmalat-Chef Tanzi im
Gefangnis San Vittore.
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weise — oder glicklicherweise — recht schnell
aufgefallen ware, dass es sich bei dem ,Doku-
ment" um eine Falschung handelt. Sehr schnell
wurde daraufhin die Offentlichkeit informiert,
was sich als finaler TodesstoB3 fir das einstige
Vorzeigeunternehmen erweisen sollte. Die
Dominosteine fielen nun immer schneller: Der
Aktienkurs stirzte ins Nichts. Die 115.000 Par-
malat-Investoren fihlten sich betrogen und fur
einige bedeutete das ,Absaufen von Parmalat
im Milchsumpf" auch den personlichen finan-
ziellen Ruin. Zun&chst ging man von einem
Schuldenberg von elf Milliarden Euro aus. Kom-
plexe Unternehmensstrukturen, Schachtelbetei-
ligungen, dubiose Zwischenholdings und Off-
shore-Gesellschaften machten es jedoch zu-
nachst unmoglich, die wirklichen Kontenstande
zu verifizieren.

Basierend auf aktuellen Untersuchungen ist das
Loch in der Bilanz des bankrotten Nahrungsmit-
telkonzerns weitaus hoher als bislang geschéatzt.
Der Pegel des Milchsees hatte Anfang Januar
bereits einen Stand von 14,3 Milliarden Euro
erreicht. Zum 30. September 2003 hatte der
Konzern lediglich 1,8 Milliarden Euro an Schul-
den ausgewiesen. Die tatsdchlichen Schulden
sind demnach etwa achtmal hoher als offiziell
gemeldet worden war.

Laut Aussagen der Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft PriceWaterhouseCoopers, die vom Insol-
venzverwalter Enrico Bondi Anfang des Jahres
mit der Untersuchung des Falles beauftragt
worden war, falschten Konzernchef Calisto Tanzi
und seine Méanner nicht nur die Bilanz, sondern
auch die Gewinn- und Verlustrechnung. Nach
Berechnungen der Wirtschaftsprifer betrug der
Umsatz in den ersten neun Monaten des ver-
gangenen Jahres lediglich 4 Milliarden Euro. In
der offiziellen GuV waren jedoch 5,4 Milliarden
ausgewiesen. Der tatsdchliche Gewinn vor
Steuern, Zinsen und Abschreibungen (Ebitda)
betrug nach den Berechnungen der Wirt-
schaftsprifer etwa 121 Millionen Euro. Parmalat
hatte ein etwa finfmal hoheres Ergebnis ausge-
wiesen. Und bereits im Jahr 2002 war das
Ebitda vom damaligen Finanzchef von Parma-
lat, Fausto Tonna, von 286 Millionen Euro auf
931 Millionen Euro hochfrisiert worden. ,Der
Bestand an Liquiditat am 31. Dezember 2002
und 30. September 2003 ist so gut wie nicht vor-
handen”, heiB3t es im Bericht der Wirtschafts-
prufer. Staatsanwalt Greco erklarte schlie3lich,
der Betrug um Parmalat sei ,so kolossal, dass
man es kaum glauben kann"”.

Lessons Learned

Wie bei praktisch allen spektakularen Unterneh-
menszusammenbrichen der letzten Jahre zu
beobachten war, fiel auch der Parmalat-Skandal
nicht ,pldtzlich und unerwartet” vom Himmel.
Vielmehr sind auch in diesem Fall charakteristi-
sche Ursachen und Handlungsmuster zu erken-
nen, die das Desaster letztlich ausgelost haben.

Die Selbstbereicherung der Eliten: Calisto
Tanzi fing ganz klein an. Sein Vater pokelte Par-
maschinken im kleinen Stddtchen Collecchio
nahe Parma. Im Jahre 1961 ibernahm Tanzi den
mittelstandischen Salami- und Schinkenbetrieb
und setze auf pasteurisierte Milch im TetraPak.
Tanzi schaffte es — quasi aus dem Nichts — in
wenigen Jahrzehnten ganz nach oben. ,Nicht
Freiheit, nicht Macht, nicht Geld. Am wichtigs-
ten ist mir meine eigene Konsequenz", war der
Lieblingsspruch des Milchkoénigs. Er war der
Star der italienischen Wirtschaft und fiel von
ganz oben nach ganz unten.

Wie auch andere Stars der italienischen Wirt-
schaft (Berlusconi, Cragnotti, Agnelli etc.) kaufte
Tanzi einen FuBballklub, wie andere Menschen
Spielzeug fur ihre Kinder kaufen. Sein Sohn
Stefano fuhrte (zumindest nominell) den Klub
AC Parma. Wenn der AC Parma gegen den Tra-
ditionsklub Lazio Rom spielte, hie3 das Match
in Italien ,Milchderby”. Der Grund hierfir lag
darin, dass Tanzi und und Lazio-Prasident Crag-
notti neben FuBballspielern auch Molkereien
hin und her schoben. Private und geschéaftliche
Interessen verschwommen im Laufe der Zeit.
Und dies galt nicht nur fir den FuBball: So hat
Calisto Tanzi nach Angaben der Staatsanwalt-
schaft auch bis zu 800 Millionen Dollar aus dem
Firmenvermogen in das Tourismus-Geschaft
seiner Familie abgezweigt und geriet aufgrund
seines eigenen GroBenwahns immer tiefer in
den Milchsumpf.

Parallelen zu dem Ex-Tyco-Chef Dennis Koz-
lowski sind auffallig. Auch er schaffte den Auf-
stieg vom Zeitungsjungen und Autowdascher
uber eine Ausbildung als Buchpriifer bis zum
Vorstandschef. Auch er kaufte eine Unzahl von
Unternehmen (jahrlich etwa 200) fur sein gigan-
tisches Monopolyspiel. Auch er bediente sich
schamlos aus der Firmenkasse und soll insge-
samt etwa 600 Millionen US-Dollar veruntreut
oder gestohlen haben. Beispielsweise organi-
sierte Kozlowski eine Geburtstagsparty auf Sar-
dinien — fur 2,1 Millionen Euro. Selbstverstand-
lich bezahlt aus der Unternehmenskasse. Der
Gag auf der Party war ein aus Eis gemeiB3elter



~Michelangelo“-David, der Wodka pinkelte. Beide
sind Symbolfiguren fir die Gier, die Dekadenz
und den GroBenwahn der ,Stars” in den Vor-
standsetagen. Calisto Tanzi drohen nun wegen
der Fihrung einer verbrecherischen Vereini-
gung mit dem Ziel des betrigerischen Bank-
rotts 15 Jahre Haft.

Die guten Beziehungen zu Politik: Tanzi wird
vorgeworfen, dass er pro Jahr etwa 1,5 bis zwei
Millionen Euro bar aus der Unternehmenskasse
entnommen und an Politiker weiterverteilt ha-
ben soll. Abgezogen wurden die Gelder aus
einem Fonds, der urspriinglich fir den Kauf von
Biromaterial eingerichtet worden war. Der in-
zwischen inhaftierte ehemalige Finanzchef
Fausto Tonna hatte wahrend seiner Vernehmun-
gen zugegeben, dass immer wieder Schmier-
geldzahlungen an Politiker und Banken geflos-
sen seien. Und die Politik selbst liefert die Vor-
bilder. Eine der ersten Amtshandlungen des ita-
lienischen Ministerprasidenten Silvio Berlusconi
war es, den Straftatbestand der Bilanzfalschung
zu einem Kavaliersdelikt zurechtzustutzen. Die
Verjahrungszeit wurde radikal reduziert. Durch
mabBgeschneiderte Gesetze konnte er sich sehr
geschickt der Strafverfolgung durch die Mailan-
der Staatsanwalte im Zusammenhang mit seiner
Firmenholding Fininvest entziehen.

Die Verquickung der Banken: Die Mailander
Staatsanwaltschaft hatte im Februar bereits
erste Ermittlungen gegen zahlreiche Parmalat-
Banken und ihre Mitarbeiter eingeleitet. Es wird
berichtet, dass es sich hierbei unter anderem um
die Citigroup, die Bank of America, Morgen
Stanley, die Schweizer UBS, Capitalia, Sanpaolo
Imi sowie die Deutsche Bank handelt. Daneben
sollen auch Ermittlungen gegen Mitarbeiter der
Banca Popolare di Lodi, der Banca Intesa sowie
der Fondgesellschaft Nextra eingeleitet worden
sein. Die Staatsanwaltschaft wirft den Banken
insbesondere vor, bereits seit langer Zeit von
dem Schuldenberg des Nahrungsmittelkonzerns
gewusst zu haben. Die Richter ermitteln unter
anderem auch wegen Kursmanipulation und auf-
grund der Beihilfe zu betriigerischem Bankrott.

Die Mitschuld der Wirtschaftspriifer: Neben
den Banken wurden in den vergangenen Mona-
ten auch diverse Wirtschaftspriifer, etwa Grant
Thornton und Deloitte & Touche, der Mitwisser-
schaft beschuldigt. ,Das Parmalat-Management
hat nicht allein gehandelt”, sagt ein Anwalt der
Klager. ,Ohne die Beteiligung von Parmalat-
Finanzberatern, Wirtschaftsprifern und Rechts-
anwalten gédbe es keinen Betrug.” So fiel etwa
dem Mailander Biro des Wirtschaftsprifers

Thornton tiberhaupt nicht auf, dass das zusam-
men-geschnipselte ,Notgroschen“-Dokument
eine Féalschung sein musste, da die Sachbear-
beiterin Belgrave Uberhaupt nicht berechtigt
war, ein derartiges Dokument zu unterzeichnen.
Die Wirtschaftspriifer stellten auch keine Fra-
gen, wo denn so plotzlich das Geld herkam. Ein
Anruf bei der Bank héatte genltgt, um sehr
schnell herauszufinden, dass das Dokument
noch nicht einmal das Papier wert war, auf dem
es geschrieben bzw. geklebt war. Uber einen
Zeitraum von 15 Jahren wurden regelmafig
Belege gefalscht, ohne dass die Wirtschaftsprifer
Verdacht schopften.

Leider ist auch nach Enron, Worldcom und den
anderen gigantischen Bilanzskandalen die Sen-
sibilitdt der Wirtschaftspriifer nicht gestiegen.
Daher fordert etwa Professor Klaus Henselmann
von der Technischen Universitdt Chemnitz
einen Paradigmenwechsel. ,Bei bérsennotierten
Unternehmen erwartet die Offentlichkeit zu
Recht eine verstarkte Prifung in Richtung
Bilanzdelikte.” Leider fehlt den Wirtschaftspri-
fern nicht selten das erforderliche Know-how,
um Manipulationen und Falschungen auch tat-
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Der Sarbanes Oxley Act

(SOA oder SOX) regelt die
Verantwortlichkeiten der

Unternehmensfihrung

und der Wirtschaftspriifer

grundlegend neu und
definiert Regeln fir

die Zusammenarbeit von

Unternehmen und
Wirtschaftsprifern.

Parmalat war nicht nur
ein vom italienischen

Staatsprasidenten geadelter

JRitter der Arbeit”,

sondern ein Milchkoloss

mit FuBen aus TetraPaks,
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der nun in seinem
eigenen Milchsumpf
untergegangen ist.
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séachlich zu erkennen. Insbesondere durch den
scharferen Wettbewerb und die in der Folge sin-
kenden Honorare werden haufig nur junge und
billige Mitarbeiter eingesetzt, welche die Unter-
nehmensverantwortlichen quasi wie Marionet-
ten dirigieren kénnen.

Um Bilanzfalschern das Handwerk zu legen, will
EU-Kommissar Frits Bolkestein zukunftig die
federfihrenden Leiter einer Bilanzprifung per-
sonlich ,fur alle Aspekte der Rechnungslegung”
haftbar machen. Der EU-Kommissar denkt darti-
ber nach, die Wirtschaftsprifungsgesellschaf-
ten zu zwingen, alle sieben Jahre ihre Kunden
an einen Konkurrenten abzugeben und/oder
intern alle finf Jahre die leitenden Angestellten
auszutauschen. Innerhalb der Branche st66t der
Vorsto3 Bolkesteins verstandlicherweise auf
keine groBe Gegenliebe. Man erwarte grof3e
stechnische Schwierigkeiten”, so Hubert Graf
von Treuberg, Vorstandsmitglied bei Ernst &
Young. Die deutsche Bundesjustizministerin
Brigitte Zypries empfahl dartiber hinaus, die
Wirtschaftsprifer bei grober Fahrlassigkeit
nicht nur gegentber ihren Mandanten, sondern
auch gegentber Aktiondren und Insolvenzglau-
bigern haftbar zu machen. Vorbild fur Zypries
ist der amerikanische Sarbanes-Oxley-Act. Der
amerikanische Kongress hatte im Juli 2002 eine
Reform der Unternehmens- und Wertpapierge-
setzgebung verabschiedet. Die US-Boérsenauf-
sicht SEC (Securities and Exchange Commis-
sion) erhalt mit dem ,Sarbanes-Oxley-Act”
(benannt nach dem Vorsitzenden des Banken-
ausschusses des Senats Paul Sarbanes und
dem Vorsitzenden des Ausschusses fur Finanz-
dienstleistungen im  Reprdsentantenhaus
Michael G. Oxley), neue Rechte. Im Mittelpunkt
der neuen Vorschriften steht die Einrichtung
einer neuen Aufsichtsbehorde fiir Wirtschafts-
prufer. Die Mitglieder — eingesetzt von der Auf-
sichtsbehoérde SEC — sollen verhindern, dass
gegen die Regeln der Rechnungslegung versto-
Ben wird. Die unabhéngige Behorde soll zukinf-
tig ethische Standards fur die Wirtschaftsprifer
formulieren und die Beziehungen der Unterneh-
men zu ihren Wirtschaftsprifern entflechten.
Gleichzeitig wird auch die Consulting-Tatigkeit
der Wirtschaftsprifer bei Unternehmen, deren
Abschluss sie prifen, stark eingeschréankt. Die
oftmals gelibte Praxis, die Prufungstatigkeit als
Turoffner fir weitergehende Beratungsleistun-
gen zu nutzen (und damit das margenschwache
Prifungsgeschaft zu subventionieren) soll damit
verhindert werden. Zukinftig darf ein Wirt-
schaftsprifer ein Unternehmen nicht fir einen
Zeitraum von mehr als funf Jahren priifen.
Zudem muss jedes bérsennotierte Unternehmen

einen unabhéngigen Prufungsausschuss (Audit
Comittee) einrichten, der die Arbeit der Wirt-
schaftsprifer iberwacht. Ergédnzend hierzu mus-
sen die Vorstdnde der Unternehmen die Rich-
tigkeit von Finanzberichten und Bilanzen mit
ihrer Unterschrift bestatigen. Falls die Abschlis-
se nicht akkurat sind und nicht den gesetz-
lichen Vorschriften entsprechen sowie eine Kor-
rektur nach unten erforderlich ist, konnen die
Vorstande ihre Gewinne aus Aktienoptionen
und Bonuszahlungen verlieren. Eine Gefangnis-
strafe von bis zu 25 Jahren ist moglich, falls den
Verantwortlichen Wertpapierbetrug nachgewie-
sen werden kann. Bei Bilanzfehlern kénnen zu-
dem Geldstrafen bis zu 5 Millionen Dollar ver-
hangt werden.

Fazit

,Es lebe die Ethik im Wirtschaftsleben!” ertonte
es auf dem diesjahrigen Weltwirtschaftsforum.
Wahrend die Wirtschaftselite im idyllischen
Davos fromme Wiunsche diskutierte, wurde
einige Kilometer weiter stiidostlich das gesamte
AusmalBl des Parmalat-Skandals offenkundig.
Nach der Enron-Pleite haben die Experten von
einer Selbstkorrektur des Systems gesprochen.
In fast allen Landern wurden ,Corporate Gover-
nance“-Kodizes diskutiert und umgesetzt. Par-
malat zeigt jedoch, dass alle diese Bemtuhungen
nur sehr wenig geholfen haben. In immer kirze-
ren Abstdnden erschiittern gigantische Finanz-
skandale die Wirtschaftswelt: Enron, Worldcom,
Balsam, Flowtex, Ahold, Parmalat et cetera. Wo
liegt der Grund? Héaufig kénnen die Wirtschafts-
bosse die Erwartungen der Kapitalméarkte nicht
erfillen und erfinden Auftrdge, manipulieren
Gewinne und kaschieren Schieflagen. Und
nicht selten ist die eigene Dekadenz und Gier
der Unternehmensbosse und ,Superstars”,
deren Anhimmelung durch Mitarbeiter und
Medien bisweilen fast an Heiligenverehrung
grenzt, die Ursache der jungsten Bilanzskan-
dale. Intransparente Unternehmensstrukturen
mit Offshore-Gesellschaften, Schachtelbeteili-
gungen und dubiose Unternehmensstrukturen
erhdhen nicht die etwa durch ,Corporate Gover-
nance" geforderte Transparenz, sondern erleich-
tern vielmehr das Frisieren und Aufblasen der
Unternehmensergebnisse. [
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