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Vorwort

Institutionelle Investoren gewinnen weltweit als Anteilseigner von Unter-
nehmen an Bedeutung. Welche Auswirkungen dies auf die Unternehmensfiih-
rungskontrolle hat und welche rechtlichen Rahmenbedingungen erfiillt sein
miissen, damit diese Institutionen sich den Interessen ihrer Anleger entspre-
chend verhalten, ist bislang nur fiir entwickelte Marktwirtschaften untersucht
worden. Diese Arbeit ist der Analyse institutioneller Investoren als Eigentiimer
privatisierter Unternehmen in Transformationslindern gewidmet. Dort wo, wie
in RuBland und der tschechischen Republik, Massenprivatisierungsprogramme
verwirklicht wurden, sollten diese Institutionen als Neueigentiimer privatisier-
ter Unternehmen maBgeblich an deren Umstrukturierung mitwirken. Die Praxis
hat jedoch gezeigt, daB diese Eigentiimer weitgehend passiv sind und zudem
die Kontrolle dieser Institutionen - d.h. die Kontrolle der Kontrolleure - erheb-
liche Schwierigkeiten aufwirft. Die Arbeit zieht fiir die theoretische Analyse
die Property Rights Theorie heran und stiitzt sich dariiber hinaus auf umfang-
reiche rechtsvergleichende Analyse sowie auf empirische Daten aus den ge-
nannten Landern.

Die Arbeit hat im Sommersemester 1998 der juristischen Fakultit der Lud-
wig-Maximilians-Universitdt Miinchen als Dissertation vorgelegen. Die miind-
liche Doktorpriifung fand am 23. Juli 1998 statt. Literatur und Rechtsentwick-
lung konnten bis zum Ende des Jahres 1998 beriicksichtigt werden.

An dieser Stelle mochte ich allen danken, die direkt zur Entstehung dieser
Arbeit beigetragen haben. Allen voran Professor Dr. Dr. dres. h.c. Klaus J.
Hopt, der diese Arbeit betreut hat. Er hat groBes Verstindnis dafiir gezeigt, daB
ich mich wihrend der Entstehung dieser Arbeit in den USA aufgehalten habe
und hat die zusitzlichen Miihen einer Fernbetreuung auf sich genommen. Mein
Dank gilt auch Herrn Professor Dr. Dr. Dieter Pfaff, der die Arbeit als Zweit-
korrektor in kiirzester Zeit begutachtet hat.

Die Arbeit wire in dieser Form ohne die empirische Erhebung der russi-
schen Investmentprivatisierungsfonds, die ich gemeinsam mit den Professoren
Roman Frydman von der 6komischen Fakultit der New York University und
Andrzej Rapaczynski von der Columbia Law School in New York im Sommer
1994 durchgefiihrt habe, nicht méglich gewesen. Sie haben wesentlich zur
Konzeption der Erhebung beigetragen und mich sowohl personlich als auch fi-
nanziell mit den Mitteln des Central European University (CEU) Privatization
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Project, dem ebenfalls mein Dank gilt, groBziigig unterstiitzt. Fiir editorische
Arbeiten am Manuskript danke ich Frau Christel Kremer.

Hamburg, im Februar 1999 Katharina Pistor
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