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Kapitalmarktorientierte Unternehmenssteuerung
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Die Diskussion iiber die Finanz- und Wirtschaftskrise kreist gegenwirtig vor allem um die Re-Regulierung internationaler Finanz-
mirkte. Im Fokus stehen spezifische Finanzprodukte, Akteure und Regelwerke. In dieser Debatte geht jedoch oft verloren, dass sich hin-
ter dem Begriff Finanzmarktkapitalismus ein ungleich komplexeres System verbirgt, das iiber zahlreiche Transfermechanismen mit
der Realwirtschaft verzahnt ist. Wie kaum ein anderes Konzept steht der Shareholder Value fiir tief greifende Verinderungen in der Cor-
porate Governance von Unternehmen. Er ist zum Synonym fiir die Aufl6sung der Deutschland AG und die Anniherung des rheinisch-

kooperativen Kapitalismusmodells an seine angelsidchsische Konkurrenzvariante geworden.

Einleitung

Sehen Beftirworter in der kapitalmarktori-
entierten Steuerung noch immer eine al-
ternativlose Anpassung an eine globalisier-
te Wirtschaft (Merz 2008), halten Kritiker
dies fiir eine hochst problematische Wei-
chenstellung, die der Jagd nach kurzfris-
tigem Gewinn Tiir und Tor geoffnet hat
(Urban 2009, S. 31ff.). So kontrovers die je-
weiligen Positionen auch sein mogen —
Einigkeit besteht darin, dass die Sharehol-
der-Value-Steuerung die Unternehmen,
die Mitbestimmung und ihre Akteure gra-
vierend verdndert hat. In solchen Einschit-
zungen schwingt die Annahme mit, es han-
dele sich um ein Set verbindlicher Organi-
sationsformen und Praktiken, die, einmal
implementiert, die soziale Realitdt in und
im Umfeld von Unternehmen transformie-
ren. Hier setzt der nachfolgende Beitrag an.
Er will den Blick auf ein Phidnomen lenken,
das bislang viel zu wenig Beachtung gefun-
den hat. Hinter dem Konzept des Share-
holder Value verbergen sich heterogene, ge-
legentlich durchaus widerspriichliche und
vor allem bestindig im Wandel befindliche
Managementpraktiken. Thnen ist gemein-
sam, dass die Kapitalmarktorientierung als
strategische Option, als bargaining chip
und Legitimationsinstrument genutzt
wird, um re-kommodifizierende Manage-
mentpolitiken durchzusetzen. An der Stof3-
richtung solcher Praktiken wird sich — trotz
globaler Finanz- und Uberakkumulations-
krise — wenig verdndern, es sei denn,
es finden sich soziale Akteure, die eine

Delegitimierung dieser Steuerungsformen
arbeitspolitisch bewusst vorantreiben.
Zur Begriindung dieser Sichtweise wird
zunichst (Abschnitt 2) das Konzept des
Shareholder Value eingefiihrt und im Kon-
text unterschiedlicher wissenschaftlicher
Ansitze beleuchtet. AnschlieBend (Ab-
schnitt 3) geht es vor dem Hintergrund ei-
nes eigenen Ansatzes um die Durchsetzung
der Shareholder-Steuerung und im Ab-
schnitt 4 um deren Wandel im Gefolge der
globalen Wirtschaftskrise. Abschnitt 5 lotet
Moglichkeiten fiir arbeitspolitische Inter-
ventionen aus.

Was ist und wozu dient
der Shareholder Value?

In der arbeitspolitischen Debatte 1ost der
Begriff Shareholder-Value-Steuerung As-
soziationen zu einem Management der
kurzen Frist und zu einer Kultur der Maxi-
malprofite aus. Das Konzept selbst verheif3t
allerdings das genaue Gegenteil. Danach
stellt die Starkung der Eigentiimerinteres-
sen eine angemessene Losung des Prinzi-
pal-Agent-Problems der Unternehmens-
steuerung dar. Dem Managerkapitalismus
der fordistischen Ara wird der Kampf an-
gesagt; die Orientierung an den Interessen
der Kapitalmarktakteure soll die Autono-
misierung des Top-Managements eindim-
men und lingerfristig fiir eine groflere
Effizienz der Unternehmenssteuerung sor-
gen (Rappaport 1986). Damit entspricht
die Shareholder-Value-Doktrin passgenau
einer zentralen Annahme der zeitgenossi-
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schen Marktorthodoxie. Aus deren Pers-
pektive stellt das Ideal eines Unterneh-
mers mit sozialer Verantwortung eine be-
sonders problematische Verzerrung des
Wettbewerbsgedankens dar (Friedman
1982, S.165). Was der ideologische Markt-
fundamentalismus allgemein vorgibt, sucht
die Shareholder-Value-Bewegung auf der
Ebene der Unternehmenssteuerung umzu-
setzen. Eine strikte Ausrichtung an Ei-
gentiimerinteressen soll den ,,Opportunis-
mus® des strategiefihigen Managements,
dessen Neigung, Partialinteressen zulasten
des Unternehmens zu verfolgen, wirksam
und nachhaltig begrenzen.

2.1 LOGISCHE KONTROLLPROBLEME

In fritheren Arbeiten (Dorre/Brinkmann
2005, S. 58ff.) haben wir bereits auf den lo-
gischen Konstruktionsfehler dieses Kon-
trollversprechens hingewiesen. Faktisch
lauft die Eigentiimerorientierung darauf
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hinaus, die evolutionire Vergesellschaftung
der Unternehmensentscheidungen, die mit
dem ausgehandelten, mitbestimmten Un-
ternehmen erreicht wurde, sukzessive zu-
riickzunehmen und sie im Namen der Li-
quiditit einer auf bornierte Einzelinteres-
sen gegriindeten externen Kontrolle zu un-
terwerfen (Aglietta/Rebérioux 2005). Das
ausgehandelte, mitbestimmte Unterneh-
men eines Kapitalismus mit koordinierten
Mirkten ldsst sich hinreichend weder als
Rechtsobjekt von Eigentiimern noch als
Biindelung formaler Vertragsbeziehungen
begreifen. Faktisch ist dieses Unternehmen
in seinen Legitimationen nach innen wie
auch gegeniiber seiner Umwelt lingst zu ei-
ner offentlichen Institution geworden. Im
Idealfall stellt es eine annihernde Balance
zwischen den Interessen verschiedener
Stakeholder-Gruppen her und leistet zu-
gleich eine Internalisierung gesellschaftli-
cher Kompromissbildungen.

Zu den Priamissen der Shareholder-
Value-Bewegung (Hiss 2009) gehort, dass
die Kompromissbildungen in mitbestimm-
ten Unternehmen zu schwerfillig und zu
komplex seien, als dass sie in der Beschleu-
nigungsspirale eines globalisierten Kapi-
talismus Bestand haben konnten. Eine
straffere Ausrichtung der Unternehmens-
fithrung an Aktionidrsinteressen soll die
Effizienz der Unternehmensaktivititen er-
hohen und so zu Ertrégen fithren, die letzt-
lich allen beteiligten Gruppen zugute kom-
men. Allerdings sind Aktiondre wie auch
andere Kapitalmarktakteure zumindest in
Hinblick auf die koordinierende Titigkeit
des Managements Outsider. Erfolg und
Misserfolg der Managementtitigkeit kon-
nen die Eigentiimer im Grunde nur aus der
Auflenperspektive und ex post beurteilen.
Gleiches gilt im Ubrigen fiir Analysten und
Rating-Agenturen, die mit in die Zukunft
verlingerten Gegenwartstrends, mit Er-
wartungen und Erwartungserwartungen
operieren.

Insofern fiihrt die Shareholder-Value-
Doktrin schon logisch-konzeptionell nicht
zu einer Einschrinkung der Macht des stra-
tegiefihigen Managements. Im Gegenteil,
in dem Mafie, wie die Eigentiimerorientie-
rung bewirkt, dass unternehmensinterne
Kompromissbildungen ignoriert werden,
schwindet der Einfluss von Insidern, die in
der Lage wiren, die Autonomisierung von
Managementinteressen zu korrigieren. An-
statt das Top-Management an die kurze Lei-
ne zu legen, besteht vielmehr die Gefahr,
dass die aktionidrsorientierte Unterneh-
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mensfithrung (Fligstein 2001, S. 168f.) einer
neuen Managerelite zum Durchbruch ver-
hilft, die sich weder einem kollektiven Un-
ternehmenswillen verpflichtet fihlt noch
auf Wachstumsziele festlegen ldsst, sondern
stattdessen von einer hohen Ubereinstim-
mung zwischen Eigen- und Unterneh-
mensinteressen ausgeht und das Streben
nach kurzfristiger Gewinnmaximierung ins
Zentrum des eigenen Handelns stellt.

2.2 KONKURRIERENDE DEUTUNGEN

Dielogische Inkonsistenz der Shareholder-
Value-Doktrin wird in der sozialwissen-
schaftlichen Beobachterperspektive auf
unterschiedliche Weise reflektiert. Im We-
sentlichen lassen sich zwei Gruppen von
Ansitzen, strukturalistische und kultura-
listische, unterscheiden. Fiir eher struktu-
ralistisch argumentierende Ansitze ist die
Shareholder-Value-Steuerung von Unter-
nehmen konstitutives Element eines ,,Ak-
kumulationsregimes der Vermogensbesit-
zer (Aglietta 2000, S. 66) oder eines Fi-
nanzmarktkapitalismus (Windolf 2005,
S. 20ff.), der sich seit den 1980er Jahren
herausgebildet hat. Unter den Bedingun-
gen unsicherer Miarkte und der relativen
Autonomisierung des Finanzsektors macht
es fiir das Management weltmarktorien-
tierter Unternehmen Sinn, strategische
Operationen an den Renditen der markt-
fithrenden Unternehmen auszurichten.
Eine Eigenkapitalrendite der Deutschen
Bank von 25 % rechtfertigt sich in der fi-
nanzkapitalistischen Logik, weil andere
Kreditinstitute mit ihren Margen tiber die
30 % gehen. In einer Okonomie, in der Un-
ternehmen zu Waren werden und tber-
schiissigem Kapital als Anlageobjekt die-
nen, wird Liquiditit zu einem strategischen
Ziel des Top-Managements.

Um selbst akquisitionsfihig zu sein,
aber auch, um sich vor feindlichen Uber-
nahmen zu schiitzen, soll die Schwierigkeit,
Liquiditit zu generieren, tiberwunden wer-
den. Dies geschieht, indem Unternehmen
nach kaskadenférmig auf die dezentralen
Einheiten heruntergebrochenen Rendite-
erwartungen oder Gewinnvorgaben ge-
fithrt werden. Auf diese Weise unterliegt im
Idealfall jede dezentrale Einheit einem
strengen Finanzcontrolling. Finanzielle
Operationen, selbst in kleineren Grof3en-
ordnungen, lassen sich aus einer kontrol-
lierenden Zentrale beobachten, die zudem
in kurzen Zeitabstdnden Ergebnisberichte
seitens der untergeordneten Hierarchie-

ebenen einfordert. Wihrend die frithere
Manageraufsicht an einer langfristigen Sta-
bilitdt der Kapitalakkumulation interes-
siert war, besteht das Kontrollregime des
Shareholder Value ,,auf den Leistungskrite-
rien der Finanzmirkte®. Es zwingt ,,die Un-
ternehmen zur hochstmaoglichen kurzfris-
tigen Kapitalbildung an der Bérse®, und die
allgegenwirtige Drohung, ,,das Manage-
ment auszutauschen oder aufgekauft zu
werden® gentigt, um immer wieder Druck
auf die Lohnkosten und die Beschiftigung
auszuiiben, ,ohne die geringste Riicksicht
auf die zukinftige Entwicklung zu neh-
men“ (Aglietta 2000, S. 50).

Die in strukturalistischen Ansétzen un-
terstellte Funktionalitit der Shareholder-
Value-Steuerung wird von starker kultura-
listisch argumentierenden Autoren kriti-
siert, die bezweifeln, dass sich realwirt-
schaftliche Unternehmensstrategien von
Leistungskriterien der Finanzmirkte ablei-
ten lassen. Schon aufgrund der Mehrdeu-
tigkeit von Eigentiimerinteressen gilt die in
Grenzen deutungsoffene ,,Finanzmarktra-
tionalitdt® als ,eine Form wirtschaftlicher
Rationalitit unter anderen (Kadtler 2009,
S. 7). Sie setzt sich in den Unternehmen
niemals vollstindig durch, weil die Pro-
duktion von Giitern und Dienstleistungen
nicht ausschliefllich und hiufig nicht ein-
mal primér finanzkapitalistischen Rationa-
litdtskriterien entsprechen kann. Nach sol-
chen Interpretationen handelt es sich bei
der Shareholder-Value-Steuerung um ei-
nen, gleichwohl folgenreichen, ,Rationa-
litdtsmythos“ (Deutschmann 1997), der al-
lerdings weit iiber seinen urspriinglichen
Entstehungskontext (weltmarktorientierte
Aktiengesellschaften) hinaus ausstrahlen
kann (zum KMU-Sektor: Becker 2009).
Der ,,Druck®, der von institutionellen Anle-
gern und anderen Kapitalmarktakteuren
ausgeht, wirkt nicht automatisch und vor
allem nicht gleichformig auf alle Unter-
nehmen, er ist immer auch mikropolitisch
hergestellt (Brinkmann 2009). Dennoch
strukturiert er die Interaktionen maf3gebli-
cher Akteure innerhalb wie auflerhalb der
Unternehmen.

Shareholder Value und
neue Landnahme

Wir sind der Ansicht, dass sich beide Inter-
pretationsschemata weniger kontrar zuein-
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ander verhalten, als es auf den ersten Blick
scheinen mag. Neigen strukturalistische
Ansitze bisweilen zu einem allzu simplen
Funktionalismus, unterschitzen kultura-
listische oder wissenssoziologische Deu-
tungen die strukturbildenden Wirkungen
der Shareholder-Value-Steuerung. Um die
Starken beider Betrachtungsweisen nutz-
bar machen zu kénnen, definieren wir ka-
pitalmarktorientierte Steuerungsformen
nachfolgend als Transfermechanismus fi-
nanzkapitalistischer Landnahmen.

3.1 EIN TRANSFERMECHANISMUS

An dieser Stelle kann das Theorem kapita-
listischer Landnahmen nicht umfassend
erldutert werden. Im Kern besagt es, dass
der Kapitalismus sich nicht aus sich selbst
heraus reproduzieren kann. Er bleibt da-
rauf angewiesen, ,duflere Mdrkte® zu nut-
zen, die er sowohl in nichtkapitalistischen
Gesellschaften als auch in nicht kommer-
zialisierten Sektoren innerhalb kapitalisti-
scher Gesellschaften findet. Im Unterschied
zu klassischen Landnahmetheorien (Lu-
xemburg 1975; Arendt 2006) gehen neuere
Versionen davon aus, dass ein ,,Auflen® der
kapitalistischen Produktionsweise auch ak-
tiv hergestellt werden kann (Harvey 2005,
S. 140). Aktive Herstellung bedeutet, dass
die Kette der Landnahmen prinzipiell un-
endlich ist. Der ,,Siindenfall einer ,,Spren-
gung rein okonomischer Gesetzmafligkeit
durch politisches Handeln“ (Arendt 2006,
S.335) kann und muss sich folgerichtig auf
erweiterter Stufenleiter bestindig wieder-
holen. Dabei lassen sich zwei Grundformen
der Landnahme unterscheiden (Dorre
2009, S. 42ff.). Die eine beruht auf De-
Kommodifizierung, d. h. auf langfristigen
Infrastrukturinvestitionen in den sekun-
déren oder tertidiren Kapitalkreislauf sowie
auf Formen der Staatsintervention, die die
Lohnarbeit sukzessive von Marktrisiken
abkoppeln. Die fordistische Landnahme
nach 1945 entsprach diesem Typus. Mit or-
ganisierten Arbeitsmirkten, dem Ausbau
kollektiver Sicherungssysteme, Staatsun-
ternehmen und einem expandierenden 6f-
fentlichen Dienst entstand eine gemischte
Wirtschaft, in der ganze Bereiche der pri-
vaten Verwertung weitgehend entzogen
waren. Erstmals in der Geschichte bildete
sich ein Kapitalismus ohne sichtbare in-
dustrielle Reservearmee heraus (Lutz 1984,
S.186ft.). Sozial geschiitzte Lohnarbeit ver-
wandelte sich in eine gesellschaftliche Inte-
grationsmaschine und schuf auch fiir einen

Grof3teil der Lohnabhingigen erstmals die
Voraussetzungen fiir eine lingerfristige Le-
bensplanung.

Die finanzkapitalistische Landnahme,
wie sie seit den 1980er Jahren alle kapitalis-
tischen Zentren und zeitversetzt auch die
Linder des vormals staatsbiirokratischen
Sozialismus erfasst hat, entspricht einer an-
deren Grundvariante. Dieser zweite Typus
stellt ein ,,Auflen® {iber Re-Kommodifizie-
rung und sozialen Ausschluss her. Im Kern
zielt die finanzkapitalistische Landnahme
auf Institutionen, gesellschaftliche Organi-
sationsformen und soziale Regeln, die die
Wirkungen marktformiger Koordinations-
mechanismen begrenzen. Der Modus ope-
randi dieser Landnahme umfasst eine Viel-
zahl an Transfermechanismen, zu denen
auch die Shareholder-Value-Steuerung ge-
hort. Das Shareholder-Value-Regime fun-
giert gewissermaflen als Bindeglied zwi-
schen den Anforderungen sich rasch ver-
dndernder Mirkte und den Profitabilitits-
interessen der Eigentiimer einerseits sowie
der Unternehmens-, Betriebs- und Arbeits-
organisation andererseits. Dabei muss sys-
tematisch zwischen dem (1) Leitbild des
Shareholder Value, seiner (2) praktischen
Umsetzung sowie (3) den Wirkungen un-
terschieden werden, die dieses Kontrollre-
gime auf soziale Regeln austibt.

(ad 1) Die strukturierende Idee des
Leitbilds besteht darin, die Profitabilitit des
Unternehmens zur zentralen Steuerungs-
grofde zu erkliren, an der sich andere Leis-
tungskriterien auszurichten haben. Sha-
reholder-Value-Steuerung bedeutet, dass
unabhingig von den konkreten Steue-
rungspraktiken eine Art Mindestprofitabi-
litdt definiert wird, die es unter optimaler
Ausnutzung interner wie externer Flexibi-
lisierungsinstrumente zu gewihrleisten
gilt. In diesem System erscheinen der Ge-
winn und abgeleitet davon die Rendite
nicht mehr als Resultat real erbrachter ko-
nomischer Leistungen; vielmehr werden
Gewinnmargen oder Ergebniserwartungen
als Planungsgrofle vorausgesetzt und in
Gestalt von Kennziffern und Budgetierung
zu einer verbindlichen Zielgrofie auch de-
zentraler Einheiten erkldrt. Dies kann z. B.
geschehen, indem Unternehmen samt Im-
mobilien und Anlagen als Ansammlung
von Vermdogenstiteln betrachtet werden,
um sodann die Eigenkapitalrentabilitit je-
des Titels zu bewerten. Zentrale Steue-
rungsgrofle ist in solchen Fillen der ,Ge-
schiftwertbeitrag®, der ,EBIT oder Ahnli-
ches, also ein Steuerungskriterium, dessen

Funktion darin besteht, die Mindestprofi-
tabilitét sichtbar zu machen. Dies vor Au-
gen, ldsst sich prizisieren, worin die Innen-
Auflen-Dialektik kapitalmarktorientierter
Steuerungsformen wurzelt. Das ,,Auflen
dieser Steuerungsform sind nicht Realwirt-
schaft und Unternehmen schlechthin, viel-
mehr wird das ,,AufSen von jenen Institu-
tionen, Organisationsformen und sozialen
Regeln des mitbestimmten Unternehmens
gebildet, die in der Bliitezeit des fordisti-
schen Kapitalismus die Kongruenz zwi-
schen der lidngerfristigen Kapitalakkumu-
lation und der Stabilitdt des Lohnverhilt-
nisses sichergestellt und so fiir eine fort-
schreitende De-Kommodifizierung von
Lohnarbeit gesorgt hatten.

(ad 2) Die praktische Umsetzung des
Leitbilds vollzieht sich allerdings in Unter-
nehmen, die sich in Anlehnung an die Feld-
konzeption Pierre Bourdieus (1998) als tief
gestaffelte Machtfelder begreifen lassen.
Mirkte sind Felder der Unternehmen. Thre
Besonderheit resultiert aus Machtrelatio-
nen und Spielregeln, welche neben dem
Staat wesentlich von dominanten indus-
triellen Komplexen bestimmt werden. Er-
scheint das Unternehmen aus der makro-
okonomischen Perspektive als homogener
Akteur, verdndert sich der Blickwinkel, so-
bald das Feld des Unternehmens betrachtet
wird, das eine relative Autonomie gegen-
iiber den aus dem Feld der Unternehmen
herrithrenden Zwinge besitzt. Ahnliches
gilt fir das Feld des Betriebs oder das Feld
des Profitcenters. Auf jeder dieser Ebenen
existieren besondere Interessen, Macht-
konstellationen und Spielregeln, die sich
nicht im Durchgriff eines neuen Steue-
rungssystems von heute auf morgen grund-
legend verindern lassen. So sind z. B. die
Interessen der Unternehmenszentrale an-
dere als die der Sparte, und deren Interes-
senlagen unterscheiden sich wiederum von
denen betrieblicher Geschiftsleitungen.
Schon innerhalb der Managementhierar-
chie existieren somit diverse Filter, die im
Grunde ausschlief8en, dass sich ein Steue-
rungssystem in Reinform durchsetzt.

(ad 3) Viel wahrscheinlicher ist, dass je-
de neue Steuerungsform im Verlauf ihrer
praktischen Durchsetzung erhebliche Mo-
difikationen erfihrt. Altere, eingespielte
Steuerungssysteme werden nicht einfach
ersetzt, sondern mit neuen Elementen
kombiniert und umgeformt. Ahnliches gilt
im Ubrigen auch fiir die Auswirkungen der
Shareholder-Value-Steuerung auf markt-
begrenzende soziale Regeln. Es ist in hochs-
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tem Mafle unwahrscheinlich, dass solche
Regelwerke und ihre Institutionalisierun-
gen gewissermaflen im Sturmangriff ge-
schleift und beseitigt werden. Realitits-
niher ist die Vorstellung eines graduellen
Wandels (Streeck 2009, S. 240), der sich in-
nerhalb wie unterhalb scheinbar intakter
Institutionen bemerkbar macht. Noch im-
mer gibt es das ausgehandelte Unterneh-
men, interne Arbeitsmirkte, Mitbestim-
mungskulturen, arbeitsrechtliche Bestim-
mungen und Kollektivvertridge. Doch in
den alltdglichen Erfahrungen erheblicher
Teile der Beschiftigten biifien diese Institu-
tionen und Regelwerke sukzessive ihre
Schutzfunktion ein. Sie verschwinden
nicht, doch ihre Verankerung in den alltig-
lichen Praktiken und Kompromissbildun-
gen maf3geblicher Akteure erodiert. Und
mit den Spielregeln verindern sich zu-
gleich die Felder, in denen diese Akteure
agieren.

3.2 DREI PHASEN DER
DURCHSETZUNG

Nutzt man die Heuristik ineinander ge-
schachtelter, relativ autonomer Machtfel-
der, wird man die Vorstellung, dass es sich
bei der Shareholder-Value-Steuerung um
ein Set verbindlicher Managementprinzi-
pien, Instrumente und Praktiken handelt,
das in jeder Unternehmensorganisation
nahezu gleich wirkt, rasch ad acta legen
miissen. Realitdtsndher ist die Vorstellung
einer Leitidee, die im Prozess ihrer Durch-
setzung modifiziert und mit unterschiedli-
chen, sich immer wieder wandelnden Prak-
tiken verkniipft wird. Exakt dies lasst sich
zeigen, wenn man die Phasen der Durch-
setzung und Anwendung des Shareholder-
Value-Konzepts in weltmarktorientierten
Unternehmen betrachtet. Fiir die Zeitspan-
ne zwischen 1990 und 2009 lassen sich drei
Phasen unterscheiden.

Die erste Phase (1990 bis etwa 1997) be-
inhaltet die Durchsetzung von Elementen
einer flexiblen Produktionsweise.! Zwar
existieren auch in dieser Zeit bereits Unter-
nehmen, die nach Shareholder-Doktrin ge-
fithrt werden. Dabei handelte es sich jedoch
um Tochter von Konzernen mit Sitz im
Ausland. Die Auswirkungen der straffen
Profitsteuerung werden in dieser Phase
durch die noch einigermaflen intakten
korporativen Praktiken eines sozial-biiro-
kratischen Kapitalismus abgefedert. Den-
noch lassen sich bereits Konturen einer fle-
xiblen Produktionsweise erkennen. Die
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entscheidenden Veranderungen vollziehen
sich auf der Ebene der Unternehmens- und
Betriebsorganisation. Das betriebswirt-
schaftliche Geheimnis der flexiblen Ar-
beitsweise wurzelt in einem break even
point, der so fixiert ist, dass vergleichswei-
se grofe Konjunkturschwankungen aufge-
fangen werden konnen, ohne die Gewinn-
zone zu verlassen. In der flexiblen Organi-
sation stellt die Belegschaft das entschei-
dende Flexibilitdtspotenzial dar, mit dessen
Hilfe eine Produktionsweise mit knappen
Zeit-, Material- und Personalpuffern funk-
tionsfihig gehalten wird. Inszenierte Markt-
beziehungen sorgen fiir eine Intensivierung
der Konkurrenz im Inneren der Firmen-
organisation. Die Verstetigung des Wettbe-
werbs ist der entscheidende Anreiz fiir im-
mer neue Anstrengungen zur Rationalisie-
rung und Kostensenkung. Auf diese Weise
bewirkt die flexible Firmenorganisation
auch, dass Beschiftigte aktiv in Rationali-
sierungsprozesse einbezogen werden.

Erst in einer zweiten Phase (zwischen
1997-2002) folgt die Anwendung der
Shareholder-Value-Doktrin in einer grofle-
ren Zahl weltmarkorientierter Unterneh-
men (vgl. Dérre 2002, S. 345ff.). Der Sie-
mens-Konzern stellt dafiir nur ein beson-
ders markantes Beispiel dar, weil dem
Ubergang zur wertorientierten Steuerung
hier eine Aktionérsrevolte vorausgegangen
ist. Hauptmerkmal dieser Phase ist, dass ei-
ne an Kapitalmirkten orientierte Ergebnis-
bewertung eingefithrt und auf die dezen-
tralen Unternehmenseinheiten herunter-
gebrochen wird. In dieser Phase verengt
sich der Korridor fiir arbeitsorganisatori-
sche Modernisierungen. Unter dem Druck
eines Managements der ,,kurzen Frist“ wird
nur noch praktiziert, was sich unter diesem
Regime machtpolitisch einigermaflen pro-
blemlos bewerkstelligen ldsst. Gruppenar-
beitsexperimente mit groflen Titigkeits-
umfingen und Partizipationsspielriumen
geraten in die Defensive. Dennoch darf die
dynamische Wirkung des Shareholder-Re-
gimes nicht unterschitzt werden. Mit sei-
ner Hilfe konnen verkrustete Hierarchien
und Fuhrungsstrukturen aufgebrochen,
Geschiftsfelder restrukturiert und Kosten-
treiber sichtbar gemacht werden. Uber Ent-
geltsysteme und Boni-Regelungen werden
nicht nur Unternehmensvorstinde, son-
dern ganze Hierarchien bis in die dritte und
vierte Ebene hinein auf Renditeerwartun-
gen oder Gewinnvorgaben verpflichtet. Bei
der Durchsetzung des neuen Steuerungs-
systems spielen Kontingenzen, Zufille, Per-

sonen und natiirlich auch differente Pro-
duktionswelten eine grofle Rolle. Vielfach
ist der Ubergang zur wertorientierten
Steuerung mit Wechseln in den Unterneh-
mens- und Betriebsleitungen verbunden.
Schon in dieser Phase, die keineswegs zu-
fallig mit zahlreichen politischen Mafinah-
men zur Deregulierung von Finanzbezie-
hungen einhergeht, vereinigt die Idee des
Shareholder Value hochst unterschiedliche
Managementpraktiken. Die Bandbreite
reicht von der Steuerung tiber target costs
(nur der Preis des Produkts wird von der
Zentrale vorgegeben, die Arbeitsorganisa-
tion obliegt den dezentralen Einheiten) bis
zu Kombinationen aus straffer Profitsteue-
rung und detaillierten Vorgaben fiir die
Produktionskonzepte. Deutlich wird auch,
dass Shareholder Value und interne Finan-
zialisierung andere Steuerungssysteme
nicht einfach ersetzen, sondern sie auf neue
Weise synchronisieren.

In der dritten Phase (2002-2006) ent-
faltet sich schlief3lich die regelverandernde
Kraft des neuen Kontrollregimes in vollem
Mafe.2 Hier tritt deutlich zutage, was wir
in fritheren Untersuchungen unterschitzt
hatten. Mit der Installierung des Sharehol-
der-Value-Regimes geht es nicht mehr, wie
noch in der ersten Phase, um Profitabilitit
an sich. Vielmehr ist die Sicherung von
Mindestrenditen bzw. Mindestgewinnen
ein wesentliches Managementziel. Dies
fithrt in der Konsequenz dazu, dass selbst
solche Werke und Betriebsteile in die
Miihlen des Standortwettbewerbs geraten,
die eigentlich gewinnbringend produzie-
ren. Werksaufspaltungen, Ausgriindungen
und Auslagerungen sorgen dafiir, dass un-
ternehmensiibergreifende Regelwerke an
Verbindlichkeit verlieren. Dies ist nur ein
Beispiel fiir die schleichende, graduelle, in
der Summe gleichwohl regelverindernde
Kraft des Shareholder-Value-Regimes. For-
mal bleiben Mitbestimmung und Kollek-
tivvereinbarungen in Kraft. Mehr noch: Be-
triebsriate und betriebliches Management
werden geradezu in Wettbewerbskoalitio-
nen hineingezwungen; ihre gemeinsamen
>Kontrahenten“ — Unternehmenszentralen
oder institutionelle Anleger —befinden sich

1 Vgl. dazu Dérre (2002) S. 37ff.; die Studie basiert
auf Mehrfacherhebungen in 36 Betrieben vor-
nehmlich aus der Metall- und Elektroindustrie so-
wie der IT-Branche.

2 Vgl. Dorre/Rottger (2006) S. 141ff.; erfasst wur-
den 23 Betriebe vornehmlich aus der Metall- und
Elektroindustrie sowie der IT-Branche.
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nicht selten auf3erhalb der Landesgrenzen.
Eine stindige Konkurrenzsituation unter
und zwischen den Beschiftigten ldsst die
Schutzfunktion kollektiver Vereinbarung
verblassen. Unterhalb einer fortexistieren-
den institutionellen Hiille entsteht so ein
»Auflen®, eine andere, vom institutionellen
Rahmen abweichende soziale Realitit.

4

Krise und Shareholder
Value

Halten wir fest: Schon vor der globalen Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise bezeichnet der
Terminus Shareholder-Value-Steuerung ei-
ne konzeptive Idee mit Leitbildfunktion,
die im Zeitverlauf mit unterschiedlichen
Praktiken kombiniert wird. Im Grunde
handelt es sich um die Finanzialisierung
einer flexibel-marktzentrierten Produk-
tionsweise, deren Kernelemente bereits
etabliert waren, bevor kapitalmarktorien-
tierte Steuerungsformen eingefithrt wur-
den.

4.1 ,,OPPORTUNISMUS" UND
MODERNISIERUNG

Das Shareholder-Regime konstituiert ei-
nen Moglichkeitsraum, den das strategie-
fahige Management fiir Praktiken nutzt,
die nach Streeck (2009, S. 241) den ,,Op-
portunismus‘, die ,Nichtregierbarkeit ka-
pitalistischer Akteure ausmachen. Immer
wieder finden sich Unternehmensleitun-
gen, die gleichsam als ,,first movers“ sozia-
le Regeln unterlaufen, tarifliche Standards
korrigieren und die Abweichungen teilwei-
se in betrieblichen oder unternehmenswei-
ten Wettbewerbspakten fixieren. Dabei
wirkt die kapitalmarktorientierte Steue-
rung dhnlich wie die Globalisierungsmeta-
pher und der mit ihr verkntipfte Standort-
wettbewerb. Schon die Antizipation einer
moglichen feindlichen Ubernahme des
Unternehmens kann, vom Management als
bargaining chip eingesetzt, geniigen, um
die Gegenseite zu Zugestindnissen zu be-
wegen. Lisst sich ,,opportunistisches“ Ver-
halten der Unternehmensleitungen, das in
einem Spannungsverhiltnis zu verbindli-
chen sozialen Regeln steht, an vielen Bei-
spielen belegen, muss die Gleichsetzung
dieses Verhaltens mit modernem, nicht-
traditionalistischem Handeln ,par excel-
lence® (ebd.) mit einem Fragezeichen ver-

sehen werden. Zwar hat das Shareholderre-
gime teilweise zu grof8erer Kostentranspa-
renz beigetragen und den 6konomischen
Strukturwandel beschleunigt; seine Haupt-
wirkung ist jedoch eine andere. Es liefert
den Begriindungsrahmen und die Macht-
ressourcen fiir Managementpolitiken, die
Wettbewerbsvorteile primir iiber die Re-
Kommodifizierung und teilweise tiber die
Prekarisierung von Lohnarbeit zu realisie-
ren suchen. Ein solcher Modus operandi
kapitalistischer Landnahme entlastet das
operative Management von aufwendigen
Prozess- und Produktinnovationen.

Ein Entwicklungspfad, der den Lohn
und die Arbeitsstandards in die Konkur-
renz hineinnimmt und zugleich Schliissel-
innovationen — etwa die 6kologische Mo-
dernisierung des Wertschopfungssystems
Automobil —aufschiebt, lisst sich allenfalls
als regressive Modernisierung bezeichnen.
Naheliegend ist, dass kapitalmarktorien-
tierte Steuerungsformen, die die strategi-
schen Weichenstellungen zugunsten dieses
Pfades entscheidend begiinstigt haben, an
Akzeptanz verlieren, wenn ihre Dysfunk-
tionalitit in einer Krisensituation deutlich
zutage tritt. Einseitig rendite- und kosten-
orientierte Managementstrategien haben
Unternehmen hervorgebracht, die in der
Krise weitreichender Staatsinterventionen
bediirfen, um auch kiinftig noch am Markt
bestehen zu konnen. In einer Okonomie, in
der staatliche Schutzschirme, Langfrist-
kurzarbeit und Abwrackprimien notwen-
dig sind, um zumindest die schlimmsten
Krisenauswirkungen abzufedern, sollte ein
Shareholder-Regime, das die Zone unkon-
trollierter Autonomie fiir das Top-Manage-
ment eher vergroflert hat, seine Legitimati-
onsgrundlage rasch einbiifien. Doch das ist
offenkundig nicht der Fall. Ein Grund sind
Selbsttransformationen des Regimes, die in
manchen Konzernen schon deutlich vor
Ausbruch der Krise eingesetzt haben. Ob-
wohl es noch an einer differenzierten
Uberblicksempirie mangelt, lassen unsere
Recherchen in ausgewihlten Betrieben und
Unternehmen doch erste Trends erken-
nen.’

4.2 KRISE UND STEUERUNG -
EIN FALLBEISPIEL

Im Fall eines ehemaligen Nutzfahrzeugher-
stellers, der sich in den zuriickliegenden
Jahren in einen internen Zulieferer eines
Automobilkonzerns verwandelt hat, ist das
Leitbild des Shareholder Value in den Legi-

timationsstrategien des Managements be-
reits seit 2006 mehr und mehr in den Hin-
tergrund getreten. Entscheidende Ursache
hierfiir war ein Wechsel im Konzernvor-
stand. Die neue Fithrung grenzte sich ex-
plizit von der Shareholder-Value-Orientie-
rung des alten Managements ab und ver-
kiindete eine neue ,Philosophie®, deren
Umsetzung zu gravierenden Verdnderun-
gen in der Unternehmens- und Betriebsor-
ganisation gefithrt hat. Durch eine Re-Zen-
tralisierung zuvor nach unten delegierter
Verantwortlichkeiten wurde die Center-
Struktur, die mit der internen Finanziali-
sierung verkniipft war, teilweise zurtickge-
nommen. Zwar sind die Abteilungsleiter in
den Betrieben weiterhin ergebnisverant-
wortlich und ihre Bezahlung ist nach wie
vor an das Geschiftsergebnis gekoppelt, die
Entscheidungsbefugnisse der dezentralen
Ebene sind jedoch deutlich beschnitten
worden. Die Konzernzentrale steuert tiber
Budgets und die Personalplanung; beim
Spartenmanagement ist die Produktions-
planung zentralisiert. Am Beispiel der Per-
sonalpolitik wird der Autonomieverlust
des betrieblichen Managements besonders
deutlich: Schon vor der Krise mussten
Festeinstellungen von der Konzernzentrale
genehmigt werden. Selbst die Standortlei-
tung konnte solche Personalentscheidun-
gen nicht autonom treffen. In der Krise ist
der Abbau flexibel Beschiftigter nun zur
Ultima ratio des Managements geworden.
Die Konzernzentrale hat entschieden, dass
die Vertriage der Leiharbeiter und befristet
Beschiftigten nicht verldngert werden; das
betriebliche Management muss dem Folge
leisten.

Daran zeigt sich, dass im Betrieb meh-
rere Systeme ineinandergreifen: die zentra-
le Steuerung durch den Konzern, die Steue-
rung der Abteilungen innerhalb der Sparte
sowie die werksinterne Steuerung. Vor
allem die operativen Abteilungen agieren
mit drei einander iiberlappenden Steue-
rungssystemen, welche faktisch in der — von
der Budgetsteuerung und der Produk-
tionsplanung gerahmten — Ergebnisverant-
wortung der Abteilungsleiter zusammen-
laufen. Die Abteilungsleiter befinden sich
an der Schnittstelle; sie miissen die kapital-

3 Die folgenden Ausfiihrungen beruhen auf Holst et
al. (2009) mit Recherchen in zwolf Betrieben sowie
auf Untersuchungen in einem Werk der Automo-
bilindustrie (mehr als 50 Interviews im Oktober
2009), das in Vorlduferprojekten mehrfach unter-
sucht wurde (vgl. Dorre 2002, Fall E).
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marktorientierten mit den produktionsba-
sierten Zielen der Unternehmenssteuerung
vermitteln. Im Werk existiert somit nach
wie vor kein kohérentes Steuerungssystem,
das von oben nach unten in die Produktion
durchgreift. Der Transfermechanismus,
mit dem die Kapitalmarktorientierung der
Konzernfihrung auf die Produktionssphi-
re Einfluss nimmt, setzt sich aus den beiden
Instrumenten Budgetsteuerung und Perso-
nalplanung zusammen. Die permanent er-
hobenen Kennzahlen in Gestalt der soge-
nannte KPIs (Key Performance Indicators)
fungieren als ein zusitzliches Kontroll- und
Uberwachungsinstrument der Fithrungs-
ebene.

Insgesamt belegt das Beispiel einen in-
teressanten Wandel des unternehmensin-
ternen Steuerungsmodells. Wenngleich der
Shareholder Value als Begriindungsfolie fiir
Managementstrategien in den Hintergrund
tritt und einer neuen ,Mode® weicht, wer-
den in Gestalt der Budgetierung und der
zentralen Personalplanung Elemente einer
kapitalmarktkonformen Konzernsteue-
rung noch stirker als zuvor in den Abldu-
fen verankert. Die Abteilungsleiter haben
zwar Ergebnisverantwortung, werden aber
von der Zentrale iiber Budgets gesteuert.
Von der Budgetierung erfasst sind auch die
Personalausgaben, und genau dies erzeugt
Druck auf die Beschiftigten und ihre In-
teressenvertretungen. In Phasen anziehen-
der Konjunktur sind die Verantwortlichen
nach Ausschopfung des Personalkontin-
gents gezwungen, auf Leiharbeiter auszu-
weichen, weil diese als Sachkosten gefiihrt
werden konnen. Wie viele andere Einheiten
weltmarktorientierter Unternehmen ope-
riert auch der Fallbetrieb mit der Vorgabe,
einen festen Bestandteil der Belegschaft fle-
xibel zu halten. Dies ist die Voraussetzung,
um — wie geschehen — im Krisenfall rasch
Personalpuffer abzuschmelzen.

Was wir im untersuchten Werk in einer
Krisensituation antreffen, ist gewisser-
maflen eine kapitalmarktkonforme, hoch
flexible, kurzfristorientierte Steuerungs-
form ohne Shareholder-Value-Semantik.
Als Leitbild spielt der Shareholder Value
nur noch eine nachrangige Rolle. Gleich-
zeitig lebt die Substanz des an kurzfristigen
Gewinn- bzw. Renditezielen orientierten
Kontrollregimes jedoch fort. Zwar haben
Gewinnvorgaben in der Krisensituation
nur eine geringe Bedeutung; an der Kurz-
fristorientierung der Steuerung hat sich je-
doch nichts gedndert. Die Ergebnisse wer-
den noch immer in kurzen Zeitabstinden
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bewertet. In der Krise gilt das Motto ,,Er-
gebnis retten!“ Um die Liquiditdt zu er-
hohen und den Abfluss finanzieller Mittel
zu verhindern, werden in allen Bereichen
kurzfristige Einsparmoglichkeiten gesucht
und auch ausgenutzt, selbst wenn dadurch
die Stabilitdt der Produktionsprozesse ge-
fahrdet wird. Das zeitweise Abstellen von
Maschinen, um Strom zu sparen, erhoht
ebenso die Ausfallwahrscheinlichkeit wie
das Zuriickstellen notwendiger Investitio-
nen. An diesen Beispielen wird die Durch-
setzungsmacht und Beharrungskraft der
Kapitalmarktorientierung in der Unter-
nehmensfithrung auch und vor allem in
der gegenwirtigen Krisensituation deut-
lich: Langfristige Produktionsinteressen
miissen hinter kurzfristigen Liquidititsin-
teressen zuriickstehen.

Auch der Druck auf die Beschiftigten
und ihre Interessenvertretungen lasst nicht
nach. Im Gegenteil: Innerhalb des Kon-
zerns findet ein ,Flexibilitidtswettbewerb®
statt, in welchem die Anpassungsbereit-
schaft der Belegschaften zur entscheiden-
den Ressource geworden ist. Ein Teil der
»iberzahligen“ Arbeitskrifte wird an die
wenigen Standorte verschoben, die auf-
grund des zentral durchgesetzten Abbaus
von Leiharbeitern und befristet Beschiftig-
ten Personalbedarf haben. Fiir die Standor-
te mit Arbeitskriftetiberhang sind die kon-
zerninternen Personalverschiebungen lu-
krativ, da sie kurzfristig die Personalkosten
reduzieren und damit das Quartalsergebnis
verbessern. Standorte, denen es mit Unter-
stiitzung der Interessenvertretungen ge-
lingt, ihren Belegschaften diese — mit er-
heblichen Belastungen verbundenen — Fle-
xibilitdtsleistungen abzuringen, stehen im
Standortwettbewerb vergleichsweise gut
da. Kurzfristig wirkt sich die Flexibilitit der
Belegschaften positiv aus, weil auf diese
Weise Beschiftigung gesichert werden
kann, langfristig besteht jedoch die Gefahr,
dass sich die Standorte und damit die
Angestellten bei den Leistungsstandards
wechselseitig ,,nach oben konkurrieren®
Um die finanziellen Vorteile der Kurzarbeit
optimal auszunutzen, versuchen einzelne
Abteilungen trotz der geringeren Zahl von
Beschiftigten an weniger Arbeitstagen ei-
nen stabilen Output zu erreichen. Die Be-
triebe externalisieren auf diese Weise einen
Teil der Produktionskosten, fir die Be-
schiftigten sind Leistungsintensivierung
und Arbeitsverdichtung die Folge.

5

Delegitimierung des
Shareholder Value?

Vorerst ist unklar, ob und in welchem Mafle
sich dieses Beispiel verallgemeinern ldsst.
Aus parallelen Untersuchungen (Holst et
al. 2009) wissen wir, dass eine Planwirt-
schaft im Dienste stabiler Gewinnmargen
und Renditen, die mittels Budgetierung
und Headcount (Personalvorgaben) ,re-
giert®, auch in anderen Unternehmen eine
unhintergehbare Realitit ist. Dies weist auf
ein Phdnomen hin, das wir zu Beginn un-
serer Studien so nicht erwartet hatten. Fakt
ist nicht nur, dass die Leitidee des Sha-
reholder Value mit hochst unterschiedli-
chen, sich stindig im Fluss befindlichen
Praktiken kombiniert werden kann. Mog-
lich ist auch, dass die Essenz dieses Kon-
trollregimes, eine marktgetriebene und an
Kurzfristzielen orientierte Ergebnissteue-
rung, fortexistiert, ohne unter der alten
Leitidee des Shareholder Value zu fir-
mieren. Moglicherweise muss gar von
einer Verfestigung kapitalmarktorientier-
ter Steuerungsformen ausgegangen wer-
den, die losgelost von Shareholder-Value-
Ansitzen realisiert wird. Denn Budgetie-
rung und verbindliche Personalkennziffern
stellen machtvolle Hebel der Zentralen dar,
mit deren Hilfe die Produktion zumindest
punktuell auf kapitalmarktkonforme Ziele
hin ausgerichtet werde kann.

Sollte dies in groflerem Maf3stab zu-
treffen, stehen alternative arbeitspolitische
Ansitze vor einem Problem. Es mag durch-
aus richtig sein, die ,,Herrschaft des Share-
holder-Value-Regimes® (Urban 2009, S. 34)
zu attackieren; wir selbst haben fiir eine
solche Strategie plddiert (Dorre et al. 2009,
S. 591f.). Doch die arbeitspolitische Attacke
wird schwierig, wenn gar nicht klar ist, ge-
gen welche Praktiken genau sie sich zu
richten hat. Das Managementkonzept des
Shareholder Value kann verschleiflen, ohne
dass dies notwendig mit einem Bedeu-
tungsverlust wertorientierter Steuerungs-
kriterien einhergehen muss. Auch die Kon-
kurrenz unter den Beschiftigten kann wei-
ter angeheizt und der Druck auf tarifliche
Normen noch gesteigert werden, obgleich
das Regime des Shareholder Value ver-
blasst. Aus diesem Grund bendétigen ar-
beitspolitische Gegenstrategien ein eigenes
Leitbild, eine strukturierende Idee, die auch
diskursiv einen Kontrapunkt setzt. Dabei
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gilt es zu berticksichtigen, dass die Sha-
reholder-Value-Steuerung wie ihre poten-
ziellen Nachfolger als Transfermechanis-
men eines finanzkapitalistischen Systems
fungieren, das die Realwirtschaft perma-
nent mit Rendite- und Gewinnerwartun-
gen konfrontiert, die allein iiber Produkti-
vitdtszuwichse gar nicht zu befriedigen
sind. Das ist der Grund, weshalb die fi-
nanzgetriebene Landnahme einem Steige-
rungsprinzip folgt: Sie verlangt bestindig
nach neuem ,Land, nach neuen, billigen
Vermogenswerten, weiteren Privatisierun-
gen, nach groflerer Flexibilitit in Unter-
nehmen und am Arbeitsmarkt und nicht
zuletzt nach Arbeitskraft, deren Preis unter
ithren Wert gedriickt wird.

Soll erfolgreich gegengesteuert werden,
kann dies nicht allein auf der Ebene des
Unternehmens oder des Betriebs gesche-
hen. Gefragt ist ein Gegenentwurf, der die
systemische Dimension der finanzkapita-
listischen Landnahme ins Visier nimmt. In
diesem Zusammenhang fillt die erstaun-
liche Karriere auf, die der vermeintlich an-
gestaubte Begriff der Wirtschaftsdemokra-
tie in jiingster Zeit erfahren hat. Selbstver-
standlich kann es nicht darum gehen, 4lte-
re sozialdemokratische (Fritz Naphtali)
oder linkssozialistische (Viktor Agartz, Ota
Sik) Konzeptionen einfach zu beerben. Al-
lerdings wirft die Krise des Finanzkapita-
lismus von sich aus die Frage nach neuen
Formen von Wirtschaftsdemokratie auf. In
diversen ,,Managementphilosophien®ist es
inzwischen ein Gemeinplatz, dass Rationa-
lisierungs- und Innovationsprozesse auf
das informelle Wissen von Beschiftigten
angewiesen sind. Was auf der Unterneh-
mensebene eingeklagt, wenngleich selten
mit Konsequenz praktiziert wird, kann in
der Gesellschaft, bei den Auseinanderset-
zungen um das ,Was“ und ,Wozu“ von
Produktion und Konsum aber wohl kaum

falsch sein. Das zumal, wenn etwa beim
Management der Banken- oder der Auto-
krise, langst Planungsmechanismen grei-
fen, die freilich jenseits demokratischer Of-
fentlichkeiten von den gleichen Experto-
kratien bedient werden, deren Definitions-
macht das Desaster auf den Weltfinanz-
mirkten mit verursacht hat.
Wirtschaftsdemokratische Ansitze, die
das Definitionsmonopol solcher Experto-
kratien aufbrechen wollen, miissten auf
mindestens vier Ebenen etabliert werden:
als direkte Partizipation von Beschiftigten
am Arbeitsplatz, im Betrieb und auch in
den Interessenorganisationen; als institu-
tionalisierter Kollektivwille innerhalb und
im Umfeld vor allem grof8er Unternehmen,
der wieder explizit erfahrbar macht, dass es
sich bei diesen Wirtschaftsorganisationen
um offentliche Institutionen handelt; tiber
regionale wie nationale Wirtschafts- und
Strukturrdte sowie als Demokratisierung
wichtiger internationaler Institutionen.
Letzteres hiefle in ersten Schritten Européi-
sierung der Mitbestimmung, aber auch
selbstkritischer Umgang mit korporatisti-
schem Filz in den Interessenvertretungen
und dartiber hinaus die Beteiligung von
Reprisentanten reproduktiver Interessen
(Umwelt- und Konsumentenorganisatio-
nen, NGOs) an wichtigen Unternehmens-
entscheidungen. Die Ausweitung demo-
kratischer Partizipation auf strategische In-
vestitionsentscheidungen grofler Unter-
nehmen wire gut in ein solches Programm
zu integrieren. Solche Ansitze konnten zu-
dem mit einer arbeitspolitischen Perspek-
tive verbunden werden, die die workforce
von Wirtschaftsorganisationen als Ganzes
in den Blick nimmt. Vieles, was derzeit als
uniibersichtliche Gemengelage erscheint —
das unverbundene Nebeneinander von
Arbeitskraftunternehmer, immaterieller
Arbeit, flexiblem Taylorismus, standardi-

sierter Dienstleistungsarbeit und prekirer
Beschiftigung —, lie3e sich mit arbeitspoli-
tischen Strategien angehen, die die Ge-
samtarbeit in Unternehmen oder Wert-
schopfungssystemen betrachten. Auf die-
se Weise wire — zumal in transnationa-
len Wertschopfungssystemen — auch das
»Auflen sozial geschiitzter Lohnarbeit,
wiren die verschiedenen Formen prekirer
und informeller Arbeit in eine wirtschafts-
demokratisch fundierte Gegenstrategie zu
integrieren.

Freilich liegen auch die Einwinde ge-
gen einen solch systemischen arbeitspoliti-
schen Ansatz auf der Hand: Macht es in
einer Zeit, in der Betriebsrite und Gewerk-
schaften vor allem Abwehrkampfe zu fih-
ren haben, um ,industrielle Kerne zu si-
chern® (Huber 2009), tiberhaupt Sinn, nach
zeitgemidflen Formen von Wirtschafts-
demokratie zu rufen? Bei der Suche nach
Antworten lidsst sich vielleicht von der
Shareholder-Value-Bewegung lernen. Auch
wertorientierte Steuerung und marktzen-
trierte Kontrolle haben sich nicht als Kon-
zepte aus einem Guss und quasi iiber Nacht
durchgesetzt. Wie gezeigt, handelte es sich
um eine Vielzahl schrittweiser Verinderun-
gen auf unterschiedlichen Ebenen, die sich
schliefllich zu einer sozialen Realitit ver-
dichtet haben, welche selbst durch Krisen-
prozesse epochaler Dimension nicht unbe-
dingt zu erschiittern ist. Die potenziellen
Trager einer wirtschaftsdemokratischen
Bewegung verfiigen derzeit iiber ungleich
geringere Machtressourcen. Und sie besit-
zen nicht einmal kohirente Konzepte, um
auf strategische Entscheidungen innerhalb
wie auflerhalb der Unternehmen Einfluss
nehmen zu konnen. Doch schon die Tatsa-
che, dass tiber Wirtschaftsdemokratie wie-
der geredet wird, verdndert den Diskurs.
Darin liegt, das zumindest lasst sich fest-
halten, eine Hoffnung fiir die Zukunft.
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