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VERMOGENSPOLITIK

Chancen und Risiken des
Vermogensbeteiligungsgesetzes

Hans JUrgenLRésner‘ Hamburg

Mit dem seit Jahresanfang wirksamen neuen Gesetz sind von der Bundesregierung in der staatlich gefor-
derten Beteiligung der Arbeitnehmer am Produktivvermégen neue Wege beschritten worden. Welche Ziele
verfolgt die Neuregelung? Welche Chancen und Risiken sind mit ihr verbunden?

M itdem zum 1. Januar 1984 in Kraft getretenen ,Ge-
setz zur Férderung der Vermogensbildung der Ar-
beitnehmer durch Kapitalbeteiligungen“' ist ein seit
nunmehr 13 Jahren andauernder Stilistand in der Ver-
mdgenspolitik Gberwunden worden. Trotzdem stehen
die neuen Regelungen als ,viertes Vermdgensbil-
dungsgesetz” in einer insgesamt schon uber zwanzig
Jahre zuriickreichenden Tradition. Inhaltlich ist aber ei-
ne deutliche Abkehr von der bislang betriebenen staatli-
chen Sparférderung vorgenommen worden.

Vor allem aus den ordnungspolitischen Gestaltungs-
anspriichen, die mit dem neuen Gesetz verbunden sind,
ergeben sich tiefgreifende Veranderungen. Die mit dem
ersten Vermodgensbildungsgesetz 1961 vorgenomme-
ne Einflihrung eines staatlich geférderten Sparrahmens
von 312 DM hatte, trotz quantitativer Ausdehnung auf
624 DM (1970) und qualitativer Aufwertung durch die
sich zégernd durchsetzende Ubernahme in Tarifvertra-
ge (IG Bau Steine Erden), ihren Charakter eines , frist-
gebundenen Kontensparens* beibehalten und nur sehr
bedingt zu einer auch langerfristig starkeren Vermo-
gensbildung der Arbeitnehmer beigetragen. Die neue,
entsprechend als ,Vermogensbeteiligungsgesetz® ge-
kennzeichnete Regelung hat das Ziel, , die auf privatem
Eigentum an Produktivmitteln beruhende Wirtschafts-
ordnung" dadurch zu festigen, daB ,immer mebhr Arbeit-
nehmer personliches Eigentum an Produktivvermbgen

Dr. Hans Jirgen Rdsner, 37, ist Assistent fir
Volkswirtschaftslehre an der Hochschule der
Bundeswehr in Hamburg. Schwerpunkte seiner
Forschungstétigkeit sind die Bereiche Konjunktur
und Wachstum, Arbeitgeber-Arbeitnehmer-Be-
ziehungen und Soziale Ordnungspolitik.
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besitzen und somit eine breite Schicht von Eigentumern
diese Ordnung tragt“2. Indem den Arbeitnehmern Gber
tarifvertragliche Vereinbarungen ein Zugang zum Pro-
duktivkapital er6ffnet wird, soll Gber eine ,Verséhnung
von Kapital und Arbeit" (Norbert Blum) zugleich ,ein
wichtiger Beitrag zur partnerschatftiichen Integration der
Arbeitnehmer in ihr arbeitgebendes Unternehmen und
zur systemkonformen Weiterentwicklung der Sozialen
Markiwirtschaft" geleistet werden®.

Neben dieser ordnungspolitischen Komponente soli-
ten die avisierten vermégenspolitischen MaBnahmen
unter konjunkturpolitischem Aspekt eine ,wachstums-
und beschaftigungsférdernde Lohnpolitik erleichern®
und zugleich die bislang vorwiegend in Sparguthaben
und Versicherungsvertrage geflossenen Milliarden-
summen in produktivere Kanale umleiten. Damit soll ei-
ner drohenden Eigenkapitalauszehrung vor allem bei
kleinen und mittleren Unternehmungen begegnet und
~eine entscheidende Voraussetzung fur die Schaffung
neuer und die Sicherheit bestehender Arbeitsplatze” er-
fialt werden®.

' Gemeint ist das ,Gesetz zur Férderung der Vermogensbildung der
Arbeitnehmer durch Kapitalbeteiligungen (Vermdgensbeteiligungsge-
setz)” vom 22. Dezember 1983, veroffentlichtim Bundesgesetzblatt, Jg.
1983, Teil |, S. 1592 bis 1597. Das bislang gultige dritte Vermogensbil-
dungsgesetz wurde durch die Anderungen zum vierten Verméogensbil-
dungsgesetz (4. VermBG). Parteipolitischer Ausiéiser des neues Geset-
zes war ein von der niedersachsischen Wirtschaftsministerin Birgit
Breuel bereits im Dezember 1981 vorgelegter ,Gesetzentwurf zur For-
derung der freiwiligen Gewinn- und Kapitaibeteiligung”, der dann im Ju-
ni 1982 in geanderter Fassung unter dem Titel ,Entwurf eines Vermé-
gensbildungsgesetzes zur Forderung von Arbeitnehmerbeteiligungen
am Produktivvermogen” als Gesetzesantrag des Landes Niedersach-
sen in den Bundesrat gelangte (Bundesrat, Drucksache 239/82). Auch
von der CDU des Landes Baden-Wiirtemberg wurde im Juni 1982 eine
(inhaltlich allerdings andersartige) Gesetzesinitiative zur Vermdgensbil-
dung vorgelegt (Bericht der Stavenhagen-Kommission). Zugleich lie-
gen von den Wirtschaftsverbanden zahireiche weitere Entwurfe vor.

2 Zitiert aus dem die Gesetzesinitiative ankindigenden ,Jahreswin-
schaftsbericht 1983 der Bundesregierung”, Teiizifter 26.
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VERMOGENSPOLITIK

Fur diese anspruchsvolle Zielsetzung sollten insbe-
sondere die nachfolgend aufgefiihrten Neuregelungen
des Vermogensbeteiligungsgesetzes mafgeblich
sein®:

Die neue Regelung

O Der Forderungsbetrag wird von bislang 624 DM auf
936 DM erhdht. Die Aufstockung von 312 DM wird bei
einer Anlage in Kapitalbeteiligungen und Arbeitnehmer-
Darlehen mit einer Sparzulage von 23 % gefordert (mit
33 % bei Arbeitnehmern mit mehr als zwei Kindern).
Dagegen wird fur das Sparen im Rahmen des bisheri-
gen 624-DM-Gesetzes, mit Ausnahme des Bauspa-
rens, nur eine Férderungspramie von 16 bzw. 26 % ge-
wihrt. Die bestehende Sperrfrist von sechs Jahren bis
zur freien Verfugbarkeit der Vermdgensanlage wird
ebenso beibehalten wie die bisherigen Einkommens-
grenzen von 24 000 DM fiir Ledige bzw. von 48 000 DM
fir Verheiratete (plus 1800 DM je Kind) als Vorbedin-
gung fur die Pramiengewahrung.

O Im Anlagekatalog ist eine wesentliche Ausdehnung
der bisherigen Méglichkeiten vorgenommen worden, so
daB nunmehr neben Aktien auch GenuBscheine und
GenuBrechte, Anteilsscheine von Kapitalanlagegesell-
schaften, Geschaftsguthaben bei Genossenschaften
und stille Beteiligungen gefdrdert werden kénnen. Dies
gilt in gleicher Weise fir Kuxen, Wandel- und Gewinn-
schuldverschreibungen und fur Darlehensforderungen
gegen den Arbeitgeber unter der Voraussetzung, daf3
diese Vermdgensbeteiligungen durch Versicherungs-
unternehmen oder Bankburgschaften in voller Hohe pri-
vatrechtlich gesichert sind. Damit soll dem von Gewerk-
schaftsseite vorgebrachten Einwand begegnet werden,
daB es durch eine betriebliche Bindung der Vermogens-
beteiligungen fir den Arbeitnehmer nicht zu einer Ku-
mulierung von Vermdgens- und Arbeitsplatzrisiken
kommen durfe.

Die mogliche Miteinbeziehung von Anteilsscheinen
eines bei einer Kapitalanlagegesellschaft gefihrten
Wertpapier-Sondervermégens soll im Gesetzeszusam-
menhang sicherstellen, daf3 auch diejenigen Arbeitneh-
mer von den angebotenen Beteiligungsmdglichkeiten
Gebrauch machen kénnen, denen aufgrund ihres Be-
schéaftigungsverhéitnisses (z. B. im &ffentlichen Dienst,

? Ebenda
* Vgl. ebenda.

° Siehe hierzu und im folgenden Sozialpolitische Informationen des
Bundesministers fur Arbeit und Sozialordnung, Jg. XVIi, Nr. 16, vom 29.
12.1983.

® Hugo Miller-Vogg: Der vermbgenspolitische Durchbruch

liegt im Einkommensteuerrecht, in: Frankfurter Allgemeinen Zeitung
vom 17. Januar 1984,
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in Verbanden, Stiftungen und Kirchen) keine Beteili-
gung am Produktivkapital ihres Arbeitgebers moglich
ist. AuBerdem wird damit Arbeitgebern, die keine Betei-
ligung am eigenen Unternehmen anbieten wollen oder
kdénnen, der Ausweg erdffnet, die Mitarbeiter Gber Er-
werb und Weitergabe derartiger Anteilsscheine an der
neuen Form der Vermbgensbildung teithaben zu las-
sen. SchlieBlich bleiben den Arbeitnehmern, die von der
erweiterten Sparférderung keinen Gebrauch machen
mdchten, bis zur Hohe von 624 DM die bisherigen Anla-
gealternativen wie Spar-, Bauspar- und Lebensversi-
cherungsvertrage weiterhin erhalten, allerdings mit der
bereits erwahnten geringeren Sparzulage von 16 bzw.
26 %.

Flankierende MaBnahmen

Der eigentliche ,vermogenspolitische Durchbruch“®
des neuen Gesetzes liegt bei den begleitenden Ande-
rungen im Einkommensteuerrecht. GemaB dem neu
eingefugten Paragraphen 19 a muB ein Arbeitnehmer
far die ihm unentgeltlich oder verbilligt Uberlassenen
Beteiligungswerte seines Arbeitgebers keine Lohn-
bzw. Einkommensteuer entrichten. Diese Steuerbe-
freiung gilt allerdings nur bei Einhaltung der sechsjahri-
gen Sperrfrist, nur bis zur Halfte des Wertes der Vermo-
gensbeteiligung und nur bis zu héchstens 300 DM je Ar-
beitnehmer und Jahr. Damit werden die fir mittelstandi-
sche Unternehmen in der Rechtsform einer GmbH oder
Kommanditgeselischaft (KG) besonders interessanten
stillen Beteiligungen und Arbeitnehmer-Darlehen nun
steuerlich in der gleichen Weise begunstigt, wie dies
bislang nur fiir Belegschaftsaktien der Fall war, die den
Mitarbeitern zu einem steuerfreien Kursvorteil von ins-
gesamt bis zu 300 DM angeboten werden konnten. Von
Bedeutung ist auBerdem, daf3 die vorgesehene Steuer-
befreiung nicht an Einkommensgrenzen gebunden
wird, so daB ein Arbeitgeber die gesamte Belegschaft
daran teilhaben lassen kann, also auch die (in der Re-
gel) dafiir besonders aufgeschiossenen Mitglieder der
mittleren und hoheren Flhrungsebenen — allerdings
entfallt jenseits der Einkommensgrenzen fir das zu ver-
steuernde Jahreseinkommen die Sparzulage.

Um neben diesen Begunstigungen der Arbeitnehmer
auch fir moglichst viele mittelstandische Unternehmen
die Teiinahme an der Vermogensbildung attraktiv zu ge-
stalten, wurde die bislang — sofern vermégenswirksame
Leistungen erbracht werden — fir kleine Unternehmen
bis zu 50 Beschéftigten gewahrte Ermasigung der Ein-
kommen- und Koérperschaftsteuer auf bis zu 60 Be-
schaftigte ausgedehnt. Schwerbehinderte und Auszu-
bildende werden nicht auf diese Beschaftigtenzahl an-
gerechnet. AuBerdem wird den sogenannten Pionierun-
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ternehmen, die bereits Beteiligungsmodelle praktizie-
ren, eine dreijahrige Ubergangsregelung zur Anpas-
sung an die neuen Rechtsbestimmungen eingeraumt.

Divergenzen der Sozialpartner

Wenn eingangs von der mit dem Vermogensbeteili-
gungsgesetz fortgesetzen, langjahrigen Tradition staat-
licher Sparforderung zur Vermogensbildung der Arbeit-
nehmer gesprochen wurde, so darf gleichermafBen nicht
unerwahnt bleiben, daB bei den bisherigen Anidufen der
durchgreifende Erfolg doch ziemlich ausgeblieben ist.
Zwar sind bei den privaten Haushalten, zumal wahrend
der Prosperitatsphase der 50er und 60er Jahre, be-
trachtliche Vermégenswerte in Form von Spargutha-
ben, Wohneigentum sowie dauerhaften Haushaltsgu-
tern aufgebaut worden, doch haben bislang wesentliche
Umschichtungen in den Besitzanteilen von Produk-
tionsmittein nicht stattgefunden’.

Auch die neuen gesetzlichen Regelungen kénnen,
gemanB den freiheitlichen Prinzipien der Sozialen Markt-
wirtschaft, in dieser Hinsicht nur als ein Angebot, als ei-
ne Aufforderung zu gemeinsamem Handeln verstanden
werden. Dies gilt um so mehr, weil die Ausschopfung
der neuentstandenen vermoégenspolitischen Hand-
lungsspielraume weitgehend von der Ubernahme in ta-
rifvertragliche Vereinbarungen und damit vom Gestal-
tungswillen der Sozialpartner abhangig ist. Nun verhalt
es sich aber so, daB die aus einem anhaltenden Wirt-
schaftsaufschwung resultierenden Einkommenszu-
wachse aufgrund der marktwirtschatftlichen Zuteilungs-
mechanismen zunachst den Eigentimern der Produk-
tionsmittel sowie den Kapitaleignern insgesamt zuflie-
Ben, wahrend die Lohn- und Gehaltsempfanger nur mit
Verzdégerung und in einem ungewissen Ausmaf der
Einkommensexpansion zu folgen vermogen. Aus die-
ser Disparitat bei der primaren Einkommensverteilung
leitet sich — in der modernen Industriegesellschaft — die
eigentiiche Handlungsmacht und Legitimationsgrundla-
ge der Gewerkschaften ab.

In gesamtwirtschaftlicher Hinsicht wére es durchaus
wunschenswert, diese ,sozialpolitische Schlagseite der
Investitionen” durch eine unmittelbare Beteiligung der
Arbeitnehmer am Produktivkapital abzubauen, anstatt
es gewerkschaftiichen KampfmaBnahmen zu Uberlas-
sen, die Verteilungspositionen im nachhinein und oft un-

7 Seit der Offnung des Anlagekatalogs des 624-DM-Gesetzes fur Ver-
sicherungsvertrage sind von 1971 bis 1982 hiertur knapp 25 Mrd. DM an
Pramien aufgebracht worden; pro Jahr werden von Arbeitgeberseite ge-
genwartig insgesamt mehr als 10 Mrd. DM fiir vermogenswirksame Lei-
stungen aufgebracht. Von der Sparsumme flieBen etwa 50 % in Spar-
guthaben, 30 % in Bausparverirage, 19 % in Versicherungsbeitrage
und nur etwa 1 bis 2 % in Beteiligungen am Produktivvermogen. Zitiert
nach Angaben in Arbeit und Sozialpolitik, Heft 6/1983, S. 199, und Heft
8/1983, S. 284.
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ter groBen Reibungsverlusten zu korrigieren. Einer der-
artigen ,Verséhnungspolitik” steht jedoch das Eigenin-
teresse der gewerkschaftlichen Funktionarshierarchie
(nicht etwa das der Betriebsrate!) entgegen.

Genau dieser fundamentale Interessengegensatz ist
es auch, der die mit dem Vermogensbeteiligungsgesetz
ausgeloste Diskussion zwischen den Sozialpartnern
wie ein roter Faden durchzieht. Der Arbeitgeberseite
kommt es vornehmlich darauf an, durch die avisierten
vermogenspolitischen MaBnahmen sowohl der drohen-
den Eigenkapitalauszehrung zu begegnen als auch ei-
ne moglichst enge Bindung und Interessenidentifikation
der Belegschaftsmitglieder mit dem wirtschaftlichen
Wohlergehen der beschaftigenden Unternehmen zu si-
chern. Dagegen sehen die Gewerkschaftsfunktionare
mit dem damit einhergehenden Abbau an Konfliktpo-
tential nicht nur EinfluB und Daseinsberechtigung der ei-
genen Organisation dahinschwinden, sondern auch die
Solidaritat innerhalb der Arbeitnehmergesamtheit er-
scheint ihnen als gefahrdet. Aus der durch die Vermo-
gensbeteiligung entstehenden Identitat der Beschafti-
gungs- und Einkommensinteressen der Mitarbeiter mit
dem Wintschaftiichkeitsinteresse des Arbeitgebers
konnte sich eine gemeinschaftliche Abwehrhaltung ge-
gen aus zentralgewerkschaftlichem Eigeninteresse for-
mulierte Forderungen entwickeln, die schliellich zu Ent-
solidarisierungstendenzen von den Belegschaften an-
derer Betriebe, vor allem aber vom Gewerkschaftsap-
parat selbst fuhrt®,

Gewerkschatftliche interessen

In gleicher Weise erfihre auch die betriebliche Mitbe-
stimmung eine alimahliche Umkehrung nach Inhalt und
Ziel: Die originare Mitbestimmung aus Arbeit wirde zu-
nehmend von einer neuen Mitbestimmung aus Eigen-
tum durchsetzt werden®. In den der Mitbestimmung un-
terliegenden Unternehmen kénnte dies zu einem ver-
starkten Widerstand gegen eine gewerkschaftliche
~Fernsteuerung" fihren.

Ebenso wie aus dieser Perspektive iberbetriebliche,
d. h. von den Gewerkschaften unmitteibar ausgeubte,
Mitbestimmungsregelungen (z. B. durch Investitions-

# Emen guten Uberblick der Position der Gewerkschaften lietert Claus
Schafer:  Ist Vermogensbildung nur Vermogenseinbildung? Zur
Brauchbarkeit von Vermogenspolitik als gewerkschaftspolitisches in-
strument. in” WSI-Mitteilungen, H. 7/1983, S. 443 ff. Die Vorstellungen
der Arbeitgeber werden am deutlichsten in den vom Vorstand der Bun-
desvereinigung der Deutschen Arbeitgeberverbande am 7. Oktober
1976 verabschiedeten Grundsatzen fur eine weiterfuhrende Vermo-
genspolitik™. Siehe dazu auch Ernst-Gerhard Erdmann: Ver-
mogensplane der BDA. in: WIRTSCHAFTSDIENST, 56. Jg. (1976),
H 12, 5 601

¥ Vgl Heinz Rapp: SPD - nurin Rufwerte vom DGB? In der Beteili-
gungspolitk — Zur Position der Partei, in: Das Neue Unternehmen
(DNU). Zestschrift fur Partnerschaft in der Wirtschaft, Nr. 4/83. S, 15,
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meldesteilen, Wirtschafts- und Sozialrate) allen betrieb-
lichen Vereinbarungen vorzuziehen sind, ist gleicher-
maBen eine individuelle Beteiligung der Arbeitnehmer
am Produktivvermégen, zumal des beschéftigenden
Unternehmens, grundséatzlich abzulehnen, sofern sie
nicht mit gesamtwirtschaftlichen Strukturveranderun-
gen (durch zentrale Planung und Lenkung, Sozialisie-
rungsmaBnahmen) einhergeht.

Da dieser Weg zu einer groBeren Handlungsmacht,
aber angesichts der leidvollen Erfahrungen in europai-
schen Nachbarlandern ziemlich an 6ffentlicher Attrakti-
vitét verloren hat, kénnte ersatzweise angestrebt wer-
den, die individuellen Kapitalbeteiligungen der Arbeit-
nehmer durch Fondsbildung zu kumulieren, um sie
dann insgesamt gewerkschaftlicher Kontrolle zu unter-
werfen. Auf diese Weise lie3e sich der drohende Macht-
abbau sogar in einen Machtzuwachs umkehren. Die
den Uberbetrieblichen (und moglichst als gemeinnutzig
begunstigten) , Tariffonds” zuflieBenden Milliardensum-
men waren ein Mandvrierpotential fur die gewerkschaft-
liche Interessendurchsetzung — wie es bereits heute die
Finanzmittel gewerkschaftseigener Banken und Unter-
nehmen sind. Die urspringlichen Intentionen einer
selbstverantwortlichen Beteiligung der Arbeitnehmer
am Produktivvermégen wirden damit allerdings durch
eine Zwangskollektivierung der Einzelleistungen per-
vertiert, das Arbeitnehmerinteresse wieder auf das ei-
nes bloBen Beitragszahlers reduziert.

Erfahrungen in Schweden

Genau dieser Weg ist aber mit der zeitlich parallel
zum Vermogensbeteiligungsgesetz erfolgten Einfuh-
rung von (funf) regionalen ,Arbeitnehmerfonds” in
Schweden beschritten worden. Das von der sozialde-
mokratischen Mehrheit im Reichstag verabschiedete
Gesetz sieht die Einfuhrung einer 20 %igen Gewinn-
steuer vor, die auf den inflationsbereinigten Ertrag von
Aktiengesellschaften, Banken, Versicherungen und
Genossenschaften erhoben wird und den Fonds zuflie-
Ben soll. Auf diese Weise wird ein jahrliches Aufkom-
men von etwa 2 Mrd. skr (etwa 580 Mill. DM) erwartet.

' Zugleich soll mit der obligatorischen Einrichtung der Arbeitnehmer-
fonds auch die schwedische Rentenversicherung saniert werden. Ne-
ben einer 0.2 %igen Lohnsummenabgabe an den .Allgemeinen Zu-
satzrentenfonds™ mufl auch die Mindestrendite (3 %) der Arbeitneh-
merfonds abgetiihrt werden, wahrend die UberschuBrendite fir Kapital-
beteiligungen verwendet werden kann. Allerdings durfen, als Konzes-
sion an die Unternehmer. die Fonds nur bis je 8 % der auf das Grundka-
pital entfallenden Aktienstimmen einer Firma erwerben, alle funf Fonds
konnten gemeinsam dennoch 40 % und. mit Beteiligung des Renten-
fonds (10 %), sogar 50 % ubernehmen. Siehe dazu Hildegard
Waschke: Wenn in Schweden die Unternehmer demonstrieren.
Neue Kontroversen um Arbeitnehmerfonds. in: Gewerkschaftsreport,
Nr.8/1983, S. 19 ff.

"' Siehe dazu Manfred L a u x : Koalition streitet um neues Konzept,
in: Handelsblatt vom 29. Februar 1980 (Nr. 43). S. 22 #f.
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Das neunkopfige Leitungsgremium der Fonds wird zwar
von der Regierung ernannt, muf3 aber fiunf Arbeitneh-
mervertreter aufweisen, so daB die Gewerkschaften ei-
ne sichere Mehrheit haben. SchlieBlich sollen die Fonds
Kapitalbeteiligungen erwerben und dabei eine Mindest-
rendite von 3 % (inflationsbereinigt) erwirtschaften'®.

Wie sehr die schwedischen MaBnahmen mit den
diesbeziglichen Vorstellungen der deutschen Sozial-
demokraten und des DGB Ubereinstimmen, zeigt die mit
der Regierungserklarung von 1976 wieder aufgenom-
mene Diskussion zwischen den (damaligen) Koalitions-
parteien um die Einfuhrung von Tariffonds als gemein-
same Einrichtungen der Tarifvertragsparteien gemaf
§ 4 Abs. 2 TVG). In diese Fonds sollten tariflich verein-
barte Leistungen der Unternehmen flieBen, und zwar in
Form von Aktien, stillen Beteiligungen und Finanzbei-
tragen. Die Anlage und Verwaltung der Fonds sollte von
den Sozialpartnern in paritatischer Besetzung vorge-
nommen werden''.

Selbst bei diesen gegenlber den schwedischen Ab-
sichten zuriickweichenden Planen wird unschwer er-
kennbar, daB hier weniger die Vermogensbildung in Ar-
beitnehmerhand als in Handen von Verbandsfunktiona-
ren im Vordergrund steht, insbesondere die Gewerk-
schaften ber eine verkoppelte Besetzung von Tarif-
fondsleitung und Mitbestimmungsgremien in GroBun-
ternehmen daflr sorgen kénnten, daf3 sich die Vertei-
lung der Finanzmittel nicht allzuweit von den Prioritaten
gewerkschaftlicher EinfluBnahme entfernt. Der EinfluB
des einzelnen Arbeitnehmers auf ,sein” Vermogen
durfte sich dagegen wohl im Abfihren seiner Beteili-
gungsleistungen erschopfen.

Das Dilemma

Die Krux der erweiterten Vermégenspolitik besteht
darin, daB das Zurtckdrangen des bloBen Kontenspa-
rens zugunsten einer breit angelegten Beteiligung am
Produktivkapital die Bildung von Uberbetrieblichen Ka-
pitalsammelstellen zur Anlage und Verwaltung der ku-
mulierten Vermodgenswerte unausweichlich macht, weil
auch den Arbeitnehmern eine Anlageméglichkeit gebo-
ten werden muB, fur die eine Beteiligung am beschafti-
genden Unternehmen nicht mdglich ist. Dieser Notwen-
digkeit wird mit den im Vermogensbeteiligungsgesetz
vorgesehenen Anteilsscheinen an einem Wertpapier-
Sondervermogen Rechnung getragen, die von Kapital-
anlagegeselischaften ausgegeben werden sollen (Art. 3
VermBG). Allerdings scheint sich der Gesetzgeber sel-
ber noch nicht Gber die rechtliche Ausgestaltung dieser
Gesellschaften im klaren zu sein, jedenfalls sieht das
Gesetz hier ein stufenweises Vorgehen vor, nachdem
ab Januar 1984 zunachst nur der allgemeine Forde-
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rungsrahmen und der Anlagekatalog zugunsten be-
trieblicher Vereinbarungen erweitert werden soll, wah-
rend die Moglichkeiten auBerbetrieblicher Anlagefor-
men (Kapitalanlagegesellschaft, Genossenschafts-
fonds, Arbeitnehmerstiftung) sowie die Aufnahme tarif-
vertraglich festgelegter Vermdgensbeteiligungen erst
fur den Januar 1985 vorgesehen sind. Nach AuBerun-
gen Bundesarbeitsministers Biim soll dabei die Ausge-
staltung der Kapitalanlagegesellschaften so vorgenom-
men werden, daf3 sie die Kapitalbasis kleiner und mittle-
rer Unternehmen verbessern hiift und somit der Mittel-
standsforderung dient'?. Es bleibt abzuwarten, wie eine
solche Regelung rechtlich aussehen kdnnte, die ord-
nungspolitisch unbedenklich ist und zugleich die Zu-
stimmung der Sozialpartner findet.

Ordnungspolitische Probleme

Unabhéangig von den hinter dem Fondsbildungskon-
zept jeweils verborgenen gesellschaftspolitischen Um-
gestaltungsabsichten wirft eine Gberbetriebliche Ver-
mogensbeteiligung vielfaltige grundséatzliche Probleme
auf, die in der Vergangenheit zu einem Abricken von
derartigen Planen gefiihrt haben'®. Ordnungspolitisch
muBte schon jede Konstruktion als bedenklich angese-

hen werden, die einen von den Tarifvertragsparteien
gemeinsam verwalteten Fonds vorsieht, insbesondere
wenn dies noch mit steuerlichen Privilegien und/oder ei-
nem Verzicht auf staatliche Aufsicht einherginge. Ne-
ben den bereits oben angeflihrten Grinden wirde eine
von Gewerkschaften und Unternehmerverbanden be-
setzte Fondsverwaltung diesen privatrechtlichen Orga-
nisationen eine unter Wettbewerbsgesichtspunkten
nicht zu vertretende Sonderstellung einrdumen, die sich
in doppelter Weise sowohl gegen andere Verbande als
auch gegen bereits bestehende Kapitalanlagegesell-
schaften richten wirde.

Fir den an der Vermogensbildung teilnehmenden Ar-
beitnehmer ware zudem eine wesentliche Einschran-
kung in der Wahlfreiheit bei der Anlage seiner Beteili-
gungsleistungen zu erwarten, weil er sich einem von Ar-
beitgeber und Gewerkschaften ausgetbten Druck in

" Siehe dazu z. B das Interview mit Norbert Bium i DNU".
4:1983. S 4 1. sowie die Berichterstattung in den Tageszeitungen.

Grundlage hierfur waren die Ergebnisse der bekannten Untersu-
chung von Wilhelm Krelle ., Johann Schunk. Jurgen Sieb-
k e . Uberbetrniebliche Ertragsbeteiligung der Arbeitnehmer. Mit einer
Untersuchung uber die Vermogensstrukiur der Bundesrepublik
Deutschland. Bande | und It. Tubingen 1968 Cart F o h1: Kreislauf-
analytische Untersuchung der Vermogensbildung. Tubingen 1964
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Richtung einer bestimmten Anlageform kaum entziehen
kénnte. Hinzu kommt, daf3 der einzelne Arbeitnehmer
keineswegs gewiB sein kann, daB sein Interesse an ei-
ner sicheren und gewinnbringenden Anlage auch tat-
séchlich mit den Interessen der von den Sozialpartnern
besteliten Fondsverwaltung in Einklang steht. Vielmehr
ist wegen der bestehenden Vermengung von Rentabili-
tats- und Verbandsinteressen zu befurchten, daB die
Gelder z. B. notleidenden GroBunternehmen zuflieBen
werden, an deren Erhaltung Arbeitgeberverbande und
Gewerkschaften gemeinsam interessiert sind und auf
die letztere aufgrund der bestehenden Mitbestim-
mungsregelungen auch den gréBten EinfluB ausiben
konnen.

SchlieBlich wiirde ein weitgehender Verzicht auf eine
staatliche Aufsichtsfihrung vorhandene gesetzliche
Regelungen (Kreditwesengesetz, Versicherungsauf-
sichtsgesetz) verletzen, nach denen Kapitalsammel-
stellen rechtlichen Rahmenbedingungen und einer lau-
fenden staatlichen Rechtskontrolle unterliegen und ver-
bindlich vorgeschrieben werden muB, fir welche Ver-
wendungszwecke die angesammelten Gelder einge-
setzt werden durfen. Auf der anderen Seite sollte der
staatliche EinfluB auf die Mittelverwendung auch nicht
zu groB sein, weil sonst die Verlockung bestiinde, die
Kapitalanlagen den Wechselbadern parteipolitischer
Klientelfirsorge auszusetzen.

Beteiligungspraktizierende Unternehmen

Wahrend hinsichtlich der inhaltlichen und rechtlichen
Ausgestaitung Uberbetrieblicher BeteiligungsmaBnah-
men noch zahireiche Probleme zu I6sen sind, bedeutet
das neue Gesetz fiir die vielen bereits beteiligungsprak-
tizierenden Unternehmen eine wertvolle Anerkennung
und Aufwertung der bislang auf diesem Gebiet geleiste-
ten Pionierarbeit und zugleich den Ansporn, auf dem
eingeschlagenen Weg mit Hilfe der neuen gesetzlichen
Regelungen fortzufahren. Von den ersten Anfangen in
den 50er Jahren stieg bis zur letzten Volierhebung im
Jahre 1977 die Anzahi der Unternehmen, die eine be-
triebliche Vermdgensbeteiligung durchfihren, auf
770 an. Rund 770 000 Mitarbeiter wurden beteiligt, und
es wurde ein Beteiligungskapital von 2,3 Mrd. DM er-
reicht. Die haufigsten Beteiligungsformen waren die Be-
legschaftsaktie mit 31,4 % und das Mitarbeiter-Darle-
hen mit 30,5 %. Daneben spielten noch stille und indi-

"* Vgl Hans-Gunter Guski, HansJ. Schneider: Betriebliche
Vermogensbeteiligung in der Bundesrepublik Deutschiand. Teil Il, Kéin
1983.S. 23

" Vgl. ebenda. S. 26.

'® Vgl. Woligang Drechsler: Das neue Gesetz — ein richtiger
Schritt, in: . DNU", 3/1983, S. 8f.
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rekte Beteiligungen mit 16,6 % bzw. 12,6 % eine we-
sentliche Rolle, wahrend Schuldverschreibungen, Be-
legschaftsfonds, Kommandit- und GmbH-Beteiligungen
nur eine untergeordnete Bedeutung zukam'®.

Trotz der seitdem eingetretenen Wirtschaftsflaute hat
die Anzahi der beteiligungspraktizierenden Unterneh-
men weiter zugenommen. Aufgrund von in den 80er
Jahren angesteliten Teilerhebungen kann davon aus-
gegangen werden, daf3 inzwischen ,etwa 1000 Unter-
nehmen existieren, die knapp 1 Mill. Mitarbeiter am be-
trieblichen Vermégen beteiligen*'s.

Eine unmittelbare positive Auswirkung des neuen
Gesetzes ist vor allem die Ausdehnung der bislang ein-
seitigen steuerlichen Beglinstigung von Belegschafts-
aktien auf weitere Beteiligungsformen. Damit wird auch
kleineren und mittelstandischen Unternehmungen die
Méglichkeit erdffnet, die Mitarbeiter an der Steuerver-
glnstigung teilhaben zu lassen. Zugleich wurden durch
die Miteinbeziehung von Genossenschaftsbeteiligun-
gen, GenuBrechten und stillen Beteiligungen mittel-
standsnahe Anlageformen berlicksichtigt. Insbesonde-
re der jetzt moglichen steuerlichen Beginstigung von
Mitarbeitern als stille Gesellschafter kommt fiir viele Un-
ternehmen eine groBe praktische Bedeutung zu'®.

Vorteile der Regelung

Ein weiterer Vorteil aus unternehmerischer Sicht be-
steht darin, daB die im Anlagekatalog des Vermogens-
beteiligungsgesetzes vorgesehenen Beteiligungsfor-
men die Belegschaftsmitglieder anderen Kapitaigebern
gleichstellen, d. h.ihnen keine tiber die gesetzlichen Be-
stimmungen hinausreichende, besondere gesell-
schaftsrechtliche Mitbestimmung zuordnen. Damit wird
fir den beteiligungswilligen Arbeitgeber die haufig als
hemmendes Risiko empfundene Gefahr vermieden,
sich durch eine alimahliche Kumulation der Beleg-
schaftsanteile eines Tages in einer Minderheitenposi-
tion wiederzufinden. Wichtig ist in dieser Hinsicht auch
die im Gesetz bericksichtigte Moglichkeit der Zwi-
schenschaltung einer Beteiligungsgeselischaft, so daB
auch indirekte Beteiligungsformen miteinbezogen wer-
den kdénnen. Gerade dieses Verfahren hat den Vorteil,
daB auch an die Mitarbeiter von deutschen Téchtern
auslandischer Unternehmungen die an inléndischen
Borsen gehandelten Aktien der Muttergeselischaften zu
einem verglnstigten Kurs als Belegschaftsaktien abge-
geben werden kénnen. SchlieBlich bietet sich dadurch
die Gelegenheit, daB mehrere mittelstandische Unter-
nehmungen eine gemeinsame Mitarbeiter-Beteili-
gungsgesellschaft grunden, in der die stillen Einlagen
zusammenflieBen, und die sich dann ihrerseits als stiller
Geselischafter an den Mitgliedsfirmen beteiligt, so da3
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fur die Belegschaftsmitglieder eine bessere Risiko-
streuung und Rentabilitatssicherung gewahrleistet wer-
den kann'’.

Am vorteilhaftesten ist flr den beteiligten Arbeitneh-
mer eine Koppelung der steuerlichen Beglinstigung un-
entgeltlicher oder verbilligter Vermégensbeteiligung mit
der vom Staat innerhalb der Einkommensgrenzen ge-
wahnrten Sparzulage auf den als Eigenleistung erbrach-
ten Differenzbetrag von 312 DM. Dazu einige Beispie-
le'®:

Wertder steuerfrei

Bei unentgeltlichen Uberlas- Beteili-  bleiben
sungen entspricht der Steuervor-  gung

teil stets der Halfte des Wertes 300DM  150DM
der Vermogensbeteifigung, bis 6000OM  300DM
die Steuerfreineitsgrenzevon ~ 900DM  300DM

300 DM erreichtist

Bei verbilligten Uberlassungen
ergibt sich, je nach Eigenleistung,
das folgende Ergebnis

Wert  steuerirei geforderte gewahrte
derBeteili- bleiben  Eigen- Begunsti-
gung leistung gung
300DM  150DOM 100DM  200DM
600OM  300DM 200DM  400DM
9000OM 300DM 300DM 600DM

Bei voller Ausschopfung des besonders gefbrderten
Differenzbetrags von 312 DM ergébe sich eine Addition
der Einzelvorteile durch

6120M 300DM 312DM 300DM
Beteili- Steuerfrei- Sparzu- Beglinsti-
gungswert  heit lage gung

Weitere Ausgestaltung

Trotz der insgesamt positiven Aufnahme, die das
neue Gesetz insbesondere hinsichtlich der Forderung
betrieblicher Vereinbarungen zur Vermogensbeteili-
gung gefunden hat, kann es doch nur als ein erster
Schritt zur ordnungspolitisch angestrebten systemkon-
formen Weiterentwicklung der Sozialen Marktwirtschaft
geiten und bedarf unbedingt einer kontinuierlich fort-
schreitenden Ausgestaltung. Einige Vorschlage hierzu
sollen im folgenden kurz aufgegriffen werden.

Wenn man berticksichtigt, daB schon im Vorjahr allein
16,8 Mill. Arbeitnehmer vermogenswirksame Leistun-
gen aufgrund tarifvertraglicher Anspriche in Hohe von
504 DM je beglinstigtem Arbeitnehmer erhalten haben
(ein Gesamtvolumen von 8,5 Mrd. DM), so wird erkenn-
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bar, daB3 das neue Vermodgensbeteiligungsgesetz nur
dann auf Dauer erfolgreich sein kann, wenn es in die Ta-
rifpolitik der Sozialpartner Aufnahme findet. Genau dies
muf} aber als zweifelhaft gelten, solange das Verhand-
lungsklima durch Konfrontation und nicht durch Ko-
operation gepragt ist und solange die Gewerkschaften
an inrem Konzept Uberbetrieblicher Tariffonds festhal-
ten bzw. betriebliche Beteiligungsmodelle sogar véllig
ablehnen.

Es sind aber nicht allein die Gewerkschaften, auch
von Arbeitgeberseite bestehen Vorbehalte gegeniiber
einer Vermogensbeteiligung der Arbeitnehmer. Vor al-
lem das Handwerk sowie kleine und mittlere Betriebe
stehen tariflichen Beteiligungsvereinbarungen skep-
tisch gegentiber, zum einen, weil sie die sich aus Tarif-
vertragen entwickelnden Anpassungszwéange kennen
und farchten, zum anderen, weil sie wenig Vertrauen
darauf haben, daB auch ihnen Finanzmittel aus den
(noch zu grindenden) Kapitalanlagegesellschaften zu-
flieBen werden.

Uberhaupt durfte die rechtliche und inhaltliche Kon-
struktion dieser ,Kapitalsammelstellen® die schwerwie-
gendsten Probleme fiir eine erfolgreiche Anwendung
des neuen Gesetzes beinhalten. Vieles davon ist be-
reits angesprochen worden, so daf hier nur die zentra-
len Fragen nach dem Insolvenzrisiko, der Rentabilitat
sowie der Anlagepolitik aufgegriffen werden sollen.

Hinsichtlich einer moglichen Insolvenzsicherung ist
ohne Zweifel auch das fur die betriebliche Vermogens-
beteiligung gtiltige Prinzip anzuwenden, daB3 es dem Ar-
beitnehmer nicht zugemutet werden kann, neben dem
Beschaftigungsrisiko auch das Vermaogensverlustrisiko
voll zu tragen, zumal er, im Gegensatz zu anderen Inve-
storen, Uber seine Beteiligungsleistungen nur einge-
schrankt verfligen kann. Nun kdnnte dieses Problem
verhaltnismaBig leicht durch einen von den Wirtschatts-
verbanden oder von staatlichen Ausfallgarantien getra-
genen ,Vermdgenssicherungsverein“ behoben wer-
den. Ordnungspolitisch bedenklich ware dann aber, daB
damit der eigentliche Charakter des Produktivkapitals
als risikobehaftete Investition verlorenginge. Es ist zu
bezweifeln. ob auf diese Weise wirklich das Verstandnis
der Arbeitnehmer fur unternehmerisches Handeln und
die damit einhergehenden Wagnisse gefordert werden
kann oder ob nicht statt dessen eine neue ,Rentiers-
mentalitat” herangezichtet wird. Die doch sehr zogerli-
che Aufnahme des mit der Teilprivatisierung des VEBA-
Konzerns freigegebenen Aktienbestandes scheint wohl

" Vgl ebenda. S. 8

'® Die Beispiele sind entnommen aus Wolfgang Drechsler: Das
Gesetz - wie 1aft es sich nitzen? in: [DNU". 4/1983. 5. 814,
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eher in die letzte Richtung, zumindest aber auf einen
groBen diesbeziglichen Aufklarungsbedarf hinzudeu-
ten.

Renditeaspekte

Damit ist bereits die Rentabilitatsproblematik ange-
sprochen worden. Kennzeichen der in der Unterneh-
menspraxis angewandten Beteiligungsmodelle ist nicht
ohne Grund eine zumeist enge Verbindung zwischen
wirtschaftlichem Erfolg und Beteiligungsieistung. in den
ab 1985 vorgesehenen Kapitalanlagegesellschaften
werden aber nicht nur Beteiligungsleistungen aus
héchst unterschiedlichen Beschaftigungsverhaltnissen
zusammenflieBen, sondern auch fur Vermdgensania-
gen hdchst unterschiedlicher Qualitat eingesetzt wer-
den. Als natiirliche Folge wird das Wertpapierportefeuil-
le der Anlagegesellschaften eine bunte Mischung diffe-
rierender Risikostreuungen, Rentabilitatserwartungen
und Wertzuwachs- und Wertverlustchancen aufweisen.
Es besteht daher die Gefahr, daB daraus aus politischen
Grinden nicht etwa ein ordnungspolitisch winschens-
werter Wettbewerb zwischen den Einzelgeselischaften
resultieren wird, sondern eine durch staatliche Aufsicht
garantierte ,Standardrendite”, so daf3 der Vermogens-
anlage damit letztlich wieder der Charakter des friiheren
Kontensparens zukommt.

SchlieBlich ist die bereits angesprochene Anlagepoli-
tik dieser Geselischaften noch aus anderen Griinden
problematisch. Nach dem bekannten Prinzip ,Kasse
macht sinnlich” steht zu befirchten, daB die eigentlich
beabsichtigte Mittelstandsférderung dabei gerade nicht
erreicht wird, weil die Bewertung der gebotenen Anlage-
moglichkeiten technisch schwierig ist und die Antrag-
stellung selbst womdglich buirokratisch, zeitaufwendig
und schwerfallig vonstatten geht. Als Folge wiirde dann
einem aufgeblahten, kapitalzehrenden Verwaltungsap-
parat vornehmlich die Férderung einiger politisch presti-
getrachtiger GroBprojekte gelingen. Die in dieser Hin-
sicht mit der staatlichen Forschungs- und Technologie-
forderung gesammelten Erfahrungen regen jedenfalls
nicht zur Nachahmung an. Gerade auf den RickfiuB der

Beteiligungsleistungen in die kleinen und mittleren Be-
triebe kommt es aber in ganz entscheidender Weise an,
weil diese, anders als GroBunternehmen, zumeist nicht
die Moglichkeiten haben, sich Gber die bereits beste-
henden privatrechtlichen Investmentfonds Finanzmittel
zu beschaffen.

Fazit

Insgesamt sind die angesprochenen Probleme
durchaus nicht uniiberwindlich, sofern man die Vermé-
gensbeteiligung nicht aus tagespolitischen Gefalligkei-
ten zu bloBem sozialpolitischen Beiwerk degenerieren
1aBt, sondern statt dessen ihren Charakter als eigenver-
antwortlich vorzunehmende Kapitalinvestition durch
entsprechende MaBnahmen hervorhebt. Dazu wirde
gehoren,

0 daB die bislang glltigen Einkommensgrenzen auf
die von der Steuerprogression am meisten betroffenen
mittleren Einkommen ausgedehnt werden, weil gerade
bei diesen Beschéftigungsgruppen eine groBe Bereit-
schaft zu investitionsférderndem Engagement erwartet
werden kann und von daher mitziehende Wirkungen
(Meinungsfuhrerschaft, Me-too-Effekte) auf andere Ar-
beitnehmer ausgehen kénnen;

[0 daB der besonders geférderte Differenzbetrag von
bislang 312 DM far die Anlage in Produktivvermégen
sukzessive zuungunsten des bisherigen Kontenspa-
rens ausgedehnt wird, damit auch quantitativ die Ver-
modgensbeteiligung als zweiter Einkommensstrang eine
groBere Bedeutung erhalt;

J daB schlieBlich die geplanten Kapitalanlagegesell-
schaften ohne Behdrdenmentalitat, ohne parteipoliti-
sches Proporzdenken als Treuhdnderorganisationen
entstehen und wettbewerbsmaBig in eine den privat-
rechtlichen Investmentfonds maoglichst ahnliche Posi-
tion gestellt werden, so daB der Arbeitnehmer die Ren-
tabilitat seiner Anlagen vergleichen und gegebenenfalls
auch vor Ablauf der Sperrfrist das Institut wechseln
kann.
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