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Mitbestimmung als zentrale Frage
der Corporate Governance

Alexander Dilger, Bernd Frick und Gerhard Speckbacher

1. Einleitung

Wiéhrend die Tendenz zur Globalisierung und Internationalisierung der Produkt- und
Faktormdrkte und die damit einhergehende Diskussion um die Wettbewerbsfahigkeit
konkurrierender Wirtschaftsstandorte in letzter Zeit sogar das 6ffentliche Interesse an Fragen
der relativen Vorteilhaftigkeit alternativer institutioneller Rahmenbedingungen zu beleben
scheint, hat diese Diskussion in den Wirtschaftswissenschaften bereits eine vergleichsweise
lange Tradition. Eine neuere Forschungsrichtung, die sich speziell der Analyse von
Institutionen! mit Hilfe der iiblichen wirtschaftstheoretischen Methoden und Annahmen
widmet, ist die "Neue Institutionendokonomie". Soweit hierbei die institutionellen
Rahmenbedingungen der Fiihrung von Unternehmen im Mittelpunkt des Interesses stehen,
wird in neueren Arbeiten hdufig auch von Untersuchungen zur "Corporate Governance"
gesprochen.

Ein erstes Ziel unseres Beitrages besteht darin, den Begriff der "Corporate Governance" zu
kldren. Dabei betonen wir im 2. Abschnitt den engen Zusammenhang zwischen dem jeweils
verwendeten "Modell der Unternehmung" und der korrespondierenden Auffassung iiber den
Gegenstand des Begriffes "Corporate Governance" und zeigen, daf} erst die in jiingster Zeit
entwickelten Modelle der Unternehmung eine fundierte 6konomische Diskussion der
relativen Vorteilhaftigkeit alternativ denkbarer institutioneller Rahmenbedingungen der
Unternehmensfithrung, wie etwa von Fragen der Mitbestimmung, erlauben. Anschlieend
untersuchen wir im 3. Abschnitt, inwiefern sich unterschiedliche Ausgestaltungen des
Corporate Governance Systems auf die Effizienz einer Organisation auswirken. Darauf
aufbauend diskutieren wir im 4. Abschnitt mogliche Effizienzwirkungen justitiabler
Mitbestimmungsregelungen.  Insbesondere ~ werden die  Auswirkungen auf die
Humankapitalbildung und Personalfluktuation betrachtet. Im 5. Abschnitt werden weitere
Griinde genannt, warum selbst effiziente Mitbestimmungsregelungen nicht freiwillig am
Markt vereinbart, sondern gegebenenfalls gesetzlich vorgeschrieben werden miissen.
Entscheidend ist dabei das Argument, daB3 aufgrund der fehlenden Kontrahierbarkeit und
damit der fehlenden Marktfdahigkeit relevanter Verfiigungsrechte — im Unterschied zu einer
"Coase-Welt" — einerseits die institutionellen Rahmenbedingungen Effizienzfolgen haben
(Relevanz der ex ante Zuteilung von Verfligungsrechten fiir die Effizienz der resultierenden

1 Unter "Institutionen" versteht man im allgemeinen nicht nur soziale und politische Regulierungsinstanzen
sowie normative Regelungen, sondern auch dauerhafte Verhaltens- und Wertemuster (vgl. Schmid 1988, S. 2).
Damit sind Institutionen Mechanismen bzw. Instrumente zur Steuerung sozialer und 6konomischer Beziehungen
(vgl. Buttler 1987, S. 204). "Institutions are the humanly devised constraints that structure political, economic
and social interaction. They consist of both informal constraints (sanctions, taboos, customs, traditions, and co-
des of conduct), and formal rules (constitutions, laws, property rights). ... Together with the standard constraints
of economics they define the choice set and therefore determine transaction and production costs and hence the
profitability and feasibility of engaging in economic activity" (North 1991: 97).



ex post Allokation) und daBl andererseits aus demselben Grund hinsichtlich einer
effizienzfordernden (Re-)Allokation der ex ante Ausstattung mit Verfiigungsrechten nicht
allein auf freiwillige Vereinbarungen (Marktlosungen) vertraut werden kann (Bedeutung
gesetzlicher Mitbestimmungsregelungen).

2. Alternative Sichtweisen des Unternehmens und Corporate Governance

Als Ausgangspunkt der 6konomischen Theorie der Unternehmung gilt im allgemeinen eine
mittlerweile zum "Klassiker" avancierte Arbeit von Coase (1937).2 Darin geht er der Frage
nach, warum sich iiberhaupt Wirtschaftseinheiten bilden, die mehr als ein Mitglied umfassen,
wenn doch eine Koordination Okonomischer Aktivititen effizient {iiber den
Marktmechanismus erfolgen kann (wie spater durch die beiden bekannten Theoreme der
Wohlfahrtsokonomie auch formal gezeigt wurde). So stellt sich insbesondere die Frage,
warum Menschen die Disposition ihrer Arbeitskraft freiwillig der "sichtbaren Hand" eines
Unternehmers iiberlassen, anstatt eigenverantwortlich Leistungen anzubieten und dabei auf
die unsichtbare Hand des Marktes zu vertrauen. Geht man davon aus, dall Menschen
Selbstbestimmung der Fremdbestimmung vorziehen und das Ersetzen der Marktkoordination
durch hierarchische Strukturen auch ansonsten fiir die Wirtschaftssubjekte keinen
(subjektiven) Wert an sich darstellt, dann miissen objektiv erkennbare, systematische Griinde
fiir das AuBerkraftsetzen der Marktkoordination existieren. Coase argumentiert, dal diese
Griinde letztlich in Gegebenheiten zu suchen sind, die ein (reibungsloses) Funktionieren des
Marktmechanismus verhindern (Transaktionskosten). Eine weitere, eher formale Explikation
dieser Griinde gelang spiter Arrow und Debreu3, die im Rahmen von Modellen des
allgemeinen Konkurrenzgleichgewichts nachweisen konnten, daBl Verletzungen der
notwendigen Modellannahmen mogliche Griinde fiir ein Nichtfunktionieren des
Marktmechanismus darstellen. Spétere Arbeiten zur Okonomischen Theorie der
Unternehmung widmeten sich im wesentlichen einer detaillierteren Analyse dieser Griinde,
wobei — wiederum auf eine Arbeit von Coase (1960) zuriickgehend — zunichst Probleme der
Abgrenzbarkeit und Ubertragbarkeit von Verfiigungsrechten im Vordergrund standen
(Property Rights Theorie) sowie im Zusammenhang damit die Bedeutung von Externalititen.
Im folgenden werden deshalb zuerst vollstindige Vertragsmodelle betrachtet. Danach wenden
wir uns den Modellen impliziter Vertrage bei rein physischem Eigentum zu, um abschlie3end
unvollstindige Vertrage und deren mogliche Konsequenzen (z.B. hinsichtlich der Verteilung
von Quasirenten) zu untersuchen.

Das Unternehmen als Geflecht vollstindiger Vertrdge

Das erste in der Tradition der Property Rights Theorie entstandene Modell der Unternehmung
ist das der "klassischen kapitalistischen Firma" von Alchian und Demsetz (1972). Im
Vordergrund stehen hier die bei Teamproduktion auftretenden, als wechselseitige (positive)
Externalititen auffaBbaren Synergismen und die Internalisierung dieser Externalititen durch
Unternehmen. Da der Beitrag jedes einzelnen Teammitgliedes zum Gesamtoutput nur zu
prohibitiv hohen Kosten oder iiberhaupt nicht objektiv feststellbar ist, ergibt sich fiir die
Teammitglieder die Mdglichkeit zur unbemerkten Reduktion des Arbeitseinsatzes (shirking).
Dies fiihrt letztlich zu einer durch das bekannte "Gefangenendilemma" veranschaulichbaren

2 Vgl. zum folgenden ausfiihrlich Speckbacher (1997¢c, Kap. 3).
3 Vgl. Arrow (1951), Arrow und Debreu (1954), Debreu (1959).
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Situation und damit zu einer ineffizienten Allokation. Der Bezug zur Property Rights Theorie
und zum Problem des Marktversagens bei Externalititen ist offensichtlich, da das Problem
der fehlenden Separabilitit der Teamleistung bei Synergismen im Kern ein Problem der
fehlenden Marktfahigkeit der wechselseitigen Externalititen ist, die wiederum durch die
mangelnde  Abgrenzbarkeit und  Zuordnebarkeit der diesbeziiglich relevanten
Verfiigungsrechte bedingt ist. Nach Alchian und Demsetz 148t sich das Problem allerdings
durch Uberwachung (monitoring) des Teams durch einen Kontrolleur 16sen. Damit der
Kontrolleur nicht selbst einen Anreiz zum ,,shirking® hat, ist er mit einem Biindel von
Verfligungsrechten auszustatten, insbesondere dem Recht auf eigenmichtiges Schlief3en,
Andern und Kiindigen von Vertriigen mit den iibrigen Teammitgliedern sowie dem Anspruch
auf das Residuum (Output abziiglich der vertragsmiBigen Bezahlung der Inputs). Er wird
damit zur zentralen Partei in einem bilateralen Geflecht von Vertrdgen. Das Biindel von
Verfligungsrechten, mit dem der Kontrolleur auszustatten ist, wird von Alchian und Demsetz
(1972, S. 783) definiert als Eigentum an der klassischen kapitalistischen Firma.

Durch Jensen und Meckling (1976) wurde die Sicht des Unternehmens als Geflecht von
Vertrdgen insbesondere durch eine allgemeinere Betrachtung des hierbei auftretenden
Delegationsproblems (Prinzipal Agenten Theorie) erweitert. Der Grund fiir die Uberlegenheit
hierarchischer Koordination gegeniiber einer Marktkoordination wird letztlich wiederum im
Vorliegen nicht marktfahiger externer Effekte (der Aktionen des Agenten auf den Nutzen des
Prinzipals) gesehen. Fiir das dabei im Vordergrund stehende Problem, da3 ein Beauftragter
den durch eine asymmetrische Informationsverteilung auftretenden diskretioniren
Verhaltensspielraum gemdf seinen eigenen Zielen nutzen kann, wurde bereits durch Knight
(1921, S. 260) der Begriff des "Moral Hazard" geprégt.

Sowohl in der Unternehmenssichtweise von Alchian und Demsetz als auch in deren
Erweiterung durch Jensen und Meckling wird vorausgesetzt, dall sdmtliche Anspriiche
insbesondere der Arbeitnehmer durch Vertrige ex ante exakt spezifiziert werden konnen und
damit gesichert sind. Aufgrund ihrer héheren Risikotoleranz (insbesondere im Falle der
Diversifizierbarkeit der Anteile) akzeptieren die Eigentiimer — in Anlehnung an die bereits bei
Knight (1921) zu findende Argumentation — den unsicheren Residualerlos, wihrend die
Anspriiche der anderen Gruppen im Unternehmen (z. B. der Arbeitnehmer) kontraktbestimmt,
also gesichert sind. Die unmittelbare Folge dieser Modellkonstruktion ist, daf3 Eigentiimer
einen Schutz durch uneingeschrinkte Kontroll- und EinfluBrechte benétigen (Einheit von
Risiko, Kontrolle und Gewinn), wihrend eine Zuteilung derartiger Rechte an die ohnehin
vertraglich vollstdndig geschiitzten Arbeitnehmer offensichtlich unsinnig ist. Die nicht zu
bestreitende Optimalitidt einer einseitigen Verteilung von Kontroll- und EinfluBrechten
zugunsten der Gruppe der Eigentlimer in der fritheren Property Rights Literatur ist daher nicht
als zusétzlicher Erkenntnisgewinn zu werten, sondern unmittelbar Teil der Modellannahmen.

Ein vollstindiger Schutz der Anspriiche von Arbeitnehmern und anderen Stakeholdern (wie
bei Alchian und Demsetz sowie bei Jensen und Meckling der Fall) setzt vollstindige Vertrige
voraus, die die Verpflichtungen jeder Partei fiir jeden Eventualfall bereits ex ante genau
festlegen. "In this context, a complete contract means one that specifies each party's
obligations in every conceivable eventuality, rather than a contract that is fully contingent in
the Arrow-Debreu sense. In particular, according to this terminology the typical asymmetric
information contract found in the principal-agent ... literatures ... is complete." (Hart 1990,
S. 177). Die Unternehmenssichtweisen der élteren Property Rights Literatur beschreiben in
diesem Sinne die Unternehmung als ein Geflecht vollstdndiger Vertrdge.



Ein Corporate Governance Problem besteht nur insofern, als institutionelle
Rahmenbedingungen zu suchen sind, die im Falle der Trennung von Eigentum und Kontrolle
("Manager-geleitete Unternehmen") den Eigentiimern (Shareholdern) eine moglichst effektive
EinfluBnahme auf das Management der Unternehmung ermoglichen. Wird die Beziechung
zwischen Shareholdern und Managern allerdings, wie iiblich, durch vollstindige Vertrage
charakterisiert, so erweist sich selbst dieses reduzierte Corporate Governance Problem bei
genauem Hinsehen als Scheinproblem. Da alle Entscheidungen ohnehin ex ante getroffen und
in Form vollstindiger Vertrage umgesetzt werden, ist das Kontrollrecht der Eigentiimer nach
Vertragsschlull bedeutungslos. Dementsprechend erfolgt in den {iblichen Prinzipal Agenten
Modellen eine EinfluBnahme des Prinzipals auf die Handlungen des Agenten nur iiber den
(vollstindigen) Anreizvertrag. Nach Vertragsschluf3 ist eine weitere EinfluBnahme weder
vorgesehen noch notwendig (aufgrund der Vollstindigkeit des Vertrages). Ein Governance
Problem in dem heute {blichen, von Williamson (1985) geprdgten Sinne als
Verhandlungsproblem nach VertragsschluB3 ("ex-post bargaining") existiert nicht. Dies liegt
im wesentlichen daran, dafl die Prinzipal Agenten Theorie lediglich einen Teilaspekt der
Kooperationsbeziehungen im Unternehmen thematisiert — das aus der Faktorplastizitit
resultierende Moral Hazard Problem. Andere Aspekte, die in spéteren, modernen Theorien
der Unternehmung als zentral fiir das Verstindnis des Wesens der Unternehmung erkannt
werden (siehe weiter unten), werden auBler acht gelassen. Insgesamt zeigt sich, dal es
innerhalb der Unternehmenssichtweise der dlteren Property Rights Tradition und der hiermit
korrespondierenden Auffassung iiber den Gegenstand der Corporate Governance nicht
moglich ist, Fragen nach der Bedeutung der Mitbestimmung der Arbeitnehmer iiberhaupt
sinnvoll zu stellen, geschweige denn zu beantworten. Nichtsdestotrotz sind diese Sichtweisen
nach wie vor verbreitet, und sie finden insbesondere im Bereich der betrieblichen
Finanzierungstheorie (wo sie zweifellos wichtige Erkenntnisse liefern konnten) vielerorts
unreflektiert als Standardparadigma Verwendung (vgl. z. B. Brealey und Myers 1996).

Implizite Vertrige und physisches Eigentum

In Anbetracht der offensichtlichen Schwéchen der dlteren Sichtweisen der Unternehmung als
Geflecht vollstindiger Vertrage und der damit korrespondierenden Auffassung von Corporate
Governance als Standard-Delegationsproblem wurde aufbauend auf Arbeiten von Williamson
(1975, 1985) zur Bedeutung spezifischer Investitionen bei unvollstindiger Spezifizierbarkeit
von Vertragsbeziehungen insbesondere durch Grossman und Hart (1986) und Hart und Moore
(1990) eine neuartige Property Rights Theorie der Unternehmung entwickelt. Danach ist die
Regelung der Kooperationsbeziehungen innerhalb einer Unternehmung stets unvollstindiger
Natur, d. h. da fir manche zukiinftige Eventualititen ex ante lediglich unklare,
interpretationsfiahige oder teilweise iiberhaupt keine Regelungen getroffen werden. Die
Vertragsparteien sind sich im klaren, dal auch unvorhergesehene Entwicklungen eintreten
konnen, die eine Revision zuvor getroffener Regelungen erforderlich machen (kénnen). Die
Vertragsbeziehung ist dynamisch, und es wird fortlaufend nachverhandelt (z. B. Hart 1991).
Die Theorie unvollstindiger Vertrage beleuchtet nun allgemein Faktoren, die das SchlieBen
vollstindiger Vertrdge erschweren oder verhindern, und es wird diskutiert, welche
institutionellen Arrangements typisch oder besonders geeignet fiir das Eingehen und die
Abwicklung unvollstindiger Vertrdge sind (vgl. Speckbacher 1997¢).

Der spezielle Ansatz von Grossman, Hart und Moore innerhalb der allgemeinen Theorie
unvollstindiger Vertrdge besteht nun darin, das Unternehmen als Ansammlung der
gemeinsam genutzten physischen Vermogensgegenstinde zu definieren. Dementsprechend
wird Eigentum definiert als das Recht, in all jenen Fallen Entscheidungen zu treffen, die nicht
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bereits durch den wurspriinglichen Vertrag (bzw. durch verpflichtende rechtliche
Rahmenbedingungen) geregelt wurden (z. B. Grossman und Hart 1986, S. 692 ff.). Damit
wird das Wesen der Unternehmung gerade in den nicht explizit vertraglich geregelten
Bestandteilen der abgewickelten Kooperationsbeziechungen gesehen, und Corporate
Governance bezieht sich auf die Handhabung dieser impliziten Bestandteile der
Kooperationsbeziehung. Trotz ihrer Fruchtbarkeit insbesondere im Hinblick auf viele Fragen
der Finanzierungstheorie (siche z. B. Hart 1995) ist diese Unternechmenssichtweise fiir die
Diskussion allgemeinerer Fragen der Corporate Governance, wie etwa von Fragen der
Mitbestimmung, wenig geeignet, da von vornherein nur Fragen der Allokation des Eigentums
an physischen Ressourcen betrachtet werden. Vergleichbare Probleme im Zusammenhang mit
dem Eigentum an Humankapital werden dagegen bereits von Beginn an ausgeschlossen.
Zingales (1998, S. 498) formuliert in diesem Zusammenhang: "... this definition has the
drawback of excluding any stakeholder other than the owner of physical assets from being
important to our understanding of the firm".

Unvollistindige Vertrige und Quasirente bei Humankapitalinvestitionen

Eine breitere Definition von Corporate Governance, die ebenfalls auf dem Konzept des
unvollstindigen Vertrages aufbaut, aber auch die Diskussion von Fragen der Mitbestimmung
u. a. ermoglicht, wurde kiirzlich von Rajan und Zingales (1997, 1998) vorgeschlagen.
Unternehmen werden dabei als ein Geflecht spezifischer, nicht iiber den Markt abwickelbarer
Investitionen aufgefallit und damit als auf wechselseitiger Spezifitit beruhende Kombination
von Sachvermodgensgegenstinden und Humankapital. Diese Sichtweise trigt der — bereits von
Williamson (1985), Alchian und Woodward (1988) und anderen betonten — Tatsache
Rechnung, dall aus der Faktorspezifitit erwachsende Probleme nicht auf den Fall physischer
Investitionen beschrdankt sind, sondern in &hnlicher Weise im Zusammenhang mit
Investitionen in  Humankapital auftreten. Als spezifisch wird eine in eine
Kooperationsbeziehung eingebrachte Ressource bezeichnet, wenn ihr Wert innerhalb der
Kooperationsbeziehung deutlich hoher ist als auBerhalb. Die Differenz zwischen dem Wert
einer Ressource bei kombinierter Verwendung innerhalb der Kooperationsbeziehung und
threm Wert bei nidchstbester Verwendung im Falle eines Scheiterns der
Kooperationsbeziehung wird als Quasirentenwert bezeichnet (z. B. Klein, Crawford und
Alchian 1978, S. 298 f.). Ebenso wie es sich aber bei z. B. einer auf eine bestimmte
Kooperationsbeziehung zugeschnittenen Spezialmaschine um eine relativ spezifische
Investition handelt, die bei einem Scheitern der Kooperationsbeziehung unter Umstdnden
vollig wertlos wird, konnen auch von Arbeitnehmerseite getétigte Investitionen
hochspezifisch sein. Dies ist etwa dann der Fall, wenn sich Arbeitnehmer speziell auf die
Anforderungen in einem bestimmten Unternechmen zugeschnittene Kenntnisse aneignen oder
in der Hoffnung auf ein Funktionieren der Kooperationsbeziehung samt Familie an den
Arbeitsort umziehen. Auch diese Investitionen verlieren bei einem Scheitern der
Kooperationsbeziechung unter Umstinden ihren gesamten Wert. Ist nun die
Kooperationsbeziehung nicht durch vollstindige Vertrdge bereits ex ante im Detail geregelt,
sondern bestehen Vertragsliicken (die im Rahmen der Theorie unvollstindiger Vertrige
gerade die Voraussetzung fiir die Existenz von Unternehmen sind), so riskieren die Parteien,
die spezifische Investitionen getdtigt haben, die beim Treffen der Investitionsentscheidung
einkalkulierten Quasirenten zu verlieren (Hold-up-Gefahr).

Ob und in welchem Umfang die Kooperationsparteien bereit sind, spezifische Investitionen
zu titigen, héngt offensichtlich davon ab, inwiefern sie trotz der (aufgrund der
Unvollstindigkeit des ex ante geschlossenen Vertrages) fehlenden Einklagbarkeit ihres
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Anspruchs auf entsprechende Quasirenten einen mindestens den Auslagen fiir die getétigten
spezifischen Investitionen entsprechenden Riickflul erwarten konnen. Unternehmen werden
insofern als institutionelle Arrangements aufgefal3t, die einen Schutz von Quasirenten bei nur
unvollstindig kontrahierbaren und damit nicht marktfihigen Kooperationswiinschen
gewihrleisten konnen und damit solche Kooperationsbeziehungen, fiir deren Erfolg
spezifische Investitionen erforderlich sind, iiberhaupt erst ermdglichen. Aufbauend auf die
allgemeine Auffassung iiber Governance Strukturen von Williamson (1985) wird dabei
Corporate Governance definiert als "the complex set of constraints that shape the ex post
bargaining over the quasi-rents generated in the course of a relationship" (Zingales 1998, S.
497).

Da das Wesen von Unternehmen und damit deren Uberlegenheit gegeniiber
Marktmechanismen gerade in der Ermoglichung spezifischer Investitionen besteht, hingt das
Funktionieren von Unternehmen letztlich von ihrer Corporate Governance Struktur ab, also
von der Gestaltung der institutionellen Rahmenbedingungen, die die Position der einzelnen
Kooperationsparteien bei den ex post Verhandlungen iiber die Quasirenten bestimmen.
Konkret wird etwa ein Arbeitnehmer nur dann spezifische Investitionen tdtigen, wenn
entsprechende Vorkehrungen existieren, die ihn vor einem Hold-up, also vor einer Aneignung
der vorher einkalkulierten Quasirente durch die anderen Kooperationsparteien, schiitzen. Eine
solche Aneignung von Quasirenten im Rahmen bestehender Vertragsliicken kdnnte etwa
erfolgen, indem dem Arbeitnehmer vorher versprochene oder bisher iiblicherweise gewéhrte
(aber vertraglich nicht fixierte) Weiterbildungsmalnahmen, Lohnsteigerungen oder auch
gewisse  freiwillige  Sozialleistungen  vorenthalten = werden, nachdem er die
Kooperationsbeziehung eingegangen ist (vgl. hierzu auch Speckbacher 1997a).

3. Die Bedeutung des Corporate Governance Systems fiir die
innerorganisatorische Effizienz

Wird vereinfachend von einperiodigen Kooperationsbeziehungen ausgegangen, in denen
analytisch zwischen einer ex ante Situation (Generierung von Quasirenten) und einer ex post
Situation (Verteilung der Quasirenten) unterschieden werden kann, so lassen sich nach
Zingales (1998, S. 499 f.) drei wesentliche Wege unterscheiden, auf denen die Bedingungen
beziiglich der Verteilung von Quasirenten (Corporate Governance System) den insgesamt im
Rahmen der Kooperationsbezichung erwirtschafteten UberschuB und damit die
innerorganisatorische Effizienz beeinflussen. Es handelt sich um Anreizeffekte ex ante, das
Einwirken auf ineffiziente Verhandlungen ex post und die Umverteilung von Risiken. Diese
drei Wege sollen im folgenden zusammen mit Reputationseffekten im Mehrperiodenfall
hinsichtlich der Mitbestimmung untersucht werden.

Ex ante Anreizeffekte

Die Erwartungen beziiglich der ex post Aufteilung des geschaffenen Uberschusses
beeinflussen die ex ante Anreize, wertsteigernde oder wertvernichtende Aktivititen zu
ergreifen. Es besteht insofern eine Interdependenz zwischen Wertschaffung und (den
institutionellen Rahmenbedingungen der) Wertverteilung zwischen den Kooperationsparteien,
insbesondere zwischen Shareholdern und Arbeitnehmern. Von Vertretern einer "reinen"
Shareholder Value Philosophie wird ein solcher Zusammenhang (der in der Modellwelt der
klassischen Property Rights-Sichtweise der Unternehmung annahmegemdfl auch nicht



existiert) hdufig negiert und statt dessen eine Minimierung der ex post durchsetzbaren
Interessen von Arbeitnehmern gefordert (vgl. hierzu Ittensohn 1997, insbesondere S.102, und
Speckbacher 1997b). Eine solche Minimierung entspriache einem Hold-up und wiirde eine
Reduktion der Anspriiche von Arbeitnehmern auf deren Opportunitdtskosten (Nutzenniveau
bei Ausstieg aus der Kooperationsbeziechung unter Verlust aller getitigten spezifischen
Investitionen) bedeuten. Im Lichte der bisherigen Uberlegungen kann ein Corporate
Governance-System, das bis auf die Shareholder alle Kooperationsparteien von ex post
Verhandlungen ausschlieBt, nur in solchen Unternehmen sinnvoll sein, in denen lediglich
spezifische Investitionen in physisches Vermdgen fiir den Erfolg notwendig sind, wihrend
spezifische Investitionen in Humankapital praktisch keine Rolle spielen. Die stark
zunehmende Bedeutung hochspezialisierter und hochqualifizierter Humanressourcen fiir den
Erfolg moderner Unternehmen (vgl. z. B. Prahalad 1997) diirfte jedoch eher fiir eine
zunehmende Bedeutung von Mechanismen zum Schutze der Quasirenten von Arbeitnehmern
sprechen.

Ein zweiter Aspekt, der die ex ante Anreizeffekte betrifft, ist die Anforderung an ein
Corporate Governance System, wertvernichtende "power-seeking activities" zu verhindern
(vgl. Rajan und Zingales 1998). Dies kann entweder dadurch geschehen, daf3 die erwarteten
Renten solcher Aktivititen verringert werden oder (falls dies nicht moglich oder erwiinscht
ist) indem Aktivitdten zur ex ante Sicherung einer Machtposition bei ex post Verhandlungen
in weniger transaktionskostenintensive Wege geleitet werden. In Unternehmen, in denen hohe
spezifische Investitionen von Arbeitnehmern erforderlich sind, sind die erwarteten Renten
solcher Aktivititen tendenziell hoch, so dal3 das Ziel darin liegen muB, effiziente Institutionen
zur Interessenartikulation zu schaffen. Dieses Argument fithrt unmittelbar zum zweiten Weg,
auf dem ein Corporate Governance System den im Unternechmen geschaffenen Wert
beeinflufit.

Ineffiziente ex post Verhandlungen

Das Corporate Governance System kann den insgesamt geschaffenen Wert beeinflussen,
indem es die Effizienz von ex post Verhandlungen erhoht. Da es sich bei den residualen
Anspriichen, auf die sich die ex post Verhandlungen beziehen, typischerweise um nicht
kontrahierbare, = nicht-marktfdhige = Anspriiche  handelt, kann eine effiziente
Verhandlungslosung iiber diese Anspriiche im Sinne des Coase Theorems nicht erwartet
werden. Das Corporate Governance System kann insofern als Instrument gesehen werden, um
die negativen Effizienzfolgen durch die Verletzung der Annahmen des Coase Theorems zu
begrenzen. Die Effizienz von ex post Verhandlungslésungen kann etwa dadurch gesteigert
werden, daB3 durch das Corporate Governance System die Anfangsausstattungen variiert oder
Informationsasymmetrien und Interessendivergenzen abgebaut werden. Eine Variation der
Anfangsausstattungen, mit denen die Parteien in die Verhandlungen hineingehen (eine solche
Variation wird etwa durch explizite Mitwirkungsrechte im Rahmen der Mitbestimmung
erreicht), kann insofern von Bedeutung sein, als die Richtung erfolgender
Kompensationszahlungen Effizienzwirkungen haben kann, wenn beispielsweise eine der
Kooperationsparteien nur begrenzt liquide oder haftbar ist (Aghion und Bolton 1992). Ist
etwa die Féhigkeit der Arbeitnehmer beschrinkt, in den ex post Verhandlungen
Kompensationsleistungen (z. B. Lohnkiirzungen oder Verzicht auf Gegenmalinahmen bei
Entlassungen) anzubieten, so kann dies die Effizienz der ex post Verhandlungen verhindern,
weil relevante private Informationen und Prédferenzen sich nicht in entsprechenden
Transaktionen oder Vereinbarungen niederschlagen konnen. Insofern kann die Bedeutung von
Mitbestimmungsregelungen darin liegen, dal diese die Ausgangsverteilung édndern und
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dadurch effiziente ex post Verhandlungen erst ermdglichen (dhnlich auch Sadowski 1991, S.
137). Mitbestimmungsregelungen sind dann nicht nur keine zusitzliche Restriktion
betrieblicher Verhandlungslésungen, sondern dienen dazu, (Liquiditéts-)Restriktionen
aufzuheben und dadurch priferenz- und informationsoffenbarende Transaktionen iiberhaupt
erst zu ermoglichen. Allerdings sind derartige Umverteilungsmaf3nahmen wiederum nur dann
angezeigt, wenn spezifische Investitionen von Arbeitnehmern in wesentlichem Umfang
tiberhaupt erwiinscht sind und insofern ex post Verhandlungen zwischen Arbeitnehmern und
Eigentiimern eine wichtige Rolle zukommt. Tendenziell sind solche Verhandlungen
offensichtlich um so kostspieliger, je hoher die Interessendivergenz zwischen den
Verhandlungsparteien (und innerhalb der Verhandlungsparteien) ist. Bei sehr hohen
Verhandlungskosten und relativ geringem Umfang der auf dem Spiel stehenden Quasirenten
konnte es daher (auch aus Sicht der Arbeitnehmer) sinnvoll sein, Arbeitnehmer generell von
ex post Verhandlungen auszuschlieen (dazu auch Speckbacher 1997b, S. 350).

Risikoaversion

Das Corporate Governance System beeinfluBt zudem die Hohe und die Verteilung von
Risiken im Unternechmen. Aus Effizienzgriinden sollte ein Corporate Governance System
Risiken moglichst vermeiden und verbleibende Risiken der am wenigsten risikoaversen Partei
zuweisen. Grundsétzlich ist hier zu beachten, da3 in Unternehmen mit gestreuten Anteilen die
Eigner derselben ihr Risiko diversifizieren konnen (und damit relativ risikotolerant sind),
wiéhrend eine Diversifikationsmoglichkeit fiir Arbeitnehmer im allgemeinen nicht besteht
(dazu auch Cornell und Shapiro 1987 und Speckbacher 1997a). Mitbestimmungsregelungen
konnen derartige Risiken fiir Arbeitnehmer durch Informationsrechte vermindern.

Reputation

Wird die vereinfachende Annahme einer einperiodigen Kooperationsbeziehung aufgegeben,
so entstehen weitere Effekte des Corporate Governance Systems im Hinblick auf den
erzielbaren Kooperationserfolg und damit auf die innerorganisatorische Effizienz. Von
besonderer Bedeutung sind hierbei die Reputationseffekte des Corporate Governance
Systems, die in einer dynamischen Vertragsbeziehung mit stdndigen Nachverhandlungen
auftreten, in der sich ex ante und ex post Aspekte vermischen.

In Kooperationsbeziehungen, in denen wesentliche Teile nicht im vorhinein regelbar sind, ist
Reputation ein wichtiger Faktor, da sie den Vertragsparteien eine Vorstellung dariiber
vermittelt, auf welche Weise spidter auftretende Vertragsliicken, Unklarheiten oder neu
auftauchende Fragestellungen gehandhabt werden. In bezug auf die Kooperation in
Unternehmen spielt hierbei die ,,Unternechmenskultur® eine entscheidende Rolle (Kreps
1990). Wesentlich ist die Erkenntnis, daB nur Vertragsparteien, die iiber residuale
Entscheidungsrechte verfiigen, Reputation aufbauen kénnen.# Durch die explizite Mitwirkung
von Arbeitnehmervertretern in Entscheidungsgremien kann die Arbeitnehmerseite Reputation
aufbauen, die sich in spiteren Verhandlungen um Quasirenten, aber auch im Hinblick auf
nachfolgende explizite vertragliche Vereinbarungen transaktionskostensenkend auswirkt.

4 Dabei stellt die zeitliche Begrenztheit der einzelnen Vertragsbeziehung, wie von Cremer (1986) in einem
Modell iiberlappender Arbeitnehmergenerationen gezeigt, nicht notwendigerweise ein Hindernis bei der
Herausbildung von Verhaltensnormen dar.
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4. Potentielle Effizienzfolgen justitiabler Mitbestimmungsregelungen

Unter der Annahme, daB eine exklusive, d. h. eindeutige und uneingeschrinkte Ubertragung
von Verfiigungsrechten die entscheidende Voraussetzung fiir eine effiziente Giterallokation
ist, bewirkt die rechtliche Autorisierung kollektiver  Arbeitnehmervertretungen
definitionsgemil eine Abschwichung des Koordinationsrechtes des oder der Eigentliimer der
Unternehmung und damit eine mehr oder weniger weitgehende Uberlassung der entspre-
chenden Rechte an die Arbeitnehmer. Exogene Mitbestimmungsregelungen wiirden — so die
These — die Vertragsfreiheit einengen und damit die Suche nach der in Abhingigkeit von den
sich dndernden Umweltverhiltnissen jeweils kostengiinstigsten Organisationsform behindern.
Je nach "Reichweite" wiirden gesetzliche Mitbestimmungsregelungen die Organisation 6ko-
nomischer Aktivititen determinieren und damit die Moglichkeit reduzieren, effiziente Organi-
sationsformen wéhlen bzw. realisieren zu konnen. Dal} die bislang verfiigbare Evidenz (vgl.
dazu Frick 1995a, 1997a und die Beitrdge von Sadowski und Junkes sowie von Addison et al.
in diesem Band) kaum als ein iiberzeugender Beleg fiir die Stichhaltigkeit der theoretischen
Argumentation gelten kann, féllt fiir die liberwiegende Mehrheit der Vertreter dieses Ansatzes
nicht nennenswert ins Gewicht. Wenn — so die These — Mitbestimmung vorteilhaft fiir die
Unternehmen sei, miilten diese kaum "gezwungen" werden, ihren Beschéftigten Informa-
tions-, Konsultations- und Mitspracherechte einzurdumen, sondern téiten dies in ihrem wohl-
verstandenen Eigeninteresse und ohne "&uBeren Druck" von selbst: "If codetermination is
beneficial to both stockholders and labor, why do we need laws which force firms to engage
in it? Surely, they would do so voluntarily. The fact that stockholders must be forced by law
to accept codetermination is the best evidence we have that they are adversely affected by it"
(Jensen/Meckling 1979, S. 474).

Spéter ist diese Position unter anderem von Alchian (1984), Furubotn und Wiggins (1984)
sowie Furubotn (1985, 1988, 1989a, 1989b) insofern modifiziert worden, als von ihnen die
Frage thematisiert wird, inwiefern zwischen den Arbeitsvertragsparteien ausgehandelte (und
damit grundsitzlich abdingbare) Mitbestimmungsregelungen die Bereitschaft der
Arbeitnehmer erhohen konnen, in den Erwerb (betriebs-)spezifischer Qualifikationen zu
investieren.> Derartige Investitionen, die die Produktivitéit der Arbeitnehmer erhdhen, wiirden
diese zu "Humankapitalisten" werden lassen und damit einen nennenswerten Risikozuwachs
bewirken. Mitarbeiter, die fiir die Unternehmung erforderliche Investitionen vorndhmen,
sollten deshalb genauso behandelt werden wie jeder andere Investor auch, d. h. die arbeitneh-
mereigenen Ressourcen seien durch Reprisentanten in den entsprechenden Gremien der Un-
ternehmung zu schiitzen. Als der entscheidende Indikator des Vermogensrisikos gilt dabei die
Hoéhe der Quasirente. Der Schutz dieser Rente bewirkt eine Reduktion von Vermdgensrisiken:
"Workers who undertake durable reliance investments commit themselves to the firm for

S In seiner Rede anldBlich der Verleihung des Nobelpreises fiir Okonomie weist Becker (1993, S. 394) explizit
auf die Schutzwiirdigkeit beziehungsspezifischer Investitionen hin: "Firm-specific investments produce rents
that must be shared between employers and employees, a sharing process that is vulnerable to 'opportunistic' be-
havior because each side may try to extract most of the rent after investments are in place". Angesichts der man-
gelnden Diversifizierbarkeit von Humankapital und den daraus resultierenden Mobilititsbeschrinkungen wéhlen
Alchian und Woodward (1987, S. 120) einen vergleichsweise weiten Investitionsbegriff: Arbeitnehmer "may
have developed skills or knowledge of more value here than in other firms; they may have purchased homes
whose value depends on the firm's success; they may have accumulated rights to subsequent benefits, like
pensions, or they may be receiving salaries that are compensation for underpayments in the past designed to
elicit a long-term association with the firm. Also they may have high transfer or mobility costs to the next best
work".
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some time into the future and are, therefore, vulnerable. The distribution of the firm's quasi-
rents and the value of the labor assets can be affected by the behavior of other members of the
coalition. Hence, the possibility exists that worker-investors, if unprotected by institutional or
contractual safeguards, may be exploited and suffer serious economic injury" (Furubotn 1988,
S. 167).

Unter der Annahme, dal beide Arbeitsvertragsparteien aufgrund des ihnen unterstellten
Hangs zu opportunistischem Verhalten versuchen werden, sich Teile der der jeweils anderen
Seite zustehenden Quasirente anzueignen, stellt sich somit die Frage, ob spezifische insti-
tutionelle Arrangements beiden Investoren die Ertrdge ihrer Aufwendungen garantieren
konnen. "In principle, codetermination represents a type of governance structure that is
capable of dealing with maximizing agents who have conflicting objectives. It follows,
therefore, that such organization may be useful in resolving the problems that arise when not
all of the coalition-specific resources are owned by a single party" (Furubotn 1988, S. 168).
Mit anderen Worten: Wer mit "Enteignungsversuchen" rechnet, wird institutionelle Vorkeh-
rungen zur Sicherung seiner Quasirente ergreifen wollen. "Anticipation of expropriability of
quasi-rent will motivate pre-investment protective contractual arrangements. The owner of a
resource whose value is alterable or affected by specific other people will have an interest in
controlling or restricting their acts" (Alchian 1984, S. 37). In dem Mafe, in dem die
Entsendung von Arbeitnehmervertretern in die entsprechenden Gremien des Unternehmens
der Kontrolle fiir das Beschiftigungsniveau und die Lohnhohe relevanter 6konomischer
Variablen dient und damit einen Beitrag zur Vermeidung opportunistischen Arbeitge-
berverhaltens leistet, konnen justitiable Mitbestimmungsrechte durchaus effizienzsteigernd
wirken, weil produktivitdtssteigernde Investitionen in Humankapital ohne entsprechende
Schutzvorkehrungen unterbleiben wiirden (vgl. Schmidtchen 1987, S. 157).6

Ungeachtet der grundsatzlich positiven Einschétzung freiwilliger Mitbestimmungsregelungen
dominiert nach wie vor die Skepsis vor gesetzlichen Eingriffen in die Vertragsfreiheit der
Tauschpartner: "(E)fforts by government to ... reshape the firm have not lead to particularly
desirable results. The approach taken has emphasized the 'political' aspect of the firm and the
importance of corporate governance while failing to give much attention to broader economic
issues and to the relation between the firm's total property-rights structure and its
performance. By granting workers major control rights without regard to their actual invest-
ment position in the firm, state programs have violated an important rule for ensuring rational
allocation — namely, the rule that those making decisions should bear the full consequences of
the decisions they make. This defect, together with the costly system used to apportion the
firm's quasi rents between workers and stockholders, means that the orthodox codetermined
firm does not possess a truly efficient organizational structure" (Furubotn 1988, S. 178).

Die Tragfahigkeit dieser Argumentation ist insofern fraglich, als die fiir den Unterneh-
menserfolg unverzichtbaren Ko-Investitionen von Arbeitgeber und Arbeitnehmern aufgrund
von Informationsasymmetrien und dem Risiko von nachvertraglichem Opportunismus stets
latent gefdhrdet sind. Die fiir eine Amortisation der jeweiligen Aufwendungen erforderliche
Kooperation wird nur dann zustande kommen, wenn sich beide Seiten einen positiven Anteil
an der Kooperationsrente ausrechnen konnen, was wiederum ein Mindestmal3 an langfristiger

6 Der naheliegende Einwand Furubotns (1988, S. 177), da rechtlich autorisierte Arbeitnehmervertretungen bei
dem Versuch, die Quasirenten der Beschiftigten zu sichern, die Einfilhrung arbeitsplatzsparender
Produktionstechnologien erheblich verzdgern (kénnen), ist empirisch kaum haltbar: Um das Uberleben des
Unternehmens nicht zu gefihrden, fordern und fordern die Betriebsrite technische Innovationen oftmals selbst
dann, wenn dies zu einem Verlust an Arbeitsplitzen fiihrt (vgl. dazu Kotthoff 1994).
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Planungssicherheit, d. h. insbesondere an Arbeitsplatzsicherheit, voraussetzt. "An
institutionally efficient structure can achieve the organizational equilibrium (co-operative
solution), provided that a choice is made from the set of internally efficient outcomes in such
a way as to balance the powers of the body of shareholders and the body of employees.
Conversely, if the firm is homeostatic in the sense of tending to approximate the state of
organizational equilibrium, the decision-making structure internalized therein 1is
institutionally efficient and its outcome is always internally efficient" (Aoki 1984, S. 128).

Immer dann, wenn der Versuch zur opportunistischen Aneignung des dem Tauschpartner
zustehenden Anteils der Quasirente durch den Bestand an institutionellen Schutzvorkeh-
rungen und die Wirkungsweise des Reputationsmechanismus nicht mit hinreichender
Sicherheit ausgeschlossen werden kann, d. h. wenn fiir die Partei mit den hoheren Abwan-
derungskosten ein (zu) grofles Ausbeutungsrisiko besteht, stellt sich die Frage, ob dies nicht
einen Bedarf an zusétzlichen institutionellen Sicherungsvorkehrungen begriinden kann. Eine
in diesem Zusammenhang entscheidende Frage ist dann u. a. die, inwiefern rechtlich
autorisierte betriebliche Arbeitnehmervertretungen geeignet sein konnen, die innerorganisato-
rischen Kooperationsprobleme zwischen Unternehmensleitung und Beschiftigten zu 16sen.”
Der institutionelle Rahmen und die Struktur der Entscheidungsfindung im Unternehmen
gelten im folgenden dann als "institutionell effizient", wenn sie innerorganisatorisch effiziente
Ergebnisse der Entscheidungsprozesse fiir beliebige Marktbedingungen erwarten lassen.
Unternehmensentscheidungen gelten ihrerseits dann als "innerorganisatorisch effizient", wenn
sie nach dem Urteil der Eigentiimer bzw. des Managements und der aktuellen Belegschaft
nicht verbessert werden konnen: "A combination of decision variables of the firm is defined
as being internally efficient if it cannot be improved in the Paretian sense from the viewpoint
of the existing shareholders and the incumbent employees — that is, so as to increase the ob-
jective of the shareholders and/or that of the employees — without sacrificing either of them.
In addition, an institutional framework for decision-making of the firm is said to be institutio-
nally efficient if, for any market environment an outcome of decision-making thereof is
expected to be internally efficient™ (Aoki 1984, S. 123).

Sofern die grundlegende Bereitschaft von Arbeitnehmern, Arbeitsleistung zu erbringen, nicht
"erzwungen" werden kann, sondern von ihrer Kooperationsbereitschaft abhéngt, ist es aus
Unternehmenssicht unverzichtbar, spezifische Anreizmechanismen zu implementieren, um
die Wahrscheinlichkeit opportunistischen Verhaltens seitens der Arbeitnehmer minimieren zu
konnen. Dafiir stehen den Unternehmen im Prinzip drei alternative monetire Anreizstrategien
zur Verfiigung, die trotz gewisser Unterschiede in der konkreten Ausgestaltung als sehr
dhnlich gelten konnen. Gegeben die spezifischen Defizite von "Kautionen" einerseits (vgl.
Shapiro und Stiglitz 1984) und von "Eintrittsgeldern" andererseits (vgl. Becker und
Stigler 1974) unterstellt Lazear (1979, 1981), daBl aus betrieblicher Sicht die Senioritéts-
entlohnung das einzige praktikable Instrument zur Sicherung der Leistungsbereitschaft
darstellt. Ausgangspunkt der Uberlegungen ist die Annahme, daB die zeitliche Entwicklung
der Entlohnung aus Anreizgriinden von der zeitlichen Entwicklung der Wertgrenzproduk-
tivitdt "entkoppelt" wird, d. h. da3 Arbeitnehmer zu Beginn ihrer Betriebszugehorigkeit un-
terhalb und in spiteren Phasen oberhalb ihres Wertgrenzproduktes entlohnt werden, wobei die
tiber die Dauer des Erwerbslebens eines Arbeitnehmers abdiskontierten Summen der Lohn-

7 Die Verwendung des Begriffes "Kooperation" impliziert keineswegs, da3 die beteiligten Akteure einander in
besonderem MaBe wohlgesonnen sind, sondern trigt lediglich dem Umstand Rechnung, daB zwischen
Arbeitnehmern und Unternehmensleitung eine wechselseitige Abhédngigkeit besteht, die jedoch nicht
symmetrisch sein muB. Da hinsichtlich der Nutzung der Arbeitskraft oftmals unterschiedliche Interessen zwi-
schen den Beteiligten bestehen diirften, sind Konflikte nicht nur méglich, sondern wahrscheinlich.

13



sitze und der Wertgrenzproduktivitit einander entsprechen miissen.® Zu Beginn seines Er-
werbslebens geht der repridsentative Arbeitnehmer — bei im Zeitablauf als konstant unter-
stellter Wertgrenzproduktivitit — ein Beschéftigungsverhéltnis ein, wenn der Lohnsatz
mindestens den Opportunititskosten entspricht und zu erwarten ist, daB3 der Lohnsatz kiinftig
in mindestens dem gleichen Malle steigen wird wie die Opportunititskosten. Arbeitnehmer,
deren Leistungsbereitschaft nicht den betrieblichen Anforderungen entspricht, kénnen je-
derzeit entlassen werden und verlieren damit die Rente des Verbleibens im Betrieb, die sich
als Differenz zwischen dem aktuellen Lohnsatz und dem auf dem externen Arbeitsmarkt er-
zielbaren Lohnsatz ergibt. Diese Opportunitétskosten einer Entlassung nehmen mit dem Le-
bensalter bzw. der Betriebszugehdrigkeitsdauer zu, weil die (positive) Differenz zwischen
Lohnsatz und Wertgrenzprodukt sukzessive groBBer wird.

Ohne Schutzmechanismen gegen ungerechtfertigte Entlassungen werden die Unternechmen an
moglichst steilen Alters-Einkommens-Profilen interessiert sein, um die Arbeitnehmer zu dem
Zeitpunkt zu entlassen, an dem der Lohnsatz exakt dem Wertgrenzprodukt entspricht, da sie
dann den maximalen "Entlassungsgewinn" realisieren konnen. Allerdings diirften derartige
Vertragsverletzungen der Reputation der Unternehmen schaden, so daB3 Betriebe, die sich
einmal opportunistisch verhalten haben, langfristig kaum in der Lage sein werden, ihren
Bedarf an qualifizierten und motivierten Arbeitnehmern zu decken — es sei denn, sie bieten
diesen flachere Alters-Einkommens-Profile an, die jedoch wiederum die Wahrscheinlichkeit
opportunistischen Verhaltens der Arbeitnehmer erhdhen, weil dann fiir diese die Opportu-
nitdtskosten einer Entlassung geringer sind als bei steileren Verdienstprofilen. Wenn die
Wahrscheinlichkeit, dal Arbeitnehmer sich nicht im Interesse des Betriebes verhalten, mit zu-
nehmender Rente beim Verbleiben im Betrieb zuriickgeht, miissen die Unternehmen die
Alters-Einkommens-Profile so festlegen, dal die erwartete, auf den Einstellungszeitpunkt
abdiskontierte Rente des Verbleibens im Betrieb flir den reprisentativen Arbeitnehmer maxi-
miert wird. Dabei ist allerdings zu beriicksichtigen, daB die Wertgrenzproduktivitdt eines
Arbeitnehmers bei flacheren Alters-Einkommens-Profilen geringer ist als bei steileren, weil
die Wahrscheinlichkeit des Verbleibens im Betrieb kleiner ist.

Ungeachtet der Tatsache, daf3 die iberwiegende Mehrheit der Arbeitnehmer steigende Alters-
Einkommens-Profile zu préferieren scheint (vgl. Frank und Hutchens 1993, Loewenstein und
Sicherman 1991), stellt die Durchsetzbarkeit von Senioritétslohnen aus betrieblicher Sicht im
allgemeinen ein Problem dar. Insbesondere iliberdurchschnittlich produktive Arbeitskrifte
verlassen oftmals unter Inkaufnahme des Verlustes ihrer Bonds das Unternehmen, weil sie
nicht nur ihre (branchen-)spezifischen Kenntnisse und Fertigkeiten ohne nennenswerte Ab-
schreibungen transferieren konnen, sondern weil die Ertragsraten auf ihr Humankapital in den

8 DaB die Erwerbseinkommen von Arbeitnehmern unter sonst gleichen Bedingungen mit der Berufserfahrung
und der Betriebszugehorigkeitsdauer zunehmen, kann mittlerweile als ein ‘"stilisierter Fakt" der
mikrodkonomischen Arbeitsmarktforschung gelten. Unabhéngig vom Untersuchungsland und -zeitpunkt, der
StichprobengréBle und -zusammensetzung sowie der konkreten Operationalisierung der endogenen Variable
kommt eine Vielzahl empirischer Untersuchungen zu dem Ergebnis, dal die "Ertragsrate” eines zusétzlichen
Jahres an Berufserfahrung etwa 3 % und die eines durchschnittlichen Jahres an Betriebszugehorigkeit etwa 1 %
betriigt (fiir einen Uberblick vgl. Frick 1997c, S. 132-143). Auch wenn empirische Studien (z.B. Medoff und
Abraham 1980, 1981 sowie Lazear und Moore 1984) vermuten lassen, dal der Anreizkomponente die grofere
Bedeutung zukommt, ist die theoretische Frage, ob der Anstieg der individuellen Erwerbseinkommen durch eine
sukzessive Akkumulation (betriebs-)spezifischer Kenntnisse und Fertigkeiten bewirkt wird, die ihrerseits die
individuelle Arbeitsproduktivitit erhohen, oder ob eine aus Motivationsgriinden erforderliche zeitliche
Verlagerung von Lohnbestandteilen in spétere Phasen der Erwerbskarriere (bei im Zeitablauf mehr oder weniger
konstanter Produktivitidt) den Verlauf des "typischen" Lohnprofiles bestimmt, nach wie vor nicht zufrie-
denstellend geklart.
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sie einstellenden Unternehmen nennenswert hoher sind. Dieses Problem wird auch dadurch
nicht beseitigt, dal es den Unternehmen im allgemeinen durchaus mdglich ist, bei (unver-
meidbaren) Personalanpassungen die weniger produktiven Arbeitskrifte (zuerst) zu entlassen.
Dal3 die Produktivitdt derjenigen, die ihr letztes Beschéftigungsverhéltnis selbst kiindigten,
erheblich hoher ist als die derjenigen, denen vom Unternehmen gekiindigt wurde, zeigt sich u.
a. darin, dal} die erstgenannten am neuen Arbeitsplatz signifikant hohere "Ertragsraten" auf
ihr Humankapital realisieren konnen als die letztgenannten.

Den Schitzungen von Gerlach und Schasse (1990, 1991) zufolge belief sich die Ertragsrate
eines zusitzlichen Jahres an Berufserfahrung fiir freiwillige Wechsler am alten Arbeitsplatz
auf 4,3 % und war damit nur geringfiigig hoher als bei den unfreiwilligen Wechslern (3,5 %).
Am neuen Arbeitsplatz betrugen die Ertragsraten auf das zuvor akkumulierte allgemeine
Humankapital demgegeniiber 5,5 % fiir die freiwilligen und nur 2,1 % fiir die unfreiwilligen
Wechsler. Die letztgenannte Differenz von mehr als drei Prozentpunkten stellt dabei
zweifellos eine eher konservative, d. h. zu vorsichtige Schéatzung der tatsdchlichen (Produk-
tivitdts-)Unterschiede zwischen den beiden Gruppen dar, denn bei den "Eigenkiindigern"
betrdgt der Anteil derjenigen, die zwei Monate nach dem Ausscheiden aus dem Betrieb noch
keinen neuen Arbeitsplatz gefunden haben, rund 40 %, bei den Entlassenen aber iiber 80 %.
In dem Mafe, in dem die Wiederbeschéftigungschancen positiv mit der (tatsachlichen oder
unterstellten) Produktivitdt korreliert sind, ist davon auszugehen, daB3 es in beiden Gruppen
die jeweils produktiveren Arbeitskrifte sind, die einen neuen Arbeitsplatz gefunden haben.
Bei den unfreiwilligen Wechslern ist der Riickgang der Ertragsrate dariiber hinaus bei
denjenigen, die aufgrund einer BetriebsschlieBung ihren Arbeitsplatz verloren haben, relativ
gering, d. h. fiir diese Teilgruppe sind keine produktivitdtsbedingten Einkommenseinbuf3en
nachweisbar. Demgegentiiber erreichen die Einkommensverluste derjenigen, die "Opfer" einer
Einzelentlassung wurden, in aller Regel nennenswerte Grof3enordnungen, die auch im Zeitab-
lauf nicht kompensiert werden kdnnen (vgl. Blien und Rudolph 1989 sowie Blien und Léwen-
bein 1991 fiir Deutschland, Jo 1991 sowie Gibbons und Katz 1991 fiir die USA). Dieser
Befund spricht ebenfalls fiir die Vermutung, dafl die Unternechmen unabhingig von der
Existenz gesetzlicher Bestandsschutzregelungen im allgemeinen in der Lage sind, die Ar-
beitskrifte mit der geringsten Produktivitét (zuerst) zu entlassen.

Auch der Befund, daB3 die Zahl freiwilliger Arbeitgeberwechsel das Einkommen c. p. erhoht,
wohingegen fiir unfreiwillige Wechsel das Gegenteil gilt, ist aus Unternehmenssicht letztlich
ein Indiz dafiir, dal die produktiveren Arbeitskréfte ihr Arbeitsverhdltnis selbst kiindigen,
wohingegen die weniger produktiven entlassen werden konnen. Dies ist insofern kaum
iiberraschend, als sich das Mobilitdtsverhalten der abhéngig Beschéftigten primir am noch zu
erwartenden Nettolebenseinkommen ausrichtet, d. h. daB3 sich die iiberwiegende Mehrheit der
Erwerbstétigen bei Entscheidungen iiber einen Arbeitsplatzwechsel im Sinne des Ziels der
Einkommensmaximierung verhilt (vgl. Hiibler 1989). Bemerkenswert ist insbesondere der
Befund, daB3 bei vielen Arbeitnehmern eine Neigung zu iiber-, und nicht, wie vielfach behaup-
tet, zu suboptimaler Mobilitdt besteht, die im wesentlichen mit den kurzfristig hohen Er-
tragsraten freiwilliger Arbeitsplatzwechsel ("job-hopping") zu erkliren ist.9 DaB die Stabilitt
des Erwerbsverhaltens von Stellenbewerbern bei der Personalauswahl oftmals eine
entscheidende Rolle in dem Sinne spielt, daB héufige Arbeitgeberwechsel in der
Vergangenheit als negatives Merkmal eines Bewerbers interpretiert werden, wodurch sich

9 Zur Quantifizierung der optimalen Zahl an Arbeitgeberwechseln anhand der Daten des "Sozio-6konomischen
Panels" vgl. Hiibler (1989). Eine Neigung zu iiberoptimaler Mobilitdt ist insbesondere bei jiingeren
Arbeitskriften zu beobachten, d. h. bei denjenigen, deren Entlohnung im allgemeinen unter ihrem
Wertgrenzprodukt liegt und die aus diesem Grund fiir die Unternehmen besonders "attraktiv" sind.
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dessen zukiinftige Karriereaussichten erheblich verschlechtern konnen (vgl. Windolf und
Hohn 1984),10 hat offenkundig keinen die individuelle Fluktuationsneigung reduzierenden
Einflu. Ungeachtet der Tatsache, daB3 die Zahl an Arbeitgeberwechseln, die ein Arbeitneh-
mer im Laufe seines Erwerbslebens "ungestraft" vornehmen darf, offenbar begrenzt ist, haben
freiwillige Wechsler am neuen Arbeitsplatz im Durchschnitt erheblich "bessere" Arbeitsbe-
dingungen, d. h. ein interessanteres Aufgabenfeld, groere Aufstiegsmoglichkeiten, geringere
Arbeitsbelastungen, glinstigere Arbeitszeitregelungen, kiirzere Anfahrtszeiten und héhere be-
triebliche Sozialleistungen als unfreiwillige Wechsler (vgl. Gerlach und Schasse 1991).

Aufgrund der vielfach begrenzten Transparenz des Arbeitsmarktes und der daraus resultie-
renden eingeschrinkten Wirksamkeit des Reputationsmechanismus sind Seniorititslohne aus
Arbeitnehmersicht mit dem Problem behaftet, daf} sie keinen sich selbst durchsetzenden Me-
chanismus zur Einhaltung der ihnen zugrundeliegenden impliziten Beschaftigungsgarantien
enthalten.!! Dies ist aus Arbeitnehmersicht um so schwerwiegender, als Lohnprofile mit
zunehmender Steilheit zwar einerseits die Fluktuationsneigung reduzieren, andererseits aber
zugleich wachsende "Ausbeutungsanreize" fiir den Arbeitgeber beinhalten (als empirischen
Beleg vgl. Allen et al. 1993). Mit der Bedeutung altersabhingiger Entlohnungsmuster wird
deshalb vermutlich auch die Nachfrage nach institutionellen "safeguards" zur Reduktion op-
portunistischen Verhaltens seitens der Unternehmen zunehmen, denn die Einhaltung im-
pliziter Beschéftigungsgarantien ist unter den genannten Bedingungen nur solange zu
erwarten, wie die Entlohnung der Arbeitnehmer unterhalb ihres Wertgrenzproduktes liegt.
Sobald aber die Entlohnung die Produktivitit iibersteigt, nimmt die Wahrscheinlichkeit
opportunistischen Verhaltens in dem Mafle zu, wie die zusdtzlichen Ertrdge in Form von dem
Vertragspartner zustehenden (Senioritits-) Lohnbestandteilen die (erwarteten) Kosten des Re-
putationsverlustes iibersteigen: "Once a bond is posted, a firm has a strong incentive to label a
worker a shirker and to claim his bond. Unless, as is unlikely in practice, third parties can be
relied on to determine whether a worker has shirked, workers will only be willing to post
bonds if they are convinced that the firm will not take them under false pretence. Workers
should trust firms not to falsely expropriate bonds so long as the bond is smaller than the
value to the firm of maintaining its reputation as an employer. When workers are uncertain of
the trustworthiness of firms, they are unlikely to be willing to post bonds" (Dickens et al.
1990, S. 165).

Wenn einerseits Arbeitnehmer, die aufgrund des Fehlens justitiabler Bestandsschutz-
und/oder Mitbestimmungsrechte einen Verlust ihrer "Senioritdtslohnbestandteile" befiirchten
miissen, im allgemeinen eine geringere Bereitschaft aufweisen, aufgeschobene Entlohnungs-
muster zu akzeptieren und beziehungsspezifische Investitionen zu titigen, und andererseits
die individuelle Mobilitdtsneigung der Arbeitnehmer mit dem unternehmerischen Ziel der
Arbeitskostenminimierung konfligiert, dann stellt sich die Frage, ob exogene Regelungen, die
die Beschiftigten vor '"ungerechtfertigten" Entlassungen schiitzen, unter bestimmten

10 pie Verwendung dieses Rekrutierungskriteriums dient aus betrieblicher Sicht offenkundig der Minimierung
der (erwarteten) Fluktuationskosten. Mangels besserer Informationen iiber das zukiinftige Verhalten eines
Stellenbewerbers greifen die Personalverantwortlichen in den Betrieben auf Informationen iiber das Verhalten
der Arbeitskrifte in der Vergangenheit zuriick und extrapolieren es in die Zukunft. Dieses Informationsverhalten
der Unternechmen wiederum fiihrt fiir reputationsbewulite Arbeitnehmer zu Restriktionen hinsichtlich ihrer
zwischenbetrieblichen Mobilitdt, denn die Nichteinhaltung gewisser zeitlicher Abstinde zwischen zwei Arbeit-
geberwechseln kann u. U. zu einem erheblichen Reputationsverlust fithren (vgl. Alewell 1993, S. 163-164).

11 Dementsprechend behaupten Donaldson und Eaton (1976, S. 471), steigende Alters-Einkommens-Profile
"are not evidence of a shared investment ... but they may be evidence of an employer's attempt to entrap his
employees".
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Bedingungen nicht auch im Interesse der Unternehmen sein konnen. Sofern entsprechende
(Mitbestimmungs-)Regelungen  innerorganisatorisch  ineffiziente, d. h. zu hohe
Fluktuationsraten verhindern, reduzieren sie zugleich die Wahrscheinlichkeit kurzfristiger
Storungen des Produktionsablaufes und fordern langfristig den innerbetrieblichen Wissens-
und Qualifikationstransfer. In jedem Fall bewirken sie eine nennenswerte Reduktion der Ar-
beitskosten (vgl. Alexander et al. 1994). In diesem Sinne stellen derartige Regelungen nicht
nur eine Einschrinkung betrieblicher Handlungsoptionen dar, sondern kdnnen ihrerseits
durchaus Spielrdume fiir die betriebliche Personal- und Beschiftigungspolitik erdffnen, indem
sie beispielsweise iiber eine Reduktion freiwilliger Mobilitit die Minimierung der
Arbeitskosten erleichtern (vgl. Frick 1995b, 1996a, 1996b, 1997b).12

Freeman und Lazear (1995, S. 48 f.) fassen die potentiellen Produktivititsfolgen justitiabler
Mitbestimmungsregelungen im allgemeinen und der deutschen Betriebsverfassung im be-
sonderen wie folgt zusammen: "The German-style works council has the ability to enhance
worker job security. The most important positive feature of additional job security is that it
induces workers to take a longer-run view of the prospects of the firm. A consequence is that
worker interests are brought more in line with those of owners. ... [W]orkers who have job
security place value on company profits because the profits are reflected in worker
compensation in the future. Thus, one would expect workers in enterprises with strong
councils to have greater loyalty to their firm and to be more eager to invest in firm-specific
skills than workers in other firms. To the extent that there is underinvestment in firm-specific
human capital (because no one side captures 100 percent of the returns), providing additional
job security helps to alleviate the problem." Ahnlich argumentiert auch Smith (1991, S. 277),
der im Hinblick auf die opportunismusreduzierende Funktion betrieblicher
Interessenvertretungen folgendes ergéinzt:13 ,, Although systematic evidence on the prevalence
of management (or shareholder) opportunism toward employees is not available, ... it is clear
that a majority of employees believe it is very widespread; and this belief alone will affect
economic behavior in general and willingness to make firm specific investments in parti-
cular®.

Vor diesem Hintergrund 148t sich der zentralen Aussage der Neuen Institutionenékonomie,
dafl Mitbestimmung der Arbeitnehmer aufgrund einer Verdnderung der Anreizstrukturen zu
Effizienzverlusten fiihre, die Kosten der FEtablierung und Koordination von
Arbeitsverhiltnissen bzw. Arbeitsbeziehungen erhohe und die Moglichkeiten der Ar-
beitnehmer zu opportunistischem Verhalten verbessere, die theoretisch begriindete
Vermutung gegeniiberstellen, da3 Mitbestimmung durch eine Verbesserung des Informations-
flusses die Kooperations- und KompromiB3bereitschaft der Beschiftigten erhoht, die Ka-
nalisierung innerbetrieblicher Konflikte erleichtert bzw. die Wahrscheinlichkeit opportu-

12 Vgl. dazu die Einschitzung Sadowskis (1988, S. 236), "daB3 ehrlich nur solange wihrt, wie Unehrlichkeit
wahrscheinlich aufgedeckt und angemessen bestraft wird. Wenn, was anzunehmen ist, eine hohere
Aufdeckenswahrscheinlichkeit mit hoheren Kosten verbunden ist, entscheiden buchstdblich die Risikopréfe-
renzen der Akteure und Betrachter iiber die Auswahl der Kontrollorganisation. Damit wird die Frage danach, ob
die Arbeitsverhéltnisse in die Subkultur von Unternehmen oder ein zwingendes Arbeitsrecht mit geschiitzten,
intermedidren Kontrollorganen einzubetten sind, zu recht als eine politische Frage verstanden und behandelt".

13 Dariiber hinaus zihlt Smith (1991, S. 265-273) eine Vielzahl unterschiedlicher Formen opportunistischen
Arbeitgeber- bzw. Managerverhaltens auf: Die Vereinnahmung innovativer Arbeitnehmerideen, die
Beeintrachtigungen des Informationsflusses, der Mi3brauch von Autoritdt und Anweisungsbefugnissen sowie
die Reduktion des Zeithorizontes auf die Dauer der eigenen Betriebszugehorigkeit. Allen diesen
Verhaltensweisen gemeinsam ist die Tatsache, daB3 sie negative Riickwirkungen auf Investitionen, Innovationen
und Produktivitéit haben.
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nistischen Verhaltens reduziert und damit die Qualitdt der Arbeitsbeziehungen verbessert und
schlieBlich durch eine Reduktion der arbeitnehmerseitigen Fluktuation die keineswegs aus-
zuschlieBenden negativen Wirkungen zumindest kompensiert.14 Diese Vermutung ist aus ver-
schiedenen Griinden naheliegend.

Zum einen kann die Unternehmensleitung als die hinsichtlich der konjunkturellen Lage besser
informierte Partei das Eintreten spezifischer Umweltzustinde vortduschen bzw. von den
Arbeitnehmern als stochastisch angesehene Umweltzustande systematisch herbeifiihren, um
damit die urspriinglich vereinbarte Aufteilung der Quasirente zu ihren Gunsten zu veridndern.
Arbeitnehmervertreter in den Entscheidungsgremien der Unternehmen haben damit im
wesentlichen die Aufgabe, den "wahren" Wert des Riickgangs des Grenzproduktes zu
ermitteln bzw. dariiber zu wachen, dal3 die urspriinglich vereinbarte Aufteilung der Quasirente
eingehalten wird (zur Modellierung vgl. Freeman und Lazear 1995 sowie Frick 1997c).15
Zum anderen konnen die Arbeitnehmervertreter aufgrund ihrer "Arbeitsplatzndhe" die
Leistungsbereitschaft und -fahigkeit einzelner Arbeitnehmer oftmals besser beurteilen als die
Personalabteilung oder gar die Unternehmensleitung und der letztgenannten damit bei un-
vermeidbaren Entlassungen wertvolle Informationen liefern, z. B. hinsichtlich der Auswahl
der zu Entlassenden.!® DaB diese Informationen sehr zuverlissig sind, ist insbesondere
deshalb zu erwarten, weil das Interesse der betrieblichen Interessenvertretung an einer
Maximierung der zu verteilenden Quasirente zumindest in dieser Hinsicht kaum mit dem

14 DaB die Unternehmen ihren Beschiftigten ohne "gesetzlichen Zwang" dennoch keine einklagbaren Mitbe-
stimmungs- und Bestandsschutzrechte einrdumen, ist keineswegs als ein Indiz daflir interpretierbar, dal3
derartige institutionelle Regelungen per se "ineffizient" sind. Zum einen lassen sich in der Praxis oftmals
weitreichende Mitwirkungsmoglichkeiten beobachten, die den Beschéiftigten teilweise lange vor der
Verabschiedung des Betriebsverfassungs- oder des Mitbestimmungsgesetzes eingerdumt wurden, d. h. der
Einwand, die vorfindbaren Partizipationsmoglichkeiten seien allein das Ergebnis "gesetzlichen Zwangs", ist
nicht haltbar. Zum anderen ist die Annahme, daBl der sich selbst iiberlassene (Arbeits-)Markt das optimale
Niveau an Kooperation "automatisch" erzeuge, theoretisch fragwiirdig (vgl. Axelrod 1984) und empirisch
unbegriindet (vgl. Kahn 1993 zur Verhandlungsstrategie von Gewerkschaften bei unterschiedlichen Zeitho-
rizonten). Spieltheoretische Ansitze zeigen, daB fiir beide Seiten vorteilhafte Losungen, d. h. solche, die eine
bestimmte "Kooperationsrente" beinhalten, selbst dann nicht notwendigerweise zustandekommen, wenn beide
Seiten dies wiinschen. Dies ist primédr damit zu erkldren, da3 eine einmal zustandegekommene Kooperation
keineswegs "self-enforcing" ist, d. h. daf} die kooperative Losung des Gefangenendilemmas notwendigerweise
instabil bleibt. Da kollektive Arbeitnehmervertretungen nicht nur den Umfang, sondern auch die Verteilung der
(gemeinsam) erwirtschafteten Quasirente beeinflussen, verhindert das zu erwartende "rent-seeking Verhalten"
der Arbeitnehmervertretung die Realisierung des "optimalen Niveaus" an Mitbestimmung, weil die
Unternehmensleitungen selbst bei einer insgesamt wachsenden Quasi-Rente eine Umverteilung zu ihren
Ungunsten vermeiden wollen (vgl. Freeman und Lazear 1995).

15 Die ohne die Zustimmung des Betriebsrates undenkbare Einfithrung der Viertagewoche bei VW, die durch
die Betriebsrite oftmals mitgetragene Ausgliederung von Tochterunternehmen (trotz der damit im allgemeinen
einhergehenden EinkommenseinbuBlen der Beschéftigten) und der Verzicht auf Sozialleistungen (um Investitio-
nen vornehmen zu koénnen) sind Beispiele dafiir und zugleich Ausdruck einer Kooperationsbereitschaft, die ihre
Wourzeln in einer die Stammbelegschaft verschonenden Personal- und Beschéftigungspolitik hat.

16 Obgleich die im Rahmen von Sozialpldnen ausgehandelten Kriterien zur Berechnung von Abfindungen im
wesentlichen das Lebensalter und die Betriebszugehdrigkeitsdauer der Beschiftigten, aber auch deren
Familienstand, die Kinderzahl etc. beriicksichtigen, 148t sich die bemerkenswerte Streuung in der Gewichtung
der einzelnen Kriterien dahingehendend interpretieren. Sie deutet aber zugleich auch darauf hin, dafl der
innerbetrieblichen Vermittelbarkeit eine groe Rolle hinsichtlich der Akzeptanz des Sozialplanes zukommt.
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Unternehmensinteresse an einer Maximierung des Gewinnes konfligieren diirfte (zur
Modellierung vgl. Frick 1997¢).17

5. Weitere Griinde fiir gesetzliche Mitbestimmungsregelungen

Die Uberlegungen des 2. und 3. Abschnitts erlauben noch weitere Antworten auf die
insbesondere von Jensen und Meckling (1979) aufgeworfene Frage, warum Mitbestimmung
nicht freiwillig einfiihrt wird, wenn sie Effizienzvorteile bietet.!8 Wenn die Vorteile der
Mitbestimmung ihre Nachteile und Kosten iiberwiegen, sollte sie eigentlich ohne staatliches
Eingreifen von selbst am Markt entstehen, da dann mitbestimmte Unternehmen einen
Wettbewerbsvorteil genieen. Selbst wenn die Vorteile nur den in ihren Rechten gestédrkten
Arbeitnehmern zukommen und die Nachteile allein der Kapitalgeberseite zufallen, sollten
entsprechende Kompensationszahlungen die freiwillige Mitbestimmungseinfiihrung erlauben,
solange der Nutzen die Kosten {ibersteigt, also gerade solange wie sie effizient ist.

Diesem pauschalen Einwand gegen eine gesetzliche Regelung der Mitbestimmung — im
Prinzip der Kritik an jedem wie auch immer gearteten staatlichen Eingreifen — 146t sich
dhnlich undifferenziert mit dem Hinweis auf die Existenz unvollstdndiger Vertrage und damit
partiell imperfekter Mérkte, d.h. letztlich einer Form des Marktversagens, begegnen. In einer
Welt ohne Transaktionskosten, in der alle Vertrdge vollstdndig und alle Mérkte perfekt sind,
wiirde sich die effiziente Allokation ohne staatlichen Eingriff herausbilden. In solch einer
Welt wire jedoch gar kein Platz fiir Mitbestimmung, nicht einmal fiir Firmen und Hierarchien
— alles wiirde iiber den Markt geregelt. Die reale Welt ist dagegen durch Transaktionskosten
und unvollstindige Vertrdge gekennzeichnet. Gerade deshalb gibt es Unternehmen,
Weisungsbefugnisse in Arbeitsvertrdgen und auch Residualrechte.

Daf} alle Residualrechte bei den Eigentiimern eines Unternehmens gebiindelt werden sollen,
wire nur dann unmittelbar einleuchtend, wenn die Position der Arbeitnehmer und aller
tibrigen Beteiligten vertraglich vollstindig spezifiziert werden konnte, die Eigentlimer also
auch allein das Residualrisiko triigen. In einfachen Modellen, wo der Arbeitnehmer fiir eine
vorher spezifizierte Arbeitsleistung einen festen Lohn erhilt, mag dies der Fall sein. In der
Regel 146t sich die Arbeitsleistung jedoch ex ante nicht genau angeben und kontrahieren.
AuBerdem trigt der Arbeitnehmer ein Arbeitsplatzrisiko, wodurch spezifische
Humankapitalinvestitionen und die damit verbundenen Quasirenten gefdhrdet sind. Wird
jedoch der Grundsatz konsequent vertreten, dal die Triger des Residualrisikos auch die
residualen Entscheidungsrechte besitzen sollten, dann kann den am Risiko beteiligten
Arbeitnehmern kaum jedes Mitbestimmungsrecht verweigert werden. Im Extremfall hoher
undiversifizierbarer Investitionen in spezifisches Humankapital konnten die Arbeitnehmer
sogar mit hoheren Risiken belastet sein als die Aktiondre eines Unternehmens.

Auf dieser Ebene mag man die Frage wiederholen wollen, warum sich die Beteiligten nicht
freiwillig auf Mitbestimmung einigen, wenn sie insgesamt von Vorteil ist. Die Aktiondre
konnten von sich aus Residualrechte an die Arbeitnehmer abtreten, falls dies zu einem

17 Dies ist zumindest solange zu erwarten, wie die Mitglieder der jeweiligen Stammbelegschaft nicht von einem
Arbeitsplatzverlust bedroht sind, d. h. solange der Bestand der dominierenden Koalition nicht gefdhrdet ist (vgl.
Sadowski 1985).

18 Diese Frage, die in Wirklichkeit als Kritik an gesetzlichen Mitbestimmungsvorschriften gemeint ist, wurde
bereits zuvor von Alchian und Demsetz (1972), Nozick (1974), Furubotn (1978), Gallaway (1978) und Pejovich
(1978) gestellt, hat aber bei Jensen und Meckling ihre prononcierteste Form gefunden.
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Effizienzgewinn fiihrt, der dann zwischen Aktiondren und Arbeitnehmern geteilt werden
konnte. Das Problem ist nur, dal} sich die Residualrechte, ihr Einsatz und ihr Wert erst recht
nicht genau spezifizieren lassen, wo schon die "normalen" Vertrdge notwendigerweise
unvollstindig bleiben miissen. LieBe sich abschlieBend regeln, in welchen Situationen die
Residualrechte wie einzusetzen sind, dann wiirde es sich um vollstindige Vertrdge und eben
nicht mehr um Residualrechte handeln. Wie die Residualrechte ex post eingesetzt werden und
welcher Wert ihnen dann zukommt, ist folglich definitionsgeméfl ex ante unklar. Dies
erschwert jedoch ihre effiziente Allokation ungemein. !9

Zum einen konnten diese Rechte so unspezifisch sein, dall sich dariiber iiberhaupt kein
gerichtlich iiberpriifbarer Vertrag schliefen 14Bt. Dadurch wird eine effizienzsteigernde
Reallokation verhindert oder zumindest erheblich erschwert. In diesem Fall ist es wichtig, wie
die Anfangsallokation definiert ist. Es versteht sich dabei keineswegs von selbst, da3 die
Zuweisung aller Residualrechte an die Aktiondre und der AusschluB3 jeglicher Mitbestimmung
von den Arbeitnehmern optimal sein muBl. Zum anderen mdégen weder die Eigentiimer noch
die Arbeitnehmer zu einer auch nur annihernden Bewertung der Mitbestimmungsrechte in der
Lage sein. Selbst wenn beide Seiten wissen, da3 die Einfithrung von Mitbestimmung
effizienzfordernd ist, kann sie dann immer noch daran scheitern, dall keine Einigung iiber die
notwendige Kompensationszahlung zustande kommt. Dies ist sogar dann mdglich, wenn jede
Seite fiir sich zu einer Bewertung in der Lage ist, jedoch eine asymmetrische
Informationsverteilung zwischen Arbeitgebern und -nehmern besteht (vergleiche Dilger
1999).

Des weiteren konnen sdmtliche der im 3. Abschnitt diskutierten Griinde nicht nur fiir die
Mitbestimmung als solche, sondern auch fiir eine staatliche Regulierung derselben sprechen.
Gesetzliche Mitbestimmungsregelungen konnen zur Absicherung von Quasirenten der
Beschiftigten und dem Setzen der richtigen ex ante Anreize dienen. Sie erlauben
gegebenenfalls die Vermeidung oder zumindest Reduktion von Ineffizienzen in den ex post
Verhandlungen, wenn z. B. die Arbeitnehmer nur begrenzt Kompensationszahlungen zu
leisten vermogen oder sich Informationsasymmetrien reduzieren lassen (vergleiche Freeman
und Lazear 1995). Sie konnen weiterhin zu einer besseren Risikoallokation fiihren.
SchlieBlich ist Reputation ein wichtiger Mechanismus, um Liicken in unvollstindigen
Vertrdgen einvernehmlich schlieBen zu konnen (Frick 1997c). Wihrend neue Firmen und
Belegschaften von sich aus viel Zeit zum Aufbau von Reputation bendtigen, kann durch
staatlich garantierte und etablierte Mitbestimmungsregelungen dieser
Reputationsbildungsprozel abgekiirzt werden.

Es sei hier noch auf einen zusitzlichen Grund verwiesen, der fiir eine staatliche
Mitbestimmungsregelung angefiihrt werden konnte. Die freiwillige Einfilhrung von
Mitbestimmungsrechten in einer Firma kann positive externe Effekte hervorrufen, die in einer
Welt unvollstindiger Vertrdge nicht internalisierbar sind. Diese Externalititen konnen
makrookonomischer Art sein, wenn z. B. die Beschiftigung in mitbestimmten Unternehmen
stabiler ist und die Lohne rigider sind, so dal Konjunkturschwankungen abgefedert werden
(siche Levine und Parkin 1994 sowie Levine 1995). Mikrodkonomisch vermag adverse
Selektion der Beschiftigten eine freiwillige  Mitbestimmungseinfiihrung  trotz
produktivititssteigernde Effekte zu verhindern, wenn ndmlich die unproduktiveren
Arbeitnehmer stirker von den Folgen der Mitbestimmung, z. B. verbessertem
Kiindigungsschutz, profitieren und sich deshalb in den mitbestimmten Unternehmen

19 Vielleicht kann hier nicht einmal der Effizienzbegriff selbst sinnvoll definiert werden.
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konzentrieren  (vergleiche Levine 1991, 1992 und 1995). Eine gesetzliche
Mitbestimmungspflicht fiir alle Firmen 16st die entsprechenden Kollektivgutprobleme.

Aus den angesprochenen moglichen Griinden fiir staatliche Eingriffe in die Corporate
Governance Struktur folgt natiirlich nicht, daB3 der Staat tatsdchlich entsprechende Eingriffe in
die Verteilung von Verfiigungsrechten vornehmen muB. Moglicherweise ist das
Staatsversagen in diesem Fall noch grofer als das Marktversagen. Nichtsdestotrotz ist das
prima facie Argument gegen jeden gesetzlichen Eingriff, daB sich die effiziente Allokation in
jedem Fall von selbst durch freiwillige Vereinbarung der Beteiligten herausbilden wird,
angesichts der notwendigen Unvollstindigkeit von Vertrdgen nicht aufrechtzuerhalten. Es
bleibt  sorgfiltig  abzuwédgen, ob und gegebenenfalls welche gesetzlichen
Mitbestimmungsregelungen 6konomisch sinnvoll sind.
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Zusammenfassung

Mitbestimmung als zentrale Frage der Corporate Governance

Wir analysieren den Begriff der "Corporate Governance" und zeigen auf, daf} erst die in
jingster Zeit entwickelten Modelle der Unternehmung eine fundierte Okonomische
Diskussion der relativen Vorteilhaftigkeit alternativ  denkbarer institutioneller
Rahmenbedingungen der Unternehmensfiihrung — und damit auch von Fragen der
Mitbestimmung — erlauben. Wir untersuchen, inwiefern sich im Rahmen dieser Modelle
unterschiedliche Ausgestaltungen des Corporate Governance Systems auf die Effizienz von
Organisationen auswirken. Darauf aufbauend diskutieren wir mogliche Effizienzwirkungen
justitiabler ~Mitbestimmungs-regelungen, insbesondere die Auswirkungen auf die
Humankapitalbildung und die Personalfluktuation. Wir legen dar, warum selbst effiziente
Mitbestimmungsregelungen nicht freiwillig am Markt vereinbart, sondern aufgrund der
fehlenden = Marktfahigkeit relevanter Verfligungsrechte gegebenenfalls  gesetzlich
vorgeschrieben werden miissen.

Abstract
Co-Determination as a Central Question of Corporate Governance

We analyse the concept of "Corporate Governance" and show that only the most recent
models of the firm allow a well-founded economic discussion of the relative merits of
different institutional settings to manage a firm in general and of co-determination in
particular. We examine how different designs of the corporate governance system influence
the organisational efficiency according to these models. On this basis we discuss the possible
efficiency gains of legally binding co-determination rules, especially concerning human
capital and personnel turnover. We explain why even efficient co-determination rules may not
be agreed upon voluntarily but have to be stipulated by law in some cases because under
specific circumstances the relevant property rights may not be marketable.
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