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Arbeitnehmerbeteiligung an Gewinn und Kapital

K ommentierte Zusammenfassung
1. Einleitung

Gewinnbeteiligung und Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien sind in der Européischen
Union weit verbreitet. In den vier grofdten Landern werden mindestens 17 Millionen Beschéftigte
bzw. 19 % der Belegschaft in der Privatwirtschaft von derartigen Regelungen erfasst.

Die finanzielle Beteiligung liegt im Interesse der Politik des Staates, weil sie sich positiv auf die
Produktivitét und die Beschaftigung auswirken und andere Ziele der Politik des Staates, wie etwa
die Umverteilung des Reichtums und die Wirtschaftsdemokratie, férdern kann.

Bel der Gestaltung der Politik spielen die Wahl der wirksamsten Form der Intervention (z.B.
Steuererleichterungen oder Unterrichtung und Bildung) sowie die Entscheidung dartiber, welche
Arten der finanziellen Beteiligung gefordert werden sollen, eine Rolle. M églicherweise haben nur
bestimmte Regelungen Auswirkungen, wie die Erhdhung der Produktivitdt oder der Nachfrage
nach Arbeitskréften, die fur die Politik des Staates von Interesse sind. Die Art der Beteiligung
kann ebenfalls auf Angelegenheiten der Politik des Staates ausstrahlen, wie etwa die von den
Beschéftigten zu tragenden Risiken und das Ausmald der Arbeitnehmerbeteiligung an der
Unternehmensfihrung.

Mit dem Ziel, eine Informationshilfe fir Diskussionen Uber diese Fragen zu geben, werden in
diesem Arbeitsdokument eine wirtschaftliche Analyse der finanziellen Beteiligung vorgenommen
und internationale empirische Befunde erlautert. Die Befunde liegen in einer Fille von Studien
aus Uber 20 Landern auf der Grundlage von Informationen aus einer grof3en Zahl ausgewahlter
Unternehmen mit und ohne finanzielle Beteiligung vor, die unter Zuhilfenahme moderner
statistischer Verfahren gewonnen wurden, um die Folgen der Regelungen zu untersuchen, dabei
aber auch die tbrigen Merkmale der betreffenden Firmen zu berlicksichtigen.

2. Arten der finanziellen Beteiligung

Unter finanzieller Beteiligung verstent man zum einen die Gewinnbeteiligung, bei der den
Mitarbeitern zusétzlich zu ihrem Lohn oder Gehalt ein Anteil am Gewinn ausgeschittet wird,
zum anderen die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien, bei der die Mitarbeiter Anteile an
der Gesellschaft halten, in der sie beschéftigt sind. Haufig werden beide Arten im selben
Unternehmen miteinander kombiniert.

Wie andere Arten der Arbeitnehmerbeteiligung auch ist die finanzielle Beteiligung durch die
Teilhabe der Arbeitnehmer an den Eigentumsrechten gekennzeichnet. Sie gibt ihnen einen
residualen Anspruch auf den Gewinn der Firma. Sowohl die Gewinnbeteiligung als auch die
Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien kdnnen eine Reihe unterschiedlicher Merkmale (wer
gehtrt zum Kreis der Berechtigten, wer bekommt wie viel usw.) aufweisen, die ihre
Auswirkungen auf Leistung oder Beschaftigung beeinflussen. Keine dieser Arten muss in
unbedingtem Zusammenhang mit der Arbeitnehmerbeteiligung an der Unternehmensfiihrung
stehen.
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Die Bedingungen fur den Verkauf ihrer Aktien durch die Arbeitnehmer entscheiden Uber die
Liquiditat der Anteile und die Stabilitdt des Arbeitnehmereigentums. Leicht handelbare Aktien
haben eine htéhere Liquiditét, doch die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien konnte sich
infolge dessen als weniger stabil erweisen. Es wurden gegenséizliche Erfahrungen mit der
Arbeitnehmerbeteiligung gemacht, mit instabilen Modellen in den USA, in einigen privatisierten
Firmen in der EU und in zahlreichen Ubergangsiandern, sowie mit Modellen einer stabilen
Kapitalbeteiligung der Arbeitnehmer in den USA und mit Arbeitnehmergenossenschaften in der
EU. Diese Erfahrungen legen nahe, die Arbeitnehmerbeteiligung so zu gestalten, dass dabel
Liquiditét und Stabilitét miteinander in Einklang gebracht werden. Zu diesem Zweck wurden
Losungen wie Belegschaftsaktienfonds in herkdbmmlichen Unternehmen mit einer irgendwie
gearteten Form der Kapitalbeteiligung der Arbeitnehmer sowie Reserven in Gemeinschaftsbesitz
kombiniert mit individuellen Kapitalkonten in Genossenschaften entwickelt.

Die Inhaber von Belegschaftsaktien tragen ein Risiko sowohl hinsichtlich ihres Vermogens als
auch hinsichtlich ihres Arbeitsplatzes und sollten das mit ihren Aktien verbundene gewohnliche
Stimmrecht austiben konnen. Die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien ist kein geeignetes
Instrument fUr die Altersvorsorge.

3. In welchen Unternehmen gibt es eine finanzielle Beteiligung?

Aus den auf internationaler Basis gewonnenen Erkenntnissen geht hervor, dass
Steuererleichterungen in vielen Landern die weitere Verbreitung der finanziellen Beteiligung
gefordert haben, dass sie aber in anderen nicht notwendig waren. Andere Faktoren sind
beispielsweise Verhandlungen auf nationaler Ebene Uber die Forderung der finanziellen
Beteiligung.

Zuverldssige Befunde dartiber, was bestimmte Unternehmen veranlasst, eine finanzielle
Beteiligung einzufihren, sind nur schwer zu gewinnen. Man nimmt an, dass die Unternehmen
Anreize fir ihre Arbeitnehmer schaffen mdchten, damit sie besser arbeiten und (im Falle von
Aktienplénen) langer in der Firma bleiben. Die Grof3e der Unternehmen, die die finanzielle
Beteiligung einfihren, ist nach den vorliegenden Befunden von Land zu Land verschieden. Die
Befunde legen den Schluss nahe, dass Firmen, die die finanzielle Beteiligung einfihren, nicht
produktiver sind, bevor sie die Regelung einfiihren. In einigen Landern sind die Regelungen
offensichtlich Bestandteil eines “Pakets” von Beteiligungsmalinahmen. Der Einfluss der
Gewerkschaften wurde sowohl als forderlich wie auch als nachteilig fir die Chancen bewertet,
dass in einem Unternehmen die finanzielle Beteiligung eingefihrt wird. Die Gewerkschaften
haben von Land zu Land im Laufe der Zeit eine sehr unterschiedliche Haltung eingenommen, und
in einigen Landern ist festzustellen, dass sie sich in zunehmendem Mal3e fir Regelungen tber
eine finanzielle Beteiligung engagieren.

4. Auswirkungen auf die Produktivitét

Untersuchungen aus (ber 20 Landern weisen eine bemerkenswerte Ubereinstimmung
dahingehend auf, dass sich die finanzielle Beteiligung positiv oder neutral auf die Produktivitét
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auswirkt. Dieses Untersuchungsergebnis steht auf sehr sicherer Grundlage, obwohl nach der
Wirtschaftstheorie sowohl positive als auch negative Auswirkungen zu erwarten gewesen waren.

Man nimmt an, dass Regelungen Uber eine finanzielle Beteiligungen fir die Arbeitnehmer einen
Anreiz darstellen, mehr und bessere Arbeit zu leisten, Informationen an die Firmenleitung und die
Kollegen weiterzugeben und untereinander zusammenzuarbeiten. Eine unzureichende
Unterrichtung und Teilhabe an der Unternehmensfiihrung kénnten die Arbeitnehmer anfallig fur
moralische Gefahrdungen werden lassen und Konflikte mit der Firmenleitung heraufbeschwdren.

Den internationalen Befunden zufolge hat die Gewinnbeteiligung moglicherweise eine etwas
starkere Wirkung auf die gesamte Faktorproduktivitét als die Kapitalbeteiligung durch
Belegschaftsaktien, obwohl sich der Grad der Wirkung nur schwer vergleichen 18sst.

Regelungen, die eine stérkere finanzielle Komponente vorsehen, fuhren zu einer hoheren
Produktivitéat. Bei einer Gewinnbeteiligung mit Barausschiittung ist die Wirkung eher kurzfristig,
wahrend beim Erwerb von Anteilen, der auf lange Laufzeiten ausgerichtet ist, eher eine
dauerhaftere Wirkung zu verzeichnen ist.

Die Befunde mehren sich, denen zufolge beide Hauptformen der finanziellen Beteiligung eine
stérkere Wirkung auf die Produktivitét haben, wenn die Arbeitnehmer Uber die Geschéfte des
Unternehmens gut unterrichtet sind, die Kommunikation mit der Unternehmensfiihrung
funktioniert und die Arbeitnehmer an der Unternehmensfiihrung und an Entscheidungen beteiligt
werden. Dieser Zusammenhang ist von besonderer Bedeutung fir die Kapitalbeteiligung durch
Belegschaftsaktien und konnte eine Erkl&rung liefern fir die Unterschiede, die international bei
den beobachteten Auswirkungen auf die Produktivitét festgestellt wurden. International liegen
nur wenige Befunde und widerspriichliche Feststellungen dartber vor, ob der Einfluss der
Gewerkschaften die Auswirkungen der finanziellen Beteiligung auf die Produktivitédt verstarkt,
sie geringer ausfallen lasst oder génzlich folgenlos bleibt. Insgesamt zeigt sich, dass die
Auswirkungen auf die Produktivitét in Unternehmen in Arbeitnehmerhand stérker als in
herkdmmlichen Firmen mit Beteiligungsregelungen sowohl fir Gewinnbeteiligung als auch fur
die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien sind.

Andere Aspekte der Entscheidung von Unternehmen fir eine bestimmte Technologie und
bestimmte Verfahren kommen in einer Weise zur Geltung, die nicht immer vollig verstanden
wird. Bemiht sich ein Unternehmen mit entsprechenden Mal3nahmen, die Diskriminierung
aufgrund der Rasse oder des Geschlechts zu bekémpfen und die Chancengleichheit zu fordern,
wodurch einige grofRere Zahl von Beschéftigten in Beteiligungspléne einbezogen wird, kann dies
die Auswirkung von Teilhaberegelungen auf die Produktivitét verstarken.
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5. Auswirkungen auf die Beschaftigung

Die Gewinnbeteiligung kann ebenso wie die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien bei den
durch die Steigerung der Produktivitét betroffenen Firmen zu einer stérkeren Nachfrage nach
Arbeitskréften fuhren. In Unternehmen, die die Gewinnbeteiligung eingefuhrt haben, kann
ebenfalls eine gesteigerte Nachfrage nach Arbeitskréften auftreten, da durch die
Gewinnbeteiligung die Grenzkosten der Arbeit (jedoch nicht die Hohe des Lohns der
Beschéftigten) sinken. Alle diese Auswirkungen betreffen Einzelunternehmen und bedeuten nicht,
dass die Beschéaftigung insgesamt steigt.

Zusétzlich zu den oben erlauterten Befunden Uber die Produktivitét liegen Befunde speziell Uber
durch die Produktivitét ausgeldste Beschéftigungseffekte vor. Dariiber hinaus geht aus einer
kleineren Anzahl von Befunden hervor, dass es in Firmen mit Gewinnbeteiligung eine stérkere
Nachfrage nach Arbeitskréften geben kann, weil die Grenzkosten der Arbeit, wie sie von ihnen
verstanden werden, niedriger sind. Dies stimmt mit einer kleinen Zahl von Untersuchungen
Uberein, die besagen, dass bei ener Gewinnbeteiligung der Lohn nach einigen Jahren
wahrscheinlich hoher, dass aber die Hohe des Festgehalts wahrscheinlich niedriger ist, als es
sonst der Fall wére.

Es gibt nur wenige theoretische oder empirische Rechtfertigungsgriinde fur die Erwartung, dass
die Beschéftigung in Unternehmen mit Gewinnbeteiligung stabiler ist. Einiges spricht allerdings
dafur, dass Unternehmen mit Gewinnbeteiligung in geringerem Mal3e auf ein starkes Nachlassen
und eher auf einen starken Anstieg der Nachfrage reagieren.

In den Landern, in denen im Rahmen der finanziellen Beteiligung Steuererleichterungen fir die
Lohnkosten gewahrt werden, kann es dazu kommen, dass Unternehmen mit Gewinnbeteiligung
bei gleichem Produktionsniveau mehr Arbeitskréfte beschéftigen, doch ist dies eher auf die
Subventionierung der Lohnkosten als auf die finanzielle Beteiligung zurtickzufuhren.

6. Schlussfolgerungen und Konsequenzen fur die Politik

Es liegen gesicherte internationale Erkenntnisse vor, denen zufolge die finanzielle Beteiligung
positive oder neutrale Auswirkungen auf die Produktivitdt hat. Mit Fug und Recht ist ferner
davon auszugehen, dass die finanzielle Beteiligung bei den betroffenen Unternehmen zu einer
verstarkten Nachfrage nach Arbeitskréften fihrt.

Die Staat kann deshalb mit den Mitteln seiner Politik die finanzielle Beteiligung aus gutem Grund
fordern. Durch Steuervergunstigungen kann die Verbreitung entsprechender Regelungen zwar
unterstitzt werden, doch sind sie nicht unbedingt notwendig. Es kommen auch andere
Moglichkeiten in Frage, wie etwa auf die Soziapartner gerichtete Unterrichtungs- und
Bildungsstrategien.

Bei den Erwagungen Uber die M églichkeiten der Politik, hier steuernd einzugreifen, sind mehrere
Faktoren zu bedenken. Die Auswirkungen auf die Produktivitdt decken moglicherweise nicht die
gesamten Kosten ener Beteligungsregelung ab. Sowohl die Kosten als auch der
Produktivitétsvorteil héngen von den Merkmalen der Regelung ab. Die finanzielle Beteiligung
kann auch mit dem Ziel gefordert werden, der Wirtschaftsdemokratie oder der Umverteilung des
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Reichtums zu Fortschritten zu verhelfen. Selbst wenn im Normalfall keine Steuervorteile gewahrt
werden, gibt es mdglicherweise doch Griinde fur die Subventionierung bestimmter Arten der
finanziellen Beteiligung, wie etwa der Arbeitnehmergenossenschaften, die aus einem Teil des
Gewinns eine Rucklage fur den Aufbau von Unternehmen in Arbeitnehmerhand zum Nutzen
kiunftiger Generationen bilden.

Regelungen Uber eine finanzielle Beteilligung missen Bestimmungen enthalten, die ene
ausreichende Unterrichtung und Kommunikation vorsehen, und kénnen sich als wirkungsvoller
erweisen sowie den Schutz der finanziellen Interessen der Arbeitnehmer gewahrleisten, wenn sie
mit der Teilhabe an der Unternehmensfihrung auf verschiedenen Ebenen einhergehen.
Insbesondere sollte die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien im Regelfall mit der
Austibung des normalen Aktiondrsstimmrechts verbunden sein, entweder fir jeden Einzelnen
oder aber durch von den Belegschaftsaktiondren demokratisch verwaltete Strukturen.

Bestimmungen Uber die Dauerhaftigkeit der Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien unter
gleichzeitiger Sicherung einer ausreichenden Liquiditét durften flr Beteiligungsregelungen
winschenswert sein. Die Unternehmen sollten ermutigt werden, ergénzend zu den Regelungen
Uber die finanzielle Beteiligung V erfahrensweisen zur Bekémpfung der Diskriminierung aufgrund
von Rasse und Geschlecht sowie zur Forderung der Chancengleichheit einzurichten, um
sicherzustellen, dass alle Beschéftigten gleichermal3en beteiligt werden.

Einige Fragen im Zusammenhang mit der finanziellen Beteiligung bedirfen weiterhin grundlicher
Erforschung, um der Politik zuverlassige detaillierte Informationen zur Verfligung stellen zu
konnen. Als vorrangig ist die Erhebung von vergleichbaren und zuverléssigen Daten Uber
Regelungen auf dem Gebiet der finanziellen Beteiligung fur die ganze Union anzusehen, um die
Durchfihrung von soliden wissenschaftlichen und statistischen Analysen zu erméglichen, deren
Ergebnisse dann laufend der Politik zur Verfligung gestellt werden kénnen.
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1. Einleitung

Gewinnbeteiligung und Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien kdnnen in einigen der
groften Lander der Européischen Union auf eine lange Tradition zurlickblicken und existieren
zumindest bereits ein Jahrhundert lang. In den vier groften Staaten der EU wurden Ende der
90er-Jahre mindestens 17 Millionen Arbeitnehmer, die rund 19 % der Beschéftigten in der
Privatwirtschaft ausmachten, von entsprechenden Regelungen erfasst’. Die betreffenden
Arbeitnehmer in diesen Landern machten allein schon Uber 13 % der Beschéftigten im
Privatsektor der gesamten Union aus, sodass die EU insgesamt bei der finanziellen Beteiligung
der Arbeitnehmer wahrscheinlich vor den USA liegt”. Darilber hinaus erfuhr die
Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien als unerwartete Folge der Privatisierungsprogramme
in den Ubergangslandern Mittel- und Osteuropas (MOE), darunter mehrere Beitrittskandidaten,
eine beispiellose Zunahme®,

Die finanzielle Betelligung stie3 wahrend des letzten Jahrzehnts bei den Européischen
Gemeinschaften auf nachhaltiges Interesse. Der erste Pepper-Bericht* von M. Uvalic aus dem
Jahre 1991 machte deutlich, in welchem Umfang die finanzielle Beteiligung innerhalb der Union
bereits besteht und wie ungleichméllig sie in den Mitgliederstaaten verbreitet ist, aber auch, wie
sparlich die Informationen Uber das Thema in vielen Landern waren. In dem Bericht wurden die
potenziellen Vorteile der finanziellen Beteiligung ausfihrlich dargestellt, die durch umfangreiche
empirische Forschungsarbeiten in den USA und einigen européischen Staaten belegt wurden. In
der anschlieRenden Empfehlung des Rates® wurden alle Mitgliedstaaten aufgerufen, die finanzielle
Beteiligung zu fordern, und es wurden regelméliige Berichte Uber die Lage vorgeschrieben, und
das Européische Parlament hat sich bereits mit dem Thema befasst®. Im Anschluss an die
Verdffentlichung des dritten derartigen Berichts (Poutsma 2001) werden in diesem
Arbeitsdokument die wichtigsten politischen Fragen im Zusammenhang mit den Regelungen Gber
eine finanzielle Beteiligung und die Befunde aus empirischen wirtschaftlichen Forschungsarbeiten

1 Ermittelt anhand unserer Berechnungen auf der Grundlage der Angaben von Inland Revenue (2002),

Fakhfakh und Pérotin (2000), Méller (2000), Cardinaleschi (1999) sowie der OECD (2002).

Unter Zugrundelegung von Haufigkeitswerten nach Kruse (1999) und Beschéftigungsraten laut der OECD
(2002) kommen wir zu dem Ergebnis, dass die Arbeitnehmer, fur die eine Regelung Uber eine finanzielle
Beteiligung bestand, in diesen Jahren 13 % der Beschéftigten in der Privatwirtschaft der USA ausmachten.
Bei unseren Zahlen fur das Vereinigte Konigreich, Frankreich und mdglicherweise auch Italien ist die
Héaufigkeit der Regelungen zu niedrig angesetzt (weil im Vereinigten Konigreich und in Frankreich keine
zuverldssigen Angaben Uber die Nettoanzahl der betreffenden Arbeitnehmer erhdltlich sind und die
Arbeitnehmer haufig unter mehrere Regelungen gleichzeitig fallen, haben wir die Haufigkeit der Regelung
gewahlt, unter die die meisten Beschéftigten fallen, und nur in geringem Mal3e die Arbeitnehmer in die
Rechnung einbezogen, die unter nur eine der (brigen Regelungen fallen). Uberdies gibt es die finanzielle
Beteiligung auch in anderen EU-Staaten, sodass der gesamte Anteil der Beschéftigten im Privatsektor in der
EU mit Sicherheit hoher als 13 % liegt.

S, Earle und Estrin (1998), Uvalic und Vaughan-Whitehead (1997).

Das Akronym Pepper steht fir Promotion of Employee Participation in Profit and Enterprise Results -
Forderung der Beteiligung der Arbeitnehmer an den Betriebsertragen.

Empfehlung des Rates vom 27. Juli 1992 zur Forderung der Beteiligung der Arbeitnehmer an den
Betriebsertragen (einschlief3lich Kapitalbeteiligung) in den Mitgliedstaaten, ABI L 245, 26.8.1992, S. 53.

® Bericht Hermange (ber den Bericht der Kommission (ber die Férderung der Gewinn- und
Betriebsergebnisheteiligung (einschlieflich Kapitalbeteiligung) der Arbeitnehmer in den Mitgliedstaaten -
PEPPER Il - 1996, Doc. A4-0292/1997, angenommen am 15.1.1998.
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in der EU, den USA, Japan und den MOE-Landern erdrtert, um dem Europaischen Parlament
eine Entscheidungshilfe fir die erneut bevorstehenden Beratungen Uber dieses Thema an die
Hand zu geben.

1.1. Warum sollte sich die europaische Politik mit dem Thema der finanziellen
Beteiligung beschaftigen?

Zu den Grunden, aus denen die finanzielle Beteiligung ein Thema fur die Politik sein sollte,
zéhlenu. a.:
Finanzielle Beteiligungssysteme koénnen in den betreffenden Unternehmen zu verbesserter
Produktivitdt und hoherer Beschaftigung fihren, wodurch die Bedeutung fur die
Allgemeinheit gesteigert wird und somit Aktionen im offentlichen Bereich zur Forderung der
Systeme gerechtfertigt erscheinen.
Die finanzielle Beteiligung kann auch als mit der Forderung anderer Ziele vereinbar gelten,
die von Bedeutung fur die Allgemeinheit sind, wie etwa der Umverteilung von Einkommen
und Reichtum, da die Systeme bedingen, dass die Unternehmen ihren Gewinn und (im Falle
von Kapitalbeteiligungen) ihr mit Hilfe ihrer Beschéftigten erworbenes Vermdgen teilen,
sowie der Forderung der Wirtschaftsdemokratie, da die finanzielle Beteiligung auf ein
Teileigentum der Arbeitnehmer hinauslaufen kann.

1.2. Worauf kommt esbel der Gestaltung der Politik an?

Die Politik des Staates kann auf verschiedene Weise eingreifen, um finanzielle
Betelligungssysteme zu fordern. So gewdahren einige Mitgliedstaaten beispielsweise
Steuererleichterungen fur die Unternehmen und/oder Arbeitnehmer, die an den Systemen
beteiligt sind, wahrend dies in anderen nicht der Fall ist. Zu anderen Formen der Forderung
gehoren die Information, die Ausbildung und eine entsprechende Gesetzgebung. Die Auswahl
der Forderinstrumente hangt von ihrer verhdtnismalligen Wirksamkeit bei der Ausweitung
der Verbreitung der finanziellen Beteiligung ab. Vor alem dann, wenn die finanzielle
Beteiligung fur die teilnehmenden Unternehmen und Arbeitnehmer ausreichende Vorteile mit
sich bringt, sodass es zu einer weiten Verbreitung der Systeme kommt, kdnnen Steuervorteile
eine weniger wirkungsvolle Verwendung offentlicher Mittel darstellen als andere Formen der
Forderung, oder sie kdnnen dann am besten zugunsten bestimmter Arten von Systemen
eingesetzt werden, die am ehesten mit den Zielen von allgemeinem Interesse vereinbar sind.
Nicht alle Arten der finanziellen Beteiligung kénnen sich aus der Sicht der Politik des Staates
gleichermal3en fur eine FOrderung eignen. Sowohl die Gewinnbeteiligung als auch die
Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien konnen in der Praxis in unterschiedlichen
Formen auftreten. Ob die finanziellen Beteiligungssysteme die Effekte bewirken, die fir die
Politik des Staates von Bedeutung sind, héngt bis zu einem gewissen Grad von ihren
Merkmalen und von anderen Verfahrensweisen ab, die von den Unternehmen zusammen mit
der finanziellen Beteiligung betrieben werden.

Bestimmte Formen der finanziellen Beteiligung werfen potenziell andere Fragen auf, die fir
die Politik des Staates und fir die Sozialpartner von Belang sind. So wurden z.B. durch die
jungste Finanzkrise in Asien und die gegenwartige Krise des Vertrauens in vorhandene
Systeme der Unternehmensfiihrung die potenziellen Probleme in den Mittelpunkt geriickt, die
unter gewissen Umstanden durch das mit der Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien
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verbundene Risiko und die Bedeutung einer transparenten Unternehmensfiihrung verursacht
werden. Die Bedingungen, unter denen die Arbeitnehmer bei finanziellen
Beteiligungssystemen ein finanzielles Risiko tragen, konnen die Haufigkeit und die Wirkung
der von den Systemen ausgehenden Anreize beeinflussen. Eine Schilisselfrage in diesem
Zusammenhang ist die Einbindung der Belegschaftsaktiondre in die Unternehmensfiihrung.
Das Problem des Risikos bertihrt auch Anliegen der Gewerkschaften und wirkt sich auf den
Zusammenhang aus, der gelegentlich mit der Rentendiskussion hergestellt wird.

In diesem Arbeitsdokument geben wir einen Uberblick tber die Befunde, die sich als Ergebnis
wirtschaftswissenschaftlicher Forschung auf diesem Gebiet ergeben haben, insbesondere tiber die
umfangreiche empirische Literatur, in der die Auswirkungen der finanziellen Beteiligungssysteme
auf die Produktivitdt und Beschéftigung in den Unternehmen untersucht werden. Wir
untersuchen die Erkenntnisse aus diesen Studien und ihre Konsegquenzen fr die Politik.

1.3.  Ubersicht

Die finanzielle Beteiligung, ihre unterschiedlichen Formen und die Zusammenhange mit der
Arbeitnehmerbeteiligung im Allgemeinen werden im folgenden Kapitel erlautert. In Kapitel 3
wird ein Uberblick tiber die Griinde gegeben, die Unternehmen dazu veranlassen, finanzielle
Beteiligungssysteme einzurichten, und die ihre Verbreitung erkléren. In den Kapiteln 4 und 5
untersuchen wir die Auswirkungen der finanziellen Beteiligung auf die Produktivitdt und
Beschéftigung in den Unternehmen und nehmen eine Bestandsaufnahme der zahireichen
internationalen Befunde vor, die sich aus 6konometrischen Studien zu beiden Fragen ergeben
haben. Die Schlussfolgerungen und Konsequenzen der vorliegenden Forschungsergebnisse fir
die européische Politik werden im letzten Kapitel dargelegt.
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2. Formen der finanziellen Betelligung

Die beiden Hauptformen der finanziellen Beteiligung sind die Gewinn- und die
Kapitalbeteiligung. Bel der Gewinnbeteiligung wird an die Arbeitnehmer zusétzlich zu ihrem
Lohn bzw. Gehalt ein Teil des Gewinns ausgeschiittet, und bei der Kapitalbeteiligung halten die
Arbeitnehmer Anteile an dem Unternehmen, in dem sie tétig sind.

Sowohl die Gewinnbeteiligung als auch die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien sind in
den europaischen Landern weit verbreitet, wenn auch beispielsweise Kapital beteiligungssysteme
im Vereinigten Konigreich, in Irland und Deutschland haufiger vertreten sind, wohingegen die
Gewinnbeteiligung in Frankreich und Italien vorherrschend ist. Sowohl im Verenigten
Konigreich as auch in Frankreich werden oder wurden Firmen wie Arbeitnehmern erhebliche
Steuervorteile dafur gewahrt, dass sie Kapitalbeteiligungs- (wie im Vereinigten Konigreich) bzw.
vorrangig  Gewinnbeteiligungssysteme  (wie  in Frankreich) unterhalten. Ein
Gewinnbeteiligungssystem ist in Frankreich fur alle Betriebe mit 50 Beschéftigten oder dartber
sogar verbindlich vorgeschrieben. In anderen Landern, wie etwa Deutschland oder Italien, gibt es
jedoch nur sehr geringe oder gar keine Steuerverginstigungen (IPSE 1997).

Haufig werden die beiden Systeme miteinander kombiniert, und in der Praxis kdnnen sie eine
Reihe unterschiedlicher Formen annehmen, die sich danach richten, wie der auf die Arbeitnehmer
entfallende Anteil des Gewinns berechnet wird, wie er unter den Beschéftigten aufgeteilt wird,
wie diese Anteile erworben werden konnen, wer Anspruch auf die Teilnahme an dem System hat,
Uber wie viele Informationen und Uber wie viel Einfluss auf Entscheidungen die Arbeitnehmer
verfigen usw. Die konkrete Ausgestaltung einzelner Systeme kann sich auf die
Anreizeigenschaften der Systeme, auf ihre Attraktivitdt fir die Arbeitnehmer und auf die
Nachhaltigkeit wie moglicherweise auch auf die Beschéftigung auswirken. Wir beginnen deshalb
mit einer eingehenden Untersuchung des Begriffs der finanziellen Beteiligung und einer
Betrachtung der Konsequenzen spezifischer Merkmale von finanziellen Beteiligungssystemen.

2.1. Arbeitnehmerbeteiligung an Ertragen und Kontrolle

Die Arbeitnehmerbeteiligung umfasst im Allgemeinen die Tellhabe der Mitarbeiter des
Unternehmens an einem oder mehreren Aspekten der Eigentumsrechte an dem Unternehmen. Die
beiden wichtigsten Dimensionen der Eigentumsrechte, bei denen eine Teilhabe Ublich ist, sind die
Kontrolle — wenn die Arbeitnehmer auf jeder Ebene des Unternehmens an Entscheidungen
mitwirken konnen — und die Ertrage bzw. Uberschiisse des Unternehmens, an denen im Rahmen
der finanziellen Beteiligung ein Anteil ausgeschtittet wird (Ben-Ner und Jones 1995).

Durch die finanzielle Beteiligung erhalten die Arbeitnehmer ein “residuales Recht” auf einen
Anteil an dem vom Unternehmen erwirtschafteten Uberschuss. Bei der Gewinnbeteiligung gilt
dies fur den Uberschuss des laufenden Jahres, wahrend das residuale Recht bei der
Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien auch auf kunftige Ertréage, die in den Aktienpreisen
kapitalisiert sind, ausgedehnt wird. Die Kapitalbeteiligung beinhaltet auch das Recht, die Anteile
zu verdulRern, und umfasst eine gewisse Beteiligung an der Kontrolle (wenn die Arbeitnehmer in
Verbindung mit ihren Anteilen ein Stimmrecht austiben kénnen).
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Die Kapitalbeteiligung macht den eigentlichen Unterschied zu anderen Formen der Beteiligung
und von Vergunstigungs- und Zuwendungssystemen fur Arbeitnehmer aus. Daher bedeutet das
residuale Recht auf den Uberschuss des Unternehmens, dass die Einkiinfte und das Vermégen,
die als Ergebnis der finanziellen Beteiligungssysteme anfallen, entsprechend dem Gewinn des
Unternehmens schwanken, in dem die Arbeitnehmer tatig sind; und der Arbeitnehmer hat einen
verbrieften Anspruch darauf. Variable Zuwendungssysteme wie Akkordsdtize oder
Bonuszahlungen fur die Leistung einer Gruppe hingegen, bei denen die Zahlung an die Leistung
eines Einzelnen oder einer kleinen Gruppe und nicht an die Gesamtleistung des Unternehmens
gebunden ist, stellen keine finanzielle Beteiligung dar. Auf Zusatzzahlungen in fester Hohe (z.B.
das so genannte dreizehnte Monatsgehalt) oder Zahlungen, die auf freiwilliger Grundlage
geleistet werden (z.B. wenn die Geschédfte gut gehen oder zu Weihnachten), hat der
Arbeitnehmer keinen verbrieften Anspruch; sie fallen deshalb auch nicht unter den
Geltungsbereich der finanziellen Beteiligung. Ebenso fallen Regelungen, in deren Rahmen eine
Gesellschaft die Ersparnisse von Arbeitnehmern bezuschusst, nicht unter die Definition einer
finanziellen Beteiligung, weil sie keinen residualen Anspruch auf die Ertrage des Unternehmens
begriinden, obwohl sich derartige Regelungen ohne Weiteres mit einer finanziellen Beteiligung
kombinieren lassen (z.B. werden Bonuszahlungen im Rahmen einer Gewinnbeteiligung haufig in
einen Unternehmenssparplan investiert) und haufig mit ihr zusammengefasst werden. Schlief3lich
gelten auch Systeme, bei denen Arbeitnehmer Anteile an anderen Unternehmen besitzen als dem,
in dem sie tétig sind, eindeutig nicht als finanzielle Beteiligung’.

2.2.  Gewinnbeteiligungssysteme

Die Gewinnbeteiligung umfasst eine ganze Systemfamilie, so etwa das franzbsische
intéressement, das britische Performance-Related Pay und verschiedene Formen der Gewinn-
oder Erfolgsbeteiligung, wie sie in Deutschland dblich ist und bel der die Arbeitnehmer
zusétzlich zu ihrem (Fest-)Gehalt einen von der Gesamtleistung des Unternehmens abhéngigen
Betrag erhalten. Das System kann einfach die Festlegung eines bestimmten Prozentsatzes vom
Gewinn vorsehen, der jahrlich an die Arbeitnehmer ausgeschittet wird, eventuell an die
Bedingung geknipft, dass der Gewinn eine bestimmte Mindesththe erreicht. In anderen Félen
wird der Gewinnanteil der Arbeitnehmer nach einer komplizierteren Formel berechnet, bei der
andere Messgrof3en fur die Leistung, wie die Produktionssteigerung oder Qualitétsindikatoren,
einbezogen werden. In Frankreich, dem Vereinigten Konigreich und Japan wird bei
Gewinnbeteiligungssystemen als Messgrofl3e fur die Leistung am haufigsten der buchméallige
Gewinn zu Grunde gelegt, jedoch ist in Deutschland und Italien die Verwendung einer Vielzahl
anderer Kriterien wie Produktivitdt und Qualitétsindikatoren weit verbreitet®. Auf jeden Fall ist

" Auf dem Gebiet der Beteiligung an der Kontrolle zdhlen Qualitétszirkel, Betribsrdte oder eine
Arbeitnehmervertretung im Aufsichtsrat, die allesamt den Arbeitnehmern das Recht verschaffen, auf
verschiedenen Ebenen — von der einfachen Darlegung ihrer Vorstellungen zu eng begrenzten Themen bis hin
zur Mitwirkung an strategischen Entscheidungen — Einfluss auf Entscheidungen zu nehmen, sdmtlich zu den
Formen der Beteiligung an der Kontrolle. Hingegen stellen Belegschaftsversammlungen oder Rundschreiben,
die keine wechselseitige Kommunikation zwischen der Unternehmensleitung und den Arbeitnehmern
zulassen, bzw. die gelegentliche Ricksprache mit der Belegschaft, die nicht rechtlich vorgeschrieben ist,
sondern véllig von der Initiative der Unternehmensfihrung abhdngt, Formen der Einbindung der
Arbeitnehmer dar, die nach unserer Auffassung nicht einer Beteiligung entsprechen.

8 Quellen: Ministére de I’'Emploi et de la Solidarité, Paris (1999), Méller (2000), Kato (2002). Im Falle Japans
werden nur Gewinnbeteiligungssysteme beriicksichtigt, die ausdriicklich al's solche gelten (Kato 2002).
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die Berechnungsgrundlage des Arbeitnehmeranteils am Gewinn in der Regel schon vor den
Ergebniszahlen bekannt’. Die entsprechenden Betrage konnen den Arbeitnehmern in bar
ausgezahlt oder erst nach einem Zeitraum von mehreren Jahren (Systeme mit Bindungsfrist)
freigegeben werden, um die Arbeitnehmer zum Sparen und zu langerer Zugehtrigkeit zum
Unternehmen zu bewegen'®.

Wahrend sich einige Plane auf bestimmte Gruppen von Mitarbeitern wie etwa Fihrungskréfte
beschranken konnen, konzentrieren wir uns hier auf die Systeme, die der Mehrheit der
Beschéftigten des Unternehmens zuganglich sind (und die haufig als Systeme mit Breitenwirkung
bezeichnet werden)™. Allerdings sind von zahlreichen Gewinnbeteiligungssystemen mit
Breitenwirkung nach wie vor befristet eingestellte und Teilzeitarbeitskréfte ausgenommen. In
manchen Landern kann der Ausschluss von Teilzeitarbeitnehmern zur Folge haben, dass Frauen
nicht in demselben Mal3e wie Méanner Anspruch auf die Teilnahme an einem System haben , falls
ein groller Tell der weiblichen Arbeitskréfte auf Tellzeitbasis auler Haus tétig ist. Die
individuellen Zuwendungen aus der Gewinnbeteiligung fallen fir die Mitarbeiter gewdhnlich
ebenfalls unterschiedlich aus und richten sich nach der Hohe des Gehalts, der Dauer der
Zugehorigkeit, den Fehlzeiten usw. In einigen wenigen Fallen erhalten die anspruchsberechtigten
Arbeitnehmer alle einen gleichen Anteil an der Gesamtsumme.

Grundsétzlich braucht keine Verbindung zwischen der Gewinnbeteiligung und einer irgendwie
gearteten Einflussnahme der Arbeitnehmer auf Unternehmensentscheidungen auf irgendeiner
Ebene zu bestehen. Allerdings schreiben einigen Systeme (z.B. die geregelten Systeme
intéressement und participation in Frankreich) ausdricklich vor, dass die Arbeitnehmer
regelmaldig tber den geschéftlichen Erfolg des Unternehmens und die Griinde dafir unterrichtet
werden. In einigen Landern, etwa in Deutschland, Japan und dem Vereinigten Konigreich, wird
die Gewinnbeteiligung von den Unternehmen héufig als Tel eines Pakets von
Beteiligungsmal3nahmen eingefiihrt, zu dem verschiedene Formen der Arbeitnehmerbeteiligung
an der Kontrolle (Carstensen et al. 1997, Pérotin und Robinson 1998, Kato 2000) gehtren. Auch
andere wichtige Aspekte des Personaleinsatzes und der Arbeitsbedingungen in Firmen mit
Gewinnbeteiligung, wie etwa die Sicherheit des Arbeitsplatzes oder die Praktiken hinsichtlich der
Chancengleichheit, sind von einem Unternehmen zum anderen unterschiedlich®?,

2.3.  Arbetnehmerbeteiligung am Unternehmenskapital

Eine Vielzahl von Mechanismen ist eingesetzt worden, um Arbeitnehmer zum Erwerb von
Anteilen an dem Unternehmen zu bewegen, in dem sie tétig sind. Zahlreiche Firmen bieten ihren

° Dieses Merkmal ist mit der Teilhabe am Eigentum und mit der in der theoretischen Wirtschaftsliteratur

gebrauchlichen Definition der Gewinnbeteiligung vereinbar. Es ist fir einige der Beschéftigungseffekte
erforderlich, die erzielt werden sollen (s. unten), und ist geeignet, eine Steigerung der Anreizeigenschaften der
Gewinnbeteiligung zu bewirken. Bei den japanischen und européischen Systemen ist eine festgelegte Formel
die Regel, bei vielen Gewinnbeteiligungssystemen in den USA wird jedoch die Hohe der an die Arbeitnehmer
auszuschittenden Summe in das Belieben des Unternehmens gestellt (s. Kruse 1993).

Bel vielen Regelungen in den USA wird die Auszahlung bis zum Ausscheiden aus dem Berufsleben
aufgeschoben, und die Gewinnbeteiligungspléne werden fir die Altersvorsorge genutzt.

Systeme, die sich auf Fiihrungskréfte beschranken, werden in diesem Uberblick nicht beriicksichtigt, weil
Fuhrungskréfte einen Einfluss auf grundlegende Unternehmensentscheidungen haben und auf eine Weise
Zugang zu vertraulichen Informationen haben, die nicht mit den Bedingungen fir die anderen Arbeitnehmer
vergleichbar sind, sodass ihr Verhédltnis zum Unternehmen anders analysiert werden sollte.

123, Kapitel 3 unten. S. auch Pérotin et al. (1998).
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Mitarbeitern entweder gelegentlich oder aber im Rahmen einer dauerhaften Regelung,
beispielsweise durch die Ausschittung eines Bonus als Gewinnbeteiligung in Form von Aktien
der Gesellschaft, kostenlose Aktien an'®. Haufiger ist der Fall, dass die Unternehmen den
Aktienerwerb ihrer Arbeitnehmer auf die eine oder andere Weise subventionieren, indem sie
ihnen Sonderrabatte, glinstige Bezugsrechte usw. anbieten. Kostenlose Aktien, Aktien zu einem
Vorzugspreis oder beides konnten von Arbeitnehmern bei einem Grofdteil der zahlreichen
Privatisierungen erworben werden, die in den letzten beiden Jahrzehnten sowohl in West- als
auch in Osteuropa stattfanden (s. z.B. Vickers und Yarrow 1988, Earle und Estrin 1998). In
einigen Féllen wurde den Arbeitnehmern ein Vorzugsrecht zum Erwerb ihres Unternehmens
eingerdumt, wenn dieses privatisiert wurde, und es wurde eine Leitungsstruktur auf der
Grundlage eines Treuhandverhaltnisses oder einer Arbeitnehmervereinigung errichtet (z.B. in
Ungarn und Rumanien™). In anderen Fallen wiederum waren die Arbeitnehmer in der besten
Position bzw. die einzigen Investoren, die bereit waren, Anteile an ihrem Unternehmen bei dessen
Privatisierung zu erwerben. Im Vergleich zu einer einmaligen Zutellung von Aktien an die
Arbeitnehmer — ob sie anlasslich einer Privatisierung oder aus anderen Griinden erfolgt — bietet
ein dauerhaftes System der Kapital beteiligung neu eingestellten Mitarbeitern sowie den bereitsim
Unternehmen tétigen Beschéftigten die Moglichkeit, Aktien zu erwerben. Die Regeln fur die
Anspruchsberechtigung und die Zutellung machen hédufig Unterschiede zwischen den
Arbeitnehmern deutlich, die auf der Hohe ihres Gehalts, der Dauer ihrer Firmenzugehdrigkeit
usw. beruhen, wie dies auch bei Gewinnbeteiligungssystemen der Fall ist.

Belegschaftsaktien kénnen von ihren jeweiligen Inhabern personlich gehalten werden, denen das
Recht zusteht oder aber verwehrt ist, sie an Nichtarbeitnehmer auf3erhalb des Unternehmens zu
verkaufen, oder sie konnen von den Arbeitnehmern kollektiv treuhénderisch oder in einem
Sammelfonds verwaltet werden. So nimmt z.B. beim ESOP-System™ in den USA, das in
abgewandelter Form vom Vereinigten Konigreich und einigen européischen Ubergangslandern
Ubernommen wurde, das Unternehmen ein Darlehen auf, mit dem es eine Anzahl von Aktien im
Namen seiner Arbeitnehmer kauft; das Darlehen wird dann im Laufe mehrerer Jahre aus den
Unternehmensgewinnen zuriickgezahlt (hier haben wir es mit einer Form der Gewinnbeteiligung
und zugleich einer Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien zu tun). Parallel zur Riickzahlung
des Darlehens werden die Aktien den einzelnen Arbeitnehmern ausgehandigt, aber bis zur
Freigabe werden die Aktien treuhanderisch verwaltet und kénnen von den Arbeitnehmern, denen
sie gehdren, nicht verauf3ert werden. In anderen Fallen werden die Belegschaftsaktien for
Stimmzwecke auf Dauer treuhénderisch verwaltet, jedoch wird die Dividende den einzelnen
Belegschaftsaktiondren ausgezahlt, oder ein Teil der Belegschaftsaktien verbleibt in sténdiger
treuhanderischer Verwaltung, wahrend der Rest individuell gehalten wird und Arbeitnehmer, die
Anteile veréduern mochten, sie an die Treuhandeinrichtung verkaufen missen.

Die Frage, ob es den Arbeitnehmern gestattet sein soll, alle ihre Aktien oder einen Teil davon an
Investoren zu verauf3ern, die keine Mitarbeiter sind, dreht sich um die beiden Punkte der

3 5o wird héufig bei Arbeitnehmergenossenschaften und anderen Unternehmen in Arbeitnehmerhand verfahren.
Es gibt auch bertihmte Beispiele fir Unternehmen, die von ihren Eigentimern auf die Belegschaft Ubertragen
wurden, wie etwa die Chemiefirma Scott Bader im Vereinigten Konigreich (s. Estrin und Pérotin 1987).

1S, Earle und Estrin (1998). Dabei ist festzuhalten, dass die Existenz einer solchen Struktur keine Gewahr fir
die Einbeziehung der Arbeitnehmer in die Leitung bietet, sofern die Leitung des Treuhandverhéltnisses selbst
nicht demokratisch ist.

1> ESOP st die Abkiirzung fiir Employee Stock Ownership Plan; in den USA wird darunter aber ein spezieller,
von der Regierung subventionierter Plan verstanden, der den Aktienerwerb durch Arbeitnehmer erleichtert.
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Aktienliquiditét und der Stabilitét des Systems. Wird es den Arbeitnehmern gestattet, ihre Aktien
zu veraul3ern, bedeutet dies, dass die Arbeitnehmer ihr Vermdgen realisieren kdnnen, vor allem
dann, wenn es einen gut funktionierenden Kapitalmarkt gibt und das Unternehmen bérsennotiert
ist oder regelméafiig bewertet wird, z.B. von unabhangigen Wirtschaftsprifern. Die Arbeitnehmer
durften auch die Mdglichkeit zu schdtzen wissen, ihre Aktien in dem Bemlhen verkaufen zu
konnen, ihre Ersparnisse im Fall einer anhaltenden Aktienbaisse zu schiitzen. Andererseits
durften die Aktien, wenn es keinen gut funktionierenden Kapitalmarkt und/oder keine verniinftige
Bewertung gibt, nicht wirklich liquide sein, sodass die veraul3erungswilligen Arbeitnehmer in eine
Notlage geraten konnten. In den Ubergangslandern wird dieses Problem ebenso wie in einer
Reihe privatisierter Unternehmen in Entwicklungsléndern noch durch den mangelhaften
Informationsstand zahlreicher Mitarbeiter Uber die Beteiligung am Unternehmenskapital und
durch dringend benttigte zusétzliche Mittel verschérft. Vielfach verkauften Arbeitnehmer ihre
Aktien an die Unternehmensfiihrung, haufig nachdem sie zundchst unter Druck gesetzt worden
waren, Aktien zu erwerben (s. z.B. Estrin 2002, Jones 1999 sowie Kami 2000, Jones und
Klinedinst 2002). Vereinzelt wird darlber Dberichtet, dass Firmen mit einer hohen
Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien von Investoren aufgekauft wurden, die dann
wiederum nach der Ubernahme Teilbereiche oder Vermdgensgegenstande verkauften (“asset
stripping”)*®. Im Gegensatz dazu wurden Kapitalbeteiligungen durch Belegschaftsaktien nach
dem ESOP-Modell (das eine treuhanderische Verwaltung vorsieht) in den USA als Abwehr
gegen feindliche Ubernahmen genutzt (s. Kruse und Blasi 1997).

Neben der Frage der Bewertung und Liquiditdt der Aktien bedeutet die Mdglichkelt,
Belegschaftsaktien an Aul3enstehende zu verduf3ern, dass die Beteiligung der Arbeitnehmer am
Unternehmenskapital nicht stabil sein konnte. Ganz eindeutig ist nichts dagegen zu sagen, wenn
Arbeitnehmer ihre Aktien auf einem effizienten Kapitalmarkt frei verkaufen, wenn das Ziel des
Angebots gunstiger Bedingungen fur den Erwerb von Belegschaftsaktien in der Umverteilung
des Reichtums oder in der Schaffung eines Marktes fur Aktien bestand, wie es bei verschiedenen
M assenprivatisierungsvorgangen der Fall war™’. Wenn allerdings eine Kapitalbeteiligung durch
Belegschaftsaktien zumindest teilweise darauf angelegt ist, die Mitarbeit der Beschaftigten im
Unternehmen langfristig sicherzustellen - als Mittel zur Forderung der Wirtschaftsdemokratie
oder als langfristiges Anreizsystem -, kann die Moglichkeit, dass die Arbeitnehmer ihre
samtlichen Aktien rasch veréui3ern, Anlass zu Besorgnis geben; in diesem Fall ist einer Struktur,
die ein dauerhaftes Niveau der Betelligung am Unternehmenskapital bewirkt (z.B. durch eine
treuhénderische Verwaltung), der VVorzug zu geben.

Im Allgemeinen verschafft die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien unabhangig davon, ob
die Aktien individuell gehalten oder treuhénderisch verwaltet werden, den Arbeitnehmern in der
Praxis nicht unbedingt einen Anspruch darauf, als Aktionére Uber die Fihrung der Gesellschaft
mitbestimmen zu kénnen. An die Arbeitnehmer kénnen nicht stimmberechtigte Aktien oder auch
solche mit Stimmrecht ausgegeben werden, doch haben sie nur wenig oder gar keine Kontrolle
Uber die Handhabung der treuhanderisch verwalteten Aktien. So kdnnen beispielsweise die
Treuhander von der Unternehmensfihrung ernannt werden, anstatt sie von den an dem System

16 Grundsétzlich kénnen die SchlieRung eines unrentablen Betriebs und die VerauRerung der Anlagen allokativ

effizient sein, vorausgesetzt, dass die Interessen der Belegschaft und der Gemeinschaft berticksichtigt wurden.
Dies ist nicht der Fall, wenn schlecht informierte und schlecht bezahlte Arbeitnehmer ihre Aktien an
skrupellose Investoren veraufiern, ohne sich der Tragweite dieses V erkaufs voll bewusst zu sein.

Ein weiterer Grund fir die intensive Nutzung der Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien war das Fehlen
einer Privatkapitalbasis in den friheren Planwirtschaften (Estrin 2002).
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beteiligten Arbeitnehmern wahlen zu lassen. In der Praxis sind die Belegschaftsaktionére nicht
automatisch im Aufsichtsrat vertreten, selbst wenn sie das grofte Aktienpaket besitzen.
Insgesant ist die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien in den meisten Féllen in den USA,
in Frankreich (mit Ausnahme der Arbeitnehmergenossenschaften) sowie in einer Reihe von
Ubergangslandern mit einem nur geringen oder gar keinem Einfluss der Arbeitnehmer auf
Entscheidungen verbunden (s. Earle und Estrin 1998, Jones 1999). Dort, wo die Arbeitnehmer
dartiber mitbestimmen kénnen, wie ihre Aktien bei Abstimmungen eingesetzt werden, z.B. wenn
die Belegschaftsaktien von gewahlten Vertretern verwaltet werden, kann ihnen die kollektive
Vertretung zu einer stérkeren Stimme verhelfen, vor alem dann, wenn sich die Aktien des
Unternehmens in Streubesitz befinden.

24. DieFragedesRiskos

Sowohl bei Gewinnbeteiligungs- als auch bei Kapitalbeteiligungssystemen entsteht eine teilweise
Abhéangigkeit des Einkommens der Arbeitnehmer von der Gesamtleistung des Unternehmens.
Der Gewinn wird grundsétzlich jedoch nicht nur durch die Arbeitsleistung der Arbeitnehmer,
sondern auch durch Managemententscheidungen und heftige Auf- und Abbewegungen der
Nachfrage, auf die die Arbeitnehmer keinen Einfluss haben. Wenn die Arbeitnehmer nicht in
Entscheidungen einbezogen werden, sind sie damit der “ moralischen Gefahrdung” aufseiten der
Unternehmensleitung ausgesetzt, die Entscheidungen treffen konnen, die sich nachteilig auf das
Gehalt und/oder das Vermdgen auswirken'®. Das Problem wiegt potenziell bei der Beteiligung
am Unternehmenskapital noch schwerer als bei der blof3en Gewinnbeteiligung, da im Fall der
Kapitalbeteiligung ein schlechtes Ergebnis des Unternehmens Verluste fir die Arbeitnehmer zur
Folge haben kann, wenn die Aktienpreise fallen (oder, was noch schlimmer wére, wenn das
Unternehmen  schliefen  muss).  Wegen dieses Vermogensrisikos  werden  die
M anagemententscheidungen von den Aktionaren - zusétzlich zu der M églichkeit, “ mit den Fiflzen
abzustimmen”, indem sie ihre Aktien verkaufen - gewohnlich durch den Aufsichtsrat und die
Abstimmungen auf der Jahreshauptversammlung kontrolliert. Man sollte es fur logisch halten,
dass den Belegschaftsaktionaren, die auch ein Beschaftigungsrisiko tragen, zumindest dieselben
Vertretungs- und Kontrollrechte in Bezug auf Entscheidungen eingeraumt werden wie den
Ubrigen Aktiondren. Dies bedingt, dass Belegschaftsaktiondaren Stimmrechtsaktien zugeteilt
werden und dass sie im Aufsichtsrat vertreten sind, sofern sie einen wesentlichen Anteill am
Kapital halten, und dass die Arbeitnehmer die Méglichkeit zur demokratischen Kontrolle ihrer
Vertreter haben missen, wenn ihre Aktien kollektiv von einer Vereinigung oder treuhdnderisch
verwaltet werden. Diese Mitwirkung an der Unternehmensfihrung erscheint im Lichte der
jungsten Schwierigkeiten, die mit den derzeit bestehenden Unternehmensverfassungen
aufgetreten sind, noch an Bedeutung zu gewinnen.

Wie fir den Unternehmer, der auch Eigentiimer ist, stehen fir die Arbeitnehmer ihre Ersparnisse
und ihr Arbeitsplatz in demselben Unternehmen auf dem Spiel. Ein Teil dieses Risikos hangt nicht
unmittelbar mit den Managemententscheidungen zusammen, sondern mit den Marktbedingungen
insgesamt und den Bewegungen auf den Aktienmérkten. Diese Risikoelemente konnen ein
betrachtliches Ausmal3d annehmen, wie beispielsweise Belegschaftsaktionédre in Japan und Korea
erfahren mussten — Kato (2002) zeigt, dass der Aktienkurs und der Marktwert der noch nicht
Ubertragenen Geschéftsanteile im Besitz von ESOPs Ende der 80er und Anfang der 90er Jahre

8 Diese Verwundbarkeit kann sich nachteilig auf die Anreizeigenschaften der finanziellen Beteiligung
auswirken (s. Kapitel 4 unten).

PE 323.718 10



Arbeitnehmerbeteiligung an Gewinn und Kapital

pro Unternehmensbeteiligten um nahezu die Hélfte fielen™. Die Kapitalbeteiligung durch
Belegschaftsaktien durfte deshalb ein ungeeignetes Instrument fir ein Altersversicherungssystem
sein, bei dem groRere Umsicht und Risikostreuung erforderlich sind, und die Frage der
Beteiligung der Arbeitnehmer am Unternehmenskapital sollte losgeldst von Angelegenheiten der
Altersvorsorge betrachtet werden.

25. Der Sonderfall der voll in Arbeitnehmer hand befindlichen Unter nehmen

In Europa und in den USA befinden sich einige Tausend Unternehmen vollstéandig oder
mehrheitlich im Besitz ihrer Belegschaft und wird von dieser kontrolliert®. Auf beiden
Kontinenten reicht diese Tradition in das 19. Jahrhundert zurtick. In der Regel wurden Firmen,
die im Besitz der Belegschaft sind, von Anfang an als Unternehmen in Arbeitnehmerhand
gegrindet (dies ist Uberwiegend der Fall in der EU) oder wurden von den Arbeitnehmern im
Zuge der Privatisierung erworben (dies ist (iberwiegend der Fall in den Ubergangsiandern)®. In
Unternehmen, die im Besitz der Belegschaft sind, teilen die Arbeitnehmergenossenschaften den
Aktiondren Stimmrechte nach der Regel “ein Mann, eine Stimme” zu und nicht entsprechend
dem jeweiligen Anteil am Kapital. Zwar ist hier nicht der Ort, um ausfihrlich auf die spezifischen
Fragen im Zusammenhang mit den Unternehmen in Arbeitnehmerhand (z.B. hinsichtlich des
Unternehmertums) oder auf die gesonderte Diskussion Uber das Européische
Genossenschaftsstatut einzugehen, aber es lohnt sich durchaus, sich mit den voll im Besitz der
Belegschaft befindlichen Unternehmen hinsichtlich einiger Fragen zu beschéftigen, die von weiter
reichender Bedeutung sind®. Unternehmen in Arbeitnehmerhand stellen in vielerlei Hinsicht eine
Sonderform der Arbeitnehmerbeteiligung dar, die ein Schlaglicht auf die oben erwahnte Frage
der Stabilitdst und auf die mdglichen Auswirkungen der Kapitalbeteiligung durch
Belegschaftsaktien auf Produktivitdt und Beschaftigung wirft. Diese Punkte sind besonders im
Zusammenhang mit den Beitrittslandern wichtig, die sich derzeit im Ubergang zur
Marktwirtschaft befinden, betreffen aber gleichermal3en die Diskussionen Uber die finanzielle
Beteiligung ganz allgemein.

Unternehmen in Arbeitnehmerhand konnen as Aktiengesellschaften herkdmmlicher  Art
gegrundet werden, bel denen die Arbeitnehmer die Aktien besitzen (auch wenn nicht unbedingt
ale Mitarbeiter selbst Anteile halten miissen) und diese nach AuRRen verduRern kénnen®. Dies ist
beispielsweise der Regelfall in den USA und den meisten Unternehmen in Arbeitnehmerhand, die
durch die Privatisierung in West- und Osteuropa entstanden. Eine derartige Struktur ermoglicht
es den Arbeitnehmern, ein gewisses Vermdgen anzusammeln, das durch den Wert der Aktien

" Fir die Plane zur Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien in Korea's. Cin und Smith (2000).

2 Esgibt beispielsweise mehrere Tausend Arbeitnehmergenossenschaften in Italien und in Spanien, jeweils etwa
1200-1500 in den USA, dem Vereinigten Konigreich und Frankreich sowie mehrere Hundert in Finnland.

Eine geringe Anzahl von Féllen geht auf die Rettung im Wege des Belegschafts-Buy-out von privaten Firmen,
die von der Schliefung bedroht waren, oder der Umwandlung gesunder Privatunternehmen in Firmen im
Belegschaftshesitz zurtick.

Ein ausfihrlicher Uberblick Uber empirische und theoretische Untersuchungen von Unternehmen in
Arbeitnehmerhand findet sich bei Bonin et al. (1993) sowie firr die Ubergangslander bei Earle und Estrin
(1998). Eine Frage, die sich fur die Politik des Staates in dieser Hinsicht stellt, ist die Unterstiitzung des
genossenschaftlichen Unternehmertums, um die aus dem Genossenschaftsstatus sich ergebenden Hemmnisse
fur die Grindung zu Uberwinden.

Gleichzeitig kann in der Gesellschaft auch die “Ein Mann, eine Stimme”-Regelung gelten.
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wiedergespiegelt wird, und die Aktien liquide macht. Sie bedingt aber auch, dass die Beteiligung
der Arbeitnehmer am Unternehmenskapital potenziell instabil ist. Wenn die Aktien stark steigen,
kann es fir neue Mitarbeiter schwierig werden, als Miteigentimer in das Unternehmen
einzutreten. Wiederholt hat sich gezeigt, dass sich derartig strukturierte Unternehmen in
Arbeitnehmerhand zu herkémmlichen Unternehmen wandelten, wenn im Laufe der Zeit der
Anteil der Eigentimer unter den Arbeitnehmern sank und/oder die Arbeitnehmereigner die Firma
an einen Eigentumer herkdmmlicher Art veréuRerten™. Dies ist zwar nicht unbedingt
problematisch, wenn der Erwerb des Unternehmens durch die Belegschaft sozusagen zuféllig
erfolgte oder als Ergebnis eines Systems mit vorrangig auf Vertellung angelegten Zielen
stattfand, doch stellt es ein potenziell schwerwiegendes Risiko dar, wenn das Ziel in der
Beteiligung der Arbeitnehmerschaft oder der Demokratie in der Industrie an sich bestand.

Arbeitnehmergenossenschaften, deren erklartes Ziel darin besteht, demokratische, fur alle
Arbeitnehmer, die beitreten wollen, offene Unternehmen zu schaffen und zu betreiben®™, haben
verschiedene Systeme entworfen, die Sicherungen gegen die Ruckentwicklung und die
Umwandlung in herkémmliche Unternehmen bieten. Bel diesen Systemen, die beispielsweise von
italienischen, franzosischen, spanischen und Genossenschaften im Vereinigten Konigreich
verwendet werden, pflegen die Kapitareserven im kollektiven Besitz, die nicht unter den
Belegschaftsaktiondren aufgeteilt werden konnen, bis zu einem gewissen Grad in Kombination
mit Aktien, deren Wert nicht steigt, sondern die zum Nennwert zurlickgezahlt und nicht
aullerhalb des Unternehmens verduRert werden konnen, angesammelt zu werden (s. Pérotin
1999). Dies lasst sich as Alternative zur treuhénderischen Verwaltung betrachten und wird
beispielsweise in bestimmten ESOPs angewendet, die 100 % des Unternehmenskapitals halten.
Das System der kollektiven Reserven hat sich bel der Verhinderung von Ruckentwicklung und
SchlieBung as sehr wirksam erwiesen®®. So stammen zum Beispiel die dltesten noch aktiven
Arbeitnehmergenossenschaften in Frankreich aus der zweiten Hélfte des 19. Jahrhunderts.
Systembedingt verbleibt das gesamte angesammelte Vermogen jedoch im Unternehmen und kann
zu ineffizienten Investitionen verleiten, da die Arbeitnehmer keinen Anspruch auf kinftige
Gewinne haben, wie es beim Aktienpreis der Fall wére, wenn die Aktien handelbar wéaren
(s. Uvdic 1992). Ein mittleres System wird in dem berdhmten Genossenschaftskomplex
Mondragén im spanischen Baskenland angewendet, wo das Unternehmen zusétzlich zu nicht
handelbaren Aktien und Reserven im Kollektivbesitz Kapital auf Einzelkonten ansammelt, das die
Arbeitnehmer abheben kdnnen, wenn sie in Rente gehen (s. Thomas und Logan 1982, Whyte
1995). Daneben gibt es Vorschlage fir andere Systeme, wie etwa die Arbeitnehmeraktien von
Meade (s. Meade 1986). Die Arbeitnehmergenossenschaften in Frankreich, Italien und Spanien
untersuchen und experimentieren mit Systemen, die den Genossenschaftsmitgliedern die
Moglichkeit geben, auf individueller Grundlage ohne Uberméliiges Risiko und ohne Gefahr fir
die demokratische Leitung des Unternehmens Vermodgen zusétzlich zu den Reserven im
Kollektivbesitz anzusammeln.

24

Berihmte Beispiele sind die Sperrholzgenossenschaften im Nordwesten der USA an der Pazifikkiste
(s. Berman 1982) und die Busunternehmen im Vereinigten Konigreich, die wahrend der Privatisierungswelle
in den 90er-Jahren von den Arbeitnehmern mit Unterstiitzung der Gewerkschaften erworben wurden
(s. Pendleton et al. 1995). Fur die Erfahrungen in den USA siehe auch Jones (1982a).

S. die Erklérung der internationalen Genossenschaftsprinzipien durch die International Cooperative Alliance
(2002), zu denen die kostenlose und offene Mitgliedschaft gehort.

Das System ist wirksam, wenn die kollektiven Reserven selbst bei einem Konkurs des Unternehmens nicht
aufgeteilt werden durfen. Die alten britischen Genossenschaften, die Uber nicht verteilbare Reserven verfiigten,
bei denen jedoch im Gegensatz zu beispielsweise dem franzosischen Recht eine Verteilung im Falle einer
Schliefdung zuléssig war, sind allesamt verschwunden (siehe Jones 1982h).
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3. In welchen Unternehmen wird die finanzielle Beteiligung praktiziert?

Die spaten 80er- und die 90er-Jahre waren durch eine betrachtliche Ausweitung der finanziellen
Beteiligung in zahlreichen Industriestaaten gekennzeichnet (s. Estrin et al. 1997). In einigen
Landern wie dem Vereinigten Konigreich, Frankreich und den USA kam diese Zunahme
zweifellos dank Steuervergiinstigungen und/oder vorteilhafter Anderungen der entsprechenden
Gesetzgebung zustande. In &dhnlicher Weise ging mit einer Beschneidung der
Steuervergunstigungen fir Kapitalbeteiligungen durch Belegschaftsaktien in Korea ein Riickgang
bei der Einfuhrung der Systeme einher (Cin und Smith 2000). Die finanzielle Beteiligung ist
jedoch auch in Japan und Deutschland weit verbreitet, wo nur sehr begrenzte Steuervorteile
gewdhrt werden, und eine Zunahme war in Kanada sogar im Fall von Systemen, bei denen die
Steuervergunstigungen erheblich gekirzt worden waren, sowie in Italien festzustellen, wo fur die
finanzielle Betelligung keinerlei Steuervergunstigung gewahrt wird und die Gesetzgebung nicht
sonderlich giinstig ist*”. Die Haltung der Gewerkschaften und Verhandlungen firr das ganze Land
scheinen in Italien, wo die Verbreitung von Gewinnbeteiligungssystemen Tell einer Bewegung
zur Dezentralisierung der Lohnfestsetzung waren (Damiani 2000), den Ausschlag gegeben zu
haben. In Korea hatte die Zunahme der Beteiligung der Arbeitnehmer am Unternehmenskapital
unter der Finanzkrise zu leiden, und dort konnten die algemeinen Marktbedingungen, die die
Aktienpreise beeinflussen, eine Rolle gespielt haben (Cin und Smith 2000). Die Konstruktion der
japanischen Systeme, die es Arbeitnehmern schwer macht, im Rahmen des ESOP gehaltene
Aktien in geringer Anzahl zu verkaufen, konnte dieselbe Bewegung teilweise verhindert haben,
obwohl die dem ESOP in Japan angehdrenden Mitglieder vielleicht ganz einfach nur verninftig
gehandelt haben, indem sie ihre Aktien nicht zum niedrigsten Preis verkauft haben (Kato 2000).
Ganz eindeutig missen wir uns auf die Unternehmensebene begeben, um zu verstehen, was
Einzelunternehmen dazu veranlasst, die finanzielle Beteiligung einzufihren.

3.1. Methodische Fragen

Die Grinde zu ermitteln, aus denen Unternehmen finanzielle Beteiligungssysteme praktizieren,
dient dem Verstdndnis dafur, wie Unternehmen auf die Politik des Staates in diesem Bereich
reagieren werden™. Leider wissen wir aber nur sehr wenig dariiber, was ein Unternehmen dazu
veranlassen konnte, eine finanzielle Beteiligung einzufihren. Dafr gibt es mehrere Griinde. Zum
einen gibt es nur wenige schliissige theoretische Annahmen, die as Leitfaden fir empirische
Studien dienen konnten, sodass sich die untersuchten Faktoren von einer Studie zur anderen
erheblich unterscheiden, nicht immer miteinander vergleichbar sind und haufig keine sehr
aussagekraftigen Ergebnisse liefern. Zum anderen sind die Griinde, aus denen sich Unternehmen
fur die Einfihrung einer finanziellen Beteiligung entscheiden, schwer zu durchschauen. Drittens
werden Unternehmen nur in sehr wenigen Studien bereits vor der Einfihrung eines finanziellen

%S, OECD (1995), Kato (2002), IPSE (1997), Pérotin und Pendleton (erscheint demnéchst).

% Ein weiterer Grund zur Untersuchung der Umstdnde, unter denen Unternehmen finanzielle
Beteiligungssysteme einfiihren, konnte sein, herauszufinden, ob die Unternehmen, in denen solche Systeme
bestehen, besondere Merkmale aufweisen, die eine Verallgemeinerung ihrer Erfahrungen und damit die
Ubertragung auf andere Firmen schwierig machen wiirden. Dieses Problem lasst sich auch durch die
Anwendung Okonometrischer Techniken angehen, bei denen in die Bewertung der Auswirkungen der
Systemen die Merkmale der Firmen eingehen, die sich fur die finanzielle Beteiligung entscheiden (s. unten).
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Beteiligungssystems beobachtet, sodass in zahlreichen Studien lediglich Vergleiche zwischen
Unternehmen, die Uber bestimmte Systeme verfiigen, mit solchen Unternehmen angestellt
werden, in denen dies nicht der Fall ist, und die dadurch Gefahr laufen, ein Merkmal, das eine
Auswirkung der finanziellen Beteiligung darstellt, als Beweggrund fir deren Einfuhrung
misszuverstehen. Wenn beispielsweise durch die finanzielle Beteiligung die Produktivitédt steigt,
kann der Anschein entstehen, als seien die Unternehmen mit finanzieller Beteiligung produktiver,
aber dies bedeutet nicht, dass sich produktivere Unternehmen fur die finanzielle Beteiligung
entscheiden. Schlief3lich haben empirische Untersuchungen Systeme mit einer Vielzahl konkreter
Merkmale zum Gegenstand, und bis vor kurzem wurde bei den Informationen, auf die sich die
Forscher stiitzen konnten, haufig nicht einmal zwischen reinen Gewinnbeteiligungssystemen und
der Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien unterschieden. Wir werden deshalb nicht im
Detail auf die haufig widerspriichlichen Erkenntnisse in der empirischen Literatur Uber dieses
Thema eingehen, sondern die Hauptpunkte abhandeln, die um den Nutzen kreisen, den
Unternehmen wie Arbeitnehmer oder deren Gewerkschaften aus der finanziellen Beteiligung
erwarten konnen.

3.2. DieBeweggrundeder Unternehmen

Einige Unternehmen dirften die finanzielle Beteiligung zwar allein aus dem Grunde einfthren,
dass ihre Eigentimer oder Manager die Wirtschaftsdemokratie schétzen (wie z.B. bel
Arbeitnehmergenossenschaften), doch in den meisten Féllen sollte man erwarten, dass die Firmen
Systeme schaffen, um sich zusétzliche Vorteile zu verschaffen®. Lange nahm man an, dass es fir
die Angestellten einen Anreiz darstellen wirde, mehr und besser zu arbeiten, wenn man ihnen
einen Anteil am Gewinn gewdhren wirde. Unter gewissen Umstanden ist die Annahme
gerechtfertigt, dass finanzielle Beteiligungssysteme wirkungsvoller sind als andere Formen von
Anreizen wie etwa Akkordsitze, leistungsbezogene Bezahlung oder Aufstiegschancen®. Wenn
die Arbeitnehmer bei ihrer Tatigkeit einen gewissen Ermessensspielraum haben und die
Uberwachung ihrer Leistung kostspielig ist, liegt es fir ein Unternehmen nahe, die Mitarbeiter
lieber entsprechend ihrem Beitrag zur Produktivitét als nur aufgrund der Zeit zu entlohnen, die
sie am Arbeitsplatz verbringen. Wenn aber der Beitrag Einzelner schwer zu messen ist,
beispielsweise weil ein Grof3teil der Arbeit in einer Gruppe geleistet wird oder wegen der Art der
Fahigkeiten der betroffenen Arbeitnehmer, kann kein Entlohnungssystem verwendet werden, das
auf Einzelleistungen beruht, wie etwa Akkordsdtze. Die Entlohnung an die kollektive
Gesamtleistung zu binden, wie dies bel einem Gewinnbeteiligungssystem geschieht, kann als
kollektiver Anreiz betrachtet werden, der auch die Zusammenarbeit zwischen den Arbeitnehmern
und eher immaterielle Formen des Engagements wie den “ Unternehmensgeist” fordert. Diese
Uberlegung lauft darauf hinaus, dass bei ansonsten gleichen Gegebenheiten grolRere Unternehmen
und Unternehmen, die bestimmte Produktionsprozesse und Fahigkeiten einsetzen, bel denen die
Autonomie der Arbeitnehmer und die Zusammenarbeit eine Rolle spielen, mit grof3erer

% Nach der Theorie von Martin Weitzman (s. z.B. Weitzman 1984) wird ein Einzelunternehmen, das die

Gewinnbeteiligung einfihrt, mehr Mitarbeiter beschéftigen, aber weniger Gewinn erzielen as die
Unternehmen, die in derselben Wirtschaft das Festgehalt beibehalten, sodass eigentlich nicht zu erwarten
waére, dass ein Unternehmen die Gewinnbeteiligung einfiihrt, es sei denn, es erhielte staatliche Beihilfen dafir.
Allerdings kodnnen sowohl die Gewinnbeteiligung als auch die Beteiligung der Arbeithehmer am
Unternehmenskapital einer Firma zusétzliche Vorteile einbringen, wenn sie als Anreizsysteme eingesetzt
werden, ein Faktor, der in dieser Theorie urspringlich unberlicksichtigt blieb.

Zu diesen und anderen Anreizarten s. z.B. Fama (1990), Lazear (1995). Zur Gewinnbeteiligung s. Jirjahn
(2000).
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Wahrscheinlichkeit ein finanzielles Beteiligungssystem praktizieren™. GroRere Unternehmen
werden auch haufiger an der Borse gehandelt, und deshalb sollte bei ihnen die Kapitalbeteiligung
durch Belegschaftsaktien eher vorkommen. Es wurde auch erwahnt, dass die Unternehmen ihren
Arbeitnehmern die Beteiligung am Unternehmenskapital moglicherweise mit dem Ziel anbieten,
Mitarbeiter mit bestimmten Fahigkeiten an das Unternehmen zu binden und die Investitionen des
Unternehmens in firmenspezifische Fortbildung zu schiitzen. Vereinzelte Befunde bestétigen
diese Annahme fir Irland, wo ein enger Arbeitsmarkt eine wachsende Anzahl von Unternehmen
veranlasst zu haben scheint, eine Kapitalbeteiligung anzubieten. Eine hnliche Hypothese lasst
sich aus der Theorie von Margaret Blair ableiten, dass die Kapitalbeteiligung durch
Belegschaftsaktien die Investitionen der Arbeitnehmer in den Erwerb von Fahigkeiten schiitzt,
die in anderen Unternehmen nicht genutzt werden konnen (s. z.B. Blair 1999), und wird durch
versuchsweise gewonnene Erkenntnisse fir das Vereinigte Konigreich gestiitzt (Robinson et al.
2002).

Die vorliegenden Befunde Uber die Rolle der Unternehmensgréf3e sind nicht schliissig. Fur die
USA, Kanada und Deutschland liegen Untersuchungen vor, die in jedem Land in etwa eine
gleichméllige Verteilung aufweisen zwischen denen, nach deren Auffassung ein positiver
Zusammenhang mit der Grof3e besteht, und denen, die keine statistisch signifikante Beziehung
zur Grol3e feststellen konnten. Sowohl positive als auch negative Zusammenhénge zwischen der
Unternehmensgréfle und dem Vorhandensein eines Gewinnbeteiligungssystems wurden im
Vereinigten Konigreich ermittelt®. Nur in Japan konnte zweifelsfrei der Nachweis erbracht
werden, dass die Haufigkeit von Gewinnbeteiligungssystemen in kleineren Unternehmen grof3er
ist (s. Kato 2002). Die mangelnde Beweiskraft der Befunde hinsichtlich der Grofle ist
maoglicherweise zum Teil auf die haufige Verwendung von Querschnittsdaten (d. h., dem
Vergleich von Unternehmen mit und ohne Gewinnbeteiligung zu einem gegebenen Zeitpunkt)
zurtckzufiihren, die die Unternehmen mit Gewinnbeteiligung grofer erscheinen lassen kann,
wenn die Gewinnbeteiligung in Unternehmen, die vor der Einfiihrung des Systems die gleiche
durchschnittliche Grof3e wie Unternehmen ohne Gewinnbeteiligung hatten, zu einem Anstieg der
Beschéaftigung fuhrt. Die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien kommt eindeutig eher in
groReren Unternehmen vor, doch liegt dazu nur eine Hand voll Untersuchungen Gber die USA
und Kanada vor®,

Ob die Unternehmen, die finanzielle Beteiligungssysteme einfiihren, eine bessere oder schlechtere
Leistung als zuvor im Durchschnitt erbrachten, ist hauptsachlich wegen derselben methodischen
Schwierigkeiten, wie sie sich bei der Unternehmensgrof3e ergeben, ebenfalls umstritten. Nur zwei
Untersuchungen, Uber Frankreich und Italien, enthalten Informationen Gber Unternehmen, die vor
der Einfuhrung der Systeme beobachtet wurden, und sie kommen zu dem Schluss, dass in beiden
Landern Unternehmen mit Gewinnbeteiligung produktiver arbeiten als Unternehmen ohne
Gewinnbeteiligung, sobald das entsprechende System eingefihrt ist, jedoch nicht vor der
Verwirklichung der Gewinnbeteiligung (Estrin et al. 1999, Biagioli und Curatolo 1999).

31 Die Uberwachung der Arbeitnehmerleistung ist in gréReren Unternehmen zwar méglicherweise kostspieliger,

aber zugleich kann davon ausgegangen werden, dass in grofReren Unternehmen die firmenweiten Anreize
weiter vom einzelnen Arbeitnehmer entfernt und deshalb wegen des Trittbrettfahrer-Effekts weniger effektiv
sind (s. das Kapitel Uber die Produktivitdt weiter unten).

% Uberblicke iber diese Erkenntnisse auRerhalb Japans sind zu finden bei Long (2002), Jirjahn (2002), Blasi
und Kruse (1997) und der OECD (1995).

Ein Uberblick findet sich bei Blasi und Kruse (1997). Fast ale borsennotierten Unternehmen in Japan
praktizieren die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien (Kato 2002).
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Die Befunde Uber Arbeitsprozesse und Fahigkeiten sind immer noch ltickenhaft, enthalten jedoch
viele Anregungen. Aus einer deutschen Studie (Heywood und Jirjahn 2002) geht hervor, dass
Gewinnbeteiligung eher bel Fabrikarbeitern praktiziert wird, wahrend im Vereinigten Koénigreich
Systeme mit Kapitalbeteiligung in gréfReren Firmen mit einem hoheren Anteil an Birotétigkeiten
zu finden sind (Robinson und Wilson 2001). Beide Studien kommen zu dem Schluss, dass
Unternehmen, in denen auf Teamarbeitsbasis produziert wird, eher mit gruppenorientierten
Anreizen wie Gewinnbeteiligung arbeiten. Diese Erkenntnis wird auch von Untersuchungen in
Kanada (s. Long 2002) und den USA (s. Osterman 1994) bestétigt, die darauf hinweisen, dass
durch Gewinnbeteiligung die fir diese Art der Arbeitsorganisation erforderliche kooperative
Einstellung gefordert wird.

In Unternehmen, die die finanzielle Beteiligung praktizieren, kann auch eine Reihe von Formen
der Beteiligung an der Kontrolle eingerichtet werden, die von der einfachen Mitunterrichtung bis
hin zur Mitwirkung an Entscheidungen reichen, entweder um die Anreize fur die Arbeitnehmer
zu stérken oder aber aus einer Vorliebe fur die Wirtschaftsdemokratie heraus. Die Bilanz der fur
die USA, Kanada, das Verenigte Konigreich, Deutschland, Japan und Australien vorliegenden
Befunde legt den Schluss nahe, dass die Unternehmen, die finanzielle Beteiligungssysteme
einfihren, diese Systeme eher als Bestandtell eines Pakets von Beteiligungsmal3nahmen
betrachten®. Allerdings ist es schwierig, aufgrund der vorliegenden Untersuchungen genau zu
bestimmen, welche Pakete von Beteiligungspraktiken am haufigsten mit der Gewinnbeteiligung
oder der Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien einhergehen. Uberdies kann es dabei tiber
Landergrenzen hinweg zu Unterschieden kommen. Aus vereinzelten Befunden geht
beispielsweise hervor, dass die Gewinnbeteiligung in Italien und Frankreich Ublicherweise nicht
mit einer Beteiligung an der Kontrolle verbunden ist; allerdings liegt dazu keine systematische
Untersuchung vor.

Fur Unternehmen mit hohen, starren Arbeitskosten und/oder ungewissen Nachfrageperspektiven
hinsichtlich ihres Produkts kann die Gewinnbeteiligung ein Weg sein, zusétzliche Zahlungen an
die Leistung zu knupfen, anstatt feste Lohn- und Gehaltserhthungen anzubieten, und dadurch
das Risko fur den Unternehmensgewinn zu begrenzen. Mit anderen Worten, die
Gewinnbeteiligung konnte dazu dienen, die Arbeitnehmer an einem Teil des Risikos zu beteiligen
(Estrin et al. 1999). Von dieser Art der Risikobeteiligung lief3e sich u. a. erwarten, dass die
voraussichtliche finanzielle Gesundheit des Unternehmens verbessert und die Kosten und das
Ausmal3 der AulRenfinanzierung gesenkt werden (Ichino 1994, Junkes 2001). Fur das Vereinigte
Konigreich (Robinson 1998, Estrin und Wilson 1986) und Australien (Drago und Heywood
1995) liegen einige Befunde vor, denen zufolge Unternehmen mit Gewinnbeteiligung auf
instabileren oder stérker dem Wettbewerb ausgesetzten Mérkten anzutreffen sind; die
Erkenntnisse im Fall Deutschlands und Frankreichs sind alerdings uneinheitlich (Moller 2001,
Junkes 2001, Jirjahn 2002, Estrin et al. 1999). Hingegen zeigte sich im Vereinigten Konigreich
und in Deutschland, dass Unternehmen mit Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien, bei der
keine Verlagerung des Risikos vom Gewinn auf den Lohn stattfindet, auf stabileren Markten tétig
sind (Robinson 1998, Carstensen, Gerlach und Hubler 1995). Schliefflich wurde die
Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien in den USA und in Europa nicht nur als Abwehr
gegen feindliche Ubernahmen eingesetzt; ausscheidende Eigentimer kleiner Unternehmen

% S, Kruse und Blasi (1997), Long (2002), Robinson und Wilson (2001) und Pendleton (1997), Jirjahn (2002),
Kato (2002) und Shields (2002) fur die Diskussionen in den USA, Kanada, dem Vereinigten Konigreich,
Deutschland, Japan und Australien.
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nutzten diese M oglichkeit auch, um die Nachfolgefrage durch den Verkauf an die Belegschaft zu
[Gsen.

3.3. DieArbatnehmersate

Da Arbeitnehmer in der Regel as risikoscheu gelten, sollte bei der Gewinnbeteiligung ein
Ausgleich fur die mit der finanziellen Beteiligung verbundene Risikoubernahme durch ein hdheres
Durchschnittsgehalt als im anderen Falle gewahrt werden. Die wenigen vorliegenden Befunde fir
die USA und fiir Frankreich bestétigen dies (s. Black und Lynch 2000, Mabile 1998).

Ganz algemein kénnen die Aussichten der Arbeitnehmer im Rahmen der finanziellen Beteiligung
davon abhangen, dass die Produktivitdt gesteigert wird und eine Gewerkschaftsvertretung
vorhanden ist. Nach der Theorie von Weitzman wirden die Arbeitnehmer nicht wollen, dass ihr
Unternehmen eine Gewinnbeteiligung einfihrt, weil ein Einzelunternehmen, das zu einer
Gewinnbeteiligung Ubergeht, beim Ausbleiben von Produktivitéatseffekten zwar die Beschéftigung
erhbhen wird, jedoch misste fur einen Tell dieser Erhdhung mit der Abnahme des
Durchschnittslohns der Arbeitnehmer bezahlt werden (s. z.B. Weitzman 1984)®. Falls die
Produktivitét mit der EinfUhrung des Systems in ausreichendem Mal3e steigt, sind sowohl eine
Zunahme der Beschéftigung als auch eine Erhéhung des Gesamtlohns mdglich. Allerdings ist das
Ausmal3 eventueller Produktivitétssteigerungen vor der Einflhrung des Systems unbekannt. Fur
die Arbeitnehmer besteht das Risiko darin, dass die Produktivitdt nicht genligend steigt, um
sowohl fur zusétzliche Arbeitsplétze als auch fir zusétzlichen Lohn zu sorgen. Wenn dies der Fall
ist, kbnnten sie verlieren, falls das Unternehmen sich fir mehr Arbeitspldtze entscheidet und den
Gesamtlohn unveréndert (aber mit einem Risiko behaftet) Iasst oder ihn im Vergleich zu vorher
sogar verringert. Ist eine Gewerkschaft vorhanden, so ermdglicht dies die Durchsetzung einer
Vereinbarung, mit der eventuelle Produktivitétssteigerungen so aufgeteilt werden, dass die Héhe
des Gehalts der vorhandenen Arbeitnehmer erhalten bleibt (Freeman und Lazear 1995).

In Europa wie auch in den USA und Japan ist die Haltung der Gewerkschaften zur
Gewinnbeteiligung und zur Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien hdchst unterschiedlich
und reicht von stérksten Vorbehalten bis zur aktiven Teilnahme an den Verhandlungen Uber
entsprechende Systeme und an deren Einfiihrung, wie etwa in Irland, wo es landesweit eine
dreiseitige (“tripartite”) nationale Verpflichtung zu einer Kultur der Beteiligung gibt, oder in den
USA und im Vereinigten Konigreich, wo die Gewerkschaften an der Grindung erfolgreicher
ESOPs beteiligt waren®’. Die Haltung der Gewerkschaften zur Frage der Gewinnbeteiligung hat
sich eindeutig weiter entwickelt. Kruse (1996) weist nach, dass im Fall der USA die negative
Korrelation zwischen dem Vorhandensein einer Gewerkschaft und der Gewinnbeteiligung im

% Fur das Vereinigte Konigreich geben Addison et al. (2000) zu bedenken, dass die Entlohnung bei der

Gewinnbeteiligung mdglicherweise nur dann hoher ist, wenn eine Gewerkschaft vorhanden ist, aber wegen
der Beschrénkungen bei den Daten war das Spezifizierungs- und Bewertungsverfahren fur diesen Teil der
Untersuchung nur sehr begrenzt einsetzbar.

S. Kapitel 4 weiter unten.

3" Siehe O’Donnell und Thomas (2002) fir eine Analyse der nationalen Sozialpartnerschaft in Irland. Die
Haltung bestimmter Gewerkschaften ist aus dem geschichtlichen Kontext zu erkléren, in dem die Beteiligung
von Unternehmen oft mit dem Ziel eingesetzt wurde, die Gewerkschaften drauf3en zu halten. Gemél3 den
Bestimmungen der geltenden Regelungen Uber die ESOPs in den USA ist es nach wie vor mdglich,
Gewerkschaftsmitglieder von einem System auszuschlie3en (s. z. B. Blasi und Kruse 1997, Pérotin 1993).
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Laufe der Zeit verschwindet, was er auf Anderungen in der Haltung der Gewerkschaften
zurtckfihrt. In Deutschland wird ein positiver Zusammenhang zwischen dem Vorhandensein
einer Gewinnbeteiligung und dem Bestehen eines Betriebsrats in dem Unternehmen hergestellt
(wegen der Unterstiitzung der Belegschaft), der sich ins Negative verkehrt, wenn die Firma
einem Tarifvertrag unterliegt, aufgrund dessen die Gewerkschaften auf der Ebene der Industrie
beteiligt sind (Hubler und Jirjahn 1998); dies liegt wahrscheinlich an der Skepsis der
Gewerkschaften gegentber der finanziellen Beteiligung (Jirjahn 2002). Im Vereinigten
Konigreich wird ein positiver Zusammenhang zwischen der finanziellen Beteiligung und dem
Vorhandensein einer Gewerkschaft hergestellt (Pendleton 1997). In Kanada sind in
Unternehmen, in denen die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien praktiziert wird, die
Gewerkschaften starker vertreten (Long 2002). In Japan hingegen ist festzustellen, dass sich die
Arbeitnehmer in geringerem Mal3e an der ESOP ihres Unternehmens beteiligen, wenn der Antell
der Gewerkschaftsmitglieder an der Belegschaft hoher ist (Jones und Kato 1993), und dass die
Gewinnbeteiligung in Firmen ohne Gewerkschaftsvertretung haufiger anzutreffen ist (Kato
2002).
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4. Auswirkungen auf die Produktivitéat

In einem umfangreichen Bestand empirischer Wirtschaftsstudien wurden die Auswirkungen von
finanziellen Betelligungssystemen auf die Unternehmensleistung und insbesondere auf die
Produktivitdt untersucht. Mithilfe moderner statistischer Verfahren wurden diese
Okonometrischen Studien in einer grofRen Zahl ausgewdhiter Unternehmen aus mindestens
zwanzig Industriestaaten Westeuropas, Nordamerikas, Asiens sowie Ost- und Mitteleuropas
durchgefiihrt®. Allein in einer vor einigen Jahren veréffentlichten Studie (Doucouliagos 1995)
sind die Ergebnisse von etwa zwanzig okonometrischen Studien Uber die finanzielle Beteiligung
in mehr als 30.000 Unternehmen zusammengefasst. Bel den Studien in der ganzen Welt ist eine
bemerkenswerte  Ubereinstimmung festzustellen, die zeigt, dass die Auswirkungen der
finanziellen Beteiligung auf die Unternehmensproduktivitét positiv oder neutral sind, obwohl sie
der Wirtschaftstheorie zufolge entweder negativ oder positiv sein kénnten®. In diesem Kapitel
besch&ftigen wir uns kurz mit den Mechanismen, durch die ein Zusammenhang zwischen der
finanziellen Beteiligung und der Unternehmensleistung entstehen kann, und geben einen
Uberblick tber die empirischen Befunde hinsichtlich der Bedingungen, unter denen finanzielle
Beteiligungssysteme mit einer gesteigerten Produktivitét in Verbindung gebracht werden.

4.1. Warum sollte sich die finanzielle Betelligung auf die Produktivitét auswirken?
Wirtschaftstheorie

Sowohl bei der Gewinnbeteiligung as auch bei der Beteligung der Arbeitnehmer am
Unternehmenskapital wird davon ausgegangen, dass sie die Produktivitét erhohen, indem sie
gewdhrleisten, dass die Interessen der Arbeitnehmer bis zu einem gewissen Grad mit den
Unternehmenszielen Ubereinstimmen™. Durch beide Systemarten erhaten die Arbeitnehmer
Anreize, mehr und besser zu arbeiten und mit ihren Kollegen und der Unternehmensfiihrung
zusammenzuarbeiten, da ihr Einkommen steigt, wenn sich die Unternehmensleistung verbessert.
Infolgedessen dirften nicht nur der Arbeitseinsatz, sondern auch die Qualitat der Arbeit und die
Informationsflisse zunehmen, sodass sich die organisatorische Wirksamkeit verbessert. Die
Arbeitnehmer sollten dadurch ihre Arbeit besser organisieren und eher bereit sein, der
Unternehmensfihrung und ihren Kollegen Informationen mitzuteilen und jlngere Kollegen
einzuarbeiten

% Zu den Léandern, iber die dkonometrische Studien vorliegen, gehdren Australien, Bulgarien, Kanada,

Frankreich, Deutschland, Israel, Italien, Japan, Korea, die Niederlande, Polen, Ruménien, Russland,
Slowenien, Schweden, Taiwan, die Ukraine, das Vereinigte Konigreich und die USA sowie Albanien, Chile
und Mexiko. Ein Uberblick iiber diese Literatur findet sich bei Jones und Pliskin (1997), Kruse und Blasi
(1997), Kruse (1999), Doucouliagos (1995), der OECD (1995) und Jones (2000) sowie Fakhfakh und Pérotin
(2002).

Es liegen nur wenige vereinzelte Erkenntnisse Uber negative Auswirkungen auf die Produktivitét vor,

alerdings zu wenige, um den Schluss zu erlauben, dass sie ein signifikantes Muster widerspiegeln (s. die
Diskussionen bei Doucouliagos 1995 sowie Kruse und Blasi 1997).

Die in diesem Kapitel zusammengefassten Argumente finden sich im Uberblick bei Kruse und Blasi (1997),
Jones und Pliskin (1997) und der OECD (1995) sowie bei Ben-Ner und Jones (1995) und Pérotin und
Robinson (1998), wo ausfuhrlichere Hinweise auf die theoretische Literatur gegeben werden.
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Die Anreize wirken im Allgemeinen stérker, wenn ein grof3erer Anteil des Einkommens oder
Vermdgens der Arbeitnehmer betroffen ist; dies bedeutet allerdings, dass wegen des damit
verbundenen héheren Risikos auch die durchschnittliche Hohe des Zugewinns hoher sein miisste,
um einen Ausgleich fir risikoscheue Arbeitnehmer zu schaffen. In ahnlicher Weise kdnnten die
Anreize im Rahmen der Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien stérker wirken als bei der
Gewinnbeteiligung, weil die Verluste bei der Kapitalbeteiligung hther ausfallen kdnnten, da das
Vermdgen der Belegschaftsaktiondre sinken kann, wenn das Unternehmen eine schwache
Leistung erbringt. Uberdies konnen fir die Arbeitnehmer im Rahmen der Kapitalbeteiligung
durch Belegschaftsaktien und der zeitlich verzégerten Gewinnbeteiligung, die eher langfristig
angelegt sind, Anreize entstehen, neue Fahigkeiten und Kenntnisse zu erwerben und ihrem
Unternehmen langer treu zu bleiben, wodurch die fluktuationsbedingten Kosten (wie etwa die
Kosten fur die Einarbeitung neuer Mitarbeiter in firmenspezifische Ablaufe) sinken wirden.

Es wurde auch ins Feld gefihrt, dass die finanzielle Beteiligung stattdessen zu einem
Produktivitétsriickgang fuhren konnte, weil sie einzelne Mitarbeiter dazu verleiten konnte, nicht
hart zu arbeiten, sondern sich dank des kollektiven Charakters der Systeme als Trittbrettfahrer
die Leistung anderer zunutze zu machen. Einzelne Arbeitnehmer kdnnten die Lust an der Arbeit
verlieren, wenn sie erkennen, dass der Zugewinn, der durch ihren gesteigerten individuellen
Arbeitseinsatz erzielt werden kann, im Rahmen des Systems mit allen anderen Beschéftigten
geteilt werden muss. Anstatt harter zu arbeiten, wirden sie moglicherweise weniger arbeiten und
darauf z&dhlen, dass sie einen Anteil an dem von ihren Kollegen erwirtschafteten Zugewinn
erhalten. Dieses Problem lief3e sich vermeiden, wenn sich die Arbeitnehmer gegenseitig
Uberwachen und aufeinander Gruppenzwang ausiben, um dafir zu sorgen, dass es keine
Trittbrettfahrer gibt, ein Prozess, der sich im Laufe der Zeit herausbilden kann. An Arbeitsstétten,
wo ein enges Verhdltnis zwischen den Arbeitnehmern besteht, bedarf es moglicherweise nicht
einmal der gegenseitigen Uberwachung, um das Trittbrettfahren zu verhindern, da sich das
Geflihl der Solidaritét und die Anreize zur gegenseitigen Zusammenarbeit als stérker erweisen
durften als die Versuchung zur Trittbrettfahrerel. Diese Formen kooperativen Verhaltens knnen
auch durch andere Praktiken der Verwaltung von Humanressourcen und der Arbeitsorganisation,
wie etwa Gruppenarbeit, Qualitatszirkel usw., gefordert werden.

Nach allgemeiner Einschétzung ist die Anreizwirkung der finanziellen Beteiligung umso stérker,
je mehr Informationen den Arbeitnehmern Uber die Leistung gegeben werden und je mehr
Einfluss diese ihrer eigenen Einschétzung zufolge auf den Leistungsindikator haben, der fir ihr
Einkommen entscheidend ist. Ohne angemessene Informationen trauen die Arbeitnehmer
maoglicherweise den Angaben Uber den Gewinn nicht. Es kann zu Konflikten kommen, wenn der
Gewinn in einem Zeitraum niedrig ausféllt, in dem die Beschéftigten sehr hart gearbeitet haben.
Die Arbeitnehmer kdnnten dann den Verdacht hegen, dass die Unternehmensfiihrung schlechte
Entscheidungen getroffen hat oder dass die Messgrof3e fur die Unternehmensleistung, die der
Berechnung des Anteils der Arbeitnehmer im Rahmen der Gewinnbeteiligung zugrunde gelegt
wurde, ungenau ist, wodurch jegliche Anreizwirkung, die von dem System ausging, verloren
gehen dirfte. Eine ausfihrliche, unabhéngige und regelméilige Unterrichtung dber die
Unternehmensleistung und deren Determinanten (sowie eine entsprechende Schulung) kann dazu
beitragen, den Arbeitnehmern sdmtliche Folgen des Systems verstandlich zu machen und ihm zu
vertrauen. Weil der Gewinn neben dem Arbeitseinsatz der Beschéftigten noch von vielen
Faktoren abhangt, kénnen die Mitarbeiter auch den Eindruck gewinnen, dass sie ein Risiko
eingehen, dem sie hilflos ausgeliefert sind, und es ganz allgemein ablehnen, sich in hohem Mal3e
Zu engagieren, sofern sie nicht in Entscheidungen einbezogen werden, die eine mal3gebliche
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Auswirkung auf den Gewinn und den Aktienpreis haben, wie etwa Investitionen oder strategische
Entscheidungen. Dies bringt es mit sich, dass die Beteiligung an der Kontrolle und die finanzielle
Beteiligung einander erganzen kénnen und dass die finanzielle Beteiligung eine stérkere positive
Wirkung auf die Produktivitdt hat, wenn sie mit der Beteiligung an der Kontrolle einhergeht.
Insbesondere wére zu erwarten, dass die Kapitalbeteiligungssysteme eine starkere Wirkung auf
die Leistung austiben, wenn die Arbeitnehmer Uber ein mit ihren Belegschaftsaktien verbundenes
Stimmrecht verfigen™. Des Weiteren ergibt sich daraus, dass die Anreizwirkung von
Belegschaftsaktien davon abhangen kann, wie gut die Kapitalmérkte funktionieren und wie genau
der Wert der Aktien die Unternehmensleistung widerspiegelt.

Schliefdlich sind andere Praktiken der Personalfihrung in den Unternehmen, die Arbeitnehmern
eine gréfere Autonomie und mehr Einfluss auf die Qualitét und das Tempo ihrer Arbeit geben,
dazu geeignet, die vorhandenen Anreizeffekte der finanziellen Beteiligung zu erwelitern.

Zusammenfassend ist festzustellen, dass die Prognosen der Wirtschaftstheorie insgesamt
mehrdeutig sind und dass die Hypothesen, denen zufolge sich die finanzielle Beteiligung positiv
auf die Produktivitét auswirkt, den Schluss nahe legen, dass diese Auswirkungen vom Grad der
Beteiligung und der Ausgestaltung des Systems (einschlief3dlich insbesondere der Eindeutigkeit
des Leistungsindikators und der Verwaltung der Kapitalbeteiligungssysteme) abhangen und
durch die Unterrichtung und erganzende Formen der Beteiligung an der Kontrolle sowie durch
einen Umgang mit den Humanressourcen oder durch Arbeitsbedingungen verstarkt werden,
durch die mehr Arbeitnehmer die Fahigkeit erhalten, das Tempo und die Qualitét ihrer Arbeit zu
beeinflussen. Die Kapitabeteiligung durch Belegschaftsaktien kann auch durch das
Kapitalmarktumfeld beeinflusst werden.

4.2. Methodische Fragen

Die Untersuchungen, auf die hier eingegangen wird, beruhen allesasmt auf ©konometrischen
Analysen von Produktionsfunktionen oder verwandten Modellen, fir die Daten aus meist grof3en
Zufallstichproben von Firmen mit und ohne finanzielle Beteiligung verwandt wurden®. Sie
enthalten in der Regel eine Bewertung, ob Unternehmen, die die finanzielle Beteiligung
praktizieren, im Durchschnitt produktiver sind als Unternehmen, in denen dies nicht der Fall ist,

“ Esist allerdings festzuhalten, dass gegen die Beteiligung an der Kontrolle héufig der Einwand erhoben wurde,
diese wirke sich wegen mdglicher Konflikte zwischen den Belegschaftsaktiondren und der
Unternehmensleitung und wegen einer Verwasserung der Anreize fir die Unternehmensfihrung, die
Leitungsaufgabe wahrzunehmen, nachteilig auf die Produktivitét aus. Eine entsprechende Diskussion findet
sich bei Ben-Ner und Jones (1995).

Eine Reihe von Untersuchungen beschéftigt sich auch mit dem Verhdltnis zwischen der finanziellen
Beteiligung und anderen Messgrof3en fir die Leistung, z. B. die Ertragskraft. Auf diese Untersuchungen gehen
wir hier nicht ein (s. z. B. Jones und Pliskin 1997, Kruse und Blasi 1997, Jones 2000), weil die Hypothesen in
Bezug auf den Arbeitseinsatz der Belegschaft und die organisatorische Wirksamkeit alle gerade mit der
Produktivitét und nicht mit dem Gewinn zusammenhangen. Der Gewinn unterliegt auch einem gewissen Grad
von Beliebigkeit in Abhangigkeit von den Bestimmungen usw. und wird durch eine Vielzahl von auf3erhalb
des Unternehmens liegenden Faktoren beeinflusst. Daher Uberrascht es nicht, dass die empirischen Befunde
Uber die Ertragskraft weniger schilissig sind als die Befunde Uber die Produktivitét. Siehe beispielsweise die
widerspruchlichen Erkenntnisse von im Vereinigten Konigreich durchgefuihrten Untersuchungen von McNabb
und Whitfield (1998) sowie Addison und Belfield (2001), die auf der “finanziellen Leistung” und nicht der
Produktivitdt beruhen.
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und zwar unter Berlicksichtigung der Branche, der GrofRe und der Kapitalausstattung des
Unternehmens sowie anderer Faktoren wie etwa des Stands der Fachkenntnisse, des Marktanteils
usw. In einer begrenzten Zahl von Studien wird die Produktivitdt von Firmen vor nach der
Einfuhrung der finanziellen Beteiligung verglichen, wiederum unter Berticksichtigung anderer
Faktoren, die Einfluss auf die Leistung haben. Einige Studien beschéftigen sich auch damit, ob
sich das Vorhandensein von finanziellen Betelligungssystemen auf die Form der
Produktionsfunktion auswirkt, und daher damit, ob das Unternehmen bei einem gegebenen
Produktionsniveau relativ mehr oder weniger Kapital bzw. Arbeitskrafte einsetzen wird. In den
Studien werden héaufig auch die Auswirkungen des Grades der Beteiligung (z.B. des
Kapitalanteils, Uber den die Arbeitnehmer verfigen, oder der Hohe der ausgeschiitteten
Gewinnbeteiligungs-Zusatzvergitungen) auf die Produktivitdt und/oder das Ausmal3 untersucht,
in dem die Auswirkungen von Beteiligungssystemen durch das Bestehen anderer
Verfahrensweisen in demselben Unternehmen verstéarkt werden.

Wie gesichert ist die allgemeine Erkenntnis, dass die finanzielle Beteiligung keine oder aber eine
positive Auswirkung auf die gesamte Faktorproduktivitét hat? Es besteht u. a. die Besorgnis,
dass Unternehmen mit einer finanziellen Beteiligung produktiver sein konnten als Unternehmen,
die dieses System nicht praktizieren, weil sie besser geleitet werden — mit anderen Worten,
madglicherweise sind es in erster Linie die produktiveren Unternehmen, die bereit sind, finanzielle
Beteiligungssysteme einzufiihren. Wurde diese M 6glichkeit unberticksichtigt gelassen, so bewirkt
die finanzielle Beteiligung allem Anschein nach eine Produktivit&tssteigerung, obwohl es sich in
Wirklichkeit genau umgekehrt verhielt, Unternehmen mit hoherer Produktivitét also mit grof3erer
Wahrscheinlichkeit ein System einfihren (Problem der umgekehrten Kausalitdt). Dieses Problem
bildete haufig eine Schwachstelle friherer Untersuchungen. In den Untersuchungen jingeren
Datums werden jedoch in der Regel Instrumentenvariablen oder Paneldaten-Schétzverfahren
angewendet, durch die gewdhrleistet ist, dass diese Mdglichkeit berlicksichtigt und bei den
Schétzungen eine entsprechende Korrektur vorgenommen werden (s. fir die USA Kruse 1992,
1993; fur Frankreich Fakhfakh und Pérotin 2000; fir Frankreich und das Vereinigte Konigreich
Estrin et al. 1999; fur Japan Jones und Kato 1995)*,

Es lief3e sich auch argumentieren, dass, da die meisten der untersuchten Systeme von den
Unternehmen freiwillig eingefiihrt wurden, keine nachteilige Auswirkung eintreten werde, weil
die Unternehmen, die infolge der finanziellen Beteiligung Geld verloren haben, diese Systeme
abgeschafft hétten und nur die Unternehmen, fir die sich die Systeme als rentabel oder zumindest
neutral erweisen, sie beibehalten und deshalb von Forschern beobachtet werden konnen. Bei den
meisten Untersuchungen war nicht die Mdoglichkeit gegeben, Daten zu verwenden, in die
Unternehmen Eingang fanden, die wahrend des Untersuchungszeitraums ein System praktizierten
und es noch in diesem Zeitraum abschafften, wodurch hétte sichergestellt werden kdnnen, dass
die Unternehmen, in denen die Auswirkungen nicht positiv oder neutral waren, in die Analyse mit
aufgenommen worden wéren. In einer Reihe von Studien wurden jedoch Félle untersucht, in
denen die finanzielle Beteiligung entweder zwingend vorgeschrieben ist, wie bei dem
franzosischen Gewinnbeteiligungssystem participation, oder aus Prinzip eingefiihrt wurde, wie
bei den Arbeitnehmergenossenschaften (siehe Fakhfakh und Pérotin 2000, Estrin, Jones und
Svejnar 1987). Beide Arten von Studien erlauben es daher, Unternehmen einzubeziehen, die die
Systeme unter anderen Umstanden wegen der negativen Auswirkungen abgeschafft hétten. In

3 Wie sich im vorhergehenden Kapitel gezeigt hat, gibt es keine zuverlassigen Befunde dahin gehend, dass in
erster Linie auf jeden Fall produktivere Unternehmen die finanzielle Beteiligung einfuhren.
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beiden Arten von Studien werden die positiven bzw. neutralen Auswirkungen auf die
Produktivitét bestatigt, die in anderen Untersuchungen festgestellt wurden.

AbschliefRend stellt sich die Frage, ob es eine Verzerrung bel der Verdffentlichung gibt, mit dem
Ergebnis, dass Erkenntnisse Uber negative Auswirkungen auf die Produktivitdt geringere
Aussichten auf Verdffentlichung durch eine Zeitschrift hétten. Die Vorherrschaft positiver bzw.
neutraler Auswirkungen bei den empirischen Befunden lasst sich dadurch aber kaum erkléren.
Die Frage der Auswirkungen der finanziellen Beteiligung auf die Unternehmensleistung ist heil3
erortert worden. Die am wenigsten gunstigen Erkenntnisse gehen jedoch in die Richtung, dass
die finanzielle Beteiligung schlicht und einfach keine Auswirkung auf die Produktivitét hat**.

Ausschlaggebend ist daher nicht so sehr die Frage, ob die finanzielle Beteiligung gut oder
schlecht fur die Produktivitét ist, sondern eher die, unter welchen Umsténden und aus welchen
Grinden genau sie gut und eben nicht neutral sein kdnnte und ob einige der Auswirkungen durch
die finanzielle Beteiligung auf andere Verfahrensweisen des Unternehmens zuriickgefuhrt werden
kénnten, die gleichzeitig mit der finanziellen Beteiligung eingefuihrt zu werden pflegen.

4.3. DieBefunde

Zundchst missen wir uns die Frage stellen, ob wir anhand der Befunde eine Aussage dariiber
machen konnen, welche der beiden System-Hauptformen — die Gewinnbeteiligung (ohne
Anteilkomponente) oder die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien — im Allgemeinen eher
mit ener Produktionssteigerung in Verbindung gebracht wird. Wahrend in frihen
Untersuchungen diese beiden Systemformen generell verwechselt wurden, liegen inzwischen
zahlreiche Studien vor, in denen die untersuchte Systemform eindeutig definiert wird. Allerdings
sind nur wenige Studien in der Lage, die Auswirkungen beider Systemformen getrennt und
gleichzeitig zu untersuchen (s. jedoch Kruse 1993, Robinson und Wilson 2001). Wenn beide
Formen in einem Unternehmen vorhanden sind, davon aber nur eine vom Forscher untersucht
wird, oder wenn das vorherrschende System eine Kombination aus den beiden Formen darstellt
(z.B. wenn Gewinnbeteiligungs-Zuwendungen fir den Erwerb von Belegschaftsaktien verwendet
werden), besteht die Gefahr, einer Systemform zuzuordnen, was in Wirklichkeit die
Gesamtauswirkung sowohl des Gewinnbeteiligungs- als auch des Kapital beteiligungssystems ist.
Dies vorausgeschickt, kommen zwel Metaanalysen jingeren Datums (Doucouliagos, 1995,
Kruse und Blasi 1997), in denen die statistische Methode auf eine grof3e Zahl vertffentlichter
Untersuchungen Uber eine Reihe westeuropédischer Lander, Australien, Kanada und Japan
angewendet wird, zu dem Schluss, dass insgesamt und Uber Landergrenzen hinweg festzustellen
ist, dass die Gewinnbeteiligungssysteme eine kleine positive und statistisch signifikante
Auswirkung auf die Produktivitét haben, wahrend die Kapitalbeteiligungssysteme keine oder nur
eine schwach positive Auswirkung haben. Zwar liegt keine Metaanalyse fir die jungste Literatur
uber die finanzielle Beteiligung in den Ubergangswirtschaften Mittel- und Osteuropas vor, doch
legt der eingehende Uberblick von Jones iiber diese empirischen Untersuchungen (Jones 2000)
die Annahme nahe, dass ein dhnlicher Unterschied zwischen den beiden Hauptformen der
finanziellen Beteiligung in dieser Region zu beobachten ist, allerdings wahrscheinlich im
Zusammenhang mit einer geringeren Auswirkung der Systeme auf die Produktivitét insgesamt.

“ S, z.B. Blanchflower und Oswald (1988). Die verdffentlichten Befunde hinsichtlich der Auswirkungen der
Beteiligung an der Kontrolle fallen hingegen erheblich gemischter aus (s. z.B. Jones und Pliskin 1991).
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AulRerhalb der metaanalytischen Methode 18sst sich die GrofRenordnung der Auswirkungen, diein
unterschiedlichen Untersuchungen festgestellt wurden, nur schwer vergleichen, weil Unterschiede
bei den Mal3en, Spezifikationen und Herangehensweisen quer durch die Untersuchungen allesamt
einen Tell der Unterschiede des Ausmal3es der mitgeteilten Auswirkungen erkl&ren kénnen. So
ergaben Untersuchungen Uber die Gewinnbeteiligung, die Ende der 80er-, Anfang der 90er-Jahre
in den USA durchgefiihrt wurden, dass die Produktivitét durch sie um 3 bis 32 % steigt, wahrend
in  Untersuchungen aus dem Vereinigten Konigreich in demselben Zeitraum der
Produktivitatsvorteil auf 3 bis 8 % beziffert wurde®™. Schétzungen fiir Japan schwanken ebenfalls
von etwa 3 bis 9 %*. Andererseits geht den meisten Untersuchungen fur Frankreich zufolge die
Gewinnbeteiligung in diesem Zeitraum mit einem Produktivitétsvorteil von 7 bis 9 % einher, und
zwar unabhangig von der Stichprobe, der Spezifikation und dem Schétzverfahren und auch
unabhéngig davon, ob das mogliche Vorhandensein einer Kapitalbeteiligung durch
Belegschaftsaktien dabei berlicksichtigt wurde. In den meisten franzésischen Untersuchungen
wird jedoch dem Vorhandensein anderer Anreiz- oder Beteiligungsregelungen, die ebenfalls von
Unternehmen mit Gewinnbeteiligung eingefihrt worden sein und die Ursache einiger der
positiven Auswirkungen auf die Produktivitdt bilden konnten, nicht ausreichend Rechnung
getragen’. Im Allgemeinen ist es daher ratsam, sich auf die relative Bedeutung der in den
Untersuchungen mitgeteilten verschiedenen Faktoren zu konzentrieren und nicht so sehr auf die
absoluten Werte der Produktivitdtsabweichungen. In allen Untersuchungen besteht der wichtige
Vergleichsfaktor darin, ob positive, negative oder neutrale Auswirkungen mitgeteilt werden, und
nicht so sehr in der geschétzten GrofRenordnung dieser Auswirkungen.

Wie von der Theorie vorhergesagt, sind sowohl der Grad der finanziellen Beteiligung als auch die
Ausgestaltung des Systems von Bedeutung. Wo die finanzielle Beteiligung zu einer
Produktivitéatssteigerung fuhrt, haben hohere finanzielle Ertrége aus Gewinnbeteiligungs-
systemen und ein grofReres Mald der finanziellen Beteiligung der Arbeitnehmer im Rahmen der
Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien (Anteil der Belegschaftsaktiondre, durchschnitt-
licher Anlagebetrag je Arbeitnehmer, Anteil des von den Arbeitnehmern gehaltenen Kapitals
usw.) eindeutig hohere Produktivitétseffekte zur Folge. Diese Beziehung wurde z.B. bei
herkdmmlichen Unternehmen und Arbeitnehmergenossenschaften in Deutschland (z.B. FitzRoy
und Kraft 1986, 1987, Carstensen und Hilbler 1997), den USA (Conte und Svenjar 1988)*,
Frankreich, Italien und dem Vereinigten Kénigreich (Estrin, Jones und Svejnar 1987, Estrin und
Jones 1995, Cahuc und Dormont 1992) sowie Siidkorea (Cin und Smith 2000) beobachtet.

Nur wenig ist gegenwartig dartiber bekannt, was im Laufe der Zeit mit den Auswirkungen auf die
Produktivitét geschieht, aber in geringem Umfang vorliegende Befunde lassen darauf schlief3en,
dass sie erwartungsgemal? wahrscheinlich von der Art und der Ausgestaltung des Systems
abhangen — der Nutzen von Barausschittungssystemen ist kurzfristiger als im Falle von auf eine
lange Laufzeit angelegten oder von Aktiensystemen. So stellen Jones und Kato (1995) fest, dass
die positive Auswirkung im Zusammenhang mit der Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien

%S, Kruse (1992), Conte und Svejnar (1988), Wadhwani und Wall (1990) sowie Cable und Wilson (1989).
6 Ein Uberblick findet sich bei Kato (2002) sowie bei Ohkusa und Ohtake (1997).
" Eine Ausnahme bildet Pérotin und Fakhfakh (2002), doch sind in dieser Untersuchung nur Unternehmen mit

traditionellen Arbeitgeber-Arbeitnehmer-Beziehungen erfasst, die daher wirksamere
Gewinnbeteiligungssysteme haben kénnten.

Kruse und Blasi (1997) haben jedoch vor kurzem Untersuchungen in den USA Uberpriift, die davon ausgehen,
dass die Kapitalbeteiligung an sich einen stérkeren Einfluss auf die Haltung der Arbeithehmer hat als der von
ihnen gehaltene Kapitalanteil.
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in japanischen Grolunternehmen mit Verzégerung eintritt, was den Beobachtungen von
Fakhfakh (1998) in franzosischen Grofdunternehmen mit Gewinnbeteiligung entspricht, wo die
Gewinnbeteiligung Uberwiegend mit einer langen Laufzeit verbunden ist oder aber in
Arbeitnehmer-Sparplanen angelegt wird. Kruse (1993) ermittelt, dass in US-Unternehmen die
Produktivitdt durch Gewinnbeteiligungspléne mit Barausschiittung nur kurzfristig steigt, wahrend
die Wirkung bei Systemen mit langer Laufzeit nachhaltiger ist.

Es gibt vereinzelte Befunde dafiir, dass auch die informationellen Aspekte der Systemgestaltung
die erwartete Rolle spielen. So stellen Kato und Morishima (2000) fest, dass
Gewinnbeteiligungssysteme in Japan, bel denen der gesamte Gewinnanteil der Arbeitnehmer
mittels einer ausdrticklichen, vorher bekannten Formel definiert wird (d. h. Systeme, die unserer
Definition eines formellen Gewinnbeteiligungssystems entsprechen), starkere Auswirkungen auf
die Unternehmensproduktivitét haben als Systeme, bel denen das Unternehmen einen nach
Belieben festgesetzten Betrag an die Arbeitnehmer ausschiittet. Fur Frankreich analysierte
Fakhfakh (1997) Daten aus der landesweiten Ubersicht tber die Arbeitgeber-Arbeitnehmer-
Beziehungen und ermittelte, dass in etwa einem Drittel der Einrichtungen, in denen sowohl die
Unternehmensleitung als auch Arbeitnehmervertreter eine Frage nach freiwilligen
Gewinnbeteiligungssystemen beantwortet hatten, die beiden Antworten unterschiedlich ausfielen.
Positive Auswirkungen auf die Produktivitdt wurden nur bel Systemen beobachtet, von denen
berichtet wurde, dass sie nur durch die Arbeitnehmervertreter bestanden, unabhéangig vom
Einverstandnis der Unternehmensleitung, wahrend Systeme, die den Aussagen zufolge nur durch
die Unternehmensleitung bestanden, keine Auswirkung auf die Produktivitét hatten®.

In der oben erwahnten Untersuchung Uber Frankreich wurde aufgezeigt, dass Unternehmen, in
denen die Einrichtung eines Systems zwischen der Unternehmensleitung und den Arbeitnehmern
einvernehmlich beschlossen worden war, auch mit groRerer Wahrscheinlichkeit Gber
Mechanismen zur Verbesserung der Kommunikation zwischen der Unternehmensleitung und der
Belegschaft verflgten. Im Laufe der Jahre gab es einen kleinen, aber stetigen FHuss von
Befunden, die die theoretische Annahme stiitzten, der zufolge die Beteiligung an der Kontrolle
und die finanzielle Beteiligung in dem Sinne komplement&r sind, dass die Auswirkungen der
finanziellen Beteiligung auf die Produktivitét verstérkt werden, wenn die Arbeitnehmer auch bel
Entscheidungen auf verschiedenen Ebenen des Unternehmens Gehor finden. Wéhrend die
Unterrichtung, wie wir gesehen haben, den Arbeitnehmern das Verstdndnis der Anreize und der
Leistungskennziffern der treunanderischen Verwaltung erleichtert, stellt eine irgendwie geartete
Mitbestimmung das Gegengewicht zu dem mit der finanziellen Beteiligung verbundenen Risiko
dar und kann zum Schutz der Arbeitnehmer vor moralischen Anfechtungen bel Entscheidungen
beitragen, die ihr Einkommen und ihr Vermogen beeinflussen (s. das theoretische Kapitel oben).
Dieser Bereich ist vor allem wegen der Schwierigkeiten bei der Messung und Gewinnung von
Daten Uber die Beteiligung an der Kontrolle noch nicht griindlich erforscht. Die meisten Befunde
betreffen die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien und vor allem ESOP-Plane in den
USA; es gibt jedoch auch in begrenztem Umfang Befunde, denen =zufolge
Gewinnbeteiligungssysteme in den USA und Japan stérkere Auswirkungen auf die Produktivitét
haben, wenn sie mit einer Beteiligung an der Kontrolle einhergehen. So fand Cooke (1994)
heraus, dass eine Gewinnbeteiligung stérkere Auswirkungen hatte, wenn sie mit Vorkehrungen
Uber eine unabhangige Teamarbeit einherging, und Kato und Morishima (2000) berichten Uber
eine ahnliche Komplementaritét zwischen Gewinnbeteiligung und der Betelligung an

“9 Diese Erkenntnis wird bei Fakhfakh und Pérotin (2002) bestétigt, die auch einen Uberblick tber die
empirische Literatur zur Gewinnbeteiligung in franzdsischen Unternehmen geben.
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Entscheidungen™. Diese Erkenntnisse werden durch Untersuchungen jiingeren Datums Uber die
Ubergangslander bekréftigt, mit denen sich Jones (2000) beschiftigt hat.  Jingere
Forschungsarbeiten Uber Daten aus dem Vereinigten Konigreich belegen, dass die Teilhabe an
Informationen und eine Kommunikation, die den Arbeitnehmern eine Mitwirkung ermdglicht, bei
finanziellen  Betelligungssystemen, insbesondere bel  der  Kapitalbeteiligung  durch
Belegschaftsaktien, notwendig sein dirfte, wenn sie Uberhaupt eine Auswirkung auf die
Produktivitét haben sollen (Robinson and Wilson 2001). Diese Erkenntnisse sind zwar noch
vorlaufig, doch legen sie den Schluss nahe, dass die empirische Forschung auf diesem Gebiet
prézisere Hypothesen Uber die gegenseitige Wechselwirkung zwischen der Beteiligung an der
Kontrolle und der finanziellen Beteiligung formulieren muss™.

Kato (2000) stellt fest, dass japanische Firmen finanzielle Beteiligungssysteme als Bestandtell
eines Beteiligungs-“Pakets” einschlieflich verschiedener Formen der Beteiligung an der Kontrolle
zu betrachten pflegen, und Jones und Kato (1993) spekulieren, dass das Beteiligungsumfeld der
Grund dafir sein konnte, warum Kapitalbeteiligungssysteme in Japan starkere Auswirkungen auf
die Unternehmensleistung haben als in den USA. Umgekehrt fallt auf, dass es in jingeren
Untersuchungen Uber die Ubergangsiander sehr wenige Befunde dafir gibt, dass die
Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien auf3erhalb der baltischen Staaten Uberhaupt eine
Auswirkung auf die Produktivitét hat, und verschwindend gering sind die Befunde dafiir, dass die
Gewinnbeteiligung eine positive Wirkung hat®>. In den Ubergangsldndern ist den Berichten
zufolge die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien Gberwiegend mit nur geringer oder gar
keiner Kontrolle der Arbeitnehmer verbunden, selbst wenn die Arbeitnehmer formal einen grof3en
Kapitalanteil halten®. Im Fall der westeuropéischen Lander wurden die Unterschiede in der
GroRenordnung der Produktivitétseffekte der Gewinnbeteiligung, die festgestellt wurden, wenn
identische Spezifikationen anhand von Daten aus dem Vereinigten Konigreich, Deutschland,
Frankreich und Italien geschétzt wurden, auf Unterschiede in der Praxis der Beteiligungssysteme
in den Unternehmen mit Gewinnbeteiligung zurtickgefuhrt (Pérotin und Robinson 1998).
Gewinnbeteiligungssysteme werden im Vereinigten Konigreich und in Deutschland tblicherweise
zusammen mit einer Palette von Formen der Arbeitnehmerkonsultation und der Beteiligung an
der Kontrolle umgesetzt, wo die statistisch geschédtzten Auswirkungen am stérksten waren,
wahrend sich die begleitenden Beteiligungspraktiken in Frankreich haufig auf die gesetzlich

% Uberblicke tiber die Literatur tber die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien in den USA finden sich bei
Jones und Pliskin (1991) sowie Kruse und Blasi (1997). In einer Untersuchung Uber deutsche Unternehmen
wird ebenfalls die Komplementaritét mit der Kapitalbeteiligung der Arbeitnehmer in Deutschland belegt
(Cable und FitzRoy 1987).

Ein weiterer Bereich, Uber den noch keine véllige Klarheit besteht, ist der Zusammenhang zwischen
Anderungen in der Haltung der Arbeitnenmer in Verbindung mit der finanziellen Beteiligung und der
Produktivitdt. Die vorliegenden Befunde zeigen, dass eine positiver Zusammenhang zwischen der
Kapitalbeteiligung der Arbeitnehmer und der Motivation und Zufriedenheit der Arbeitnehmer sowie
Indikatoren der Arbeitnehmereinstellung wie Anwesenheitszeiten hergestellt werden kann, sofern sie mit einer
Beteiligung an der Kontrolle einhergeht (Kruse und Blasi 1997). Eingegrenztere Untersuchungen Uber
Gewinnbeteiligung zeigen, dass die Systeme guinstige Auswirkungen auf Umsatz und Fehlzeiten haben (siehe
Kruse 1999, Brown et a. 1999).

S. den Uberblick bei Jones (2000), der sich mit den empirischen Arbeiten der Art beschaftigt, wie wir sie aus
Albanien, Bulgarien, Russland, Polen, Slowenien, Estland, Litauen und Lettland besprochen haben und wie
sie in verwandter Form aus der Ukraine, Ungarn und der Tschechischen Republik vorliegen. Zur
Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien und zur Beteiligung in neu privatisierten Unternehmen in den
Ubergangswirtschaften s. auch z. B. Earle und Estrin (1998) sowie Uvalic und Vaughan-Whitehead (1997).

Ein weiterer Grund wird selbstverstandlich sein, dass der Wert der Aktien unabhéngig vom Arbeitseinsatz der
Arbeitnehmer als niedrig wahrgenommen wird.
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vorgeschriebene Teilhabe an den Informationen beschrénken; zum Zeitpunkt der Untersuchung
wurde die Gewinnbeteiligung in Italien, wo die statistisch geschétzten Auswirkungen am
schwéchsten waren, hauptséchlich als variables Entlohnungssystem und nicht so sehr als Form
der Beteiligung.

Dass im Mittelpunkt der Aufmerksamkeit der Forscher digjenigen Regelungen standen, durch die
der Einfluss der Arbeitnehmer am Arbeitsplatz stérker werden soll, schlug sich nicht in einer
entsprechenden Erforschung der Rolle nieder, die die “natirlichen” Arbeitnehmervertreter, also
die Gewerkschaften, hinsichtlich der finanziellen Beteiligung spielen. Die in ganz geringer Zahl
vorliegenden Befunde besagen, dass Gewinnbeteiligungssysteme in gewerkschaftlich
organisierten Unternehmen in den USA nicht zu hoherer Produktivitét fihren (Black und Lynch
2000) oder in nicht gewerkschaftlich organisierten Unternehmen sogar starkere Auswirkungen
haben konnen als in gewerkschaftlich organisierten (Cooke 1994). Eine dhnliche Erkenntnis wie
die von Cooke wird fir das Vereinigte Konigreich berichtet (Addison et a. 2000), doch fallen die
Erkenntnisse laut dieser Untersuchung entgegengesetzt aus, wenn statt der Produktivitét andere
MessgrofRen fur die Unternehmensleistung verwendet werden. Kruse (2002) weist darauf hin,
dass in den USA die Einstellung der Arbeitnehmer gegentber einer gewerkschaftlichen
Organisation von der Arbeitnehmerbeteiligung am Unternehmen nicht berihrt wird. Allgemein ist
es wahrscheinlich, dass die Unterschiede in den Arbeitgeber-Arbeitnehmer-Beziehungen und
beim Einfluss der Gewerkschaften auf die finanzielle Beteiligung in den einzelnen Landern zu
sehr unterschiedlichen Verhdtnissen fuhren. Auf Unternehmensebene kann die gegenseitige
Wechselwirkung zwischen dem Handeln der Gewerkschaft und der finanziellen Beteiligung
davon abhéngen, ob das System zundchst mit den Gewerkschaften ausgehandelt wurde, da
historisch verschiedene Formen der Beteiligung bekannt sind, die von bestimmten Unternehmen
zu Abwehr von Gewerkschaftseinfluss eingefiihrt wurden, wohingegen einige Systeme wie die
Gewinnbeteiligungsregelungen in Frankreich oder Italien systematisch ausgehandelt werden. In
Frankreich laufen die von Fakhfakh und Pérotin (2002) ermittelten Befunde darauf hinaus, dass
beide Formen der finanziellen Beteiligung in Grof3unternehmen, in denen die Gewerkschaften fest
etabliert und die Arbeitgeber-Arbeitnehmer-Beziehungen sehr aktiv sind, starke Auswirkungen
auf die Produktivitét haben.

Eine Reihe anderer firmenspezifischer Faktoren wie die Wahl der Technologie (s. Cable und
Charles 1990) und organisatorische Veradnderungen beeinflusst wahrscheinlich den Beitrag der
finanziellen Beteiligung zu einer verbesserten organisatorischen Leistung und Produktivitét. Die
Forschung auf diesem Gebiet steht erst am Anfang, wenngleich Untersuchungen von Robinson
und Wilson (2001) zeigen, dass die Kapital beteiligungssysteme weniger erfolgreich funktionieren,
wenn sie mit Einzelauftrégen und einer Fertigung in geringen Serien und mit einem
umfangreicheren Paket der Organisationsstruktur verbunden werden. Neben der Beteiligung an
der Kontrolle an und fir sich kdnnen auch Unterschiede bel der Auswahl der organisatorischen
Struktur und der Technologie als Erklarung fur die von Doucouliagos (1995) mitgeteilte
M etaerkenntnis herhalten, wonach die empirischen Befunde besagen, dass die Auswirkungen der
finanziellen Beteiligung auf die Produktivitdt insgesamt in Firmen in Arbeitnehmerhand stérker
sind als in herkdommlichen Unternehmen mit Beteiligungssystem, und zwar sowohl im Fall der
Gewinnbeteiligung as auch dem der Kapitalbeteiligung. Dies bedeutet, dass von den
Unternehmen in Arbeitnehmerhand noch etwas zu lernen ist und dass der Unterstiitzung und
Forderung dieses Sektors stérkeres Augenmerk gelten sollte.
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Andere Elemente der Personalfiihrung kénnen die Folgen der finanziellen Beteiligung fur die
Produktivitét bestimmen oder auf sie einwirken, z.B. durch die Beeinflussung der Wahrnehmung
von Fairness am Arbeitsplatz, der Anteil der tatsichlich beteiligten Arbeitnenmer™ und das
Ausmal3, in dem den Arbeitnehmern Einfluss auf ihre Arbeit zugestanden wird. Auf der
Grundlage von Daten des Jahres 1998 aus dem Vereinigten Konigreich ermittelten Pérotin und
Robinson (2000), dass es in Firmen, die zusammen mit der Beteiligung an der Kontrolle und der
Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien Verfahren zur Verbesserung der Chancengleichheit
und zur Bekd&mpfung der Diskriminierung aus Grinden des Geschlechts und der Rasse
durchfihrten, zu einem zusétzlichen Produktivitétsvorteil kam, der Uber die Einzelauswirkungen
der jeweiligen Verfahren und Systeme hinausging. Die Wirksamkeit dieser Beteiligungssysteme
scheint sich in dem Mal3e zu erhdohen, wie Frauen und Arbeitnehmer aus einer ethnischen
Minderheit mehr Chancen und Anreize erhalten, ihren Beitrag zur Leistung zu erbringen®. Auch
auf diesem Gebiet befindet sich die Forschung erst in den Anféangen.

* Die Untersuchungen, die wir in diesen Uberblick aufgenommen haben, betreffen Systeme, die allen oder einer
Mehrheit der Arbeitnehmer offen stehen, und lassen die auf Fihrungskréfte beschrankten Systeme in der
Regel unberiicksichtigt. Wenn die Erfassungsbreite des Systems schwanken kann, zeigt sich haufig, dass die
finanziellen Beteiligungssysteme, die einen grof3eren Teil der Belegschaft erfassen, stérkere Auswirkungen auf
die Produktivitdt haben (s. z. B. Kruse 1992, Meihuisen 2000). Eine Untersuchung fir Deutschland kommt zu
dem Schluss, dass eine den Fuhrungskraften vorbehaltene Gewinnbeteiligung stérkere Auswirkungen auf die
Produktivitét haben kdnnte als Systeme mit breiter Grundlage, jedoch weist die Methodologie, die bei dieser
Untersuchung angewendet werden musste, erhebliche Einschrénkungen auf, vor allem bei dem deutschen Fall
(s. Addison et al. 2000). Interessant ist die Feststellung, dass Fuhrungskréfte keinen Anspruch auf Beteiligung
an japanischen und koreanischen ESOP-Systemen haben (Kato 2002, Cin und Smith 1999).

Die Ergebnisse fallen bei den Gewinnbeteiligungssystemen weniger eindeutig aus, mdglicherweise, weil durch
die Ausweitung der Gewinnbeteiligung auf eine breitere Gruppe von Arbeithehmern die Anreize fir die
urspriingliche Gruppe verwassert werden kénnen (Pérotin und Robinson 2000).
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5. Auswirkungen auf die Beschaftigung

In seinem einflussreichen Werk The Share Economy. Conquering Stagflation aus dem Jahre
1984 vertritt Martin Weitzman die Auffassung, dass die Einfihrung der Gewinnbeteiligung in der
gesamten Wirtschaft die Arbeitslosigkeit beseitigen konnte, ohne inflationsverursachend zu
wirken. Die These gilt einer ganzen Wirtschaft, sodass sie schwer zu Uberpriifen ist>, doch lenkte
die Arbeit Weitzmans die Aufmerksamkeit der Forscher eine Zeit lang auf den méglichen
Zusammenhang zwischen Gewinnbeteiligung und Beschéaftigung. Die empirischen Arbeiten zu
dieser Frage stiitzen sich auf eine These Uber das Verhalten auf Unternehmensebene, die den
Kern des Modells von Weitzman bildet und bereits friiher von Vanek (1965) vorgebracht worden
war. In ihrer strengsten Form gilt die These nur fir Gewinnbeteiligungssysteme, aber verwandte
Thesen beziehen die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien mit ein, und wir werden hier auf
beide eingehen.

5.1. Theorie

Durch die finanzielle Beteiligung kann die Nachfrage des Unternehmens nach Arbeitskréften und
damit sein Beschéaftigungsniveau steigen, und zwar auf zwei Hauptarten — durch die Erhéhung
der Produktivitdt und durch die Beeinflussung der Grenzkosten der Arbeit.

Die erste These lautet folgendermal3en: Wenn, wie wir in Kapitel 3 gesehen haben, durch
finanzielle Beteiligungssysteme die gesamte Faktorproduktivitét steigt, sinken die Stuickkosten,
und wenn das Unternehmen auf einem Wettbewerbsmarkt mehr absetzen kann, wird es durch die
Erhdhung der Produktion und der Beschaftigung mehr Gewinn machen. Diese These gilt
sowohl fur die Gewinnbeteiligung als auch fir die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien.
Die zweite Art, durch die sich als Folge der finanziellen Beteiligung die Nachfrage des
Unternehmens nach Arbeitskraften erhthen kann, gilt nur fir die Gewinnbeteiligung und stellt die
Version der Weitzman-Vanek-These auf Unternehmensebene dar. Im Rahmen der
Gewinnbeteiligung bezahlt das Unternehmen ihre Arbeitnehmer zum Teil in Form eines
Festgehalts und zum Teil in Form einer gewinnabhangigen Pramie. Der gesamte Gewinnanteil,
der an die Arbeitnehmer in Form von Gewinnbeteiligungspramien ausgeschiittet wird, andert sich
nicht mit dem Beschéaftigungsgrad. Infolgedessen muss das Unternehmen nur fir den Festantell
des Gehalts sorgen, wenn es einen zusétzlichen Arbeitnehmer einstellt (der restliche Teil des
Gehalts hangt von der Hohe des Gewinns ab). Daraus ergibt sich, dass bei einem gegebenen
Gehalt die Grenzkosten der Arbeit niedriger sind, als wenn das Gehalt zur Génze fest vereinbart
waére, und dass die Nachfrage des Unternehmens nach Arbeitskréften hther sein miisste.

Bemerkenswert ist, dass nach der zweiten These die zusétzliche Beschaftigung teilweise durch
eine Kirzung des Gewinnanteils von jedem Arbeitnehmer finanziert wird. Auf enem

% Freeman und Weitzman (1986) filhrten den wirtschaftlichen Erfolg Japans auf die Gewinnbeteiligung zuriick,
doch wandten Kritiker dieses Papiers ein, dass der Grofiteil der Prémienzahlungen, die in dem Papier as
Gewinnbeteiligung gewertet wurden, in Wirklichkeit keine solche war (s. Estrin, Grout und Wadhwani 1987).

" Wenn auf dem Markt fiir das Produkt des Unternehmens nur ein unvollkommener Wettbewerb herrscht, kann
das Unternehmen immer noch durch Expansion einen hdheren Gewinn erzielen, falls der entsprechende
Preisriickgang gering ist.
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angespannten Arbeitsmarkt kann es geschehen, dass Unternehmen keine neuen Arbeitnehmer
einstellen konnen, ohne ein festes Gehaltsniveau zu gewdhrleisten; in diesem Fall wirde der
Gesamtlohn die Grenzkosten der Arbeit darstellen. Wenn Uberdies die Arbeitnehmer bel
Entscheidungen Uber die Hohe des Gehalts und/oder Einstellungen (z.B. durch Tarifvertrége
oder Beteiligung am Unternehmenskapital) mitreden kdnnen, kénnten sie sich auch gegen eine
Erhohung der Beschéftigung wehren, durch die ihre jeweilige Prémie sinken wirde, sofern im
Rahmen des Systems kein ausreichender Produktivitdtszuwachs eintritt, mit dem stabile oder
steigende Pramien fur alle finanziert werden konnen. Schliefdlich wird es nur dann eine hdhere
Beschéftigung geben, wenn der Festanteil des Gehalts in Unternehmen mit Gewinnbeteiligung
niedriger ist, as dies bei (Fest-)Gehdltern ohne Gewinnbeteiligung der Fall wére®. Die
empirische Literatur hat sich mit beiden kritischen Bewertungen der These beschéftigt.

Zusétzlich zu den beiden oben erléuterten Hauptthesen wird die Auffassung vertreten, dass sich
die finanzielle Beteiligung auf weitere zwel Arten auf die Beschaftigung auswirke. Erstens wird
oft angenommen, dass Gewinnbeteiligungssysteme die Stabilitét der Beschaftigung dadurch
erhthen, dass das Gehalt variabler wird. Obwohl dieser Gedanke auf Anhieb verlockend wirkt,
haftet der These in dieser Form ein logischer Makel an. Wenn der Prozentsatz des Gewinns, der
an die Arbeitnehmer ausgeschiittet wird, im Vorhinein festgelegt wird (das System damit also
unserer Definition der Gewinnbeteiligung entspricht) und die oben erdrterten Bedingungen
bestehen, bildet der Festanteil des Gehalts, der definitionsgemdald festgelegt ist, das einzige
Element des Gehalts, das die Nachfrage des Unternehmens nach Arbeitskréften bestimmt, und
braucht nicht flexibler zu sein as die Festgehdlter in Unternehmen ohne Gewinnbeteiligung (Nuti
1987). Die Beschéftigung konnte in diesem Sinne in Unternehmen mit Gewinnbeteiligung nur
dann weniger variabel sein, wenn der an die Arbeitnehmer ausgeschiittete Gewinnanteil von der
Unternehmensleitung jedes Jahr nach Belieben festgelegt wird, wie dies bei vielen Regelungen in
den USA der Fal ist, anstait dass er sich nach einer vordefinierten Formel richtet. Wenn
stattdessen das System der von uns gebrauchten Definition entspricht (die auch in der
theoretischen Literatur implizit gebraucht wird und erforderlich ist, damit die Gewinnbeteiligung
die Nachfrage nach Arbeitskréften erhoht), kann sich das Beschéftigungsniveau nach unten
stabilisieren, falls es zu dem gebotenen Gehalt eine Uberhthte Nachfrage nach Arbeitskréften
gibt, und kann sich sowohl nach unten als auch nach oben stabilisieren, wenn die Arbeitnehmer
oder ihre Vertreter in die Entscheidungen tiber die Beschaftigung einbezogen werden™.

Die letzte Art, in der sich die finanzielle Beteiligung auf die Beschaftigung auswirken kann,
betrifft sowohl die Gewinnbeteiligung als auch die Kapitalbeteiligung und macht sich durch die
Folgen der Systeme fir die Produktivitdt bemerkbar. Unabhéngig von der erhdhten gesamten
Faktorproduktivitdt kann die finanzielle Beteiligung die Form der Produktionsfunktion
verdndern, indem sie einen Wechsel der Art und Weise bewirkt, wie Kapital und Arbeit
eingesetzt werden, sodass entweder mehr oder weniger des jeweiligen Faktors bei einem
gegebenen Produktionsniveau verwendet wird (d.h. die Produktion wird auf jedem
Produktionsniveau mehr oder weniger kapital- bzw. arbeitsintensiv).

5.2. Methodische Uberlegungen

%8 Diese Fragen werden erortert in Estrin, Jones und Svejnar (1987), Kruse (1993) und Estrin et al. (1999).

% Siehe auch Kruse (1991). Erérterungen der theoretischen Debatten iiber das Verhalten von Unternehmen in
Arbeitnehmerhand hinsichtlich der Beschéftigung finden sich bei Bonin et al. (1993) sowie Earle und Estrin
(1998).
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Die algemeine These, dass Unternehmen mit finanzieller Beteiligung einen groferen
Arbeitskréftebedarf haben als andere Unternehmen, l&sst sich Uberprifen, indem man eine
Arbeitskréftenachfragefunktion schétzt, bei der eine fiktive Variable (Dummy) eingefiigt wird,
die das Bestehen der finanziellen Beteiligung angibt. Auf diese Weise lasst sich berechnen, ob,
wenn erst einmal die Determinanten der Nachfrage von Unternehmen nach Arbeitskréften, wie
etwa das Gehalt, die Vermogenswerte oder die Produktion, beriicksichtigt sind, Unternehmen
mit finanzieller Beteiligung mehr Menschen beschéftigen. Dieses Verfahren lasst sich sowohl bel
der Gewinn- as auch bei der Kapitalbetelligung verwenden. Im Falle der
Gewinnbeteiligungssystemen ist bei diesem Test jedoch keine Unterscheidung zwischen einem
Anstieg der Beschéftigung infolge hdherer Produktivitét und einem Anstieg der Beschéaftigung
als Ergebnis einer Senkung der Grenzkosten der Arbeit gemal3 der Beschreibung von Weitzman
und Vanek moglich.

Zur Uberprifung der Weitzman-Vanek-These bedarf es wiederum eines anderen Tests. Wenn
gesonderte Daten Uber das Festgehalt und Gewinnbeteiligungspramien in Unternehmen mit
Gewinnbeteiligung vorliegen, kann nur fir diese Unternehmen eine Arbeitskraftenachfrage-
funktion geschétzt werden, bei der das Festgehalt und die Hohe der Gewinnbeteiligungspramie
getrennt berticksichtigt werden, um zu ermitteln, ob die Unternehmen mit Gewinnbeteiligung nur
den Festanteil des Gehalts als Grenzkosten der Arbeit betrachten (Estrin und Wilson 1993). Ist
dies der Fall, so wird sich herausstellen, dass das Festgehalt eine statistisch signifikante (negative)
Auswirkung auf das Beschéftigungsniveau des Unternehmens hat, nicht jedoch die Pramie. Wenn
sich herausstellt, dass sich beide in signifikanter Weise negativ auf die Beschaftigung auswirken,
ergibt sich daraus, dass die Unternehmen ihrer Festlegung der Nachfrage nach Arbeitskraften das
Gesamtgehalt zugrunde legen, und der Weitzman-Vanek-Effekt ist hier nicht gegeben. Wenn
keine gesonderten Informationen Uber die HOhe der Festgehdter und der
Gewinnbeteiligungspramien vorhanden sind, wird ein etwas anderer Ansatz fur die indirekte
Uberpriifung gewahlt (s. Biagioli und Curatolo 1999). Bei samtlichen oben erwahnten Tests
werden in den meisten empirischen Untersuchungen ebenfalls Schétzmethoden verwendet, bei
denen die Zusammenhédnge zwischen Beschéftigung, Produktion und Unternehmensleistung
beriicksichtigt und eingerechnet werden.

Die These, dass durch die Gewinnbeteiligung das Beschaftigungsniveau eines Unternehmens
stabilisiert wird, ist bisher kaum richtig Uberpruft worden. Bis auf bemerkenswerte Ausnahmen
wie Kruse (1991) werden in den meisten Untersuchungen die Auswirkungen der
Gewinnbeteiligung auf das Wachstum der Beschaftigung statt der Beschéftigungsvariabilitét
geschétzt, wozu man sich entweder mit der Beschéftigungsvarianz (bei der sowohl positive wie
negative Schwankungen positiv gerechnet werden) befassen oder aber heftige positive und
negative Bewegungen der Nachfrage getrennt betrachten misste, wie Kruse es getan hat.

Schliefdlich ist an dieser Stelle der Hinweis wichtig, dass die Befunde, die wir mitteilen, nur flr
die Beschédftigung auf Unternehmensebene gelten und keine Schlussfolgerungen Uber das
nationale Beschéftigungsniveau insgesamt zulassen.

5.3. DieBefunde

Die von Weitzman angenommenen Auswirkungen der Gewinnbeteiligung auf die Nachfrage nach

Arbeitskréften erfordern, dass der Festanteil des Gehalts bel einer Gewinnbeteiligung niedriger ist
als sonst, obwohl das Gesamtgehalt hoher sein konnte. Wir beschéftigen uns daher zunéchst mit
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den Befunden Uber das Lohnniveau. Nur in sehr wenigen Studien wurde der Versuch
unternommen zu ermitteln, ob der Festanteil des Gehalts in Unternehmen mit Gewinnbeteiligung
niedriger war als in anderen Unternehmen. Nach einer OECD-Studie (1995) enthielten die
Anfang der 90er-Jahre vorliegenden drei Studien widerspriichliche Ergebnisse. Seitdem wurden
in zwei Studien speziell die Auswirkungen der Gewinnbeteiligung auf die Gehalter in den USA
und Frankreich Uberprift (s. Black und Lynch 2000 und Mabile 1998), und aus ihnen ergibt sich
eine Unterstitzung fir den Gedanken, dass der Festanteil des Gehalts mit der Zeit in
Unternehmen mit Gewinnbeteiligung niedriger werden kann, selbst wenn das Gesamtgehalt hoher
bleibt as in Unternehmen ohne Gewinnbeteiligung (was mit der Gewahrung eines
Risikoausgleichs fir die Arbeitnehmer Ubereinstimmen wirde). Insbesondere Mabile (1998)
schétzte Lohnfunktionen anhand franzésischer Daten und zeigte auf, dass das Festgehalt mit der
Einfuhrung der Gewinnbeteiligung nicht sank, was zu erwarten ist, da nach franzésischem Recht
die Ausschittung von Gewinnbeteiligungspramien als Ersatz fir Festgehalter verboten ist. In den
ersten Jahren nach der Einfihrung der Gewinnbeteiligung wuchsen die Festgehdlter in
Unternehmen mit Gewinnbeteiligung jedoch langsamer als in anderen Unternehmen, unter
ansonsten gleichen Bedingungen. Es gab im Laufe der Zeit aso einen Ersatz, der mit der
Anwendung eines Mechanismus der von Weitzman beschriebenen Art Ubereinstimmte, obwonhl
das Gesamtgehalt in Unternehmen mit Gewinnbeteiligung hther blieb (Mabile, ibid.).

Es Uberrascht daher nicht, dass die Bilanz der Befunde Uber die Arbeitskréftenachfrage in
Frankreich den Schluss nahe legt, dass in diesem Land die Gewinnbeteiligung durch eine
Senkung der Grenzkosten der Arbeit zu hoherer Beschéftigung fuhrt; allerdings liegt dieser
Befund nur eingeschrankt vor (s. den Uberblick bei Pérotin und Fakhfakh 2002). Die Befunde fiir
das Vereinigte Konigreich und die USA sind gemischt — die jingsten Erkenntnisse im Vereinigten
Konigreich legen nahe, dass eine Gewinnbeteiligung positive Auswirkungen auf die
Beschéftigung haben konnte (s. Estrin et al. 1999). Dieser Befund wurde in der Vergangenheit
von Bradley und Estrin (1992), jedoch nicht von Wadhwani und Wall (1990) oder von
Blanchflower und Oswald (1988) unterstiitzt. Den jungsten begrenzten Befunden fir Italien
zufolge kann jedoch auch auf das mdgliche Vorhandensein eines Weitzman-V anek-Effekts
hinsichtlich der Beschéftigung in diesem Land geschlossen werden (Biagioli und Curatolo 2000,
Biagioli et a. 1999).

Ob im Vereinigten Konigreich, in Italien oder Frankreich, Uberall sprechen die Befunde eindeutig
mehr dafir, dass die Beschéftigung durch den Produktivitétseffekt der finanziellen Beteiligung
zunimmt und nicht so sehr durch einen Mechanismus der von Weitzman beschriebenen Art
(Estrin et a. 1999, Biagioli und Curatolo 2000). Diese spezielle Version der Beschéaftigungsthese
ist nicht oft Gberprift worden, jedoch kommt eine Untersuchung jingeren Datums aus Taiwan zu
dem Schiuss, dass sie auch in diesem Land nachgewiesen ist®, und der Umfang der Befunde,
denen zufolge finanzielle Beteiligungssysteme zu einer Produktivitétssteigerung fuhren, wirde
bedeuten, dass die Beschéaftigungseffekte ganz allgemein positiv sein sollten.

Angesichts der Verwirrung, die in Bezug auf die Beschéaftigungsstabilitdtsthese herrscht, kann es
nicht Uberraschen, dass die Befunde insgesamt nicht schiiissig sind (s. den Uberblick bei der
OECD 1995), auch wenn Kruse (1991) darauf hinweist, dass in den USA die Beschéftigung in
Unternehmen  mit  Gewinnbeteiligung starker as in  anderen Unternehmen  auf

€ | aut Han (2002) werden die Beschéftigung und die Produktivitét durch das Vorhandensein von Gewinn- bzw.
Kapitalbeteiligung positiv beeinflusst, wahrend die Gewinnbeteiligungspréamie keinerlei signifikante
Auswirkung auf die Beschéaftigung hat.
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Aufwartsbewegungen der Nachfrage und weniger stark auf Abwartsbewegungen der Nachfrage
reagiert. Diese Erkenntnis stimmt mit der M6glichkeit Uberein, dass die Arbeitskréftenachfrage in
Unternehmen mit Gewinnbeteiligung im Allgemeinen hoher ist. Schliefflich veranlasst ein
Vergleich von gleichartig spezifizierten Schatzungen der Produktionsfunktionen fir Frankreich,
Deutschland, Italien und das Vereinigte Konigreich Pérotin und Robinson (1998) zu dem
Schluss, dass sich die Auswirkungen der Systeme auf den Einsatz von Arbeit und Kapital durch
die jeweiligen Unternehmen bei einem gegebenen Produktionsniveau wahrscheinlich mit den
unterschiedlichen steuerlichen Bestimmungen fir die Gewinnbeteiligung in diesen Landern zu
dem Zeitpunkt erkléren lassen, zu dem die Untersuchung durchgeftihrt wurde. In zweien der in
der Studie untersuchten Lander wurden Steuervorteile fur die Gewinnbeteiligung in der Form
einer Befreiung von Beitréagen zur Sozialversicherung und/oder von der Einkommensteuer auf
die Gewinnbeteiligungspréamien angeboten, was auf eine Subvention der Arbeitskosten in den
betreffenden Unternehmen hinauslauft. Es kann nicht Uberraschen, dass sich diese Form der
Subventionierung in Unternehmen mit Gewinnbeteiligung als Anreiz erwies, bel einem gegebenen
Produktionsniveau stérker arbeitsintensive Prozesse einzusetzen. Dort hingegen, wo
Gewinnbeteiligungssysteme nicht in dieser Weise subventioniert werden, wird in der Regel das
Kapital fir das Unternehmen verhaltnismal3ig billiger (da ein Teil des Gewinns nicht dem Kapital,
sondern der Arbeit zuflief3t), und in den entsprechenden Landern setzten Unternehmen mit
Gewinnbeteiligung bei einem gegebenen Produktionsniveau verhadltnismallig mehr Kapital ein (s.
auch Biagioli und Curatolo 1999).
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6. Schlussfolger ungen und Konsequenzen fir die Politik

Eine der am besten abgesicherten Schlussfolgerungen aus der internationalen empirischen
Forschung Uber die finanzielle Beteiligung ist, dass es gesicherte Befunde fir eine positive oder
neutrale Wirkung auf die Produktivitdt gibt. Schon allein wegen dieser Wirkung kann man mit
Fug und Recht der Meinung sein, dass durch die finanzielle Beteiligung die Nachfrage der
betreffenden Unternehmen nach Arbeitskréften steigt (allerdings bedeutet dies nicht, dass die
Beschéftigung insgesamt unbedingt zunimmt).

Aus diesen Grunden ist es fir die Politik des Staates durchaus gerechtfertigt, die finanzielle
Beteiligung zu fordern (wobei immer zu bedenken ist, dass es auch andere Wege zur Steigerung
der Produktivitdt und der Arbeitskréftenachfrage gibt). Die Politik konnte auf verschiedene
Weise eingreifen. Auf Grund der internationalen Erfahrungen lasst sich sagen, dass sich die
finanzielle Beteiligung ausbreitet, wenn den Unternehmen und/oder den Arbeitnehmern, die an
der finanziellen Beteiligung teilnehmen, Steuervorteile angeboten werden, dass aber die
Verbreitung auch ohne Steuerverginstigungen eintreten kann. Dies liegt vermutlich daran, dass
ein Gewinnbeteiligungssystem sowohl den Unternehmen als auch den Arbeitnehmern Vorteile
bringt. Dies bedeutet wiederum, dass eine Subventionierung nicht unbedingt notwendig ist und
dass andere Optionen in Erwagung gezogen werden kdnnen, wie etwa auf die Sozialpartner
zugeschnittene Informations- und Bildungsstrategien.

Bei den Uberlegungen tiber Optionen fir ein Eingreifen der Politik sind mehrere Erwagungen
von Bedeutung. Erstens sind die Produktivitétseffekte mdglicherweise nicht unter allen
Umsténden ausreichend, um die dem Unternehmen entstehenden Kosten fur die Einrichtung und
Handhabung eines Systems zu decken, was das Unternehmen dazu veranlassen kann, seine
Zustimmung zur Einfihrung eines Systems an die Gewahrung einer Subvention zu koppeln.
Zweitens konnen durch einen Vorschlag fur ein Standardsystem die dem jeweiligen Unternehmen
entstehenden Kosten fur die Errichtung gesenkt werden. Gleichzeitig kénnen Merkmale, die die
Produktivitétseffekte der finanziellen Beteiligung erhthen, dazu beitragen, dass sich das System
selbst trégt. Esist daher wichtig, welche Art von System geférdert wird. Drittens kann es fur die
Forderung der finanziellen Beteiligung selbstverstandlich andere Griinde als Produktivitéts- und
Beschéftigungseffekte  geben. Das  konnten  beispielsweise  die  Forderung  der
Wirtschaftsdemokratie oder die Umverteilung des Reichtums sein, wie etwa in Frankreich und in
Deutschland in der Wiederaufbauphase der Nachkriegszeit. Schliefdlich kann es, auch wenn man
zu dem Schluss kommt, dass der private Nutzen der finanziellen Beteiligung fur Arbeitnehmer
und Unternehmen grol3 genug ist, um die damit verbundenen Kosten zu decken, und dass keine
Steuervorteile gewdhrt werden sollten, immer noch Grinde geben, um bestimmte Formen der
finanziellen  Betelligung steuerlich zu  beginstigen. Als Beispiel sden die
Arbeitnehmergenossenschaften angeftihrt, die einen Teill des Gewinns in Rucklagen, die
kollektives Eigentum sind, anlegen, um ein Unternehmen in Arbeitnehmerhand aufzubauen, in
dem kinftige Generationen tétig sein konnen.

Auch aus der internationalen Erfahrung und Forschung ergeben sich einige Elemente fur die
Ausgestaltung der Systeme, die geférdert werden sollten. Es steht aul3er Frage, dass finanzielle
Betelligungssysteme mit ausreichenden Informations- und Kommunikationsmdglichkeiten
einhergehen sollten, damit Einfluss auf die Produktivitdt genommen werden kann. Durch die
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Beteiligung an der Unternehmensfiihrung auf verschiedenen Ebenen (von Diskussionsgruppen bis
hin zu Arbeitsdirektoren und Mitbestimmung) kénnen die Produktivitétseffekte weiter gesteigert
oder im Fall der Kapitalbeteiligung sogar in die gewiinschte Richtung gelenkt werden, und diese
Beteiligung dient dann as Mittel zum Schutz der finanziellen Interessen der Arbeitnehmer.
Insbesondere sollte die Kapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien normalerweise mit der
normalen Auslibung der Aktionérsstimmrechte verbunden sein, entweder individuell oder durch
Strukturen, die von den Belegschaftsaktionéaren demokratisch verwaltet werden.

Die internationale Erfahrung legt den Schluss nahe, dass es bel der Ausgestaltung von
Kapitalbeteiligungssystemen wiinschenswert sein kann, Vorkehrungen zugunsten der Stabilitét
der Kapitalbeteiligung zu treffen, zugleich aber fur ausreichend Liquiditét zu sorgen. Eine weitere
Annahme, die sich aus der jingeren empirischen Forschung ergibt, lautet, dass andere wichtige
Aspekte der organisatorischen Praxis der Unternehmen und ihres Umgangs mit den Mitarbeitern,
wie etwa der Schutz der Menschenrechte am Arbeitsplatz, ebenfalls die Auswirkungen der
finanziellen Beteiligung beeinflussen kénnen. Insbesondere konnten Unternehmen dazu bewegt
werden, Programme zur Bekampfung der Diskriminierung aus Griinden der Rasse und des
Geschlechts aufzulegen und zusammen mit finanziellen Beteiligungssystemen die
Chancengleichheit zu fordern, um zu gewdhrleisten, dass alle Arbeitnehmer gleichermal3en
beteiligt werden.

Schliefdlich sollte man sich aufgrund der dargelegten Befunde bewusst sein, dass das Verstandnis
in einigen Fragen zum jetzigen Zeitpunkt sehr weit gediehen ist, wahrend bel anderen noch ein
grofRer Forschungsaufwand notwendig ist, um zuverlassige detaillierte Informationen fir die
Politik zu liefern. Als Beispiel seien die beiden soeben genannten Bereiche erwadhnt — das Thema
Liquiditat/Stabilitét sowie der Kontext der menschlichen Ressourcen und der Organisation. Als
Prioritét konnte man sich die Sammlung wirklich vergleichbarer und zuverl&ssiger statistischer
Informationen Uber die finanzielle Beteiligung in der ganzen Union sowohl auf nationaler Ebene
als auch auf Unternehmensebene setzen. Dies wiirde den Aufbau von Erhebungsinstrumenten auf
der Grundlage eines soliden analytischen Rahmens erfordern, so dass die Politik sich regelméliig
Uber diese Fragen aus nach dem neuesten Stand der Wissenschaft durchgefiihrten
Untersuchungen und Analysen informieren kénnte.
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