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AUF EINEN BLICK

— Der vorliegende Report untersucht systema- — Insgesamt kommen 33% (21) der Studien zu
tisch, welche wirtschaftlichen Effekte die positiven Effekten der Unternehmensmitbe-
u Unternehmensmitbestimmung hat. Grundlage stimmung, weitere 33% (21) berechnen weder
El ist ein zweistufiges Rechercheverfahren, aus positive noch negativen Effekte (neutral), 14%
dem nach Bereinigung 384 wissenschaftliche (9) positive und negative Effekte und 19% (12)
Publikationen mit Schwerpunkt auf der Unter- kalkulieren negative Effekte. Nur knapp ein
nehmensmitbestimmung resultieren. Flnftel der Studien kommt demnach zum Er-

— Aus diesem Fundus wurden 63 quantitative
Studien identifiziert, die die Effekte der Unter-
nehmensmitbestimmung berechnen. Diese For-
schung ist international gepragt: 40 % (25) der
Studien stammen von Autor*innen an auslandi-
schen Einrichtungen (vor allem USA), 68 % (43)
sind englischsprachig. Der wissenschaftliche
Diskurs wird zu liber 80 % von Okonom*innen
bestimmt, interdisziplinare Arbeiten sind selten.

— Die quantitative Forschung konzentriert sich
auf die paritatische Mitbestimmung: 86 % (54)
der Arbeiten untersuchen die paritatische Mit-
bestimmung, 75 % (47) die Drittelbeteiligung
und 13 % (8) die Montanmitbestimmung.

gebnis, dass die Unternehmensmitbestimmung
negative Wirkungen hat, wobei das vor allem
fur die Kapitalmarktbewertung gilt. Hinsichtlich
Innovationen, Investitionen und wirtschaftliche
Leistungs- bzw. Erfolgskennzahlen, wie Produk-
tivitat, Rentabilitdt und Profitabilitat, kommmt die
Forschung zum Schluss, dass es mehrheitlich
positive oder zumindest neutrale Effekte der
Mitbestimmung gibt.
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1 EINLEITUNG UND ZIELSETZUNG DES REPORTS

Welche wirtschaftlichen Effekte hat die Unter-
nehmensmitbestimmung? Diese Frage interes-
siert nicht nur die Wissenschaft, sondern auch
Praktiker*innen und vor allem politische Akteure.
Die Mitbestimmung im Aufsichtsrat gilt als Beson-
derheit des deutschen Corporate-Governance-Sys-
tems. Als Rechtsrahmen ermdglicht sie Beschaf-
tigten Mitsprache in wichtigen Unternehmens-
entscheidungen. Die Form der Mitbestimmung
(paritatisch, drittelbeteiligt oder keine) hangt ne-
ben der Rechtsform von der Unternehmensgrolde
ab: In Kapitalgesellschaften mit mehr als 2.000 Be-
schaftigten besetzen Beschaftigte die Halfte der
Aufsichtsratssitze. Die gesetzliche Legitimation der
Unternehmensmitbestimmung beruhte vornehm-
lich auf partizipativen und demokratischen Argu-
menten. Im globalen Standortwettbewerb miissen
sich auch partizipative Governance-Strukturen zu-
nehmend an ihrer 6konomischen Wirkung messen
lassen. Die Frage nach den wirtschaftlichen Effek-
ten der Aufsichtsratsmitbestimmung gewinnt da-
durch an Bedeutung

Diese Studie verfolgt einen anderen Ansatz als
eine datenbasierte Analyse: Sie wertet systema-
tisch aus, welche Aussagen die existierende wissen-
schaftliche Literatur zu den Effekten der Unterneh-
mensmitbestimmung macht. Wissenschaftliches
Publizieren folgt bestimmten Qualitatsstandards.
Bevor ein Beitrag in einer Fachzeitschrift erscheint,
durchlauft er ein Begutachtungsverfahren. Die
Herausgeber*innen stellen sicher, dass mindestens
zwei Gutachter*innen den Text kritisch ,auf Herz
und Nieren” prufen. Diese Verfahren hei3en ,dop-
pelt-blind”, weil weder die Gutachter*innen wissen,
wer den Beitrag verfasst hat, noch die Autor*innen
die Gutachter*innen kennen. Nur bei ausreichen-
der Berlcksichtigung der Anmerkungen und Ver-
besserungsvorschlage aus den Gutachten wird der
Beitrag publiziert. Dieses Verfahren ist ein Teil der
Qualitatssicherung in der Wissenschaft. Auch Stu-
dien, die nicht diesem strengen Verfahren unterlie-
gen, orientieren sich daran und werden zumindest
mit , Peers” oder ,kritischen Freunden” diskutiert.
Indem die vorliegende Untersuchung auf den wis-
senschaftlichen Teil der Debatte zur Unternehmens-
mitbestimmung zuruckgreift, bleiben bestimmte
Perspektiven aus journalistischen Texten oder 6f-
fentlichkeitswirksamen Beitragen politischer Akteu-
re aulRen vor — gerade in Zeiten von Desinformation
ist eine valide Datenbasis besonders wichtig.

Zwar existieren Uberblicksstudien zur Mitbe-
stimmungsforschung, allerdings mit drei Ein-
schrankungen: Erstens liegt der Fokus meist auf
der betrieblichen Mitbestimmung und weniger
auf der Unternehmensmitbestimmung (vgl. Jir-
jahn 2011). Zweitens geben manche Arbeiten zwar
einen Uberblick zur Mitbestimmungsforschung,
treffen aber keine weiteren Aussagen zu The-
men, zeitlichem Verlauf oder angewandten Me-
thoden (vgl. Graefen 2018). Drittens liegen vie-
le Uberblicksstudien zeitlich zuriick, sodass eine
Aktualisierung neuere Arbeiten einschlief3en soll-
te. Ausgehend von dieser Forschungslage legt die
vorliegende Studie erstmals einen systematischen,
umfassenden und detaillierten Uberblick zum For-
schungsstand der Unternehmensmitbestimmung
in Deutschland vor.

Die systematische Recherche erfasst zahlreiche
Arbeiten zur Mitbestimmung insgesamt. Daher
stellt der vorliegende Report nach Vorstellung der
Methoden (Kapitel 2) zunachst den wissenschaftli-
chen Diskurs zur Unternehmensmitbestimmung in
seiner gesamten Bandbreite dar (Kapitel 3). Kapitel 4
konzentriert sich dann auf die quantitativen Studi-
en, die Effekte der Unternehmensmitbestimmung
empirisch berechnen. Diese Studien werden nicht
nur charakterisiert und typisiert, sondern auch
hinsichtlich der Effekte der Mitbestimmung un-
tersucht: Wirkt die Mitbestimmung im Aufsichts-
rat Uberhaupt auf wirtschaftliche Indikatoren und,
wenn ja, positiv oder negativ? Kapitel 5 fasst die Er-
gebnisse abschlieRend zusammen und diskutiert
deren Implikationen.

Infobox1
|

Lesehinweis

Dieser Report fokussiert auf die Mitbestim-
mung im Aufsichtsrat und nicht auf die be-
triebliche Mitbestimmung. Im Folgenden wer-
den die Begriffe ,Unternehmensmitbestim-
mung” (oder abgekurzt: , Mitbestimmung®)
und , Mitbestimmung im Aufsichtsrat” syno-
nym verwendet.
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2 METHODISCHES VORGEHEN

Dieses Kapitel erlautert die Vorgehensweise bei der
systematischen Literaturanalyse. Im ersten Schritt
werden bestehende Literaturstudien und umfas-
sende Uberblicksarbeiten durchgesehen. Im zwei-
ten Schritt folgt eine Recherche in ausgewahlten
Datenbanken, um weitere beziehungsweise neuere
Arbeiten zu identifizieren. So wird transparent, wie
die relevanten Studien ermittelt wurden.

2.1 Recherche in bestehenden Studien

Um Studien zu den Effekten der Unternehmensmit-
bestimmung zu finden, wurden zunachst Arbeiten
identifiziert, die bereits einen entsprechenden Li-
teraturiiberblick bieten. Tabelle 1 listet diese Uber-
blicksstudien auf. Die meisten erfassen sowohl
die betriebliche Mitbestimmung als auch die Un-
ternehmensmitbestimmung. Daher wurden bei der
Durchsicht jene Beitrage ausgewahlt, die sich expli-
zit mit der Unternehmensmitbestimmung befassen.
Insgesamt wurden aus mehr als 620 Titeln 312 mit
entsprechendem Fokus ausgewahlt.

2.2 Recherche in Datenbanken

In einem zweiten Schritt wurden die bestehenden
Studien um neuere beziehungsweise weitere er-
ganzt. Dazu wurden wissenschaftliche Datenban-
ken genutzt. Da diese Datenbanken unterschiedli-
che Schwerpunkte haben, wurden verschiedene
einbezogen. Tabelle 2 zeigt die verwendeten Daten-
banken im Uberblick mit den erzielten Treffern und
der getroffenen Auswahl. Ziel war eine Balance

zwischen Quantitat und Qualitat der Treffer. Grund-
satzlich wurde in allen Datenbanken mit dem glei-
chen Suchbefehl begonnen (siehe Hinweis unter Ta-
belle 2). Allerdings kann die Anzahl der Treffer sehr
niedrig oder sehr hoch ausfallen. Grundsatzlich
wurden juristische Arbeiten im engeren Sinne, also
Kommentare zu Gesetzestexten und Ahnliches, von
der Analyse ausgeschlossen. Um die Trefferzahl
handhabbar zu halten, aber nicht zu eng zu fassen,
wurde uber Filter nachjustiert — etwa durch Aus-
schluss bestimmter Disziplinen (zum Beispiel bei
JSTOR) oder Weglassen von Begriffen wie , Effekt”
und ,Regression” im Suchbefehl (zum Beispiel bei
BASE). Insgesamt wurden Uber diese Recherche
circa 500 Treffer erzielt, wovon 165 nach Durch-
sicht der Titel und Abstracts als relevant eingestuft
wurden.

Exkurs: Nutzung Kl-gestiitzter Recherchen

Es erscheint naheliegend, fur Literaturrecher-
chen auch Kl-gestutzte Werkzeuge bezie-
hungsweise Large Language Models (LLM) wie
ChatGPT oder Perplexity zu nutzen. Das sind re-
levante Plattformen, die ebenfalls getestet wur-
den. Allerdings sprechen aus wissenschaftlicher
Sicht aktuell zwei gravierende Nachteile gegen
ihren Einsatz (Oertner 2024).

Der erste Nachteil besteht darin, dass solche
LLM-Systeme gelegentlich , halluzinieren”, das
heif3t falsche oder sachlich nicht belegbare
Informationen generieren. Ein LLM arbeitet mit
Wahrscheinlichkeiten, mit denen bestimmte
Worter kombiniert werden. Ein Schlagwort wird

Tabelle1
Uberblick zu bestehenden Literaturstudien
Fokus auf betriebliche (BMB) Anzahl der ge- ... davon
und/oder Unternehmens- nannten Quellen ausgewahlt
mitbestimmung (UMB)
Funder, M. (1995) BMB + UMB nicht erfasst 15
Dilger, A. (2003) BMB + UMB 92 14
Jirjahn, U. (2006) BMB + UMB siehe Jirjahn (2011) siehe Jirjahn (2011)
Greifenstein, R./KiBler, L. (2010) BMB + UMB nicht erfasst 42
Jirjahn, U. (2011) BMB + UMB 179 36
Graefen, T. (2018) BMB + UMB 312 117
Scholz, R./Vitols, S. (2019) UMB 38 38
Worker Participation (2025) UMB 60 50
Summe 627+ 312
Quelle: Eigene Erhebung und Zusammenstellung LM.U
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Uberblick zu Datenbankrecherchen

Datenbank Fokus der Datenbank

Tabelle 2

Anzahl ... davon
der ausge-
Treffer wahlt

eine der weltweit groRten Suchmaschinen fur wissenschaftliche

BASE Search Web-Dokumente 47 27
. virtuelle Fachbibliothek fiir Wirtschaftswissenschaften, betrieben vom Leibniz-
Econbiz . . 154 1"
Informationszentrum Wirtschaft
JSTOR digitale BI.b|IOthe.!( ausgev.va.l.’mlter Fachzeitschriften, vor allem Retrodigitalisierung 161 a4
(d.h. Zugriff auf altere Beitrage)
Proquest Informationsdienstleister, enthalt u. a. EconlLit, die Datenbank der American 84 38
a Economic Association (AEA)
Web of Plattform mit mehreren wissenschaftlichen Online-Zitations- und
. . 48 27
Science Literaturdatenbanken
ZBW klassischer Katalog/OPAC des Gemeinsamen Bibliotheksverbunds 30 18
(https://opac.lbs-zbw.gbv.de/)
Summe 524 165
Quelle: Eigene Erhebung und Zusammenstellung LM.U.

Hinweis: Der Befehl zum Abruf lautete: ((Unternehmensmitbestimmung OR ,, Co-determination” OR codetermina-
tion) AND (Aufsichtsrat OR board) AND (Deutschland OR Germany) AND (economic* OR wirtschaft* OR okono-

misch*) AND (Effekt OR effect) AND (regression)).

in Verbindung mit einem bestimmten
Autor*innennamen gefunden (Schlagwort

= Autor*in). Der Name taucht wiederum in
Verbindung mit einer bestimmten Zeitschrift
haufig auf (Autor*in = Zeitschrift). Das LLM
interpretiert eine Verknupfung und ordnet dem
Schlagwort die Zeitschrift zu (Schlagwort =
Zeitschrift). Diese Logik flihrt jedoch zu Fehlern,
denn die Autor*innen sind trotz gleich oder
ahnlich klingenden Namen nicht identische Per-
sonen. So entstehen Halluzinationen, bei denen
Autor*innen, Titel und Fachzeitschriften aus vol-
lig anderen Disziplinen kombiniert werden.

Der zweite Nachteil besteht darin, dass viele
grofRe wissenschaftliche Verlage ihre Datenban-
ken und Bestande nicht fur LLM-Modelle frei-
geben. Daher kann zum Beispiel ChatGPT nicht
auf diese Datenbanken zugreifen und findet
folglich auch nicht die entsprechenden Quellen.
Die KI kann nur die Quellen nutzen, die ohne
Bezahlschranke zuganglich sind. In Kombinati-
on mit den Halluzinationen kann es vorkommen,
dass beispielsweise nur englischsprachige
medizinische Zeitschriften im Ergebnis erschei-
nen — nicht, weil sie relevant sind, sondern weil
die Kl nur dort suchen kann. Fir die generelle
Nutzung im Rahmen wissenschaftlicher Recher-
chen sind solche Kl-gestutzten Werkzeuge da-
her noch nicht leistungsfahig genug, vor allem
hinsichtlich der Einhaltung guter wissenschaftli-
cher Praxis (Frisch, Hagenstrom, Reeg 2023).

2.3 Uberblick zum Ergebnis der Recherchen

Die Sichtung existierender Publikationen ergab im
ersten Arbeitsschritt 312 Studien zur Unterneh-
mensmitbestimmung. Die Recherche in den wis-
senschaftlichen Datenbanken fugte weitere 165
hinzu, sodass zusammen 477 Studien vorliegen. Da
die Arbeitsschritte unabhangig voneinander durch-
gefiihrt wurden, traten Dopplungen auf: Arbeiten,
die sowohl in einer der Literaturlisten als auch (er-
neut) in einer oder mehreren Datenbanken erschie-
nen. Diese Redundanzen verringern jedoch zugleich
den Einfluss von Subjektivitat der Auswahl, denn
Titel, die unabhangig voneinander in mehreren Lis-
ten auftauchen, sind offenbar besonders relevant.
Nach Bereinigung der Dopplungen verblieben 334
Titel, die durch 50 weitere nach dem Schneeball-
system erganzt wurden. Dieser Schritt unterliegt
einer gewissen Subjektivitat. Manche Arbeiten
werden jedoch wiederholt zitiert, obwohl sie weder
in den bestehenden Uberblicksstudien noch in den
Datenbanken erscheinen. Im Erhebungsprozess
ergab sich ein Dilemma: entweder diese Schnee-
ballstudien einbeziehen und eine gewisse Subjekti-
vitat akzeptieren — oder sie ausschliefden und eine
unvollstéandige Literaturerfassung in Kauf nehmen.
Da diese Literaturanalyse aber ein moglichst ho-
hes Mal3 an Vollstandigkeit anstrebt, wurden die
Schneeballstudien integriert (sie wurden aber extra
gekennzeichnet, siehe Anhang 1 und 2).
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Zusammenfassung der Vorgehensweise bei der Recherche

Tabelle 3

Arbeitsschritt Ziel Anzahl der ...davon
Treffer ausgewahlt

Existierende Studien nutzen bestehende Literaturstudien 621+ 312

Neue Recherche wissenschaftliche Datenbanken 524 165

Summe 1.145+ 477

Bereinigung um Doppelte Titel, die in mehreren Listen auftauchen 143 (abzgl.)

Verbleiben 334

Zuzliglich weiterer Falle Ergédnzung nach ,, Schneeballsystem” 50 (hinzu)

Summe 384

Quelle: Eigene Erhebung und Zusammenstellung LM.U.

5 CHARAKTERISIERUNG DER
UBERGEORDNETEN DEBATTE ZUR
UNTERNEHMENSMITBESTIMMUNG

Die Frage nach den Effekten der Unternehmensmit-
bestimmung ist in eine umfassende Debatte ein-
gebettet, die von Wissenschaftler*innen und wei-
teren Akteur*innen gefihrt wird. Daher betrachtet
das folgende Kapitel 3 zunachst die gesamte Liste
mit den 384 Titeln. Welche Leitthemen gibt es?
In welchem Zeitraum findet die Forschung statt?
Welche Methoden werden genutzt? Wo wird pu-
bliziert? Die Beantwortung dieser Fragen liefert
wichtige Erkenntnisse zur bisherigen Debatte zur
Unternehmensmitbestimmung.

3.1 Leitthemen der Forschung

Jeder wissenschaftliche Beitrag verfolgt einen in-
haltlichen Fokus, nach dem er kategorisiert wer-
den kann. Dies zeigt, welche Themen relevant sind
und welchen Anteil sie in der Auseinandersetzung
haben. Zwar unterliegt auch dieser Schritt einer
gewissen Subjektivitat, aber es geht hier um die
groben Linien. Zunachst wurden 13 detaillierte The-
men identifiziert, die nach der Auswertung zu funf
Themenfeldern zusammengefasst wurden. Im Fol-
genden werden die thematischen Schwerpunkte
der Mitbestimmungsforschung dargestellt.

Das erste und grofdte Themenfeld (40 %, 154 Stu-
dien) umfasstdie ,,Debatte zum Fir und Wider der
Unternehmensmitbestimmung”. Dazu gehoren
Literaturstudien und Referenzlisten, grundlegen-
de Uberblicksdarstellungen zur Mitbestimmung
und Arbeiten, die aus den Kommissionen zur Mit-
bestimmung resultieren (zusammen 30 Beitrage).
124 Arbeiten diskutieren mit unterschiedlicher
Pointierung die Vor- und Nachteile der Unter-
nehmensmitbestimmung - allerdings ohne die
Argumente mit eigenen empirischen Belegen
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zu untermauern. Die Anzahl der Beitrage zeigt:
In der Literatur findet eine intensive Debatte zur
Unternehmensmitbestimmung statt.

Ein zweites Themenfeld (ca. 19 %, 74 Studien)
fokussiert auf Aspekte der Unternehmenssteu-
erung. Dazu zahlen Themen wie Vergutung der
Vorstande und Struktur der Anteilseigner (21), die
Geschlechterverteilung (18), die Funktion und Ar-
beitsweise des Aufsichtsrats (17), Nachhaltigkeit/
CSR/ESG (11) und Personalmanagement/Gute Ar-
beit (7). Diese Studien betrachten eher strukturel-
le Charakteristika und operative Gesichtspunkte
der Unternehmen hinsichtlich Zusammenset-
zung und Funktionsweise der Aufsichtsrate. Mit-
bestimmung im engeren Sinn steht nicht im Fo-
kus, wird aber referenziert. Bei der Geschlech-
terverteilung spielt sie beispielsweise eine Rolle,
weil die Geschlechterquote im Aufsichtsrat nur
fUr paritatisch mitbestimmte und borsennotierte
Unternehmen verpflichtend gilt. Ahnliche Ver-
knupfungen gibt es beim Thema Nachhaltigkeit
oder im Personalmanagement.

Das dritte Themenfeld (16 %, 63 Studien) unter-
sucht die Effekte der Unternehmensmitbestim-
mung mit quantitativen Methoden. Im Unter-
schied zum ersten Themenfeld, das Vor- und
Nachteile analysiert, aber nur andere Arbeiten
zitiert, nutzen diese Studien eigene Datensatze
und statistische Verfahren. Sie messen, ob die
Unternehmensmitbestimmung Uberhaupt ei-
nen Effekt auf bestimmte abhangige Variablen
hat (etwa Profitabilitat, Investitionsquote) — und
wenn ja, ob dieser positiv oder negativ ist und
wie grofd er ausfallt. Aufgrund der Relevanz die-
ser Studien und der Maoglichkeit, sie anhand
ausgewahlter Vergleichskriterien gegenuberzu-
stellen, werden sie in Kapitel 4 einer genaueren
Analyse unterzogen.

Das vierte Themenfeld (ca. 16 %, 62 Arbeiten)
nimmt eine grenziberschreitende beziehungs-
weise Makro-Perspektive ein. Arbeitnehmerbe-
teiligung auf Aufsichtsratsebene gibt es auch



in anderen Landern; dafur wird die Abkirzung
.BLER" (,,Board Level Employee Representation”)
verwendet. Diese Forschung versteht Unterneh-
mensmitbestimmung nicht im engeren organi-
sationssoziologischen Sinn und betrachtet nicht
ihre direkten Effekte auf einzelne Unternehmen.
Stattdessen untersucht sie ihre Rolle als Ins-
titution und ihre Funktion fir die Demokratie.
Haufig handelt es sich um landervergleichende
Studien, sowohl innerhalb Europas als auch dar-
uber hinaus. Die Entstehung dieses Forschungs-
strangs ist eng verknupft mit der Intensivierung
grenzuberschreitender Aktivitaten in den letzten
Jahrzehnten.

Das fiinfte Themenfeld (8 %, 31 Studien) adres-
siert das Gesellschaftsrecht etwa je zur Halfte mit
zwei Schwerpunkten: erstens die Unternehmens-
mitbestimmung bei (grenzuberschreitenden)
Verschmelzungen, zweitens die Arbeitnehmer-
beteiligung beziehungsweise Unternehmensmit-
bestimmung in SE-Gesellschaften. Diese Arbei-
ten sind keine rein juristischen Texte im engeren
Sinn (wie Kommentare, Rechtsauslegungen oder
Gutachten), sondern interdisziplindre Auseinan-
dersetzungen an der Schnittstelle zwischen Be-
triebswirtschaftslehre, Volkswirtschaftslehre und
Jura — haufig als Dissertationen.

Tabelle 4 zeigt die Studien unterteilt nach Themen-
feldern im Uberblick (ganz linke und ganz rechte
Spalte). Die Gegeniberstellung mit den Kohorten
des Erscheinungsjahres macht die Schwerpunkt-
setzungen im Zeitverlauf deutlich. Der Hohepunkt
der Ubergeordneten Debatte zur Unternehmens-
mitbestimmung lag zwischen 2005 und 2014. Im
Einzelnen reicht die Debatte zum Fur und Wider am
weitesten zuruick (bereits vor 1984), in jungerer Zeit
ist sie jedoch weniger intensiv. Quantitative Studien,
die die Effekte der Unternehmensmitbestimmung
messen, wurden noch vor der Jahrtausendwen-
de prasenter — und die Diskussionen dazu halten
an. Nach der Jahrtausendwende gewannen drei
andere Themenfelder an Bedeutung. Erstens die
Diskussion zu Aspekten der Unternehmenssteue-
rung — etwa Vorstandsverglitung, Eignerstrukturen

oder Geschlechterverteilung (Gender). Hintergrund
ist unter anderem das Gesetz zur Gleichstellung der
Geschlechter, das fur borsennotierte, paritatisch
mitbestimmte Unternehmen gilt. Zweitens wurde
das Gesellschaftsrecht wichtiger, vor allem durch
intensivierte grenzuberschreitende Aktivitaten und
Diskussionen zur europaischen Aktiengesellschaft
SE (Societas Europaea). Diese Rechtsform wird
mit der Mitbestimmung in Verbindung gebracht,
weil sie genutzt werden kann, um die deutschen
Mitbestimmungsgesetze zu umgehen. Die Debat-
ten zu den Aspekten der Unternehmenssteuerung
und zum Gesellschaftsrecht sind jlingst allerdings
etwas ricklaufig. Das dritte Themenfeld, das seit
der Jahrtausendwende an Bedeutung gewonnen
hat, ist BLER. Mit der zunehmenden Internationa-
lisierung der Unternehmen und der Institutionen
(Globalisierung, Europaisierung) wurde auch die
Frage relevanter, welche Konsequenzen dies fir die
Beschaftigten und ihre Vertretungsorgane hat. In
diesem Zusammenhang etablierte sich Forschung
zu Vor- und maoglichen Nachteilen nationaler polit-
okonomischer Regime. Diese Debatte halt weiter-
hin an.

3.2 Forschungsmethoden und
Publikationsformate

Forschungsmethoden

Nach dem Uberblick zu den Themenfeldern und de-
ren zeitlicher Entwicklung stellt sich die Frage, wie
die Untersuchungen methodisch vorgehen. Reine
Expertisen, das heil3t Arbeiten ohne eigene empi-
rische Erhebung, machen 62 % der Studien aus.
Diese literaturbasierten und argumentativ vorge-
henden Beitrage sind vor allem in der Debatte zum
Fir und Wider der Unternehmensmitbestimmung,
in den BLER/Makro-Arbeiten und im Bereich des
Gesellschaftsrechts zu finden. Mit quantitativen
Methoden arbeiten 29 % der Studien, das heif3t, sie
nutzen Daten und statistische Verfahren. Darunter
fallen alle Arbeiten zu den Effekten der Unterneh-
mensmitbestimmung und auch BLER/Makro-Studi-

Tabelle 4
Debatte zur Unternehmensmitbestimmung nach Themenfeldern und Kohorten
Themenfeld bis 1985- 1995- 2005- 2015- Summe
1984 1994 2004 2014 2024
Far und Wider der Unternehmensmitbestimmung 21 14 33 60 26 154
Aspekte der Unternehmenssteuerung 8 5 8 30 23 74
Effekte der Unternehmensmitbestimmung 3 3 1 24 22 63
BLER/Makro-Perspektive 4 7 6 23 22 62
Gesellschaftsrecht 1 0 21 8 31
Summe 37 30 58 158 107 384
Quelle: Eigene Erhebung und Zusammenstellung LM.U.
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en. Einen qualitativen Ansatz verfolgen 6 %, etwa
mit Experteninterviews als empirischer Datenbasis.
Dieses methodische Vorgehen ist besonders in den
Arbeiten zu den Aspekten der Unternehmenssteu-
erung zu finden, wenn beispielsweise Mandats-
trager*innen in Expertengesprachen zur Funktions-
weise von Aufsichtsraten befragt werden. Schlief3-
lich nutzen 3 % der Studien gemischte Methoden,
also Kombinationen aus qualitativen und quantita-
tiven Methoden.

Publikationsformate

In der wissenschaftlichen Literatur gibt es unter-
schiedliche Publikationsformate. Fur die Auswer-
tung wurden folgende unterschieden: fachwis-
senschaftliche Zeitschriftenaufsiatze, Sammelban-
de oder Sammelbandbeitrage, Diskussionspapie-
re, Reports und Monografien. Zeitschriftenaufsat-
ze zeichnen sich durch inhaltliche Tiefe und ein
obligatorisches Begutachtungsverfahren aus (in
der Regel doppelt-blind, wie in der Einleitung be-
schrieben). Sammelbande werden meist von einem
Herausgeberteam koordiniert, um unterschiedli-
che Autor*innen beziehungsweise Perspektiven
zu einem Thema zusammenzubringen, oft auf Ba-
sis vorangegangener Konferenzen. Diskussionspa-
piere werden in der Regel von Universitaten, wis-
senschaftlichen Instituten oder Lehrstihlen ver-
offentlicht, haufig mit Vorabergebnissen zu einer
spezifischen Fragestellung oder zur Sammlung von
Feedback vor einer Zeitschrifteneinreichung. Re-
ports sind Berichte, Analysen oder Ausarbeitungen
institutioneller Herausgeber (Verbande, Gewerk-
schaften etc.), die nicht eindeutig den anderen Ka-
tegorien zuzuordnen sind. Monografien schlief8lich
sind Bucher, die sich vertieft einem Thema widmen.

Der grofdte Teil der Debatte zur Unternehmens-
mitbestimmung findet mit 41 % in wissenschaftli-
chen Zeitschriften statt, was als Qualitatsmerkmal
interpretiert werden kann. Weitere 18 % sind Mo-
nografien, viele davon Dissertationen. 14 % der Ver-
offentlichungen erscheinen als Sammelbande oder
Sammelbandbeitrdge, 9 % als Diskussionspapiere.
Die verbleibenden 18 % sind Reports, das heilt,
etwa ein Flunftel der Forschung stammt nicht aus
dem engeren Kreis rein wissenschaftlicher Einrich-
tungen, sondern von weiteren Stakeholder*innen.
Die Debatte zum Fur und Wider der Unternehmens-
mitbestimmung wird in allen Publikationsformaten
geflihrt. Die Arbeiten zu den Aspekten der Unter-
nehmenssteuerung und die BLER/Makro-Studien
erscheinen vor allem in Zeitschriften und als Mono-
grafien. Anteilig im Vergleich zu den anderen The-
menfeldern finden sich die meisten Monografien
aber im Bereich Gesellschaftsrecht. Die Studien zu
den Effekten der Unternehmensmitbestimmung er-
scheinen fast ausschliel3lich als Zeitschriftenartikel
und Diskussionspapiere.
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4 ERGEBNISSE QUANTITATIVER
STUDIEN ZU DEN EFFEKTEN DER
UNTERNEHMENSMITBESTIMMUNG

Nach der Darstellung der uUbergeordneten Debat-
te in Kapitel 3 widmet sich dieses Kapitel den 63
quantitativen Publikationen, die die Effekte der
Unternehmensmitbestimmung berechnen. Damit
lasst sich beantworten, ob die Mitbestimmung von
Arbeitnehmer*innenvertretungen im Aufsichtsrat
Auswirkungen auf ausgewahlte Kennzahlen der
Unternehmensentwicklung hat — und wenn ja, ob
sie positiv oder negativ sind. Auch aus methodi-
scher Sicht ist die Auseinandersetzung mit der Un-
ternehmensmitbestimmung ein spannendes For-
schungsfeld. Einerseits lassen sich Regressionen
nutzen, um den Einfluss unabhangiger Variablen
(zum Beispiel Mitbestimmung) auf abhangige Va-
riablen (zum Beispiel Produktivitat) zu messen. An-
dererseits ermoglicht die Forschung Event-Studien:
Allein oder oft in Verbindung mit Regressionsme-
thoden wird gemessen, wie sich etwa die Einfliih-
rung des Mitbestimmungsgesetzes 1976 (das Ereig-
nis) auf die Produktivitdt ausgewirkt hat — ein Vor-
her/Nachher-Vergleich unter Kontrolle begleitender
Variablen. Die quantitativen Studien werden nach-
folgend anhand verschiedener Merkmale charak-
terisiert, um — analog zur Gibergeordneten Debatte
— eine Gesamteinschatzung zu ermoglichen. Dazu
werteten die Autoren des vorliegenden Reports die
Aufsatze hinsichtlich der Wirkung zunachst unab-
hangig voneinander aus — nach dem Vier-Augen-
Prinzip —, besprachen etwaige Differenzen gemein-
sam und ordneten die Aufsatze den entsprechen-
den Kategorien zu.

4.1 Charakterisierung der Studien hinsichtlich
Untersuchungsziel, Aufbau und Struktur

Zunachst: Wer sind die Autor¥*innen dieser Studien?
72 Personen haben 129 Autor*innenschaften, das
heil3t 2,05 Autor*innenschaften pro Aufsatz. Es gibt
21 Alleinautor*innen und 42 Ko-Autor*innenschaften
(davon 25 Duos und 17 Publikationen mit 3 oder
mehr Autor*innen). Fur die zwei Drittel der Aufsatze,
die in Ko-Autor*innenschaft entstanden sind,
gibt es zwei typische Konstellationen: entweder
Professor*innen mit Doktorand*innen oder die Zu-
sammenarbeit von Wissenschaftler*innen, die sich
methodisch oder inhaltlich erganzen.

Die Arbeiten entstehen nicht nur zu zwei Dritteln
in Teamarbeit, sondern sind auch stark international
gepragt (vgl. Tabelle 5). 40 % der Forschung stammt
von Personen, die an auslandischen Einrichtungen
arbeiten (vor allem in den USA). 19 % entstanden
durch Kooperation zwischen deutschen und aus-
landischen Forscher*innen (vor allem Deutschland/
Grof3britannien und Deutschland/USA). Nur 41 %



Tabelles

stammen ausschlieRlich von Forscher*innen aus
Deutschland. Sprachlich sind 43 der 63 Studien
auf Englisch verfasst. Insgesamt zeigt sich: Die
Forschung zu den konkreten Effekten der Unter-

Quantitative Studien zur Unternehmensmitbestimmung nach institutioneller
Anbindung und Autorenschaft

nehmensmitbestimmung ist keine rein deutsche _Autorenschaft Allein Team Summe
Debatte, sondern Bestandteil der internationalen ~_Nur aus Deutschland 6 (9%)  20(32 %) 26 (41 %)
Forschung. Kooperation Deutschland/Ausland -- 12 (19 %) 12 (19 %)
Nur aus dem Ausland 15 (24 %) 10 (16 %) 25 (40 %)
Publikationsformate und disziplinire Summe 21(33 %) 42 (67 %) 63 (100 %)
Zuordnung
Quelle: Eigene Erhebung und Zusammenstellung LM.U.

Wo wird publiziert und aus welchen Disziplinen
kommen die Autor*innen? 42 der 63 Publikatio-
nen sind als Artikel in einer Fachzeitschrift erschie-
nen, 10 als Diskussionspapiere, 5 als Reports, 4 als
Monografien und 2 als Sammelbandbeitrdge. Die
haufigsten Zeitschriften sind Schmollers Jahrbuch
(BWL/VWL) (6), Journal of Financial Economics
(BWL) (3), Jahrblcher fur Nationalokonomie und
Statistik (VWL) (2), Industrielle Beziehungen (SOWI)
(2), Journal of Business Economics (BWL) (2). Diszi-
plinar verteilen sich die Autor*innen wie folgt: 43 %
Volkswirtschaftslehre (27 Personen), 41 % Betriebs-
wirtschaftslehre (26 Personen), 6 % Sozialwissen-
schaften (4), 5 % Politokonomie (3), 5 % Betriebs-
wirtschaftslehre und Sozialwissenschaften (3). Der
wissenschaftliche Diskurs zu den Effekten der Un-
ternehmensmitbestimmung wird also bei den quan-
titativen Studien zu (iber 80 % von Okonom*innen
bestimmt. Zugleich wird sichtbar, dass interdiszip-
linare Arbeiten — also Kooperationen unterschiedli-
cher Fachdisziplinen — sehr selten sind.

Methodisches Vorgehen und Samples

Wie gehen die Studien vor? Die Studien betrach-
ten zwischen 22 und 786 Unternehmen, im Durch-
schnitt 205 Unternehmen. Die Transparenz der Be-
richterstattung beeinflusst das Sample: 60 % unter-
suchen borsennotierte Unternehmen (38 Arbeiten),
19 % borsennotierte und nicht borsennotierte Un-
ternehmen (12), 5 % nicht borsennotierte Unterneh-
men (3) und 16 % spezifizieren das Sample nicht
naher (10). Methodisch nutzen 70 % Regressionen
(44 Studien), 25 % kombinieren Regressions- und
Event-Studien (16) und 5 % arbeiten ausschlief3lich
mit Event-Studien (3). Zwei Arbeiten sind Quer-
schnittsstudien, die nur ein Jahr betrachten; die
restlichen nutzen Panel-Daten und analysieren ei-
nen Zeitraum von mindestens 2 bis maximal 34
Jahren — im Durchschnitt 12,7 Jahre.

Untersuchte Mitbestimmungstypen

Welcher Mitbestimmungstyp wird betrachtet?
Sechs Studien fokussieren ausschlief3lich auf die
Drittelbeteiligung, 13 auf die Paritdt und 3 auf die
Montanmitbestimmung. 36 untersuchen sowohl
Drittelbeteiligung als auch Paritat, 5 alle drei For-
men. Zusammengefasst: 86 % der Arbeiten (54)
beziehen die paritatische Mitbestimmung mit ein,

75 % die Drittelbeteiligung (47), aber nur 13 % die
Montanmitbestimmung (8). Der Schwerpunkt liegt
damit deutlich auf den Auswirkungen der paritati-
schen Mitbestimmung.

4.2 Studienergebnisse im Uberblick

Nach der Charakterisierung der Studien stellt sich
die zentrale Frage: Zu welchen Ergebnissen gelan-
gen die Studien hinsichtlich der Wirkung der Un-
ternehmensmitbestimmung? Um Vergleichbarkeit
herzustellen, wurden die Untersuchungen erneut
in Themenfelder unterteilt. Dabei lief3en sich vier
Schwerpunktthemen identifizieren: Zukunftsori-
entierung, Governance, Beschaftigung und wirt-
schaftliche Performanz. Tabelle 6 und Anhang 2 zeigen
die Studien im Uberblick.

Zukunftsorientierung (8 Studien)

Acht Arbeiten untersuchen den Effekt der Unter-
nehmensmitbestimmung auf Innovationen und In-
vestitionen. Als Indikator fiir die Innovationsfahig-
keit eines Unternehmens dient die Anzahl der im
Jahr erteilten Patente. Bei Investitionsaktivitaten
werden verschiedene Kennzahlen genutzt: der Ka-
pitalstock (alle verfligbaren Produktionsmittel), die
Gewinnricklagen (aus denen Ublicherweise Investi-
tionen getatigt werden), die Kapitalinvestitionsrate
(Anteil des Investitionsvolumens am Kapitalstock)
sowie das Verhaltnis von Goodwill zu Eigenkapi-
tal (erlaubt Rickschlliisse auf Akquisitionsneigung
und Haufigkeit von Zukaufen). Von diesen 8 Arbei-
ten kommen 7 zu positiven und eine Studie zu neu-
tralen — das heil3t weder zu positiven noch zu ne-
gativen — Effekten. Die Forschung gelangt also zu
dem Ergebnis: Mitbestimmung wirkt positiv auf die
Zukunftsorientierung beziehungsweise die Innova-
tions- und Investitionsaktivitaten der Unternehmen.

Governance (13 Studien)

Dreizehn Studien untersuchen die Ausflihrung der
Kernkompetenzen des Aufsichtsrats: dessen Funk-
tionsweise (6) und die Vorstandsvergltung (7). Bei
der Funktionsweise des Aufsichtsrats geht es dar-
um, wie gut er seiner Kontrollaufgabe nachkommt,
etwa bei der Prifung der Finanzberichterstattung.
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Die Audit-Qualitat wird beispielsweise an der Nut-
zung von Bilanzierungsspielrdumen gemessen: In-
wieweit nimmt ein Unternehmen bewusst buchhal-
terische Anpassungen (discretionary accruals) vor,
um Ergebnis und Finanzlage besser aussehen zu
lassen? Ein weiterer Indikator fur die Kontrollfunkti-
on des Aufsichtsrats ist das Ausmal der Steuerver-
meidung, gemessen durch die Buch-Steuer-Diffe-
renz, den Unterschied zwischen rechnerischem und
steuerlichem Gewinn. Auch die Ausgestaltung der
Vorstandsvergutung zahlt zu den Kernkompetenzen
des Aufsichtsrats. Entsprechende Studien, die den
Effekt der Mitbestimmung auf die Vorstandsver-
gutung messen, untersuchen etwa Unterschiede
bei der Zusammensetzung von fixer und variabler
Vergutung, vertikale Vergutungsunterschiede zwi-
schen Vorstand und Belegschaft (Pay Ratio) sowie
Pay-for-Performance. Letzteres misst die Sensitivi-
tat der Vorstandsverglitung gegentber Veranderun-
gen der Unternehmensperformance (in der Literatur
zum Beispiel Uber die Eigenkapitalrendite) und zeigt,
wie stark die Vergutung an den wirtschaftlichen Er-
folg gekoppelt ist. Im Ergebnis: 7 Studien berech-
nen neutrale, 3 positive, 2 negative und eine Studie
sowohl positive als auch negative Effekte der Mit-
bestimmung im Aufsichtsrat. Dieses gemischte Bild
lasst den Schluss zu, dass Mitbestimmung in Gover-
nance-Fragen vorwiegend neutrale Effekte hat, also
weder positive noch negative Auswirkungen.

Beschaftigung (7 Studien)

Sieben Arbeiten setzen zwei Schwerpunkte: Be-
schaftigungsentwicklung (4) und Lohne (3). Bei
der Beschaftigungsentwicklung untersuchen die
Studien, ob Unternehmensmitbestimmung in Ver-

bindung mit Beschaftigungsaufbau oder Uber-
besetzung beziehungsweise hohen Auslastungs-
quoten steht. Bei den Lohnen geht es um die Frage,
ob Mitbestimmung steigende Bruttolohne der sozi-
alversicherungspflichtig Beschaftigten beglinstigt.
Auch hier gibt es ein gemischtes Bild: 2 Studien
messen neutrale, 2 positive, 2 negative und eine
sowohl positive als auch negative Effekte.

Zwei Studien berechnen einen bremsenden Ef-
fekt der Mitbestimmung auf die Beschaftigungs-
entwicklung, allerdings mit einer problematischen
Ausgangshypothese: Sie nehmen an, dass Unter-
nehmensmitbestimmung einen positiven Effekt auf
das Beschaftigungswachstum hat. Diese Annah-
me lasst sich theoretisch kaum begrinden: Warum
sollte Mitbestimmung direkt flir Beschaftigungs-
wachstum ursachlich sein? Entscheidungen uber
Personalaufbau in unterschiedlichen Geschéftsbe-
reichen werden in der Regel nicht im Aufsichts-
rat getroffen. Dagegen unterliegen Entscheidun-
gen Uber Personalabbau und StandortschlieRun-
gen als Teil der zustimmungspflichtigen Geschaf-
te deutlich direkter dem Einflussbereich der Mitbe-
stimmung im Aufsichtsrat und bieten damit eine
konkrete Moglichkeit, Arbeitsplatze zu erhalten.
Insofern ware eher ein dampfender Effekt auf die
Beschaftigungsentwicklung insgesamt zu erwar-
ten: Bevor es zu einem vorschnellen ,hire and fire”
kommt, wiirden Mitbestimmungsgremien im Sinne
der Beschaftigungssicherung dafur eintreten, das
bestehende Beschaftigungspotenzial auszuschop-
fen, das heif3t, lieber versetzen und gegebenenfalls
weiterbilden, statt zu entlassen und neu einzustel-
len. Der bremsende Effekt der Mitbestimmung auf
die Beschaftigungsentwicklung ist folglich mit Ein-
schrankungen zu interpretieren.

Tabelle 6
Effekte der Unternehmensmitbestimmung in den untersuchten quantitativen Studien
Neutral Positiv Gemischt Negativ Summe Bewertung
Fokus der Studie (weder positiv (positiv und
noch negativ) negativ)
Zukunftsorientierung 1 7 0 0 8 positiv
Innovation 0 2 0 0 2
Investitionen 1 5 0 0 6
Governance 7 3 1 2 13 neutral
Funktionsweise Aufsichtsrat 3 2 0 1 6
Vorstandsvergltung 4 1 1 1 7
Beschaftigung 2 2 1 2 7 gemischt
Beschaftigungsentwicklung 1 1 0 2 4
Lohne 1 1 1 0 3
Wirtschaftliche Performanz 1l 9 7 8 35 gemischt
Wirtschaftlichkeit 3 7 4 1 15 positiv
Wirtschaftlichkeit u. Kapitalmarktbewertung 8 1 3 2 14 neutral
Kapitalmarktbewertung 0 1 0 5 6 negativ
Summe 21 21 9 12 63 positiv und neutral
(33%) (33%) (15%) (19%) (100%)
Quelle: Eigene Erhebung und Zusammenstellung LM.U.
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Wirtschaftliche Performanz (35 Studien)

Von den insgesamt 63 ausgewerteten Studien un-
tersuchen 35 wirtschaftliche Leistungsindikatoren
im engeren Sinn. Auch hier zeigt sich kein einheit-
liches Bild: 11 Arbeiten kommen zu neutralen, 9 zu
positiven, 8 zu negativen und 7 zu gemischten (so-
wohl positiven als auch negativen) Effekten. Eine
genauere Betrachtung nach Indikatorentypen lie-
fert ein noch differenzierteres Bild:

Wirtschaftlichkeit

Finfzehn Forschungsarbeiten konzentrieren sich
auf klassische Kennzahlen der Wirtschaftlichkeit.
Sie untersuchen den Effekt der Mitbestimmung auf
die Fahigkeit von Unternehmen, Profite zu erzielen
(Rentabilitat und Profitabilitat), und wie effizient sie
dabei ihre Ressourcen einsetzen (Produktivitat). Als
MessgrofRen dienen gangige Kennzahlen der Unter-
nehmenssteuerung:

— Profitabilitat: zum Beispiel NOPAT (Net Opera-
ting Profit After Taxes bzw. Gewinn nach Steu-
ern), EBIT und die EBIT-Marge (Earnings Before
Interest and Taxes bzw. Gewinn vor Zinsen und
Steuern);

— Rentabilitat: zum Beispiel operativer
Cashflow, Umsatzrendite, Gesamt- und
Eigenkapitalrendite;

— Produktivitat: zum Beispiel Wertschopfung pro
Mitarbeiter, Working Capital, Gesamtfaktorpro-
duktivitat (Umsatz geteilt durch [Materialkosten,
Kapital- und Arbeitskosten]).

Das Ergebnis: 7 Arbeiten berechnen positive, 4 ge-
mischte (sowohl positive als auch negative), 3 neu-
trale und nur eine Studie kommt zu negativen Ef-
fekten. In Hinblick auf Wirtschaftlichkeit kommt die
Forschung also mehrheitlich zum Ergebnis, dass
die Mitbestimmung positive Effekte hat.

Wirtschaftlichkeit und Kapitalmarktbewertung
Vierzehn Forschungsarbeiten betrachten beide Di-
mensionen zugleich. Die Kapitalmarktbewertung
wird vor allem Uber das Kurs-Buchwert-Verhéltnis
und das Tobinsche Q gemessen — Letzteres setzt
die Marktbewertung eines Unternehmens ins Ver-
haltnis zur Summe seiner Vermogenswerte. Auch
Shareholder-Value-Kennzahlen wie die Aktienrendi-
te oder Dividendenauszahlungen flieRen in die Be-
rechnungen ein.

Bei dieser gleichzeitigen Betrachtung von Wirt-
schaftlichkeit und Kapitalmarktbewertung Uber-
wiegt die Neutralitdt: 8 Studien gelangen zu neu-
tralen, 3 zu gemischten (sowohl positiven als auch
negativen), 2 zu negativen und eine Arbeit zu posi-
tiven Effekten. Die Mitbestimmung im Aufsichtsrat
hat aus wissenschaftlicher Sicht also weder einen
eindeutig positiven noch negativen Einfluss, wenn
beide Dimensionen einbezogen werden.

Kapitalmarktbewertung
Zuletzt analysieren 6 Studien ausschlief3lich die Ka-
pitalmarkbewertung, die sie anhand von Kennzah-
len wie dem Kurs-Buchwert-Verhaltnis (KBV), dem
Tobinschen Q und den Dividendenausschittungen
messen. Zwei Eventstudien berechnen zudem ,,ab-
normale Renditen”, das heif3t die geschatzte Dif-
ferenz zwischen der tatsachlichen und der erwar-
teten Rendite, wenn die Unternehmensmitbestim-
mung — das untersuchte Ereignis — nicht eingefihrt
worden ware.

Hier zeigt sich ein deutlich negatives Bild: 5 der
6 Studien zur Kapitalmarktbewertung konstatieren
negative, nur eine positive Effekte. Die finf Arbei-
ten mit negativen Befunden kommen zum Ergebnis,
dass Mitbestimmung die Kapitalmarktbewertung
senkt und damit den Shareholder-Value reduziert.
Allerdings ist es wichtig, zu betonen, dass Mitbe-
stimmung nicht die einzige Ursache fur niedrigere
Kapitalmarktbewertungen ist. Zwei alternative Er-
klarungen sind denkbar. Zum einen konnten Bran-
cheneffekte eine Rolle spielen: Mitbestimmung
ist tendenziell starker in ,traditionellen” Branchen
verankert (zum Beispiel Automobilindustrie, Ma-
schinenbau, Chemie), die aus strukturellen Grin-
den geringere Wachstumsraten aufweisen als
etwa Tech-Unternehmen (Scholz 2026). \Wenn sich
Kursentwicklungen an zukinftigen Geschaftserwar-
tungen orientieren, begrenzt dies das Aufwarts-
potenzial — unabhangig von der Mitbestimmung
selbst. Zum anderen konnte eine Uberbewertung
der Vergleichsgruppe vorliegen. Wachstumsori-
entierte Unternehmen, in denen Mitbestimmung
weniger stark verankert ist, sind z.B. am Kurs-Ge-
winn-Verhaltnis gemessen tendenziell hoher be-
wertet. Bewertung ist also immer relativ: Ob aus-
gewahlte Unternehmen unterbewertet erscheinen,
hangt auch davon ab, wie stark andere Uberbewer-
tet sind. Insgesamt restimiert die Forschung zur Ka-
pitalmarkbewertung jedoch einen negativen Effekt
der Mitbestimmung im Aufsichtsrat.

Gesamtfazit der 63 ausgewerteten Studien

— 21 Arbeiten: positive Effekte

— 21 Arbeiten: neutrale Effekte (weder positiv
noch negativ)

— 9 Arbeiten: gemischte Effekte (positiv und
negativ)

— 12 Arbeiten: negative Effekte

Nur knapp ein Flinftel der Forschung konstatiert ne-
gative Effekte der Unternehmensmitbestimmung,
wobei sich diese negativen Effekte primar auf die
Kapitalmarktbewertung beziehen. Bei Innovatio-
nen, Investitionen und wirtschaftlichen Kennzah-
len wie Produktivitat, Rentabilitdt und Profitabilitat
uberwiegen hingegen positive oder zumindest neu-
trale Befunde deutlich.

Abschlief3end folgen zwei relevante methodische
Anmerkungen.
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4.3 Studien im Zeitverlauf und
Mehrfachpublikationen

Studien werden im Zeitverlauf positiver

Die Forschungsergebnisse haben sich im Zeitver-
lauf deutlich gewandelt:

— 1995-2004 (11 Studien): mehrheitlich negativ (5)
oder neutral (4);

— 2005-2014 (24 Studien): mehrheitlich neutral
(11) oder positiv (6);

— 2015-2024 (22 Studien): deutlich mehrheitlich
positiv (13), je 3 in den anderen drei Kategorien.

Diese Entwicklung ist besonders interessant,
weil sie zeitlich mit einem methodischen Wan-
del in den Wirtschaftswissenschaften korreliert.
Die okonometrische Forschung hat sich zuneh-
mend empirisch-quantitativen Methoden zuge-
wandt und setzt verstarkt auf quasi-experimentel-
le Forschungsdesigns, die kausale Ruckschlisse
ermoglichen sollen. Angrist und Pischke (2009)
sprechen von einer ,credibility revolution” — einer
Glaubwiirdigkeitsrevolution, die einen starkeren Fo-
kus auf Randomisierung und hohere Qualitatsstan-
dards bei Forschungsdesigns und Datenanalyse zur
Folge hatte. Falls dieser Trend tatsachlich eine Ver-
besserung der empirischen Forschungsmethoden
widerspiegelt, sollte der Tatsache Gewicht beige-
messen werden, dass neuere Studien tendenziell
positive Effekte der Unternehmensmitbestimmung
konstatieren.

Umgang mit Mehrfachpublikationen

In einem letzten Schritt wurde berucksichtigt, dass
einige Studien nicht vollstandig unabhangig vonei-
nander sind. Teilweise verwenden die Autor¥*innen
ahnliche Datensatze oder entwickeln Fragestellun-
gen schrittweise weiter und publizieren sukzessive.
Der typische Ablauf: Zunachst erscheint ein Dis-
kussionspapier, das dann bei wissenschaftlichen
Zeitschriften eingereicht wird. Zusammen mit den
Kommentaren der Gutachter*innen wird der Bei-
trag uberarbeitet. Der finale Zeitschriftenaufsatz ist
daher meist nicht identisch mit dem ursprunglichen
Diskussionspapier (zumindest nicht im hier betrach-
teten Sample). Aber auch wenn die Arbeiten nach
den wichtigsten Autor*innen zusammengefasst
werden, um solche potenziellen Mehrfachpublika-
tionen zu berucksichtigen, bleiben die Ergebnisse
dieses Kapitels unverandert. Nur aus Platzgrinden
werden diese gruppierten Ergebnisse nicht zusatz-
lich prasentiert. Anhang 1 enthalt eine Tabelle mit
allen untersuchten Studien, inklusive der gemesse-
nen Effekte.
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5 ZUSAMMENFASSUNG

Welche wirtschaftlichen Effekte hat die Unterneh-
mensmitbestimmung? Dieser Frage nahert sich der
vorliegende Report durch ein zweistufiges, trans-
parentes Rechercheverfahren.

Erste Recherche: Auswertung bestehender Li-
teraturlisten und Ubersichten mit iiber 600 Tref-
fern, davon etwa 300 relevante Titel im Kontext der
Unternehmensmitbestimmung.

Zweite Recherche: Systematische Durchsuchung
aktueller Datenbanken zur Identifikation weiterer
und neuerer Publikationen mit mehr als 500 Treffern,
davon Uber 150 zur Unternehmensmitbestimmung.

Nach Bereinigung von Dopplungen und irrele-
vanten Titeln resultierten 384 Studien mit explizi-
tem Fokus auf Unternehmensmitbestimmung. Es
sind immerhin fast 400 Titel, die sich mit der Rolle
der Unternehmensmitbestimmung befassen — ein
deutlicher Hinweis auf die zentrale Bedeutung des
Themas in der fachwissenschaftlichen Diskussion.
Diese umfassende Auflistung ist ein Novum. Bis-
herige Ubersichtsstudien betrachteten meist bei-
de Formen der Mitbestimmung (betrieblich und
im Aufsichtsrat) ohne klare Trennung und konzen-
trierten sich faktisch auf die betriebliche Mitbe-
stimmung. Das transparente, replizierbare Vorge-
hen in der Recherche bildet die gesamte Debatte
ab, einschliel3lich kritischer Perspektiven auf die
Unternehmensmitbestimmung.

Die 384 identifizierten Publikationen lassen sich
funf groRen Themenfeldern in der Ubergeordneten
Debatte zuordnen:

1 Fir und Wider der Unternehmensmitbestim-
mung (154 Arbeiten): Erorterung der Sachlage
ohne eigene empirische Befunde. Diese De-
batte hat sich jliingst ,,abgekunhlt”.

2 Effekte der Unternehmensmitbestimmung (63
Arbeiten): Quantitative Studien zu messbaren
wirtschaftlichen Auswirkungen. Diese Debatte
lauft weiter.

3 Board-Level Employee Representation (BLER)
(62 Arbeiten) im internationalen Vergleich: Wie
lassen sich Arbeitnehmer*inneninteressen
in verschiedenen (nationalen) institutionellen
Kontexten auf Aufsichtsratsebene einbringen?
Auch diese Debatte bleibt vital.

4 Unternehmenssteuerung (Corporate Gover-
nance) (57 Arbeiten): Diese Diskussionslinie
hat an Vitalitat verloren.

5 Gesellschaftsrechtliche Fragen (48 Arbei-
ten): Diese Debatte hat ebenfalls an Vitalitat
verloren.

Die Themenfelder 2 und 3 umfassen zusammen 125
Arbeiten und bilden den Schwerpunkt der aktuellen
Forschung.



Von den 384 Publikationen berechnen 63 Studien
konkrete Effekte der Unternehmensmitbestim-
mung. Diese empirische Forschung ist international
verankert:

— 40 % der Forscher*innen arbeiten an
auslandischen Einrichtungen (vor allem USA);

— 68 % der Arbeiten (43 Studien) sind in
englischer Sprache verfasst;

— 84 % der Forscher*innen stammen aus BWL
und VWL, die ibrigen aus den Sozial- und
Politikwissenschaften.

Die Unternehmensmitbestimmung ist somit kein
rein deutsches Forschungsthema, sondern genieft
internationale wissenschaftliche Aufmerksambkeit.
Bemerkenswert ist allerdings die geringe interdis-
ziplinare Forschungskooperation.

Die Auswertung der 63 empirischen Studien er-
gibt folgendes Gesamtbild:

— 21 Arbeiten: positive Effekte

— 21 Arbeiten: neutrale Effekte (weder positiv
noch negativ)

— 9 Arbeiten: gemischte Effekte (positiv und
negativ)

— 12 Arbeiten: negative Effekte

Nur knapp ein Flnftel der Studien konstatiert ne-
gative Effekte, wobei sich diese primar auf die Ka-
pitalmarktbewertung beziehen. Bei Innovationen,
Investitionen und wirtschaftlichen Kennzahlen wie
Produktivitat, Rentabilitat und Profitabilitat Gber-
wiegen hingegen positive oder zumindest neutrale
Effekte der Unternehmensmitbestimmung.

Dieser Report liefert einen systematischen Litera-
turtberblick Uber die empirische Forschung zu den
okonomischen Effekten der Unternehmensmitbe-
stimmung. Die transparente Datenbankrecherche
sowie die nachvollziehbare Auswahl und Durch-
sicht der Literatur ermoglichen die Replikation der
Ergebnisse — auch wenn die vollstandige Erfassung
aller relevanten Literatur in der Praxis ein schwer
erreichbares Ideal bleibt. Denn trotz Einhaltung
wissenschaftlicher Standards und hochstmaoglicher
Transparenz bleibt der ubliche Disclaimer, dass
auch diese Untersuchung nicht den Anspruch auf
absolute Vollstandigkeit erhebt. Auf Basis der vor-
liegenden Studie kann die zuklinftige Debatte aber
besser verfolgt und eingeordnet werden. Zudem ist
mit genug zeitlichem Abstand eine Aktualisierung
moglich. Die Ergebnisse zeigen: Die Effekte der
Unternehmensmitbestimmung werden in der Lite-
ratur kontrovers diskutiert. Insgesamt Uberwiegen
jedoch positive Befunde. Dabei sind zwei Erkennt-
nisse besonders relevant: Zum einen zeigen sich
positive Effekte auf operative Leistungskennzahlen
wie Produktivitat, Profitabilitat und Innovationsfa-
higkeit; zum anderen attestieren neuere Studien
der Mitbestimmung tendenziell positivere Effekte
als altere Arbeiten. Diese Befunde sollten in der
weiterfuhrenden wissenschaftlichen Debatte uber
das Fur und Wider der Mitbestimmung Berucksich-
tigung finden. Dartber hinaus sind die Ergebnis-
se fur Praktiker*innen in Aufsichtsraten und nicht
zuletzt fur die Politik relevant, die den rechtlichen
Rahmen der Corporate Governance gestaltet.
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ANHANG 2

EFFEKTE DER UNTERNEHMENSMITBESTIMMUNG IN DEN QUANTITATIVEN STUDIEN

(* = Studien aus dem Schneeballsystem)

Fokus der Studie Detailfokus der Titel Effekt der
Studie Unternehmens-
mitbestimmung
. Kraft, K./Stank, J. (2004) positiv
Innovation —
Kraft, K./Stank, J./Dewenter, R. (2011) positiv
Eulerich, M./Fligge, B./Scholz, R./Vitols, .
S./Campagna, S. (2022) positiv
Zukunftsorientierung Jager, S./Schoefer, B./Heining, J. (2021) positiv
Investitionen Jin, Q./Ma, H./Schmid, T./Zhang, G. (2024)* positiv
Redeker, N. (2022) positiv
Vitols, S./Scholz, R. (2021) positiv
Zugehor, R. (2003) neutral
Bermig, A./Frick, B. (2011) neutral
Boneberg, F. (2009) neutral
FunKtionsweise (Czrbyzzé)J. A./Eulerich, M./Fligge, B./Romney, M. A. positiv
Aufsichtsrat Claassen, D. (2016) positiv
Hillebrandt, S./Ratzinger-Sakel, N. V. S. (2021)* negativ
Kaserer, C./Moldenhauer, B. (2006) neutral
Governance Dyballa, K./Kraft, K. (2015) neutral
Dyballa, K./Kraft, K. (2020) neutral
Edwards, J./Eggert, W./Weichenrieder, A. J. (2006) | neutral
Vorstandsvergitung | Edwards, J./Eggert, W./Weichenrieder, A. J. (2009) | neutral
Krenn, M. (2015) positiv und negativ
Lin, C./Schmid, T./Sun, Y. (2024) negativ
Miullenborn, T. (2015) positiv
Boneberg, F. (2011a) neutral
Beschaftigungs- Emmons, W. R./Schmid, F. A. (2001) negativ
entwicklung Lopatta, K./Bottcher, K./Lodhia, S. K./Tideman, S. positiv
L A. (2020)*
Beschaftigung Werner, J./Zimmermann, J. (2005) negativ

Lohne

Kim, E. H./Maug, E./Schneider, C. (2018)

positiv und negativ

Svejnar, J. (1981)

positiv

Svejnar, J. (1982)

neutral

Wirtschaftliche

Wirtschaftlichkeit
Performanz

Boneberg, F. (2011b)

positiv und negativ

Campagna, S./Eulerich, M./Fligge, B./Scholz,

R./Vitols, S. (2020) positiv
FitzRoy, F. R./Kraft, K. (1993) negativ
FitzRoy, F. R./Kraft, K. (2005) positiv

Gralla, R./Kraft, K. (2011)

positiv und negativ

Gurdon, M. A./Rai, A. (1990)

positiv und negativ

Kraft, K. (2001)

positiv und negativ

Kraft, K. (2017) neutral
Kraft, K./Ugarkovi¢, M. (2006) positiv
Lin, C., Schmid, T./Xuan, Y. (2018)* positiv
Lopatta, K./Bottcher, K./Jaeschke, R. (2017) positiv
Renaud, S. (2007) positiv
Renaud, S. (2008) positiv
Svejnar, J. (1982) neutral
Wagner, J. (2011) neutral
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Fokus der Studie Detailfokus der

Studie

Titel

Effekt der
Unternehmens-
mitbestimmung

Wirtschaftlichkeit
und Kapitalmarkt-
bewertung

Wirtschaftliche
Performanz

Balsmeier, B./Bermig, A./Dilger, A. (2013)

positiv und negativ

Balsmeier, B./Dilger, A./Geyer, H. (2011)

positiv und negativ

Baums, T./Frick, B. (1996)* neutral
Baums, T./Frick, B. (1998) neutral
Baums, T./Frick, B. (1999) neutral
Benelli, G./Loderer, C./Lys, T. (1987) neutral
Bermig, A./Frick, B. (2010) neutral
Bermig, A./Frick, B. (2011) neutral

Eulerich, M./Fligge, B./Imdieke, A. (2022)*

positiv und negativ

Gorton, G./Schmid, F. A. (2000a) negativ
Horisch, F. (2009) negativ
Rapp, M. S./Wolff, M. (2019)* positiv
Vitols, S. (2006) neutral
Vitols, S. (2009) neutral
Fauver, L./Fuerst, M. E. (2006) positiv
Gorton, G./Schmid, F. A. (2000b) negativ
Kapitalmarkt- Gorton, G./Schmid, F. A. (2004) negativ
bewertung Petry, S. (2009) negativ
Petry, S. (2018) negativ
Schmid F. A./Seger, F. (1998) negativ

Quelle: Eigene Zusammenstellung.
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Das I.M.U. (Institut fur Mitbestimmung und Unternehmensfuhrung
der Hans-Bockler-Stiftung) berat und qualifiziert Arbeitnehmervertre-
terinnen und Arbeitnehmervertreter in Aufsichtsraten, Betriebs- und
Personalraten sowie Arbeitsdirektorinnen und Arbeitsdirektoren.
Demokratie lebt von Mitbestimmung. Wir férdern eine Kultur, in der
Menschen sich einbringen, mitentscheiden und mitgestalten konnen.
Im Alltag und am Arbeitsplatz.

LINKEDIN

Auf unserer LinkedIn-Seite teilen wir regelmalig spannende Best-
Practice-Beispiele, aktuelle Neuigkeiten aus unserem Institut und in-
teressante Einblicke in die Arbeit unserer engagierten Kolleg*innen.
Du erhaltst wertvolle Beitrage zu unseren I.M.U.-Fachthemen und
bleibst stets Uber die neuesten Entwicklungen informiert. Folge uns
auf LinkedIn und bleibe immer auf dem neuesten Stand:

https://de.linkedin.com/company/
institut-fur-mitbestimmung-und-unternehmensfihrung

MITBESTIMMUNGSPORTAL

Das Mitbestimmungsportal der Hans-Bockler-Stiftung bietet Arbeit-
nehmervertreterinnen und Arbeitnehmervertretern umfangreiches
Orientierungs- und Handlungswissen: aktuell, informativ und pass-
genau auf Eure Bedurfnisse zugeschnitten.

Jetzt kostenlos auf https://www.mitbestimmung.de registrieren und
fur unseren Newsletter anmelden.

MITBESTIMMUNG DURCH PRAXISWISSEN GESTALTEN

Betriebs- und Dienstvereinbarungen zeigen: Betriebliche Praxis
gestaltet heute gute Arbeit von morgen. Wir stellen Beispiele vor,
bei denen sich Mitbestimmungsakteure und Arbeitgeberinnen und
Arbeitgeber auf Regelungen verstandigt haben, um Folgen digitaler
und technologischer Entwicklungen positivim Sinne der Beschaftig-
ten mitzubestimmen.

https://www.boeckler.de/betriebsvereinbarungen
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