Zur Problematik der Gewinnbeteiligung
der Arbeitnehmer als Mittel der Vermogenspolitik*

Von Klaus Jaeger, Konstanz

I. Der gegenwirtige Stand der
vermogenspolitischen Diskussion in der BRD

Die nun schon iiber 15 Jahre andauernde vermdgenspolitische Diskus-
sion in der BRD bewegte und bewegt sich auch noch heute mehr oder
weniger gleichzeitig auf zumindest vier — zum Teil interdependenten —
Ebenen. Sie werden im folgenden kurz charakterisiert.

1. Die Vermodgensverteilung
als Funktion des Vermdgensbegriffs

Hier geht es darum, zu ermitteln, wie sich die Vermdgensposition
der Wirtschaftssubjekte (Haushalte) in der BRD im Zeitablauf ent-
wickelte bzw. zu bestimmten Zeitpunkten eigentlich darstellt. Neben
den bei einer solchen Bestandsaufnahme auftretenden Erfassungs- und
Bewertungsproblemen (bei letzteren z. B.: Einzel- und Gesamtbewer-
tung; Wertansitze, sog. , Ertragswerte®, Tageswerte), die immer wieder
Anlafl zu Kritik an diesen Berechnungen gegeben haben, entziindete
sich die Diskussion auch immer wieder an den unterschiedlichen Be-
griffsinhalten, die dem Wort Vermogen im tédglichen Sprachgebrauch,
aber auch in der Literatur gegeben werden?.

Strittig ist hierbei zunichst die Zurechnung der vier folgenden Ver-
mogensteile zum Gesamtvermogen einer Person oder eines Haushalts:

* Leicht gednderte Fassung eines Vortrages vor der Sozialwissenschaftlichen
Fakultédt der Universitdt Konstanz.

1 ygl. z. B. Gerhard Weisser: Art. Vermoigen und Vermdgenspolitik. In:
HASW. 11. Bd. Gottingen. S. 163 £f. — Carl Féhl, Manfred Hennis: Vermogens-
bildung in Arbeitnehmerhand. Politik in unserer Zeit. Bd. 2. Pfullingen 1966.
S. 2 ff. — Wilhelm Krelle, Johann Schunck, Jiirgen Siebke: Uberbetriebliche
Ertragsbeteiligung der Arbeitnehmer. 1. u. 2. Bd. Tiibingen 1968. S. 13 ff. —
Karl Heinrich Pitz: Korrektur der Vermégensverteilung durch Erhebung einer
Abgabe von den Unternehmergewinnen. Frankfurter Diss., 1968. S. 15 ff. —
Ders.: Uber die potentiellen Gefahren der ,grofien Losung® des Vermogens-
problems fiir die gewerkschaftliche Lohnpolitik. Gewerkschaftliche Monats-
hefte, 21. Jg. (1970), S. 577 ff. — Waltraud Bohlen: Die volkswirtschaftlichen
Auswirkungen von Vermogensbildungsplidnen. Hannover 1969.



688 Klaus Jaeger

a) das Arbeitsvermogeti, d. h. der Wert der Fahigkeit einer Person,
Erwerbseinkiinfte zu erzielen, und

b) Rentenanspriiche gegen Sozialversicherung und Pensionsanspriiche
der Beamten.

Da beide Vermoégensteile nicht kapitalisierbar und beleihbar sind,
werden sie haufig aufler Ansatz gelassen. Andererseits dienen jedoch
die Rentenanspriiche zur Aufrechterhaltung eines bestimmten Le-
bensstandards in Zeiten verminderter Erwerbseinkiinfte (z.B. im
Alter) und miifiten damit, nach Meinung vieler, einem zu gleichen
Zwecken angesammelten Sach- oder Geldvermdgen gleichgestellt
werden. Zumindest dieser Vermogensteil sollte somit einbezogen
werden. Faft man Vermogen als diskontiertes, zukiinftig erwartetes
Einkommen auf, dann miiBte andererseits aber auch das Arbeits-
vermogen in der Vermdégensrechnung mitberiicksichtigt werden.

¢) Ahnlich kontrovers liegt es mit dem in 6ffentlichem Besitz befind-
lichen Reinvermogen (Sachvermogen + Nettoforderungen) wie z. B.
offentliche Betriebe, Straflen, Kanile usw., das zwar in einer Volks-
vermogensrechnung enthalten sein sollte, jedoch bei der Frage, wie
gleichmiBig die Vermogensverteilung in einer Volkswirtschaft ist,
hiufig unberiicksichtigt bleibt, da der Mangel an geeigneten Zu-
rechnungsverfahren der direkten Nutzungen aus diesem Vermogen
die Annahme einer Gleichverteilung nahelegt. Andererseits werden
natiirlich die Anteilsdtze des Vermdgensbesitzes einzelner Personen-
gruppen, bezogen auf das gesamte Volksvermdégen, entsprechend ge-
ringer und damit in der tagespolitischen Diskussion weniger brisant.

d) Schlieilich bleibt auch die Einbeziehung des individuellen Ge- und
Verbrauchsvermdégens nicht unbestritten. Da dieses — anders als
Erwerbsvermdgen — héufig — wenn liberhaupt — nur unter sehr
erheblichen Verlusten liquidiert werden kann, ist es weniger ge-
eignet, zum Ausgleich schwankender Einkommenshéhen zu dienen.
Aus diesem Grund — so wird argumentiert — sollte es nicht beriick-
sichtigt werden. Wahrend man dies fiir einen Teilbereich dieses
Vermogens (insbesondere das Verbrauchs- und kurzfristige Ge-
brauchsvermégen) ohne weiteres akzeptieren konnte, ist diese Be-
griindung offenkundig nicht mehr so eindeutig hinsichtlich des
Grund- und Wohnungsvermogens.

LiBt man die genannten Vermogensteile unberiicksichtigt, bleiben
schlieflich nur noch das privatwirtschaftlich genutzte Produktions-
vermogen sowie die Nettoforderungen der privaten Wirtschaftssubjekte
gegeniiber dem Staat als Vermodgen, um dessen Verteilung bzw. Um-
verteilung dann letztlich diskutiert wird, librig.
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Welche unterschiedlichen Ergebnisse durch die Anwendung verschie-
dener Abgrenzungskriterien erzielt werden, zeigen vielleicht am besten
die Ergebnisse einiger Untersuchungen,

Eine im Jahre 1968 von Krelle und Mitarbeitern vertffentlichte Studie
liber die Vermdogensverteilung in der BRD gipfelt in dem — nun schon
bekannten — Satz, dafl 1960 1,7 /o aller privaten Haushalte rd. 70 /o des
Produktivvermdgens besessen hatten?,

Siebke ermittelte ein paar Jahre spater, daB diese Quote im Jahre
1966 schon auf rd. 73,5 %0 gestiegen war. Daf} diese Zahlen nicht ohne
Widerspruch hingenommen wurden, ist nicht erstaunlich. So wurde
wiederholt betont, dal es bei Fragen der Vermogenskonzentration
wenig sinnvoll sei, allein auf das Produktivvermégen abzustellen. Selbst
Krelle und Mitarbeiter hatten schon ermittelt, daB das Geld- und
Grundvermdgen weniger stark konzentriert war als das Produktiv-
vermogen und dieses aufierdem 1960 nur rd. 1/3 des gesamten privaten
Vermégens ausmachte. Bis 1966 sank dieser Anteil auf fast 1/4. Da
im gleichen Zeitraum aber eine Verdoppelung des Grundvermégens
und eine Verdreifachung des Geldvermogens, also der breiter gestreuten
Vermogensarten festgestellt werden konnte, verbesserte sich — so die
Argumentation — die Vermdgensverteilung.

Das neueste Zahlenmaterial stammt von einer Studie von Engels,
Sablotny und Zickler®. Danach belduft sich das zu Marktpreisen be-
rechnete westdeutsche Volksvermégen (ohne Rentenversicherungs-
anspriiche und Arbeitsvermégen) Ende 1970 auf rd. 3 Bio. DM* Nur
rd. die Hilfte dieses Vermdgens war zu diesem Zeitpunkt im Besitz
privater Inldnder. Der Staat und andere kollektive Vermdégenstriager
(Gewerkschaften, Kirche usw.) sowie Ausldnder (ihr Anteil betrigt
rd. 17 %) kontrollierten die andere Halfte (genauer: 44 %o).

Das Produktivvermégen wiederum betrug nur rd. 1/4 des Volks-
vermogens und von diesem Viertel befanden sich wiederum nur 57 %
im Besitz privater Inldnder. Krelles brisante Zahl, daB 1,7 % aller pri-
vaten Haushalte rd. 70 %o des Produktivvermdgens besitzen, hitte hier-
nach bedeutet, dafi diese 1,7% ,nur” rd. 13%, des Volksvermdgens
kontrollierten.

2 Vgl. Krelle, Schunck, Siebke: S. 381.

3 Vgl. Wolfram Engels, Herbert Sablotny, Dieter Zickler: Bildung und Ver-
teilung des Volksvermogens in der Bundesrepublik Deutschland 1950 - 1970.
Vorbericht iiber die Ergebnisse eines laufenden Forschungsvorhabens.

4 Je nach den Annahmen tliber die zukiinftige Lohnentwicklung (konstante
Rendite unterstellt) liegt das Arbeitsvermédgen nach dieser Untersuchung zwi-
schen dem Vier- bis Neunfachen des Volksvermogens!

44 Zeitschrift filr Wirtschafts- u. Sozialwissenschaften 93,6
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2. Umverteilung des periodischen
Vermdégenszuwachses als Ansatzpunkt einer
langfristigen Vermdgenspolitik

Ob angesichts dieser Zahlen von einer ungerechten und damit durch
eine aktivere Vermogenspolitik zu dndernden Vermdgensverteilung ge-
sprochen werden kann oder nicht, wollen wir einmal dahingestellt sein
lassen. Entscheidend ist: Strebt man eine Anderung der Vermdgens-
verteilung an, so kann dies auf zwei Wegen erreicht werden: durch
Umverteilung des bestehenden und/oder des in jeder Periode neu hinzu-
kommenden Vermogens. Praktisch alle auf der zweiten Ebene der ver-
mogenspolitischen Diskussion entwickelten Pline (nach einer Zahlung
von Bohlen® gab es 1969 schon iiber 30 solcher Pline) streben — zu-
mindest explizit — den zweiten Weg an und sind damit mehr langfristig
orientiert. Gemeinsam ist diesen Vermdgensbildungsplinen weiterhin,
daB} sie — wie auch immer motiviert — durchweg auf die Bildung von
individuellem Vermogensbesitz abstellen.

Das den Pléanen zugrunde liegende theoretische Geriist ist dabei denk-
bar einfach: Da in einer geschlossenen Volkswirtschaft — nur diese
wollen wir betrachten — ein Vermégenszuwachs insgesamt gleich dem
Zuwachs an Sachvermdgen ist und bei Beschriankung des Vermodgens-
begriffs auf das Erwerbs- oder Produktivvermogen der volkswirt-
schaftliche Vermdégenszuwachs der gesamtwirtschaftlichen Ersparnis ent-
spricht, kann eine Umverteilung der so definierten Vermé&genszu-
wichse nur erreicht werden, wenn die Vermdgensdrmeren ihre (niedrige)
Ersparnis relativ zur (hohen) Ersparnis der Vermdgenden steigern. Die-
sen trivialen Sachverhalt bringt Bombach® auf die Kurzformel: ,Wer
nicht spart, kann auch kein Vermdgen bilden.“ Da aber nur Sparwille
und Sparfdhigkeit zusammen einen Erfolg garantieren kénnen, 148t
sich das vermdgenspolitische Problem in der Frage zusammenfassen:
Durch welche Mafilnahmen kann man erreichen, dafl die Bezieher niedri-
ger Einkommen langfristig einen groBeren Anteil aus ihrem Einkommen
sparen (deswegen auch die in praktisch allen Vermogensbildungsplidnen
zu findenden mehrjiahrigen Sperrklauseln fiir die freie Verwendbarkeit
der zusétzlich gebildeten Ersparnis), gleichzeitig aber die Wachstums-
rate der Investition und damit die des Volkseinkommens zumindest
nicht negativ beeinfluit wird?

Aus dieser Fragestellung heraus entwickelten sich die verschiedenen
Vermégensbildungsplidne, aus denen die folgenden drei Hauptkatego-
rien unterschieden werden kénnen (wobei nur auf die noch aktuellen ein-
gegangen und auf Detailschilderungen verzichtet wird).

5 Vgl. Bohlen, S. 13.
¢ Gottfried Bombach: Zur Problematik des Sparlohns. Flawil 1972. S. 9.
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(a) Staatliche Forderung des freiwilligen Sparens durch Primien-
gewdhrung. — Es wird allgemein anerkannt, da8 dieses fiskalisch ge-
forderte Sparen allein nicht ausreicht, eine Vermégensbildung auf Seiten
der einkommensschwécheren Gruppen in wirklich nennenswertem Um-
fang in Gang zu setzen, da hierbei nur der Sparwille angereizt, nicht
jedoch die Sparfahigkeit, an der es den Armen primir mangelt, ge-
fordert wird; ganz dhnlich liegen die Dinge bei dem Gesetz zur Férde-
rung der Vermdgensbildung der Arbeitnehmer (,,624-DM-Gesetz*). Wir
wollen daher im folgenden auch nicht weiter auf diese Art der Forde-
rung der Vermdgensbildung, die letztlich auf eine Erhohung der gesamt-
wirtschaftlichen privaten Sparquote abzielt und daher auch nur im
Umfang der freiwilligen privaten Zusatzersparnis wirkungsvoll sein
kann, eingehen.

Die beiden anderen Gruppen von Plédnen, nimlich

(b) die Investivlohnsysteme und
(c) die Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer

sind hinsichtlich ihrer gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen und Er-
folgschancen in gewisser Weise einander sehr &hnlich. Wihrend die
Investivlohnpldne darauf abzielen, einen Teil des Arbeitslohnes bzw.
des Lohnzuwachses nicht mehr den Arbeitnehmern zur freien Verfiigung
zu {iberlassen, sondern der Bildung von produktivem Eigentum zuzu-
fiihren, wird bei den Gewinnbeteiligungsplidnen angestrebt, die — eben-
falls zwangsweise erfolgende — Vermdgensbildung der Arbeitnehmer
durch direkte Beteiligung am Unternehmensertrag zu erreichen, sei es
durch gesetzliche oder tarifvertragliche Vereinbarungen; beide Arten
von Vermogensbildungsplinen konnen auf Betriebs-, Branchen- oder
gesamtwirtschaftliche (generell tiberbetriebliche) Ebene abgestellt sein.
Wir betrachten im folgenden nur die letzte Moglichkeit.

Anders als bei dem unter a) genannten Foérderungssystem gehen
diese beiden Pline wegen ihrer Koppelung an bestimmte Funktional-
einkommenskategorien von der fast ,klassischen“ soziotkonomischen
Zweiteilung der Wirtschaftssubjekte in Unselbstdndige, d. h. Arbeit-
nehmer (Arbeiter und Angestellte sowie Beamte), die nur Lohn und
Gehalt beziehen, und selbstindige Gewinnbezieher, d. h. Kapitalisten,
aus. Freiberuflich Tatige — sofern sie kein Gewinneinkommen beziehen
— bleiben dabei z. B. von einer solchen Regelung ebenso ausgeschlossen,
wie umgekehrt — wegen der bestehenden Querverteilung des Produk-
tivvermogens — Wirtschaftssubjekte mit geringerem Einkommen und
Vermogen im Falle einer Verwirklichung dieser Pléne betroffen wiren.
Durch bestimmte technische und organisatorische Ausgestaltung beider
Plantypen konnten zwar einige dieser unerwiinschten Nebenwirkungen
vermieden werden, es bleiben jedoch letztlich bestimmte Probleme be-

44*
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stehen, die in der Grundstruktur dieser Pldne, ndmlich nur an bestimm-
ten Einkommenskategorien und nicht am Gesamteinkommen der Wirt-
schaftssubjekte anzusetzen, begriindet liegen. Wir werden darauf zuriick-
kommen.

Als Rechtfertigung fiir das Zwei-Klassen-Denken lassen sich allerdings
auch einige empirische Belege anfiihren. Nach Krelles’ Untersuchung
verteilt sich das zwischen 1950 - 1963 in der BRD gebildete Vermogen
wie folgt:

Es entfielen insgesamt etwa 49 %o des Vermogenszuwachses auf die
Gruppe der Selbstdndigen, rd. 34 %o auf den Staat, und nur 17 %o blieben
demnach fiir die Unselbstindigen. Bedenkt man, dall bei den Unselb-
stindigen — im Gegensatz zu den Selbstdndigen — verstarkt Gebrauchs-
vermégen und nicht Erwerbsvermégen akkumuliert wurde und daf3
unter Unselbstidndige statistisch auch hochbezahlte Angestellte wie z. B.
Manager eingereiht sind, dann scheint eine Zweiteilung der Wirtschafts-
subjekte in Gewinnbezieher und (nach oben einkommensméaBig begrenz-
te) Lohnbezieher als Synonym fiir Vermégende und Nicht-Verméogende
gar nicht so ungerechtfertigt. Allerdings zeigen sich auch hier im Zeit-
ablauf bis 1970 entgegengesetzte Tendenzen. Die Sparquote der Arbeit-
nehmer stieg nach einer Untersuchung von Kaiser und Zerwas von
1950 - 1968 von einem Wert nahe bei Null auf fast 13 /0. Demgegeniiber
war die Sparquote der Selbstindigen im Durchschnitt dieser Jahre bei
anndhernd 27 % konstant. Die Vermogenszuwichse und damit auch die
Bestinde weisen also eher eine Tendenz zur Gleichverteilung auf.
Auch hier zeigt sich aber nach der schon erwidhnten Untersuchung von
Engels, Sablotny und Zickler fiir die Jahre 1968 - 1970 — hauptséchlich
bedingt durch Wertsteigerungen am ruhenden Vermdgen — wiederum
eine umgekehrte Tendenz.

3. Problematik der Beteiligungsfonds

Wie schon betont, beinhalten alle Vermdgensbildungsplidne kiirzere
oder lingere Sperrfristen hinsichtlich der freien Verfiigung iiber die
Ersparnisse. Will man bei den auf gesamtwirtschaftlicher Ebene ange-
legten Investivlohn- bzw. Gewinnbeteiligungspldnen eine ungleich-
miBige Behandlung der in verschiedenen Branchen oder Betrieben
Beschiftigten vermeiden, dann miissen die von den Unternehmen ab-
gefiihrten Mittel in einem hierzu begriindeten Fonds akkumuliert und
spiter an die Bezugsberechtigten wieder aufgeteilt werden. Auf der
dritten Ebene der vermdogenspolitischen Diskussion geht es nun gerade
darum, wie die sich bildenden Vermégen (einschlieBlich der Ertrige

7 Vgl. Krelle, Schunck, Siebke: S. 313 £f., u. S. 488 {f.
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aus diesen Vermoégen) abgefiihrt, wie und von wem administriert,
verzinst, angelegt, wiederverteilt und wie lange sie gebunden sein
sollen, d. h. in welchem Alter bzw. fiir welche Zwecke die Bezugs-
berechtigten die Vermégen aufldsen diirfen. Die Vielzahl von Plénen
zur Vermdégensbildung erklart sich zum Teil aus den verschieden kombi-
nierten Vorschldgen zur Beantwortung dieser Fragen. Wir werden dar-
auf im folgenden nicht weiter eingehen.

4, Individuelle versus
kollektive Vermodgensbildung

Wihrend auf der zweiten Ebene auf Individualbesitz abstellende
Vermogensplane diskutiert werden, geht es auf der vierten Ebene
schlieBlich um sog. ,echte” Alternativen, d. h. um eine starkere kollek-
tive Vermdgensbildung. Der Ausgangspunkt dieser Uberlegungen ist
dabei wie folgt®: Fiir die Verfechter einer gleichméBigeren individuellen
Vermogensverteilung sind ausschlieBlich die ungleichen Verteilungs-
ziffern maligebend; diese Sicht fithrt dann zu der kurzgeschlossenen
Folgerung: Durch Umverteilungsmalinahmen mufl das Ergebnis des
Produktionsprozesses mehr oder weniger stark korrigiert werden. Vom
Standpunkt der Verteidiger einer kollektiven Vermdégensbildung kann
man damit aber bestenfalls die Symptome (nédmlich das ProzeBergebnis)
kurieren, nicht jedoch die Ursachen selbst verdndern. Die Ursache der
gegenwairtigen schiefen Vermoégensverteilung in der BRD ist aber dieser
Ansicht nach ausschliefilich die Tatsache, dafl es Privateigentum an
Produktivvermégen mit der damit verbundenen Verfligungsmacht gibt
und der institutionellen Regelung, dal3 Kapitaleigentum auch Profitein-
kommen ermdglicht. Daneben, so wird argumentiert, gibt es {iberhaupt
keine tiiberzeugenden Gesichtspunkte fiir umverteilten individuellen
Vermogensbesitz an Produktivkapital. Die in der Literatur® genannten
— recht verschwommenen — gesellschaftspolitischen Ziele, deren Er-
reichen man sich durch Individualbesitz erhofft, faBt Pitz!® etwa wie
folgt zusammen: die Menschen zu starken, selbstverantwortlichen Per-
sonlichkeiten zu machen, ihnen mehr Eigenstdndigkeit zu geben, ihren
Freiheitsbereich zu erweitern, ihnen Sicherheit zu geben, den Stolz
der Besitzenden zu mehren, einen hoheren Grad von Startgleichheit
zu gewéhrleisten, die Arbeitsfreude zu heben usw. Hier stellt sich tat-
sdchlich die Frage, ob nicht ein groBer Teil dieser Zielvorstellungen auch
auf einem anderen Weg wie z. B. {iber eine stirkere Kollektivvermo-
gensbildung, Erziehung usw. erreicht werden kénnte.

8 Vgl. Pitz: Uber die potentiellen, S. 586 ff.
? Vgl. z. B. Fohl, Hennis: Vermogensbildung, S. 7. — Bohlen: S. 12 ff,
10 ygl. Pitz: Uber die potentiellen, S. 584.
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Schliefllich wird als letztes Argument fiir eine stérkere Kollektiv-
vermogensbildung noch auf die relativ hohe gegenwirtige Konsumquote
der Arbeitnehmer verwiesen; da deren Reduktion auch in Zukunft als
nicht wahrscheinlich angesehen wird, ist es — dieser Auffassung ent-
sprechend — schlicht unmdglich, dauerhaften und frei disponiblen Pro-
duktivvermégensbesitz bei den Arbeitnehmern zu erzielen. Als Kon-
sequenz dieser Uberlegungen werden dann Forderungen nach einer
teilweisen oder vollstdndigen Sozialisierung des Produktivvermdgens
erhoben oder — in abgeschwichter Form — entsprechend weit angelegte
Mitbestimmungspliane entwickelt, wobei die Mitentscheidungsbefugnis
in den Unternehmen unabhéngig vom Kapitalbesitz oder der Tatigkeit
in diesen Unternehmen ist; auf diese Weise will man zu einer Demo-
kratisierung der Wirtschaft gelangen, also nicht nur die Allokation
der Produktionsfaktoren, sondern auch die Verteilung des Produktions-
ergebnisses einem demokratischen AbstimmungsprozeBl unterwerfen.
Hier sind u. E. letztlich auch die in der Vermégensdebatte vorgebrach-
ten Auffassungen einzuordnen, nach denen iber die Verdnderungen
der Ausgabenstruktur des Staates und eine entsprechende Erhéhung
der Steuerlastquote der Bezieher hoherer Einkommen der Teil des
Sozialproduktes, der iiber die 6ffentlichen Haushalte lduft, zu steigern
ist, um eine Verbesserung der ,Lebensqualitit” oder des Verh&ltnisses
zwischen privatem Reichtum und &6ffentlicher Armut zu erreichen.

II. Die Bemessungsgrundlage bei einer Gewinnbeteiligung

Nachdem die verschiedenen Dimensionen der vermdgenspolitischen
Diskussion kurz umrissen wurden, wollen wir jetzt wieder zuriick zur
Ebene 2 und dort zu den Gewinnbeteiligungsplédnen gehen. Hierbei muf3
zunichst klargestellt werden, welches die GréBe ist, an der eine Um-
verteilung ansetzen soll. Eine weitgehende Einigung scheint dabei bei
den Befiirwortern solcher Plédne zu bestehen!!. Bemessungsgrundlage ei-
ner iiberbetrieblichen Ertragsbeteiligung sollte sein, was sich als Residu-
um nach Besteuerung, Abzug von Unternehmerlohn, Verzinsung des Be-
triebskapitals einschlieflich einer Risikoprdmie und der kontraktbe-
stimmten Verzinsung des Fremdkapitals (sowie anderer Einkommen)
ergibt. Dadurch soll vermieden werden, dafl

1. die Vermdégensumverteilung teilweise zu Lasten des Staates geht,

2. das investierte Eigen- und Fremdkapital nach Abzug der Ertrags-
beteiligung keine ausreichende Verzinsung erbringt und

11 ygl. Krelle, Schunck, Siebke: S. 130, S. 154 u. S. 205 ff. — Sachverstindi-
genrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung: Jahresgut-
achten 1972/73. Bundesratsdrucksache 612/72. Bonn 1972. S. 162.
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3. Arbeitseinkommen betroffen werden, deren Beeinflussung durch
MafBnahmen zur Einkommensumverteilung anzustreben wire!2,

Hier ergeben sich schon die ersten Schwierigkeiten, denn bei der
Fixierung des Unternehmerlohns miifiten a priori Vorstellungen dariiber
bestehen, was als angemessen zu betrachten ist. Die Entlohnung in
vergleichbaren Tatigkeiten 148t sich dabei kaum heranziehen, da bei
der Einflihrung der Gewinnbeteiligung alle Unternehmer in vergleich-
baren Tétigkeiten sich eine entsprechend hohere Entlohnung zugestehen
wiirden. UberldBt man andererseits die Festlegung der Hohe des Un-
ternehmerlohns vollstindig der freien Entscheidung des Unternehmers,
ist damit zu rechnen, daBl das verbleibende Residuum stark reduziert
wiirde, so dafl wenig zum Umverteilen iibrig bliebe.

Problematischer ist jedoch die Festlegung der Risikoprdmien auf das
Eigenkapital. Der Gewinn vor Abzug der Verzinsung des Eigenkapitals
und der Risikoprédmie ist gleich der Differenz zwischen Erlésen und der
Summe aller durch Kontrakt bestimmten Einkommen pro Periode. Die
Hohe dieser Differenz hingt fiir jedes einzelne Unternehmen davon ab,
wie erfolgreich es bei der Einschitzung der Absatzchancen der von
ihr heute und in Zukunft angebotenen Produkte sowie der Kombination
der zur Herstellung und zum Absatz notwendigen Produktionsfaktoren
ist. Sind die Wirtschaftssubjekte im Durchschnitt risikoaversiv, dann
wird das mit der Durchfiihrung eines solchen Produktionsprozesses
und damit mit der Erzielung eines Residualeinkommens verbundene
Risiko in der Regel nur dann iibernommen werden, wenn erwartet
wird, daBl das Residualeinkommen hoher ist als das durch Kontrakt
erreichbare Einkommen. Folglich ware das gesamte Residualeinkommen
Risikopramie, und zu verteilen gébe es dann nichts mehr. Wird trotz-
dem eine erfolgreiche Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer eingefiihrt,
dann wiirde dies nicht nur die Verteilung zwischen Arbeit und Kapital
betreffen, sondern als priméarer Effekt gleichzeitig auch eine Verschie-
bung der Verteilung zwischen Kapitalisten generell und den Besitzern
von Risikokapital zuungunsten der letzteren bedeuten. Wir werden
gleich auf diesen wichtigen Punkt noch zuriickkommen.

Die vorstehenden Ausfithrungen — dies ist offenkundig — treffen
in vollkommener Reinheit natiirlich nur zu, wenn in einer Wirtschaft
ein funktionierender Wettbewerb besteht. Diese Annahme 148t sich
nun allem Anschein nach nicht fiir die Wirtschaft der BRD aufrecht-
erhalten. Die hohen Gewinne gréBerer und Groflunternehmen sind viel
eher aus ihrer Monopol- oder Oligopolstellung am Markt heraus zu
erkliren als aus der groBeren und erfolgreichen Bereitschaft, Risiko
zu lbernehmen. Vielmehr sind es hdufig die kleineren und mittleren

12 ygl. Karl Heinrich Pitz: Uberbetriebliche Ertragsbeteiligung der Arbeit-
nehmer. Fin.Arch. N.F.,, 28. Jg. (1969), S. 149.
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Betriebe, die das Risiko der Neueinfiihrung neuer Produkte und Ver-
fahrenstechniken auf sich nehmen (miissen), um gegen die marktbe-
herrschende Stellung der GroBunternehmen und die Konkurrenz alt-
eingefiihrter und bekannter Produkte anzukommen. Gelingt dies den
kleineren Unternehmen, so fallen dort meist recht erhebliche — jedoch
aus der Anerkennung des Konkurrenzprinzips tolerierbare — Gewinne
an, und haufig stellen diese Unternehmen dann ein geeignetes, mit
geringem Risiko behaftetes Kaufobjekt fiir Grofunternehmen dar.

Das mit Fehlinvestitionen verbundene Kapitalverlustrisiko ist ande-
rerseits bei Groflunternehmen auch deswegen niedriger, weil der Staat
aus beschiftigungspolitischen Griinden hiufig eine — wie auch immer
geartete — Hilfe zu glinstigen Konditionen anbietet, also praktisch eine
Teil- oder Ganzsozialisierung der Verluste durchfiihrt.

U. a. aus diesen Uberlegungen heraus!® wird bei den Plinen fiir
eine Gewinnbeteiligung meist eine (nicht objektivierbare) Untergrenze
fiir die Unternehmensgrofle festgelegt, von der ab Unternehmen ein-
bezogen werden sollen. So schlidgt etwa Krelle als Kriterium die Be-
schiftigtenzahl vor und sieht rd. 50 Beschiftigte als nicht unterschreit-
bare Untergrenze an. Nach seinen Berechnungen wiren bei einer solchen
Abgrenzung 1961 jedoch nur rd. die Hélfte der Besitzeinkommen betrof-
fen!s. Es ist kaum anzunehmen, dafl sich dieser Prozentsatz bis heute
stark verindert hat. Andere vorgeschlagene Kriterien verstidrken diese
Vermutung. Auf dem SPD-Parteitag in Hannover 1973 wurde z.B. ein
Steuerbilanzgewinn von 400 000 DM als Untergrenze fiir die abgabe-
pflichtigen Unternehmen vorgeschlagen. Damit wiren jedoch nur rd.
129/ aller Kapitalgesellschaften und nur rd. 1,5% aller sonstigen
Unternehmen oder zusammen rd. 2% aller Unternehmen mit einem
geschitzten Steuergewinn fiir 1974 von rd. 47 Mrd. DM betroffen®®.
Will man keine prohibitiv hohen und politisch kaum durchsetzbaren
Verteilungssétze einfiihren (5 %0 - 20 %0 werden hier als akzeptabel ge-
nannt), dann erkennt man daraus schon, wie begrenzt letztlich die
Verteilungswirkung einer Gewinnbeteiligung sein wird.

13 Andere Argumente sind: Kosten des Verwaltungsapparates; ordnungs-
politische Vorstellungen, die das Postulat der Erhaltung und Férderung der
Klein- und Mittelbetriebe implizieren; Vermogensbildung in Klein- und Mittel-
betrieben geschieht aus einem Quasi-Arbeitseinkommen und erscheint mit den
Vorstellungen iiber eine angemessene Vermogensverteilung noch vereinbar
(vgl. hierzu: Jirgen Siebke: Uberbetriebliche Ertragsbeteiligung der Arbeit-
nehmer. Fin.Arch. N.F., 28. Jg. [1969], S. 156). Gegen die Festlegung einer Unter-
grenze argumentiert Pitz (vgl. Pitz: Uberbetriebliche, S. 149 £.).

14 ygl. Krelle, Schunck, Siebke: S. 111 ff.

15 Die andere Hilfte verteilte sich auf Zinseinkommen, Selbstidndigenein-
kommen in Landwirtschaft und Freien Berufen, Wohnungswirtschaft und sta-
tistisch nicht zu ermittelnde freiwillige Sozialleistungen (vgl. ebd.: S. 112).

18 Nach einer Berechnung der Stuttgarter Zeitung vom 21. 4. 1973.
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II1. Kapitaltheoretische Implikationen
einer nicht iiberwilzten Gewinnbeteiligung

Selbst die Befiirworter von Gewinnbeteiligungspldnen anerkennen
— neben der mdglichen politischen Nichtdurchsetzbarkeit — eine ent-
scheidende Gefahr, die alle Versuche, die Arbeitnehmer am Gewinn
zu beteiligen, eventuell scheitern 14Bt. Diese Gefahr besteht in den mit
der Einfiihrung der Ertragsbeteiligung einsetzenden Uber- oder Riick-
wilzungsprozessen, denn aus der Sicht der Unternehmer stellt die
Einkommenserhéhung der Arbeitnehmer natlirlich eine zusétzliche Ko-
stenbelastung dar, und sie werden sie einfach wie alle anderen im
Zusammenhang mit der Beschiftigung von Arbeitnehmern auftreten-
den Kosten zu einer Einheit zusammenfassen und versuchen, sie ent-
weder liber Preiserh6hungen weiterzugeben oder durch Abbau (bzw.
geringere Steigerung) bisher freiwillig gezahlter Sozialleistungen und
geringere Zugestindnisse bei zukiinftigen Lohnerhéhungen zu neu-
tralisieren; ein solches Verhalten kann selbstverstindlich unabhingig
davon erwartet werden, wie die Zusatzeinkommen der Arbeitnehmer
ausgewiesen werden, sei es als ein mit der Gewinnhohe schwankender
Lohnzuschlag (Gewinnbeteiligung), oder — wie bei dem Investivlohn
— als ein gewinnunabhingig festgelegter, jedoch aus dem Gewinn zu
zahlender direkter Lohnzuschlag. Je weniger aus den Zusatzeinkommen
aufgrund der Gewinnbeteiligung (oder des Investivlohns) gespart wird,
um so eher werden solche Uber- bzw. Riickwilzungen bei einer auf
die Erhaltung der Vollbeschdftigung ausgerichteten Wirtschaftspolitik
gelingen. Letztlich zahlen dann die Arbeitnehmer ihre eigene Ver-
mogensbildung durch Reduktion ihres (realen) Gegenwarts- bzw. Zu-
kunftskonsums.

Die Gefahr, daB solche Uber- bzw. Riickwélzungsprozesse das Er-
reichen des angestrebten Ziels teilweise oder vollstindig vereiteln,
wird von allen Theoretikern und zumindest einem grofien Teil der Poli-
tiker gesehen und anerkannt. Auflerdem ist sie kein Spezifikum der
Gewinnbeteiligung; mutatis mutandis tritt sie bei allen Vermégens-
bildungsplénen, die nicht allein auf einen Anreiz des Sparwillens ab-
stellen, auf. Aus diesem Grund wollen wir auch hier nicht weiter darauf
eingehen, sondern uns im folgenden mit einigen interessanten Aus-
wirkungen der Gewinnbeteiligung befassen, wenn das angestrebte Ziel
erreicht wird, d. h. wenn ein von der Hohe der Gewinne abhéngiger
Lohnzuschlag aus den Gewinnen tatséchlich gezahlt wird.

KreislaufmiBig kommt in diesem giinstigen Fall die redistributive
Wirkung eines solchen gewinnabhingigen Lohnzuschlages dadurch zu-
stande, daB dieser Lohnzuschlag ceteris paribus gespart wird und die
Investitionsneigung der Unternehmer trotz sinkender Gewinne bzw.
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Gewinnzuwichse konstant bleibt. Wie sich die Eigenkapitalrendite, also
die Profitrate (G/K) der Unternehmer dabei verindert, hingt ganz da-
von ab, wie sich der Kapitalkoeffizient verdndert (G/K = ;}7 %) Bleibt
dieser konstant, sinkt die Profitrate, d. h. der Ertragswert des Kapitals
nimmt ab, und zwar offenkundig auch dann, wenn den Unternehmern
das von den Arbeitnehmern gesparte Kapital wieder angeboten wird,
so daB kein Liquiditdtsentzug auftritt.

Im Zusammenhang mit diesem glinstigen Fall werden in der Literatur
u. a. die folgenden Konsequenzen einer gelungenen Gewinnbeteiligung
behauptet:

1. Eine Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer trifft nur die Vermé-
genszuwachse, nicht jedoch das bestehende Vermogen; dies bleibt
vollig unberiihrt.

Dahinter steckt offenbar die Vorstellung, dafl Vermogen, insbeson-
dere auch das Produktivvermigen, einen Wert an sich darstellt
und die Gewinne beliebig aufgeteilt werden konnen, ohne die Ver-
mogensposition der Eigentiimer von Gewinne kreierenden Vermo-
genstiteln zu beeinflussen.

2. Eine Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer trifft nur die Betriebe
oder Unternehmen, die Gewinne machen. Dies scheint unmittelbar
einzuleuchten und wird haufig auch als entscheidender Vorteil der
Gewinnbeteiligungssysteme gegeniiber den Investivlohnplidnen her-
ausgestellt.

3. Das Auftreten méglicher Substitutionsvorgénge, d. h. in diesem Zu-
sammenhang: Aktivtauschvorginge zwischen Vermdgenstiteln, wird
nicht diskutiert, d. h. mit anderen Worten, alle aus der Preis-
theorie bekannten (oder zumindest unterstellten) Zusammenhinge
werden abgeleugnet.

Daraus resultiert dann

4. die Behauptung, daB aufgrund des durch die Gewinnbeteiligung
implizierten Riickgangs der Profitrate (Konstanz des Kapitalkoeffi-
zienten vorausgesetzt) die Investitionen bzw. deren Zuwachsraten
zuriickgehen und folglich negative Auswirkungen fiir das Wachs-
tum als Konsequenz der Durchfiihrung solcher Pline zu erwarten
sind.

Diesen Behauptungen wollen wir die folgenden Gegenthesen gegen-
iiberstellen, die es im weiteren zu begriinden gilt. Wir abstrahieren
dabei von moglichen auflenwirtschaftlichen Einfliissen.

a) Eine Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer trifft zunéchst einmal
auch die bestehenden Vermdogensbestinde, d.h. ihr primdrer
Effekt ist gleichbedeutend mit einer Teilenteignung aller Be-
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b)

c)

d)

sitzer des durch die Gewinnbeteiligung betroffenen Produktiv-
vermdogens, also auch — wegen der bestehenden Querverteilung
des Produktivvermdgens — der weniger vermdégenden und nicht
so einkommensstarken Wirtschaftssubjekte.

Unabhingig davon, ob ein Betrieb oder Unternehmen Gewinne
macht oder nicht, wird das darin enthaltene Produktivvermégen
durch die Einfiihrung einer Gewinnbeteiligung negativ betrof-
fen, allerdings in unterschiedlichem und bis heute quantitativ
nicht exakt voraussagbarem Umfang.

Wegen der unter a) und b) behaupteten Auswirkungen hat die
Gewinnbeteiligung zur Folge: 1. eine arbitrire Vermogensumver-
teilung in Form unterschiedlich hoher Kapitalwertverluste zwi-
schen den Produktivkapital besitzenden Wirtschaftssubjekten.
2. Es werden — wegen der geringeren Rendite des von der Ge-
winnbeteiligung direkt betroffenen Produktvermégens — Sub-
stitutionsprozesse einsetzen, d. h. es werden verstirkt solche
Vermdgenstitel nachgefragt, deren Ertrige nicht der Gewinn-
beteiligung unterliegen. Hier wéren zu nennen: insbesondere fest-
verzinsliche Wertpapiere, Haus- und Grundvermdogen, aber auch
das Gewinn kreierende Produktivvermégen, welches — wie auch
immer begriindet — von der Gewinnbeteiligung ausgenommen
ist. Die Besitzer dieser Aktiva machen folglich Kapitalgewinne.
Dies kann — mul} aber nicht — im Sinne der Zielsetzung einer
gleichméBigeren Vermdgensverteilung sein. Entscheidend hierfiir
ist (bei gleichem Informationsstand der Wirtschaftssubjekte) die
Verteilung der einzelnen Vermdégenstitel auf vermégende und
weniger vermogende Wirtschaftssubjekte.

Die Wertsteigerung der Zins- bzw. Renteneinkommen erbringen-
den Aktiva bedeutet, daB die Effektivverzinsung sinkt, d. h.
dafl mehr oder weniger gleichlaufend alle Zinssitze und damit
die gesamte Zinsstruktur sich auf einem niedrigeren Niveau
einpendeln. Dies hat zur Folge, dafl die unter a) und b) ange-
fiihrten primér auftretenden Kapitalwertverluste des durch die
Gewinnbeteiligung direkt betroffenen Produktivkapitals zum Teil
wieder kompensiert oder sogar iiberkompensiert werden. Drei
Fille sind hier denkbar.

@) Per saldo bleibt der Kapitalwert vor und nach Einfithrung der
Gewinnbeteiligung und nach Abschlufl der Substitutionspro-
zesse unveridndert. Diese Annahme wird offenbar — zumin-
dest implizit — von denjenigen getroffen, die davon ausgehen,
dafl die Gewinnbeteiligung nur den Vermdgenszuwachs, nicht
jedoch das bestehende Vermogen beriihrt, Eine solche Situa-
tion wire iedoch ein reiner Zufall.
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#) Der Kapitalwert sinkt per saldo. In diesem Fall ist nicht nur
der primére, sondern auch der langfristige Effekt einer Ge-
winnbeteiligung gleichbedeutend mit einer Teilenteignung des
bestehenden Produktivvermdgens. Falls man diese Wirkung
erwartet, dann sollte man ganz offen diskutieren, ob nicht
eine direkte, einmalige Teilenteignung das bessere Mittel zur
Erreichung einer gleichméaBigeren Vermdgensverteilung dar-
stellt als eine Gewinnbeteiligung.

¥) Per saldo steigt der Kapitalwert. Hier wiirde das angestrebte
Ziel der Vermdogenspolitik zumindest kurzfristig konterkariert,
denn die Besitzer von Produktivkapital wiren nach Einfiih-
rung der Gewinnbeteiligung reicher als vorher.

Welche dieser drei Situationen tatsdchlich eintreten wird, kann
aufgrund unserer heutigen Kenntnisse liber das Ausmafl dieser
Einzel-Effekte, d. h. iiber die Richtung des sog. Preis-Wicksell-
Effektes nicht gesagt werden.

e) Investitionsentscheidungen hingen u. a. nicht von der absoluten,
sondern von der relativen Hohe der erwarteten Rendite ab. Da
die opportunity-costs einer Investition nach Ablauf der oben
angedeuteten Substitutionsprozesse gesunken sind, ist nicht ein-
zusehen, wieso die Investitionstdtigkeit wegen der durch die
Gewinnbeteiligung reduzierten Rendite auf Realkapital mittel-
und langfristig notwendig zurlickgehen sollte, zumal andere De-
terminanten der Investitionsentscheidungen (wie Absatzerwar-
tungen, Liquiditdt usw.) durch die Gewinnbeteiligung nicht nega-
tiv beeinflu3t werden.

Nun zur Begriindung der aufgestellten Gegenhypothesen. Ausgangs-
punkt ist dabei eine Wirtschaft im Gleichgewicht, und der Grundgedanke
unserer Argumentation besteht darin, die Interdependenzen zwischen
den verschiedenen Vermégenstiteln, hier insbesondere zwischen den
der Gewinnbeteiligung unterliegenden und allen librigen Vermdgens-
objekten sowie die Beziehungen zwischen Bestinden und ihren Ver-
dnderungen aufzuzeigen!’. Gleichgewicht bedeutet somit, dafl in der
Ausgangslage alle Wirtschaftssubjekte ihre Vermogensbilanz den relati-
ven Preisen und Ertriagen dieser Objekte optimal angepafit haben!8.

Jede Anderung dieser Preise oder Ertridge bewirkt nun eine Anpas-
sung der Vermogensstruktur bei den Wirtschaftssubjekten, d. h. sie

17 Dieser Ansatz ist typisch fiir die neuere preistheoretische Analyse mone-
tarer Impulse. Vgl. dazu z. B. Karl Brunner: Eine Neuformulierung der Quanti-
téatstheorie des Geldes. Kredit u. Kapital, 3. Bd. (1970), S. 1 ff., insbes. S. 6 {f.

18 Die Annahme hinsichtlich der Ausgangslage ist berechtigt, da wir nur die
Effekte einer gelungenen Gewinnbeteiligung isoliert analysieren wollen und
es daflir unerheblich ist, ob sich die Wirtschaft im Gleichgewicht befindet oder
nicht. Die Annahme eines Gleichgewichts vereinfacht jedoch die Argumentation.
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werden eine Substitution einzelner Vermdgenstitel gegen andere vor-
nehmen. Wir stark diese Reaktion sein wird, hingt von der Enge der
Substitutionsbeziehungen (der Substitutionselastizitat) zwischen den ein-
zelnen Vermogenstiteln und diese wiederum von den Informations-
und Transaktionskosten solcher Vermdgensumschichtungen ab. Letztere
koénnen wir in der folgenden Argumentation als gegeben voraussetzen.
Um nun den bei einer Einfithrung der Gewinnbeteiligung einsetzenden
Substitutionsprozef zu verstehen, mufl man sich jedoch zunichst iiber
den Kapitalbegriff und damit iber die Determinanten des Wertes des
Produktivvermdgens Klarheit verschaffen.

Das Produktiv- oder Realkapital einer Wirtschaft umfafBt alles von
dauerhaften Werkzeugen bis hin zu halbfertigen und im Entstehen
begriffenen Maschinen. Giiter, die mit diesen dauerhaften Kapital-
giitern erzeugt werden, werden in verbundener Produktion hergestellt,
d. h. dasselbe dauerhafte Kapitalgut bildet die Quelle eines ganzen
Stroms von Outputmengen, die zu verschiedenen Zeitpunkten in der
Zukunft anfallen. Die Produktion selbst ist folglich ein zeitlicher ProzeB
(wie sonst sollte der Zinssatz als Zeitph&nomen iiberhaupt eine Rolle
spielen), und das fixe Kapital ist ein Ausdruck dieser zeitlichen, in die
Zukunft gerichteten Produktionsabfolge. Hat aber die Produktion und
damit das Kapital eine Zeitstruktur, dann mu8l der Produktionsprozef3
als ein zeitlicher Strom von inputs definiert werden, der einen zeitlichen
Strom von outputs hervorbringt?®.

Welche Bedingungen miissen erfiillt sein, damit ein solcher Prozef}
verlustfrei ist, oder — was dasselbe bedeutet — damit ein Kapitalgut
(sei es halb oder ganz fertig) einen positiven Preis hat?0?

Das Denken in Marktvorstellungen impliziert, dal der mittels eines
Kapitalgutes ermoglichte Produktionsproze zumindest — wegen des
groferen Risikos bei der Produktion meist mehr als — den Markt-
zinssatz bzw. einen Index aus den verschiedenen Marktzinssétzen er-
bringen muB. Andernfalls wiirde es sich lohnen, das Geld zu eben
diesem Marktzinssatz auszuleihen und nicht in Realkapital zu investie-
ren. Dies bedeutet aber mit anderen Worten, daf§ die zu dem (eventuell
um einen Risikofaktor korrigierten) Marktzinssatz auf die Gegenwart
abdiskontierte Summe der erwarteten Nettoertriage (Differenz zwischen

19 Diese Sicht der Produktionsprozesse ist typisch fiir die 6sterreichische oder
— wenn man so will — ,moderne® Kapitaltheorie. Sie wird u. a. verireten
von Joan Robinson, John R. Hicks, Domenico Mario Nuti und spielt in der
kapitaltheoretischen Diskussion zwischen Cambridge (Mass. USA) und Cam-
bridge (England) die entscheidende Rolle. Eine gute Zusammenfassung dieser
Kontroverse mit ausfiihrlichen Literaturhinweisen gibt Geoffrey C. Harcourt:
Some Cambridge Controversies in the Theory of Capital. Cambridge 1972.

20 Vgl. zum folgenden z. B. John R. Hicks: Die Osterreichische Kapitaltheorie
und ihre Wiedergeburt in der modernen Wirtschaftswissenschaft. Z. f. National-
6konomie, 32. Bd. (1972), S. 91 £f.
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Erlésen und Produktionskosten) grofler (im Grenzfall gleich) Null sein
mull; andernfalls wird fiir das betreffende Kapitalgut oder auch Unter-
nehmen kein positiver Preis bezahlt werden. Es ist wichtig, sich klar
zu machen, daB der so ermittelte Preis- oder Kapitalwert eines Pro-
zesses, einer (dauerhaften) Maschine oder Unternehmung zu jedem
Zeitpunkt positiv oder zumindest nicht negativ sein darf, denn die
Alternative zur Fortfiihrung des Prozesses ist sein Abbruch oder die
Verschrottung der Maschine, die im Falle eines negativen Ertragswertes
gewihlt wird. Der Besitzer der Produktionsmittel muB und wird sich
daher in jedem Zeitpunkt fiir eine dieser Alternativen entscheiden, und
der EntschluBl zur Fortsetzung der Produktion ist dabei ebenso eine
Investitionsentscheidung wie der Beginn der Produktion. Rechnet man
folglich die Unterbrechungskosten der Produktion in dieses Kalkiil
mit ein, dann 148t sich die Bedingung fiir die Verlustfreiheit einfach
formulieren: Der Ertragswert einer Maschine oder eines Prozesses darf
wihrend der gesamten Lebensdauer nicht negativ sein, denn kein Wirt-
schaftssubjekt (gleiche Erwartungen und Informationen vorausgesetzt)
wird einen positiven Preis fiir eine Maschine bezahlen, wenn es nicht
erwartet, dafl diese Maschine zumindest eine gleich hohe Verzinsung des
investierten Kapitals ermdglicht, wie sie am Kapitalmarkt (relativ risiko-
los) garantiert wird.

Dieses eben entwickelte Modell pafit nicht nur auf einzelne Maschinen,
sondern auch auf den Extremfall, in dem ein Betrieb in bereits betriebs-
fertigem Zustand gekauft wird. Der Preis dieses Betriebes bzw. der
in ihm enthaltenen Kapitalgiiter, d. h. der Kapitalwert ist nicht so sehr
abhingig von der momentanen Gewinnsituation; er wird vielmehr von
dem Ertragswert bestimmt, d. h. von der abdiskontierten Summe der
erwarteten Nettoertrige (Gewinne) dieses Betriebes.

Die vorstehenden Uberlegungen bilden die Grundlage fiir die folgende
Argumentation. In jedem Zeitpunkt hat das privatwirtschaftlich ge-
nutzte Produktivvermogen einen Wert, der sich am Ertragswert orien-
tiert. Dieser ist natiirlich abhingig von der erwarteten Absatz- und
Kostenentwicklung (den Gewinnen) sowie dem Marktzinssatz bzw. der
Zinsstruktur (gegebene und konstante Risikoeinschdtzung und Markt-
stellung vorausgesetzt). Betrachten wir nun die Situation nach Ein-
fiihrung einer gelungenen Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer und
vergleichen sie mit der vorher herrschenden Situation. Da durch die
Gewinnbeteiligung nicht nur die gegenwirtigen, sondern auch die in
Zukunft erwarteten Gewinne reduziert werden, folgt unmittelbar, daB
bei zundchst unverdndertem Kapitalmarktzins der Ertragswert des be-
stehenden Produktivvermdgens reduziert wird. Dies gilt unabhingig
von der gegenwirtigen Gewinnsituation der einzelnen Unternehmen
oder Betriebe, in denen sich das Produktivkapital befindet, denn auch
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wenn momentane Verluste auftreten, werden ja die zukiinftig erwar-
teten Gewinne und damit auch der Ertragswert durch die Gewinn-
beteiligung reduziert. Wiirden die Preise der Kapitalgiiter und der
Marktzinssatz nun gleich bleiben, koénnen potentielle Kiufer dieser
Giiter (wegen der verringerten Perioden-Gewinne) nicht mehr die glei-
che Verzinsung ihres in der Produktion investierten Kapitals wie vor
Einfiihrung der Gewinnbeteiligung erzielen bzw. erwarten. Anders aus-
gedriickt: Die Relation zwischen Profitrate und Marktzins sinkt. Daher
wird die Nachfrage zuriickgehen bzw. das Angebot an diesen Giitern
steigen, damit werden die Preise fiir das existierende Kapital fallen, bis
— trotz reduzierter Gewinne — die Eigenkapitalrendite des bestehen-
den Kapitalvermégens im Extremfall auf das vor der Einfiihrung der
Gewinnbeteiligung erreichte Niveau gestiegen ist. Gleichzeitig wird aber
bei unverdndertem Marktzins (Zinsstruktur) und geringerer Summe
der erwarteten Gewinne der Ertragswert einer neu zu produzierenden
Maschine negativ oder zumindest niedriger sein als vor der Einfiihrung
der Gewinnbeteiligung, was nichts anderes bedeutet, als daBl die Investi-
tionsnachfrage zunédchst absinkt (im Extremfall auf Null).

Die durch Gewinnbeteiligung verursachten Kapitalwertverluste am
bestehenden Produktivvermdgen sind abhidngig vom Alter der jewei-
ligen Kapitalgiiter, ihrer Restlebenszeit und der H6éhe der erwarteten
Perioden-Gewinne. Eindeutige Aussagen dariiber, wie sich die Kapital-
wertverluste auf die Maschinen unterschiedlichen Alters verteilen, las-
sen sich nicht machen. Da wir dariiber hinaus keine Kenntnis davon
haben, wie sich das nach seinem Alter aufgegliederte Produktivkapital
auf die Vermoégenden verteilt, und gleichzeitig noch das Produktiv-
kapital sehr heterogen und mit unterschiedlichen Risiken sowie Gewinn-
erwartungen behaftet ist, kommt es zu der unter c) behaupteten arbi-
triren Umverteilung des bestehenden Vermdgens zwischen den Produk-
tivkapital Besitzenden in Form unterschiedlich hoher Kapitalwertver-
luste.

Bleibt der Marktzins unverédndert, dann wird sich die Nachfrage
nach solchen Vermdgenstiteln, die nicht der Gewinnbeteiligung unter-
liegen, wegen ihrer im Vergleich zum Realkapital htheren Rentabilitét
(festverzinsliche Wertpapiere, Haus- und Grundvermégen) verstidrken,
d. h. es wird zeitlich parallel zum Absinken der Realkapitalgliterpreise
eine Umschichtung der Struktur der Vermoégensbilanz der Wirtschafts-
subjekte in Richtung auf die nicht betroffenen Vermogenstitel statt-
finden. Da kein Grund fiir ein hoheres oder schneller wachsendes An-
gebot besteht, werden sich die Kurse bzw. Preise dieser Aktiva erhéhen
mit der Konsequenz, dal hier Kapitalwertgewinne und eine entspre-
chende Reduktion der Effektivverzinsung auftreten. Wie stark dieser
Effekt ist, hingt natiirlich von den Substitutionselastizitidten zwischen
den einzelnen hier relevanten Aktiva ab. Je gréBer diese Elastizititen
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sind, um so stidrker werden die Kursgewinne sein, d. h. um so starker
werden die Effektivzinssitze sinken (und v. v.). Sind diese Substitutions-
elastizitdten nicht gleich Null, werden folglich Kapitalwertgewinne bei
den Wirtschaftssubjekten auftreten, die diese nicht von der Gewinn-
beteiligung betroffenen Aktiva besitzen. Nur eine genaue Kenntnis
der Verteilung dieser Vermogenstitel kann AufschluB dariiber geben,
ob dieser Vermdgenszuwachs im Sinne einer auf gleichmiBigere Ver-
moégensverteilung ausgerichteten Vermdgenspolitik ist.

Nach Ablauf dieses soeben geschilderten Portfolio-Anpassungspro-
zesses bei den Wirtschaftssubjekten wird der Index der Marktzinssitze
niedriger sein als vor Einfithrung der Gewinnbeteiligung. Dies be-
deutet, dafl sich die Preise der existierenden Kapitalgiiter wiederum
nach oben anpassen werden. Wie der Per-saldo-Effekt (zunichst Re-
duktion aufgrund geringerer Gewinne, dann Erhéhung aufgrund sin-
kender Zinssédtze) bei dem Produktivvermogen insgesamt ist, 146t sich
a priori nicht eindeutig sagen. Allgemein kann hier nur festgestellt
werden:

Je geringer bei gegebenem Gewinnbeteiligungssatz die Zinssatz-
senkungen—und das heil3tletztlich: die Substitutionselastizitdten —sind,
um so groBer ist die Wahrscheinlichkeit dafiir, dafi durch Einfiihrung
einer Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer per saldo die Besitzer des
bestehenden Produktivvermogens einen Kapitalwertverlust hinnehmen
miissen, also quasi teilenteignet werden; ebensogut konnte jedoch auch
— dies sei hier nochmals betont — die Situation eintreten, dafl der
Priméreffekt der Gewinnreduktion durch den Sekundireffekt der Zins-
senkung Uberkompensiert wird, mit der Folge, daBl die Besitzer des
bestehenden Produktivkapitals insgesamt letztlich sogar noch von einer
Gewinnbeteiligung profitieren wiirden.

In jedem Fall aber werden die Besitzer anderer Aktiva sicher nicht
schlechter, wohl aber moglicherweise besser gestellt sein. Ob somit
durch eine Gewinnbeteiligung, die sich in akzeptablen Grenzen hailt,
also die, mit anderen Worten, die allmihliche Andersverteilung der
Vermégenszuwichse anstrebt, eine gleichméfBigere Verteilung des Ver-
mogens in absehbarer Zeit zu erreichen sein wird, scheint — auch wenn
man einmal von dem vergleichsweise geringen Aufkommen aus der
Gewinnbeteiligung absieht — mehr als zweifelhaft.

Zum SchluB noch eine Bemerkung zum Investitionsverhalten nach
Einfiihrung der Gewinnbeteiligung?!. Keiner der uns bekannten Plidne
zur Gewinnbeteiligung verpflichtet die Unternehmer zur Barableistung,

2 Uber die Auswirkungen der Gewinnbeteiligung auf das Investitionsver-
halten ist viel geschrieben worden, ohne dal3 eine einhellige Meinung erzielt
wurde. Wir wollen daher im folgenden nicht nochmals alle Argumente und
Gegenargumente auffiihren und gegeneinander abwé&gen, sondern nur ganz
kurz drei Griinde dafiir aufzeigen, warum man u. E. keine Beeintriachtigung



Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer als Mittel der Vermégenspolitik 705

jedoch stellen es viele Pline in das Ermessen der Unternehmer, in
welcher Form sie die an den Fonds zu leistenden Beitrdge abfiihren.
Wird unter diesen Bedingungen die Barableistung gewdhlt, dann kann
aus liquiditdtspolitischen Erwigungen heraus sicherlich keine Beein-
trichtigung der Investitionsmoglichkeiten durch die Einfithrung der
Ertragsbeteiligung erwartet werden?2.

Dagegen konnte eingewendet werden?®, dafl insbesondere kleinere
und mittlere Unternehmen die Barableistung an den Fonds nicht aus
gewinnorientierten rationalen Erwéigungen heraus wihlen, sondern des-
wegen vorziehen, weil sie ihre Eigenstindigkeit und Unabhingigkeit
wahren wollen; auBlerdem konnte besonders bei ihnen das Gefiihl
vorherrschen, daB an sich gewinnbringende Investitionen jetzt nicht
mehr lohnend seien, da bei einer Ertragsbeteiligung noch andere am
Gewinn partizipieren. Man wird nicht ausschlieSen kénnen, da3 solche
Unternehmer existieren. Die negativen Auswirkungen auf die Investi-
tionstatigkeit werden insgesamt jedoch nicht sehr stark ins Gewicht
fallen, denn kleinere Unternehmen sind ja sowieso aus dem System der
Ertragsbeteiligung ausgeklammert, und die Barableistung konnte
schlieBlich auch — wie in einigen Planen vorgesehen — verboten werden.

Da schlieBllich die Nachfrageerwartungen, die ,,vornehmlich die Richt-
schnur fiir die langfristige Unternehmenspolitik“24, sprich Investitionen,
bilden, durch die Einflihrung der Eriragsbeteiligung nicht negativ (eher
positiv) beeinflut werden, bleibt noch das Rentabilitdtsargument. Hier
kann auf die obigen Ausfithrungen verwiesen werden. Kurzfristig —
wahrend der Anpassungsproze3 ablauft — mag es sein, daf§ die Investi-
tionstédtigkeit wegen der sinkenden Kapitalrendite zunéchst zuriick-
geht. Mittel- und langfristig ist es jedoch entscheidend, wie sich das
Verhiltnis von Realkapitalverzinsung, also der Profitrate und den Zins-
sidtzen bei anderen, nicht der Gewinnbeteiligung unterliegenden An-
lagemoglichkeiten verandert, und hier ist die Antwort véllig offen.
Dies héngt u. a. von den schon erwdhnten Substitutionselastizitdten ab,
und wenn nach Einfiihrung der Ertragsbeteiligung die Marktzinssitze
— wie oben ausgeflihrt — per saldo niedriger sind als vorher, kann die
Relation zwischen Profitrate und den anderen hier in Frage kommen-
den Zinssdtzen groBer, kleiner oder gleich sein. Eine Notwendigkeit
oder auch nur eine hohe Wahrscheinlichkeit fiir eine Reduktion der
mittel- und langfristigen Investitionstitigkeit besteht daher u. E. nicht.

Aufgrund der vorstehenden Uberlegungen kommen wir zum SchluB
zu folgender Synthese:

der Investitionsnachfrage in nennenswertem Umfang durch die Einfithrung der
Gewinnbeteiligung zu beflirchten braucht.

22 Vgl. hierzu auch Pitz: S. 150 £.

28 vgl. etwa Krelle, Schunck, Siebke: S. 195 £,

A Ebd., S. 199.

45 Zeitschrift filr Wirtschafts- u. Sozialwissenschaften 93,6
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Will man eine gleichméBigere Vermoégensverteilung erreichen und
betrachtet man eine stirkere Vermdgensbildung der Arbeitnehmer durch
Erhéhung ihrer Sparquote aus einem gegebenen oder wie bisher wach-
senden Einkommen als indiskutabel, dann ist ein solch partieller Ein-
griff in eine einzelne Einkommenskategorie, wie ihn die Gewinnbeteili-
gung darstellt, ein wenig geeignetes Mittel zur Erreichung dieses Ziels,
und zwar hauptsichlich deswegen, weil

1. wegen der bestehenden Querverteilung des Vermdgens auch Wirt-
schaftssubjekte mit geringerem Einkommen und Vermogen betrof-
fen werden (ob negativ oder nicht, hiangt von der Art des Vermédgens
ab) und

2. die per saldo resultierenden Kapitalwertverdnderungen heute nur
zum Teil in ihrer Richtung, jedoch gar nicht in ihrem Ausmal} ab-
geschétzt werden konnen und es daher durch eine solche MaBlnahme
einmal zu einer arbitrdren Vermégensumverteilung zwischen den Ver-
mogenden, zum anderen aber — viel entscheidender — mdglicher-
weise zu einer Verbesserung der Vermégensposition der Besitzenden
insgesamt kommt, die letztlich das angestrebte Ziel der Vermégens-
politik konterkariert.

Beschriankt man sich bei dem Versuch, die Qualitdt alternativer
Plantypen zur Vermdégensbildung mittels bestimmter Diskriminierungs-
kriterien abzuschitzen, ausschlieBlich auf die Aufbringungsseite der zu
verteilenden Mittel, dann erscheint uns allein schon wegen dieser Un-
sicherheit hinsichtlich der qualitativen und quantitativen Neben- und
Auswirkungen einer Gewinnbeteiligung diese als ungeeignet und eine
Verschirfung der Einkommenssteuerprogression ein besseres Mittel zu
sein, um eine gleichmiBigere Vermdgensverteilung (sei es auf individu-
eller oder kollektiver Basis) zu erreichen. Eine solche MaBnahme wiirde

a) weniger Verwaltungskosten verursachen,

b) wegen ihrer Bemessungsgrundlage allein die einkommensstarken und
damit in aller Regel aber auch die vermdgenderen Wirtschaftssub-
jekte in gleicher Weise treffen; die bestehende Querverteilung des
Vermogens wiirde in diesem Fall kein Problem mehr darstellen,

c) keine der oben aufgezeigten Substitutionsprozesse mit ihren nicht
eindeutig abzuschitzenden Vermdgenseffekten auslosen, da alle Ein-
kommen unabhéngig von ihrer Entstehung betroffen waren, und

d) schlieBlich wiare dies eine klare und eindeutige Mafinahme, die nicht
so sehr mit den Erfassungs- und Abgrenzungsschwierigkeiten wie die
der Gewinnbeteiligung zu kdmpfen hitte, da die Bemessungsgrund-
lage relativ leicht zu ermitteln ist.

Eine solche Mafnahme wire, kurz gesagt, eindeutiger im Hinblick
auf die Wirkung, weniger aufwendig bei der Durchfiihrung und hétte
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weniger Substitutionseffekte im Gefolge als die Gewinnbeteiligung.
Dariliber hinaus lieBe sich hierbei die Trennungslinie zwischen arm
und reich, also zwischen den Wirtschaftssubjekten, die letztlich gegen-
iiber allen anderen relativ besser gestellt werden sollen, leichter ziehen.

Gegen diese Loésung konnten alle Argumente angefiihrt werden, die
allgemein gegen eine zu hohe Einkommensbesteuerung sprechen. Es
ist jedoch nicht einzusehen, wieso diese Argumente mutatis mutandis
nicht auch gegen eine Gewinnbeteiligung vorgebracht werden kénnen,
denn diese stellt im Endeffekt doch nichts anderes dar als eine Erhéhung
der Steuer auf eine ganz bestimmte Einkommenskategorie, mit der man
eine ganz bestimmte Gruppe von Wirtschaftssubjekten treffen will,
die man — ausgesprochen oder nicht ausgesprochen — zu den einkom-
mensstarken (privilegierten) Wirtschaftssubjekten zdhlt. Solche parti-
ellen Eingriffe zeitigen aber stets — dies zeigen andere Beispiele — un-
vorhergesehene und meist nicht erwiinschte Nebenwirkungen.

Zusammenfassung/Summary

Zur Problematik der Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer
als Mittel der Vermogenspolitik

Es wird zunichst ein kurzer Uberblick iiber die noch heute — nach nunmehr
fast 20jdhriger Diskussion — bestehenden Probleme der Vermdgenspolitik in
der BRD gegeben. Ein genaueres Eingehen auf die Schwierigkeiten der Ab-
grenzung und Ermittlung der Bemessungsgrundlage bei einer Gewinnbeteili-
gung schlief3t sich an. Schliefilich wird gezeigt, daB3 im Gegensatz zu einer hiufig
vertretenen Auffassung eine nicht iiberwilzte Gewinnbeteiligung auch die
Vermogensbestinde unmittelbar betrifft, und zwar unabhéngig von der Hohe
der gegenwaértig erzielten Periodengewinne in den Unternehmen. Diese Effekte
treten deswegen auf, weil nach der Einfithrung einer Gewinnbeteiligung Sub-
stitutionsprozesse zwischen verschiedenen Vermégenstiteln einsetzen und von
der — aus der kapitaltheoretischen Diskussion bekannten — Unterstellung aus-
gegangen wird, daB der Produktionsprozel3 eine Zeitstruktur hat und das Kapi-
tal folglich ein Ausdruck dieser zeitlichen Produktionsabfolge ist. Hauptséchlich
wegen der Unkenntnis iiber die Richtung dieser Vermogenseffekte sollte einer

Verscharfung der Progression der Einkommensteuer der Vorzug vor einer
Gewinnbeteiligung gegeben werden.

Profit-Sharing as an Instrument of Ownership Policy

The main problems of ownership policy in the Federal Republic of Germany
are briefly discussed. Subsequently, the concept of profits, the main factor
in any policy aiming at participation of employees, is dealt with in detail.
Assuming that the production process possesses a time dimension, it is shown
that the introduction of participation would — due to substitution effects —
influence the existing distribution of wealth independent of the volume of
present profits. The direction of such influences being unknown, equality of
wealth distribution could be achieved better by increasing the progression of
income tax than bv introducing profit participation.
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