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Magazin Mitbestimmung Ausgabe 04/2008
Heldenhafte Annahmen liber gute Unternehmensfiihrung

UNTERNEHENSMITBESTIMMUNG Die Theorie der Corporate
Governance stammt aus den USA, Arbeitnehmer kommen
darin nicht vor. Wird deshalb unterstellt, dass die deutsche
Mitbestimmung die Unternehmensfiihrung behindere?

Von Wolfgang Streeck, Direktor am Max-Planck-Institut fiir Gesellschaftsforschung
in KoéIn

Heute richtet sich die Kritik an der Mitbestimmung in erster Linie darauf, dass sie
gute Unternehmensfiihrung unmaéglich mache, indem sie die Anteilseigner daran
hindere, das Management zu ihrem und nur ihrem ausflihrenden Organ zu machen.
Gegenstand der Auseinandersetzung ist also - vordergriindig - nicht mehr die
Balance zwischen Arbeit und Kapital, sondern das Verhaltnis zwischen den
Kapitalgebern und denen, die in ihrem Auftrag das Unternehmen leiten.
Dementsprechend ist die Theorie, in deren Begriffen gestritten wird, nicht mehr wie
in den 70er Jahren die der "industriellen Demokratie", sondern diejenige der
"Corporate Governance".

Die Theorie der Corporate Governance stammt aus den Vereinigten Staaten und
behandelt die Frage, wie die Fihrung eines Unternehmens organisiert sein muss,
damit das Unternehmen den groBtmaoglichen Erfolg hat. Ihrem Status nach ist sie
nicht empirisch-analytisch, sondern deduktiv-praskriptiv - sie findet nicht heraus,
wie die Welt ist, sondern sie sagt, wie sie sein sollte. Dabei ist sie, wie so vieles,
was unsere amerikanischen Kollegen fiir den Export produzieren, zutiefst
ethnozentrisch: Sie unterstellt, dass die ganze Welt so funktioniert oder
funktionieren sollte wie die USA. Arbeitnehmer kommen in der Theorie der "guten
Unternehmensfihrung" deshalb nicht vor: Sie werden nach Bedarf geheuert und
gefeuert, und mehr als das, was in ihrem Vertrag steht, erwarten weder sie von
ihrem Arbeitgeber noch der Arbeitgeber von ihnen.

Anteilseigner dagegen kommen vor, und zwar, wie in den USA Ublich, in groBer
Zahl: Wer in Amerika finf Prozent halt, ist meist schon bei weitem der groBte. Die
Frage, mit der die Theorie sich befasst, ist denn auch die klassische Frage des
Minderheitsaktionars 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 vielen anderen Kleinaktionaren als
"Prinzipal" meinen Willen gegeniiber meinem "Agenten" - dem Management -
durchsetzen, der mir und uns an Organisations- und Handlungsfahigkeit weit
Uberlegen ist?

WOHLSTAND DES KLEINAKTIONARS_ Nun kdnnte man einwenden: Schoén und
gut, aber wenn ich kein amerikanischer Kleinaktiondr bin, was geht mich das an?
Sollte 6konomische Theorie nicht vom Wohlstand der Nationen handeln statt vom
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Wohlstand des Kleinaktiondrs? Hierauf antwortet die Theorie der Corporate
Governance, indem sie das Interesse des Kleinaktionars zum Interesse aller,
einschlieBlich der staatlichen Wirtschaftspolitik, erklart.

Dies gelingt ihr, indem sie unterstellt, dass ein Unternehmen seine Effizienzreserven
nur dann voll ausschépfen wird, wenn es in jeder Hinsicht nach den Weisungen
derer geflihrt wird, denen aufgrund ihres Eigentumsrechts das Residualeinkommen,
"das was ubrig bleibt", also der Gewinn zufallt: Nur sie, so die Theorie, haben ein
direktes Interesse an maximaler Effizienz.

Da maximale Effizienz im Einsatz knapper Ressourcen aber letztlich im Interesse
aller, einschlieBlich der zu diesem Zweck womdglich zu entlassenden Arbeitnehmer
liegt, muss es Pflicht und Ziel der staatlichen Politik sein, das Unternehmensrecht so
zu gestalten, dass die Anteilseigner ihre "Agenten", also das Management,
vollstéandig kontrollieren und verhindern kénnen, dass diese sich mit einem
gewohnheitsmaBigen Normalprofit begniigen, das Geld der Aktiondre zur Erhaltung
von Arbeitsplatzen verwenden, sich unverdientes Einkommen bewilligen, protzige
Firmenflugzeuge anschaffen und so weiter.

Die Mittel hierfur reichen von detaillierten Transparenzvorschriften tber
"anreizkompatible" Bezahlung bis hin zu einem offenen und aktiven Markt far
feindliche Ubernahmen, der faule oder unfidhige Manager, die das Vertrauen ihrer
"Prinzipale" nicht verdienen, mit dem Verlust ihrer Stellung bedroht.

TYPISCH AMERIKANISCHE VERMUTUNGEN__ Allerdings muss aus empirischer
Sicht die Annahme, dass ein Unternehmen umso besser funktioniert, je
unbegrenzter seine Aktionare ihren Willen durchsetzen kénnen, durchaus heroisch
erscheinen. Sollte es zum Beispiel tatsachlich unerheblich sein, was die
Arbeitnehmer von den Entscheidungen der Eigentimer oder des Vorstands halten,
und ob sie glauben, sich auf die Fairness ihres Arbeitgebers verlassen zu kénnen?
Hier scheint die "typisch amerikanische" Vermutung durch, dass man alles, was
man von seiner Belegschaft braucht, vertraglich festlegen kann. Erfolgreiche
deutsche Unternehmen wissen dagegen, wie sehr es auf den guten Willen, die
Loyalitat und das Vertrauen der Beschaftigten ankommt: also auf immaterielle
Beitrage, die sich gerade nicht erzwingen lassen.

Zumindest in Deutschland hat es sich historisch so ergeben, dass als Gegenleistung
flr derartige Beitrage eine wirksame Beteiligung der Belegschaft an wichtigen, sie
betreffenden Entscheidungen erwartet wird - oder doch jedenfalls nicht ihre
Beschneidung. Des Weiteren gilt, dass Kleinaktionare geradezu definitionsgeman
verstreut, schlecht informiert und wenig aktionsfihig sind. Selbst Okonomen - hoch
trainierte empirische Hungerkinstler auf einem Nagelbrett kontrafaktischer
Annahmen - kénnen die Frage nicht immer ganz unterdriicken, wie denn eine
uniiberschaubare Anzahl von Kleinaktiondren sich einen einheitlichen, verninftigen
Willen bilden und diesen anschlieBend gegenliber ihrem Agenten, dem Vorstand,
durchsetzen soll.

Freilich: Statt in sich zu gehen und empirisch zu untersuchen, welche Unternehmen
denn nun tatsachlich die erfolgreichsten sind, greift die Theorie zum Strohhalm
einer weiteren, noch heroischeren Annahme: dass es namlich der Kapitalmarkt
schon richten wird, der mit seinen Analysten, Rating-Agenturen, dem Wall Street
Journal und so weiter die Offentlichkeit bilden soll, in der sich groBe und kleine
Anleger auf eine gemeinsame Position verstdndigen und diese dann gegeniiber der
Unternehmensleitung zur Geltung bringen kénnen. Aus dieser Perspektive ist es in
der Tat folgerichtig, dass heute das Kapitalmarktrecht zunehmend zum Bestandteil
des Unternehmensrechts wird oder gar beginnt, an dessen Stelle zu treten.

ANGST VOR KARRIERESCHADEN_ 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 Unternehmen ihre Effizienzreserven nicht
ausschopften, zum Nachteil ihrer Kapitalgeber und letztlich zum Nachteil aller. In
diesem Zusammenhang sind drei Thesen im Umlauf, die ich kurz als
Solidarisierungs-, Korruptions- und Koalitionsthese bezeichnen will.

Die Solidarisierungsthese besagt, dass Mitbestimmung im Aufsichtsrat die Vertreter
der Anteilseigner dazu zwingt, darauf zu verzichten, dem Vorstand notfalls die
Leviten zu lesen. SchlieBlich kénne man die eigenen Leute nicht vor ihren
Untergebenen bloBstellen. Das Argument erinnert an einen Ehrenkodex adliger oder
groBbulrgerlicher Familien, der es verbietet, Familienstreitigkeiten vor den
Dienstboten auszutragen. Es unterstellt, dass Anteilseigner und Vorstandsmitglieder
gemeinsam Mitglieder eines Clubs sind, dem die Arbeitnehmer nicht angehdéren.

Dieselbe Vorstellung unterliegt der Klage, vorgebracht von einem prominenten
Sprecher der Arbeitgeberseite bei einer Veranstaltung zur Kritik der
Mitbestimmung, die Anwesenheit von Arbeitnehmern im Aufsichtsrat verhindere das
Aufkommen einer "richtigen Boardroom-Atmosphare". Was die Korruptionsthese
angeht, so behauptet sie eine allgemeine opportunistische Verbiegung deutscher
Manager als Folge der Mitsprache von Arbeitnehmervertretern bei ihrer Ernennung
und Beférderung. 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 Unternehmens nétige MaBnahmen zu verzichten.

Dies gelte ungeachtet des auch bei der Ernennung des Vorstands geltenden
Letztentscheidungsrechts der Anteilseignerseite. Angst vor Karriereschaden hindere
deutsche Vorstande auch daran, bei wissenschaftlichen Befragungen oder in der
Offentlichkeit die ihnen an sich wohlbekannten wirtschaftlichen Nachteile der
Unternehmensmitbestimmung zu bezeugen; deshalb seien die positiven Aussagen
von fihrenden Wirtschaftsvertretern zur Mitbestimmung nicht ernst zu nehmen.
Bemerkenswert erscheint, dass die These von der Korrumpierung des deutschen
Managements durch die Mitbestimmung im Namen des BDI vorgetragen werden
konnte, in dem alle Vorstande groBer deutscher Unternehmen vertreten sind.

Von Protesten gegen die Fundamentalkritik ihres Verbandes an ihrer
Berufsauffassung ist nichts bekannt geworden.

Realistischer erscheint die Koalitionstheorie. Sie geht davon aus, dass die
Unternehmensmitbestimmung dem Vorstand die Mdglichkeit gibt, vor den
Sitzungen des Aufsichtsrats mit den Vertretern der Belegschaft Absprachen zu
treffen, mit denen er dann die Vertreter des Kapitals vor vollendete Tatsachen
stellen kann. Dass der Vorstand den Arbeithehmervertretern vor wichtigen
Entscheidungen genau zuhort und das, was ihm einleuchtet, in seine Vorschlage an
den Aufsichtsrat aufnimmt, war in der Tat genau so vom Gesetzgeber beabsichtigt.

Dabei ging dieser davon aus, dass auch die Arbeitnehmer und ihre Vertreter tiber
wichtiges Wissen verfligen, das dem Unternehmen niitzt, den anderen an ihm
beteiligten Parteien aber nicht ohne Weiteres zu Gebote steht. Darlber hinaus
unterstellt das deutsche Unternehmensrecht, dass es nicht nur ein einziges
legitimes Interesse an einem groBen Unternehmen gibt, sondern mehrere, die
grundsatzlich alle erwarten dirfen, wirksam vertreten und sachgerecht gehért zu
werden (Interessenpluralismus statt Interessenmonismus).

Eine Abstimmung zwischen Vorstand und Arbeitnehmervertretern, die das Prinzipal-
Agent-Verhaltnis zwischen Anteilseignern und Vorstand modifiziert, indem es auch
andere Gesichtspunkte als die der Aktionare zur Geltung kommen lasst, ist deshalb
fur das deutsche Unternehmensrecht kein Ungliick, sondern im Gegenteil im Sinne
eines fairen Interessenausgleichs gewollt - auch weil ohne diesen die
vertrauensvolle Zusammenarbeit zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmern und
damit der Erfolg des Unternehmens am Markt Schaden nehmen kénnten (Fairness
als Bedingung von Effizienz).

Dem Management kommt somit die Aufgabe zu, zwischen den verschiedenen



Gruppen innerhalb und auBerhalb des Unternehmens mit legitimen Interessen an
diesem so zu vermitteln, dass eine erfolgversprechende gemeinsame
Unternehmensstrategie zustande kommt. Umso bemerkenswerter muss erscheinen,
wenn ausgerechnet Unternehmensvorstande im Namen uneingeschrankter
Aktionarsherrschaft gegen die Unternehmensmitbestimmung Stellung beziehen.
Gerade sie wissen ja am besten, wie wenig ein atomistischer Kapitalmarkt geeignet
ist, einer Unternehmensleitung strategische Instruktionen zu erteilen.

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 starker ausgepragt ist
als in Deutschland. Dies zeigt sich unter anderem an den dort lblichen, jedes
europaische MaB noch immer weit lbersteigenden Verglitungspaketen,
Spesenprivilegien und Abfindungsregelungen. Man denke auch an die Management-
Skandale in groBen amerikanischen Publikumsgesellschaften, die regelmaBig zu
neuen Reformgesetzen und AufsichtsmaBnahmen Anlass geben, die anschlieBend
ebenso regelmaBig umgangen und durchléchert werden.

Als Folge findet sich im amerikanischen Kapitalmarktrecht ein Ausmaf an
staatlichen Eingriffen, Uber das europdische Unternehmen, die es nach Amerika
verschlagt, immer wieder nur staunen kdnnen. Eine Schwachung der
Mitbestimmung in Deutschland, so behaupte ich, wiirde nicht die Aktiondre gegen
das Management starken, sondern lediglich das Management gegen die
Belegschaft. Deutsche Unternehmensleitungen haben in den 90er Jahren gelernt,
wie angenehm es sein kann, allein von einem freien Kapitalmarkt kontrolliert zu
werden. Ein Abbau der Mitbestimmung wirde zeitlich zusammenfallen mit dem
historischen Rickzug der Banken aus der Unternehmenskontrolle, einer
zunehmenden Streuung des Aktienkapitals und dem Ausscheiden der
GroBunternehmen aus den Verflechtungszusammenhangen der Deutschland AG.

EXPLOSION DER MANAGERVERGUTUNGEN_ Alle diese Entwicklungen haben die
Stellung der Unternehmensleitungen gestarkt, abzulesen an der explosiven
Entwicklung ihrer Vergttungen in den 90er Jahren, die sich den angeblichen
Prinzipien des Shareholder-Value zum Trotz ungeachtet sinkender Bérsenkurse
vollzog. Besonders ausgepragt war der Anstieg der Vorstandsvergltungen Ubrigens
in Unternehmen, aus deren Aufsichtsraten sich die Banken zurliickgezogen hatten,
deren Aufsichtsratsvorsitzender ein friiheres Vorstandsmitglied war und in denen
die Mitbestimmung Uber vergleichsweise geringen Einfluss verfligte.

Das Interesse eines Unternehmens, so meine Hauptthese, deckt sich weder mit
dem der Anteilseigner noch mit dem des Managements und natirlich auch nicht mit
dem seiner Arbeitnehmer. Die deutsche Unternehmensverfassung tragt dem
Rechnung. Dabei wird davon ausgegangen, dass die richtige Balance zwischen den
Teilinteressen niemals ein flr allemal feststeht, sondern in Auseinandersetzung mit
einer sich dndernden Umwelt immer wieder neu gefunden werden muss: Jede der
drei an der Leitung deutscher GroBunternehmen beteiligten Parteien hat mit jeder
der beiden anderen sowohl gemeinsame als auch unterschiedliche Interessen.

Management und Anteilseigner stehen im Verteilungskonflikt mit der Belegschaft
auf derselben Seite. Management und Belegschaft teilen normalerweise ein
Interesse an einer weitgehenden Reinvestition der Gewinne im Unternehmen im
Interesse des langfristigen Bestands desselben; dabei kénnen sie in Widerspruch
mit den Ausschiittungsinteressen der Kapitaleigner geraten. Kapitaleignern und
Arbeitnehmervertretern schlieBlich ist an einer mdglichst transparenten
Rechnungslegung und insgesamt einer wirksamen Kontrolle des Managements
gelegen, wahrend Letzteres es oft vorzieht, die beiden anderen Parteien Gber den
tatsachlichen Zustand des Unternehmens im Dunkeln zu lassen.

Die Mitbestimmung 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 korrupt zu. Aber niemand kann
ernstlich glauben, dass es unter der deutschen Unternehmensverfassung mehr
Fehler und mehr Korruption gibt als anderswo, einschlieBlich des gelobten Landes
der Corporate Governance, der Vereinigten Staaten. Anders waren die Erfolge der
deutschen Wirtschaft an den Export- und Kapitalmarkten nicht zu erkldren.
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