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Wolfgang Streeck

Zur Zukunft der Unternehmensmitbestimmung
in Deutschland

In den siebziger Jahren, als die Mitbestimmung auf Unternehmensebene
ihre heutige Form erhielt, ging es um eine angemessene Beteiligung des ,,Fak-
tors Arbeit” an der Unternehmensfithrung. Im Hintergrund stand die Suche
nach einer zeitgemallen Form dessen, was damals ,industrielle Demokratie®
genannt wurde, Sie wurde vom Gesetzgeber nahezu einstimmig und spiiter
vom Bundesverfassungsgericht in einem Grundsatzurteil im Sinne der bis
heute gitltigen Subparitiit von Anteilseigner- und Asbeitnehmervertretern im
Aufsichtsrat beantwortet. Seitdem ist eine starke, zugleich aber stets majori-
sierbare Reprisentanz der Arbeitnehmer in den Entscheidungsorganen grofier
deutscher Kapitalgesellschaften ein fester Bestandteil der Wirtschaftsordnung
der Bundesrepublik Deutschland.

Das heiit nicht, dass die Gegner der Unternehmensmitbestimmung sich
mit ihr abgefimden hiitten - und zwar obwohl, wie erst kiirzlich erneut dar-
gelegt wurde (Kommission zur Modernisierung der deutschen Unternehmens-
mitbestimmung, 2006), die empirische Forschung keine Hinweise darauf ge-
funden hat, dass dic Leistungs- und Wettbewerbstihigkeit deutscher Unterneh-
men unter der Mitbestimmung gelitten hitten. Allerdings richtet sich die Kritik
der Mitbestimmung heute zumindest oberflichlich nicht mehr in erster Linie
darauf, dass sie den Arbeitnehmern zu viel Einfluss einrdume. Vielmehr wird
ihr vorgeworfen, dass sie gute Unternehmensfithrung unmdglich mache, in-
dem sie die Anteilseigner daran hindere, das Management zu ihrem und nur
ihrem ausfiithrenden Organ zu machen. Gegenstand der Auseinandersetzung ist
also —ich betone: vordergriindig — nicht mehr die Balance zwischen Arbeit und
Kapitalssondern das Verhiltnis zwischen den Kapitalgebern und denen, die in
ihrem Auftrag das Unternehmen leiten. Dementsprechend ist die Theorie, in
deren Begriffen gestritten wird, nicht mehr die der ,,industriellen Demokratie®
~ das Thema scheint mit dem Spruch des Bundesverfassungsgerichts von 1978
erledigt -, sondern diejenige der ,,Corporate Governance*.
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Wie schon ihy Name erraten lasst, stamumt die Theorie der Corporate Go-
vernance aus den Vercinigten Staaten. Sie behandelt dic Frage, wie die Fil-
rung eines Unternchimens organisiert sein muss, damit das Untetnehmen den
groffitméglichen Erfolg hat. threm Status nach (st sie nicht empirischsanaly.
tisch, sondern deduktiv-priskriptiv — sie findet nicht heraus, wie dic Welt ist,
sondern sic sagt, wie sie scin sollte. Dabei ist sie, wie so vicles, was unsere
amerikanischen Kollegen fiir den Export produzieren, zuticfst ethnozentrisch:
Sie unterstellt, dass die ganze Welt so funktioniert oder funktionieren sollte
wie dic USA. Arbeitnehmer kommen in der Theorie der ,,guten Unternchimens-
fithrung™ deshalb nicht vor: Sie werden nach Bedarf geheuert und gefeuert,
und mehr als das, was in ihrem Vertrag steht, erwarten weder sic von threm
Arbeitgeber noch der Arbeitgeber von ihnen. Anteilseigner dagegen kommen
vor, und zwar, wie in den USA {iblich, in grofier Zahl: Wer in Amerika 5 Pro-
zent hiilt, ist meist schon bei weitem der gréfite. Die Frage, mit der die Theorie
sich hier befasst, ist denn auch die klassische Frage des Minderheitsaktionirs
einer amerikanischen Aktiengesellschaft: Wie kann ich sicher sein, dass das
Management mein Geld in meinem und nicht in seinem Sinne verwendet? Wie
kann ich zusammen mit den viclen anderen Kleinaktiondren als ,,Prinzipal™
meinen Willen gegeniiber meinem ,,Agenten™ — dem Management — durch-
setzen, der mir tnd uns an Organisations- und Handlungsfahigkeit weit tber-
legen ist?

Nun kénnte man einwenden: Schon und gut, aber wenn ich kein amerika-
nischer Kleinaktiondr bin, was geht mich das an? Sollte 6konomische Theorie
nicht vom Wohlstand der Nationen handeln statt vom Wohlstand des Kleinak-
tiondrs? Hierauf antwortet die Theorie der Corporate Governance, indem sie
das Intercsse des Kleinaktiondrs zum Interesse aller, einschlieBlich der staat-
lichen Wirtschaftspolitik, erkldrt. Das gelingt ihr, indem sie unterstellt, dass ein
Unternehmen seine Effizienzreserven nur dann voll ausschopfen wird, wenn es
in jeder Hinsicht nach den Weisungen derer gefithrt wird, denen aufgrund thres
Eigentumsrechts das Residualeinkommen, ,,das, was librig bleibt®, also der Ge-
winn zufillt: Nur sie, so die Theorie, haben ein direktes Interesse an maximaler
Effizienz. Da maximale Effizienz im Einsatz knapper Ressourcen aber letztlich
un Interesse aller, einschlicflich der zu diesem Zweck woméglich zu entlas-
senden Arbeitnehmer liegt, muss es Pflicht und Ziei der staatiichen Politik sein,
das Unternehmensrecht so zu gestalten, dass die Anteilseigner ihre ,,Agenten®,
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also das Management, vollstindig kontrollicren und verhindern kdnnen, dass
diese sich mit einem gewohnheitsmifigen Normalprofit begniigen, das Geld
der Aktiondire zur Erhaltung von Arbeitsplitzen verwenden, sich unverdientes
Einkommen bewilligen, protzige Firmenflugzeuge anschaffen und so weiter.
Die Mitte] dafiir reichen von detaillierten Transparenzvorschriften iber ,,an-
reizkompatible® Bezahlung bis hin zu einem offenen und aktiven Markt fiir
feindliche Ubernahmen, der faule oder unfihige Manager, die das Vertrauen
ihrer ,,Prinzipale® nicht verdienen, mit dem Verlust ihrer Stellung bedroht.

Allerdings muss aus empirischer Sicht die Annahme, dass ein Unter-
nehmen umso besser funktioniert, je unbegrenzter seine Aktionire ihren Willen
durchsetzen konnen, durchaus heroisch erscheinen. Sollte es zum Beispiel tat-
siichlich unerheblich sein, was die Arbeitnehmer von den Entscheidungen der
Eigentiimer oder des Vorstands halten und ob sie glauben, sich auf die Fairness
ihres Arbeitgebers verlassen zu kdnnen? Hier scheint die ,typisch amerika-
nische" Vermutung durch, dass man alles, was man von seiner Belegschaft
braucht, vertraglich festlegen kann. Erfolgreiche deutsche Unternchmen wis-
sen dagegen, wie sehr es auf den guten Willen, die Loyalitit und das Vertrauen
der Beschiftigten ankommt: also auf immaterielle Beitrdge, die sich gerade
nicht erzwingen lassen. Zumindest in Deutschiand hat es sich historisch so
ergeben, dass als Gegenleistung fur derartige Beitrdge eine wirksame Beteili-
gung der Belegschatt an wichtigen sie betreffenden Entscheidungen erwartet
wird — oder doch jedenfalls nicht ihre Beschneidung.

Des Weiteren gilt, dass Kleinaktioniire geradezu definitionsgemal ver-
streut, schlecht informiert und wenig aktionsfihig sind. Selbst Okonomen —
hochtrainierte empirische Hungerkiinstler auf dem Nagelbrett kontrafaktischer
Annahmen — kénnen die Frage nicht immer ganz unterdriicken, wie denn eine
meist uniiberschaubare Anzahl von Kleinaktionéren einen einheitlichen ver-
niinftigen Willen bilden und diesen anschliefend gegeniiber ihrem Agenten,
dem Vorstand, durchsetzen soll. Freilich: Statt in sich zu gehen und empirisch
zu untersuchen, welche Unternehmen denn nun tatsachlich die erfolgreichsten
sind, greiftedie Theorie zum Strohhalm einer weiteren, noch heroischeren An-
nahme: Dass es ndmlich der Kapitalmarkt schon richten wird, der mit seinen
Analysten, Ratingagenturen, dem Wall Street Journal und so weiter die
Offentlichkeit bilden soll, in der sich Grof- und Kleinanleger auf eine gemein-
same Position verstindigen und diese dann gegeniiber der Unternehmens-
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leitung zur Geltung bringen kdnnen. Aus dieser Perspektive ist es in der Tat
folgerichtig, dass heute das Kapitalmarktrecht zunchmend zum Bestandsei!
des Unternelimensrechts wird oder gar beginnt, an dessen Stelle zu treten.

Was hat das mit der deutschen Unternehmensmitbestimmung zu tun? Die
neuere Kritik aus Sicht der Corporate-Governance-Theorie behauptet, dass die
Mitbestimmung auf Unternehmensebene es den Anteilseignern schwer macht,
das Management seiner Kontrolle zu unterwerfen; dies habe zur Folge, dass
Unternechmen thre Effizienzreserven nicht ausschopften, zum Nachteil ihrer
Kapitalgeber und letztlich zum Nachteil aller. Zumindest fiihre Unternchmens-
mitbestimmung dazu, dass auslindische Investoren, die dic deutsche Unter-
nehmensverfassung nicht verstchen, davon abgchalten werden, in deutsche
Firmen zu investieren, weil sie um ihren Einfluss auf das Management fitrch-
ten. Dadurch seien die Borsenkurse mitbestimmter deutscher Unternchmen
niedriger, als sie sein konnten.

Ich mochte mich im Folgenden genauer mit der Behauptung auscinander-
setzen, dass Mitbestimmung im Aufsichtsrat die wirtschaftlich angeblich so
segensreiche Kontrolle der Anteilseigner {iber das Management beeintriichtigt
und damit dem Wohl des Unternchmens schadet. Drei Vermutungen zur Art
dieses Zusammicnhangs sind im Umlauf, die ich kurz als Solidarisierungs-,
Korruptions- und Koalitionsthese bezeichnen will.

1. Die Solidarisierungsthese besagt, dass Mitbestimmung im Aufsichts-
rat dic Vertreter der Anteilscigner dazu zwingt, darauf zu verzichten, dem Vor-
stand notfalls die Leviten zu lesen. Schlicilich kénne man dic eigencn Leute
nicht vor ihren Untergebenen blofistelien. Das Argument erinnert an einen
Ehrenkodex adliger oder grofblirgerlicher Familien, der es verbietct, Familien-
streitigkeiten vor den Dienstboten auszutragen. Es unterstellt, dass Anteils-
eigner und Vorstandsmitglieder gemeinsam Mitglieder eines Clubs sind, dem
die Arbeitnehmer nicht angehdren. Diesclbe Vorstelfung unterlicgt der Klage,
vorgecbracht von einem prominenten Sprecher der Arbeitgeber bei einer Veran-
staltung zur Kritik der Mitbestimmung, dic Anwesenheit von Arbeitnehmern
im Aufsichtsrat verhindere das Autkommen einer richtigen ,,Boardroom-
Atmosphire®.

Nun weifl man, dass beim Geld die Freundschaft aufhért, und ganz beson-
ders miisste dies wohl bei denen gelten, die aus dem Halten von Unterneh-
mensanteilen ihren Lebensunterhalt bestreiten. Wenn also blofle Standessoli-
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daritit ausreicht, um die ,.Prinzipale® daran zu hindern, ihre ,, Agenten® zur
Rechenschaft zu ziehen, kann es mit den Intercssenunterschieden zwischen
beiden nicht sehr weit her sein. Im Ubrigen ist die Solidarisierungstheorie vol-
lig ungeeignet, die offiziclle Forderung von BD1 und BDA nach Rickfithrung
der subparititischen auf eine Drittelbetetligung zu begriinden: Der unterstellte
stiindische Solidarisierungszwang miisste gute Corporate Governance ja schon
dann unmoéglich machen, wenn sich auch nur ein einziger Arbeitnehmerver-
treter im Raum befinde.

2. Was die Korruptionsthese angeht, so behauptet sie eine allgemeinc
opportunistische Verbiegung deutscher Manager als Folge der Mitsprache von
Arbeitnehmervertretern bei ihrer Ernennung und Beforderung. Nur der schaffe
es bis ganz oben, der sich bei Arbeitnehmern und Gewerkschaften anbiedere
und bei hinreichend starkem Druck bereit sei, auf harte, aber im Interesse des
Unternehimens ndtige Mafinahmen zu verzichten. Dies gelte ungeachtet des
auch bei der Ernennung des Vorstands geltenden Letztentscheidungsrechts der
Anteilseignerseite. Angst vor Karriereschiden hindere deutsche Vorstinde
auch daran, bei wissenschaftlichen Befragungen oder in der Offentlichkeit die
ihnen wohlbekannten wirtschaftlichen Nachteile der Unternehmensmitbestim-
mung zu bezeugen, deshalb seien die positiven Aussagen von [iihrenden Wirt-
schaftsvertretern zur Mitbestimmung nicht ernst zu nchmen. Damit die Vor-
stinde wicder mit Personen besetzt werden konnten, die die Wahrheit sagen,
auch wenn sie unbequem ist, und die bereit sind, auch gegen Widerstand ent-
schlossen im Interesse des Unternehmens zu handeln, miisse die Unterneh-
mensmitbestimmung, mindestens aber die Mitwirkung der Arbeitnehmerver-
treter an der Auswahl der Vorstandsmitglieder, abgeschafft werden.

Interessant ist an dieser Argumentation, dass sie vor aliem von jemandem
vorgebracht wurde und wird, der es selbst zum Mitglied des Vorstands eines
der grofiten und zugleich am stérksten mitbestimmten deutschen Unternchmen
gebracht hatte (Gentz, 2006). Sollte es im Sumpf des allgemeinen Opportunis-
mus vielleicht doch mindestens eine Ausnahme gegeben haben?' Ebenfalls
bemerkensavert erscheint, dass die These von der Korrumpierung des deut-
schen Managements durch die Mitbestimmung im Namen des BDI vorge-

I Dass es Aussagen gitt, die nur dann wahr sein konnen, wenn sie falsch sind, und falsch sein missen, wean sie wahr
sein sollen, wussten schon dic slten Griechen, Siche die endlose phitosephische Diskussion fiber den Kreter, der he-
hauptel haben soll, dass alle Kreter (immer) ligen (.Paradexon des Tpimenides™).
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fragen werden konnte, in dem alle Vorstinde grofler deutscher Unternehmen
vertreten sind. Von Protesten gegen die Fundamentalkritik thres Verbandes an
ihrer Berufsauffassung ist nichts bekannt geworden. Aber vielleicht hatien die
Vorstiinde ja Besseres zu tun, als sich mit der Kampagne 1hres Verbandes gegen
die Mitbestimmung zu befassen; dafiir gibt es Anzeichen.? Jedenfalls sind die
harten Sanierungsmafinahmen in vielen deutschen Unternchmen wihrend der
neunziger Jahre mit dem verheerenden Bild, das die Anhinger der Korrup-
tionsthese von den deutschen Unternehmensvorstinden zeichnen, vollig un-
vereinbar.

3. Realistischer als die Solidarisierungs- und die Korruptionsthese er-
scheint die Koalitlonstheorie. Sic geht davon aus, dass die Unternehmensmit-
bestimmung dem Vorstand die Moglichkeit gibt, vor den Sitzungen des Auf-
sichtsrats mit den Vertretern der Belegschaft Absprachen zu treffen, mit denen
er dann die Vertreter des Kapitals vor vollendete Tatsachen stellen kann. Dafr,
dass dies moglich sei, sprichen die laufenden Arbeitskontakte des Vorstands
mit dem Betriebsrat, dessen Vorsitzender meist Mitglied des Aufsichtsrats ist,
sowie die hiufige Teilnalime von Vorstandsvertretern an den Vorbesprechungen
der Arbeitnehmerseite.

Die Frage ist, wie einc derartige Praxis, wenn es sic denn gébe, zu beurtei-
len wiire, Die Vorgespriche des Vorstands mit der Arbeitnehmerseite sind ge-
wiss nicht die einzigen Vorgespriche, die ein Unternehmensvorstand im Vor-
feld einer Aufsichtsratssitzung fiihrt. Ich erinnere in diesem Zusammenhang
an die bedenkenlose Ausdiinnung der Kataloge zusttmmungsbediirftiger Ge-
schifte nach Verabschiedung des Mitbestimmungsgesetzes von 1976, die ohne
dic Gewissheit zahlreicher Anteilseigner undenkbar gewesen wire, dass sic
das, was ihmen am Herzen liegt, jederzceit auch aufierhalb von Sitzungen mit
dem Vorstand besprechen kénnten (Ulmer, 1980; Pistor, 1999). Im Kern lief
der Vorgang auf eine bemerkenswerte Ermichtigung der ,,Agenten® in den Un-
ternchmensleitungen durch freiwillige Selbstentmachtung ihrer ,,Prinzipale*
hinaus, bei der von Misstrauen wegen méglicher Eigenméchtigkeiten nichts zu
erkennen war. Insbesondere war von der angeblichen Gefahr, dass Mitbestim-

2 Siche die extrem niedrige Beteiligung an der Umirage von BDI und BDA zur Unternchmensmithestimmung im
Zusammenhang mit den Reratungen der Mithestimmungskommission von 2005-2006 (Institut der deutschen Wirt-
schaft Kéln, 2006; ausfihriicher Stettes, 2007); Einzetheiten im Bericht der Kommissing zur Madernisicrung der
deutsehen Unternehmensmithestimmung (2006, 16).
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mung zu einer Verschworung von Management und Belegschaft gegen die Ak-
tiondire fithren kénnte, jedentalls damals auch nicht andeutungsweise die Rede,
Noch so intensive Kontakte der Belegschaftsvertreter mit dem Vorstand kon-
nen im Ubrigen die Tatsache nicht aus der Welt schaffen, dass dic Seite der
Kapitaleigner sich mit der Zweitstimme des Vorsitzenden letzten Endes immer
durchsetzen kann — eine Asymmetrie, die vom Gesetzgeber ausdriicklich ge-
wollt war und derentwegen die Gewerkschaften das Gesetz von 1976 auf das
Heftigste bekdmpft haben.

Dass der Vorstand den Arbeitnehmervertretern vor wichtigen Entschei-
dungen genau zuhdrt und das, was ihm einleuchtet, in seine Vorschlige an den
Aufsichtsrat aufnimmt, war tibrigens genau so vom Gesetzgeber beabsichtigt.
Dabei ging dieser nicht nur davon aus, dass auch die Arbeitnehmer und ihre
Vertreter iiber wichtiges Wissen verfligen, das dem Unternehmen niitzt, den
anderen an ihm beteiligten Parteien aber nicht ohne weiteres zu Gebote steht.
Dariiber hinaus unterstelite und unterstellt das deutsche Unternehmensrecht,
dass es nicht nur cin einziges legitimes Interesse an einem grofien Unterneh-
men gibt, sondern mehrere, dic grundsitzlich alle erwarten diirfen, wirksam
vertreten und sachgerecht gehdrt zu werden (Interessenpluralismus statt Inte-
ressenmonismus). Eine Abstimmung zwischen Vorstand und Arbeitnehmer-
vertretern, die das Prinzipal-Agent-Verhdlinis von Anteilseignern und Vorstand
modifiziert, indem es auch andere Gesichtspunkte als die der Aktiondre zur
Geltung kommen lisst, ist deshalb fiir das deutsche Unternehmensrecht kein
Ungliick, sondern im Gegenteil im Sinne eines fairen Interessenausgleichs ge-
wollt, auch weil ohne diesen die vertrauensvolle Zusammenarbeit zwischen
Arbeitgeber und Arbeitnehmern und damit der Erfolg des Unternehmens am
Markt Schaden nehmen kénnte (Fairness als Bedingung fiir Effizienz).

Hintergrund des Vorwurfs an die Unternehmensmitbestimmunyg, sie flihre
zur Herrschaft des Managements iiber dic Anteilseigner, ist wie gesagt die
Forderung nach uneingeschriankter Herrschaft der Anteilseigner {iber das Ma-
nagement. Diese aber wire nur um den Preis eines Bruchs mit der deutschen
Tradition sowohl eines interessenpluralistischen Unternchmenskonzepts als
auch der Anerkennung cines vom Interesse der Eigentiimer unterscheidbaren
Unternehmensinteresses zu haben. Der Vorzug der deutschen Unternehmens-
theorie lag und liegt in diesem Zusammenhang darin, dass sie dem Charakter
des Unternehmens als einer auf Dauer gesteliten Organisation Rechnung trigt
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und das Unternehmen als ,,Going Concern® von den wechseinden Interessen
der an ihn: Beteiligten zu unterscheiden vermag.

In der Tat wurde ja, Ubrigens auch in der angelsdchsischen Welt, die Kapi-
talgesellschaft nicht zuletzt deshalb mit einer eigenen Rechtspersdnlichkeit
ausgestatict, damit die in ihr geblindelten Kapitalien auch dann gebtindelt
bleiben konnten, wenn der eine oder andere ihrer Eigentiimer sich, aus welchen
Griinden auch immer, aus thr verabschieden wollte: Statt setn Geld zuriick-
verlangen zu kdnnen, muss er Anteile, wenn er sic loswerden will, am Markt
verkaufen (Blair, 2003). Schon hier wird der Einwirkung der Anteilseigner aul
das Unternehmen Grenzen gesetzt und wird das Management als Verwalter des
vereinigten und verselbststdndigten Unternchmenskapitals vom Befehlsemp-
fanger der Teilhaber zum bevollméchtigten Vertreter einer von diesen grund-
sitzlich unabhidngigen, eigenstindigen Rechtsperson. Dabei kommt ihm die
Aufgabe zu, zwischen den verschiedenen Gruppen innerhaib und aufierhalb
des Unternehmens mit legitimen Interessen an diesem so zu vermitteln, dass
eine erfolgversprechende gemeinsame Unternehmensstrategie  zustande
kommt. Dies erfordert Handlungsspiclraum und Handlungsmacht, deren
Nutzung dann wiederum der Kontrolle durch die anderen am Unternehmen
beteiligten Parteien unterworfen werden muss.

Umso erstaunticher ist es dann, wenn ausgerechnet Unternchmensvor-
stinde im Namen uneingeschrinkter Aktiondrsherrschaft gegen die Unterneh-
mensmitbestimmung Stellung beziehen. Gerade sie wissen ja am besten, wic
wenig ein atomistischer Kapitalmarkt geeignet ist, einer Unternchmensleitung
strategische Instruktionen zu erteilen. Zwangsliufig dringt sich der Verdacht
auf, dass genau das der Grund fiir die Begeisterung des einen oder anderen
Vorstands flir kapitalmarktorientierte Corporate Governance sein konnte: In
der Praxis verkleinert diese den kontrollfreien Handlungsspielraum des Ma-
nagements ndmlich nicht, sondern sie vergréflert ihn, und natiirlich umso mehr,
wenn gleichzeitig die Mitbestimmung der Arbeitnehmer entfillt. Allerdings
wissen erfahrene Unternehmensfiihrer auch, dass cine Herrschaft beziehungs-
weise Nichtherrschaft der Shareholder oder gar Sharetrader sich leicht zur
Herrschaft von Ratingagenturen und Analysten unterschiedlichster Provenienz
und Kompetenz auswachsen kann. Man kann nur dariiber spekulieren, wie und
warum jemand glauben kénnte, dass diese besser als der Vorstand und die Be-
legschaft beurteilen kénnen, was fiir ein Unternchmen gut ist.
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Im Ubrigen gilt. dass in den Vereinigten Staaten, wo es bekanntlich keine
Mitbestimmung, dafiir aber umso mehr Shareholder-Value gibt, die Herrschaft
des Managements nicht weniger und sehr wahrscheinlich sogar stirker ausge-
prigt ist als in Deutschland. Dies zeigt sich unter anderem an den dort iib-
lichen, jedes europdische MafBl noch immer weit iibersteigenden Vergiitungs-
paketen, Spesenprivilegien und Abfindungsregelungen. Man denke auch an
Managemeniskandale in groflen amerikanischen Publikumsgesellschaften,
die regelméfig zu ncuen Reformgesetzen und AufsichtsmaBnahmen Anlass
geben, die anschlieBend cbenso regelméBig umgangen und durchldchert
werden. Als Folge findet sich im amerikanischen Kapitalmarktrecht ein Aus-
maf an staatlichen Eingriffen, iber das curopdische Unternchmen, die es nach
Amerika verschligt, immer wieder nur staunen kénnen. Anscheinend waren es
tibrigens nicht zuletzt die ausufernden biirokratischen AufsichtsmaBnahmen,
die dazu gefiihrt haben, dass immer mehr Unternehmen von Private-Equity-
Gesellschaften aufgekauft und der Bérsenaufsicht en{zogen wurden. Interes-
santerweise scheinen diese Unternehmen trotz eines angeblich unbarmherzigen
freien Kapitalmarktes liber erhebliche Effizienzreserven zu verfiigen, die
anscheinend nur mobilisiert werden kénnen, wenn das Eigentum in einer Hand
konzentriert ist und das Unternchimen nicht mehr den Berichtspflichten nach
dem amerikanischen Kapitalmarktrecht unterliegt — auch dies ein Grund, an
der Wirksamkeit eines atomistischen Kapitalmarktes als Quelle ,,guter Unter-
nehmensfithrung® zu zweifeln.

Eine Schwichung der Mitbestimmung in Deutschland, so behaupte ich,
wiirde nicht die Aktiondre gegen das Management stiivken, sondern lediglich
das Management gegen die Belegschaft. Deutsche Unternehmensleitungen ha-
ben in den neunziger Jahren gelernt, wie angenehm es sein kann, allein von
einem freien Kapitalmarkt kontrolliert zu werden. Ein Abbau der Mitbestim-
mung wiirde zeitlich zusammenfalien mit dem historischen Riickzug der Ban-
ken aus der Unternchimmenskontrolle, einer zunehmenden Streuung des Aktien-
kapitals und dem Ausscheiden der GroBunternehmen aus den Verflechtungszu-
sammenhangen der Deutschland AG. Alle diese Entwicklungen haben die
Stellung der Unternchmensleitungen gestdrkt, abzulesen an der explosiven
Entwickiung ihrer Verglitungen in den neunziger Jahren, die sich den angeb-
lichen Prinzipien des Shareholder-Value zum Trotz ungeachtet sinkender
Borsenkurse vollzog. Besonders ausgepriigt war der Anstieg der Vorstands-
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vergiitungen dhrigens in Unternchmen, aus deren Aufsichtsriten sich die
Banken zuriickgezogen hatten, deren Aufsichtsratsvorsitzender cin fritheres
Vorstandsmitglied war und in denen die Mitbestimmung Gber vergleichsweise
geringen Einfluss verfligte.

Das Interessc eines Unternehmens, so meine Hauptthese, deckt sich weder
mit dem der Anteilseigner noch mit dem des Managements und natiirlich auch
nicht mit dem seiner Arbeitnehmer. Die deutsche Unternechmensverfassung
trigt dem Rechnung, indem sie im Unternchmen ein Kriftedreieck zusammen
mit einem Verfahrensregime institutionalisiert, in und mit dem die verschie-
denen Teilinteressen am Unternchmen zu einem gemeinsamen Interesse des
Unternehmens zusammengefihrt werden kénnen. Dabei wird davon ausge-
gangen, dass die richtige Balance zwischen den Teilinteressen niemals ein fiir
alle Mal feststeht, sondern in Auseinandersetzung mit einer sich dndernden
Umwelt immer wieder neu gefunden werden muss: Auch und gerade in der
Wirtschaft gibt es keine ewigen Wahrheiten. Zeitlich begrenzte Wahrheiten
kénnen jedoch aus dem Umstand gewonnen werden, dass jede der drei an der
Leitung deutscher Groflunternehmen beteiligten Parteien mit jeder der beiden
anderen sowohl gemeinsame als auch unterschiedliche Interessen hat. Manage-
ment und Anteilseigner stehen im Verteilungskonflikt mit der Belegschaft auf
derselben Seite. Management und Belegschatt teilen normalerweise ein Inte-
resse an einer weitgehenden Reinvestition der Gewinne im Unternehmen mit
Blick auf den langfristigen Bestand desselben; dabei kénnen sie m Wider-
spruch mit den Ausschiittungsinteressen der Kapitaleigner geraten. Kapital-
cignern und Arbeitnehmervertretern schliefilich, das haben die Auseinander-
setzungen um die Shareholder-Value-Philosophie in den ncunziger Jahren
gezelgt, ist an einer moglichst transparenten Rechnungslegung und insgesamt
einer wirksamen Kontrolle des Managements gelegen, wihrend Letzteres cs
oft vorzieht, die beiden anderen Parteien iiber den tatsichlichen Zustand des
Unternehmens im Dunkeln zu lassen.

Die Mithestimmung auf Unternehmensebene schafft die Mdglichkeit, in
wechselnden Koalitionen und Kompromissen alle koalitionsfahigen Interessen
am Unternehmen gleichzeitig oder doch nacheinander zur Geltung kommen zu
lassen. Dabei werden auch Fehler gemacht, und manchmal geht es sogar kor-
rupt zu. Aber niemand kann ernstlich glauben, dass es unter der deutschen
Unternehmensverfassung mehr Fehler und mehr Korruption gibt als anderswo,

175




einschliefilich des gelohten Landes der Corporate Governance, der Vereinigten
Staaten. Anders wiren die Erfolge der deutschen Wirtschaft an den Export-
und Kapitalmirkten nicht zu erkliren. Es gibt keine ideale Unternehmensver-
fassung, so wie es keine ideale politische Verfassung gibt. Vieles spricht dafur,
dass die deutsche Mitbestimmung aut Unternehmensebene zu einer etwas an-
deren Wirtschaftsweise fillrt als in anderen Lindern: einer, die mehr auf Lang-
fristigkeit und kontinuierliche Entwicklung — oder wic man heute sagt: auf
Nachhaltigkeit — gerichtet ist. Nicht jeder wird in Unternehmen dieser Art in-
vestieren wollen, vor allem dann nicht, wenn es ihm um hohe kurzfristige Ge-
winne auf Kosten der Unternehmenssubstanz geht. Aber es kann nicht zweifel-
haft sein, dass es selbst in der Welt der institutionellen Anleger — der Pensions-
fonds etwa oder gar der Private-Equity-Gesellschaften — gentigend Investoren
gibt, die es attraktiv finden, ihr Kapital Unternehmen zur Verfiigung zu stellen,
die nach mitbestimmter deutscher Art wirtschaften. Oder glaubt jemand, dass
ausgerechnet Blackstone aus Versehen in eines der mitbestimmtesten Unter-
nehmen tiberhaupt, die Deutsche Telckom, investiert hat?

So konnte also die Zukunft der deutschen Unternchmensmitbestimmung
und der Unternehmen, die ihr unterliegen, eine rosige sein — wire da nicht der
Liberalisierungs-Dogmatismus der Europdischen Kommission und des Euro-
paischen Gerichtshofs. Ich méchte nicht dariiber spekulieren, was beispiels-
weise die Europdische Kommission dazu bewogen hat, das VW-Gesetz im
Namen des freien Kapitalverkehrs fiir rechtswidrig erkldren zu lassen und so
den Familien Porsche und Piéch den Weg zur Ubernahme des grofBten europi-
ischen Automobilproduzenten freizumachen. Der deutschen Bundesregierung
ist es mit betrichtlichen Anstrengungen iiber Jahrzehnte hinweg gelungen, die
rechtliche Ausgestaltung der Europiischen Aktiengesellschaft so zu beeinfius-
sen, dass eine unmittelbare Gefahr fir die in Deutschland bewihrte Mitbestim-
mung auf Unternehmenscbene von ihr nicht ausgeht. Nun aber scheint es so zu
sein, als hitte der Europiische Gerichtshof nichts Besseres zu tun als deut-
schen Unternehmensleitungen, die sich nicht linger von ihren Belegschaften
aut’ die Finger sehen lassen wollen, ein breites Tor in andere europiische
Unternchmensverfassungen zu &ffnen, in denen Arbeitnehmer eine geringere
oder gar keine Rolle spielen.

Wieso eigentlich sollen die europidische Integration und der {frete Kapital-
verkehr in Europa davon abhingen, dass das Gewicht der Arbeitnehmer im

176




Entscheidungsprozess deutscher GroBunternehmen verringert wird? Konnte
es sein, dass hier eine der besonderen Stirken der deutschen Wirtschaftsord-
nung — die hohe Bereitschaft zur Kooperation vonseiten eingespielter Stamm-
belegschaften, dic sich mit ,,ihrem® Unternehmen identifizieren, weil sie sich
in ithm anerkannt und vertreten fiihlen —, dass diese besondere Stirke im Wett-
bewerb dem einen oder anderen cin Dorn im Auge ist? Vielleicht ist es zu viel
erwartet, dass deutsche Unternehmensleitungen und die Anteilseigner deut-
scher Groflunternehmen das zweifelhafte europdische Geschenk verbesserter
Fluchtmdéglichkeiten aus der deutschen Unternehmensmitbestimmung aus-
schlagen - auch weil es ja immer gut ist, die Exit-Option in der Hinterhand zu
haben, scibst wenn man sie nicht nutzen will, aus Einsicht oder wegen der
Gefahr kostspicliger Konflikte. In diesem und vielleicht in jedem Fall wire die
abschlielende Frage politisch zu stellen: Wie tief soll cin Gericht, und sei es
noch so europdisch, im Namen eines freien Kapitalverkehrs in die iber Jahr-
zehnte gewachsene und bewidhrte Wirtschaftsverfassung eines souverinen Na-
tionalstaates eingreifen und den Mehrheitswillen eines gewiihlten Parlaments
aufler Kraft setzen diirfen? Wo ist der Punkt erreicht, an dem die Freiheit des
Marktes hinter der Freiheit der demokratischen Willensbildung zuriickstehen
muss?
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Podiumadiskussion
Die Zukunft der Unternehmensmitbestimmung in
Deutschland

Moderation:
Michael Hiither

Teilnehmer:
Dietmar Hexel
Franz Jiirgen Sicker
Wolfgang Streeck
Roland Wolf

Michael Hiither:

Ganz herzlichen Dank, Herr Streeck. Ja, meine Damen und Herren, ich
glaube, wir haben zwei sehr unterschiedliche Aussagen, aber auch unterschied-
tiche Perspektiven zum Thema Unternchmeusmitbestimmung gehort.

Herrn Sicker mit der klaren Formulierung, dass man Unternehmensmitbe-
stimmung nicht bewerten kann, ohne die anderen Sédulen, ndmtich die Tarif-
autonomie und die Betriebsautonomic, mit zu berticksichtigen, und in dieser
dreifachen Paritit auch einen Steuerungszusammenhang fiir Unternehmen zu
erkennen. Und von daher kann man durchaus ableiten, dass Verdnderungs-
moglichkeiten — Reformbedarf, Reformen am System — nicht zu einer Schwi-
chung fihren miissen. Vielmehr sollten hier eigentlich Effizienzsteigerungen
der Steuerungsorgane das Ziel sein.

Herr Streeck stellte sehr viel stirker auf die Zusammenhinge Unterneh-
mensmitbestimmung/Kapitalmarkt, Prinzipal-Agent-Problem ab, im Grunde
mit der Aussage, dass wir (und das zeigt ja wohl auch die Empirie) keinertei
eindeutige Hinweise haben. Weiterhin wurde die Vielgestaltigkeit der Studien-
ergebnisse betont, daraus leiteten Sie letztlich thre Aussage von dieser Kapital-
markt-Diskussionssicht ab, dass es einen Verinderungsbedarf nicht gibt und
dass Verinderungen f{iber dic europiische Schiene méglicherweise sogar
kontraproduktiv sein kdnnten.
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