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Mitarbeiterkapitalbeteiligungen und Insolvenzschutz der
daflr eingesetzten vermogenswirksamen Leistungen
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Vorteile der Mitarbeiter-
kapitalbeteiligung

Aus betriebs- und volkswirtschaftlicher
Sicht weist die Beteiligung von Arbeit-
nehmern am Kapital des beschéftigenden
Unternehmens eine Reihe interessanter
Aspekte auf. Sie kann dazu beitragen, fi-
nanzwirtschaftliche Ziele des Unterneh-
mens — durch verbesserte Liquiditat und
eine gunstigere Kapitalstruktur mit hohe-
rem Eigenkapital — zu erreichen (vgl.
Gaugler 1993). Bereits lange vor der Dis-
kussion Uber anreizkompatible Entloh-
nungsformen wurde sie zudem als Ins-
trument zur stérkeren Motivation von Mit-
arbeitern und zur leichteren Koordination
der Interessen von Kapitalgebern, Ma-
nagement und Mitarbeitern eines Unter-
nehmens angesehen.! Ins Gesprach ge-
bracht wurden Kapitalbeteiligungen fur
Mitarbeiter auRerdem als Instrument zur
Uberwindung von »Insider-Outsider-Kon-
flikten« im Kontext mit Lohnverhandlun-
gen und ihren Beschaftigungswirkungen,
weil sie einen Weg zur Kompensation von
Insidern (Beschéftigten) eréffnen, Lohn-
zugestandnisse zu machen, um die Be-
schéaftigungschancen von Outsidern (Er-
werbslosen) zu erhéhen.2

Die nachhaltige Vermdgensbildung in brei-
ten Schichten der Bevolkerung — hierzu
gehort auch eine Beteiligung von Arbeit-
nehmern am Produktivvermégen allge-
mein sowie speziell am arbeitgebenden
Unternehmen —ist einer der wenigen We-
ge, um die personelle Einkommensver-
teilung tendenziell gleichmaRiger zu ge-
stalten, wenn die funktionelle Einkom-
mensverteilung auf die Produktionsfakto-

1 Direkte Kapitalbeteiligungen in Form von Beleg-
schaftsaktien lassen sich in Deutschland bereits fiir
die Zeit der Reichsgriindung um 1870 nachweisen.

2 Vgl. Sinn und Sinn (1991, Kap. V); &hnlich Sinn
(1994) sowie Kihlewind (2000).

Herbert Hofmann und Sonja Munz

ren Arbeit und Kapital weitgehend durch
die relative Faktorausstattung einer Volks-
wirtschaft und durch davon geleitete Ent-
scheidungen uber die Produktionstech-
nologie bestimmt ist und sich auf der Ebe-
ne der Lohnpolitik nicht nachhaltig be-
einflussen lasst (vgl. dazu bereits Schrei-
ber 1968). Unter den Bedingungen der
zunehmenden Globalisierung, mit einer
erweiterten internationalen Mobilitt von
Gitern und Produktionsfaktoren, gibt es
einen fundamentalen Trend, durch den Ar-
beitnehmerentgelte in Hochlohnlandern —
insbesondere von Beschéftigten mit eher
geringen Quialifikationen — sinken miissen,
will man ihre Arbeitspléatze erhalten. Un-
abhéangig davon, ob die Anpassungen an
neue, nun europa- und weltweit definier-
te Knappheitsverhéltnisse tber vermehr-
ten Handel, steigende Direktinvestitionen
und/oder Arbeitskraftemigration laufen,
lassen sich die nach Branchen, Berufs-
gruppen und Qualifikationsstufen unter-
schiedlich ausgepréagten Verteilungsef-
fekte wiederum durch Kapitalbeteiligun-
gen von Arbeitnehmern — nicht zuletzt im
eigenen Unternehmen — abmildern.

Mitarbeiterkapitalbeteiligung als
Instrument der Vermdgensbildung

Der Staat fordert die Vermdgensbildung
durch die Gewahrung der so genannten Ar-
beitnehmersparzulage bei bestimmten
Sparvertragen. Darunter fallen auch Anla-
gen in Produktivkapital — Aktienfonds bzw.
Aktiendachfonds —, fir welche die gesetz-
lichen Rahmenbedingungen in den ver-
gangenen Jahrzehnten kontinuierlich
weiterentwickelt wurden. Im Vermégens-
bildungsgesetz ist fiir Kapitalbeteiligungen
von Mitarbeitern am arbeitgebenden Unter-
nehmen und fur andere Beteiligungen am
Produktivkapital, die mit vermdgenswirk-
samen Leistungen erworben werden, eine
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staatliche Sparzulage von 20% bis zu einem jahrlichen Anla-
gebetrag von 408 € vorgesehen, wenn bestimmte Einkom-
mensgrenzen nicht iberschritten werden. Ergénzt werden die
Bestimmungen durch § 19a des Einkommensteuergesetz, der
fUr die Verbilligung tiberlassener Vermdgensbeteiligungen am
Arbeitnehmer — bis zu einer jahrlichen Obergrenze von 154 € —
Steuer- und Sozialabgabenfreiheit vorsieht.

Vertrauensbildung und Sicherung erworbenen
Beteiligungsvermdégens

Aus Arbeitnehmersicht und unter dem Aspekt einer ange-
messenen Risikostreuung sind Kapitalbeteiligungen am ar-
beitgebenden Unternehmen allerdings nicht unproblema-
tisch. Wenn sowohl das Arbeitseinkommen als auch ein
Teil des Geldvermégens letztlich von der Solvenz dessel-
ben Unternehmens abhéngen, ergibt sich insgesamt eine
problematische Risikostruktur. Denn im Rahmen eines weit
gefassten Vermdgensbegriffs wird das gesamte Vermo-
gensportfolio von Arbeitnehmern in der Regel ohnedies vom
unsicheren »Asset« Humankapital dominiert, welches bes-
ser durch Vermdgenspositionen mit ganz anderen, im Ide-
alfall negativ korrelierten Risikoeigenschaften kombiniert wiir-
de. Eine L6sung dieses Problems legt Vorkehrungen nahe,
durch die kapitalbeteiligte Arbeitnehmer im Insolvenzfall deut-
lich besser gestellt werden als externe Kapitaleigner.

Mit besonderen Insolvenzschutzbestimmungen und einer
Ausweitung der Pflicht zur Absicherung von innerbetrieb-
lichen Beteiligungen, deren Erwerb staatlich geregelt und teil-
weise gefordert wird, auf alle einschlagigen Beteiligungsfor-
men fur die Dauer der gesetzlichen Sperrfrist, wie sie im Finf-
ten Vermdgensbildungsgesetz zum 1. Januar 1999 veran-
kert wurde, ist ein Schritt in diese Richtung getan.

Der § 2 Absatz 5a des Funften Vermogensbildungsgesetz
verpflichtete das Bundesministerium fur Arbeit und Sozial-
ordnung den gesetzgebenden Kdrperschaften bis zum
30. Juni 2002 uber die getroffenen Vorkehrungen zur Insol-
venzsicherung der vermdgenswirksamen Leistungen, die
zum Erwerb von Mitarbeiterkapitalbeteiligungen eingesetzt
wurden, zu berichten. Mit der empirischen Ermittlung der
praktisch genutzten Mdglichkeiten des Insolvenzschutzes
dieser Leistungen im Rahmen der Verbreitung von vermo-
genswirksamen Leistungen beim Erwerb von Mitarbeiterka-
pitalbeteiligungen beauftragte das Bundesministerium das
ifo Institut. Dabei sollten diese Informationen vor dem Hinter-
grund der generellen Verbreitung von Mitarbeiterkapitalbe-
teiligungen erhoben werden. Die Erhebungsresultate sind in
den als Drucksache (617/02) nach § 2 Abs. 5a Vermdgens-
bildungsgesetz verdffentlichten Bericht eingegangen. Der In-
halt der Drucksache sowie der gesamten Studie wird vom
Bundesministerium fur Arbeit und Sozialordnung im Inter-
net unter der Adresse »www.bma.bund.de/publikationen
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(Thema »Vermogensbildung«) kostenlos zur Verfligung
gestellt.

Die Verbreitung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung

Weil gesicherte Kenntnisse nicht vorlagen, hat man in den
letzten Jahren Anstrengungen unternommen, die effektive
Verbreitung von Mitarbeiterkapitalbeteiligungen in Deutsch-
land durch umfassende und systematische Erhebungen fest-
zustellen. Die bis dahin Ublicherweise verwendeten Schétz-
werte deuteten auf ein kontinuierliches Wachstum der Zahl
der Unternehmen, die solche Beteiligungen gewéhren, und
der Mitarbeiter, die sie halten, hin: Fir 1986 wurde die Zahl
der betroffenen Unternehmen mit knapp 1 400, die der Be-
schéftigten mit 1,1 Millionen angegeben (Guski und Schnei-
der 1987). 1993 veranschlagt Gaugler (1993) die entspre-
chenden Zahlen auf 1800 Unternehmen und 1,5 bis 1,8 Mill.
Beschéftigte. Erst mit dem IAB-Betriebspanel® 2000 und 2001
und der ifo Erhebung gibt es représentative Ergebnisse zur
Verbreitung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung in Deutschland.
Diese Erhebungen wurden auf der Betriebs- und nicht auf der
Unternehmensebene durchgefiihrt und machen somit nur
Aussagen Uber die Verbreitung in den Betrieben mdglich.

Bei der ifo Umfrage 2002 »Mitarbeiterkapitalbeteiligung« ha-
ben im Jahr 2001 3,1% aller Betriebe in Deutschland ange-
geben, ihre Mitarbeiter am Unternehmenskapital zu beteili-
gen (vgl. Tabelle). Das bedeutet auf die Gesamtheit hochge-
rechnet, dass in rund 66 000 Betrieben die Kapitalbeteiligung
als Instrument der Mitarbeiterbeteiligung angewendet wird. Er-
wartungsgeman nimmt der Anteil mit steigender Betriebsgroiie
zu, d.h. der Anteil von GroRbetrieben mit Mitarbeiterkapital-
beteiligung ist héher als der entsprechende Wert unter den
Klein- und mittelstandischen Betrieben. Uberproportional ver-
breitet ist die Mitarbeiterkapitalbeteiligung im Kredit- und Ver-
sicherungsgewerbe (rund 16%) und im Bereich Verkehr und
Nachrichteniibermittiung (rund 6%). Das Produzierende Ge-
werbe liegt mit knapp 2% unter dem Durchschnitt. Von den
ca. 34,8 Mill. abhéngig Beschéftigten in Deutschland sind ca.
6,1% am Kapital ihres Unternehmens beteiligt (Stand 31. De-
zember 2001). Das sind umgerechnet ca. 2,1 Mill. Personen.
Auch der Beteiligungsanteil der Beschéftigten ist von der Gro-
Re des Betriebes abhéngig. Wahrend der Beteiligungsanteil
bei den sehr kleinen Betrieben unter 2% liegt, erreichen die
Grofbetriebe einen Anteilswert von 14%. Die innerbetriebli-
che Einbindung in die Beteiligungsmodelle, d.h. der Anteil
der Mitarbeiter, die an den Beteiligungsmodellen im einzelnen
Betrieb partizipieren, liegt bei 60,5%. Der Beteiligungsanteil
schwankt zwischen den GroRRenklassen nur geringfligig. Le-

3 Beim IAB-Betriebspanel handelt es sich um eine jahrliche Wiederho-
lungsbefragung, die seit 1993 fur die alten und seit 1996 fir die neuen Bun-
deslander erhoben wird. Grundlage der Stichprobenziehung ist die tber
die Betriebsnummer zum 30. Juni eines Jahres aggregierte Beschaftig-
tenstatistik. Grundgesamtheit sind somit alle Betriebe mit mindestens ei-
nem sozialversicherungspflichtig Beschaftigten.
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Kalenderjahr unterscheiden. Insgesamt bo-

Anteile \./onkBet.rieren “I"d Beschaftigten mit ten im Jahr 2001 die Hélfte der Betriebe, die
Mltarbel’.[er apitalbeteiligung bereits Uiber Erfahrungen mit Mitarbeiterka-
Bestand in Deutschland am Jahresende 2001 . . 3 . . .
pitalbeteiligungen verfugten, ihren Mitarbei-
Beschaftigten- Anteile von Anteile abhangig Beschaftigter mit MKB® tern erneut entSpreChend? Kap|falblete|l|-
groRenklassen | Betrieben mit an den abhangig an den abhAngig gungen an. Von den ca. 3 Mill. abhangig Be-
der Betriebe MBli?rErE) 2|r|$;n Beschaftigten Beschéftigten in schaftigten, denen da§ Aqgebot gemacht
insgesamt Betrieben mit MKB wurde, haben knapp die Hélfte von der Be-
in% teiligungsmaoglichkeit Gebrauch gemacht.
(Std. Err) Der Bestand an beteiligten Beschaftigten ist
lbis 9 2,0 1,3 61,7 damit nur geringfiigig erhéht worden, da un-
10 bis 49 (‘2‘22) (%324) ﬁ”’sof) ter den jahrlichen Erwerbsfallen erfahrungs-
(0,98) (0,30) (2,09) gemaR nur wenige Ersterwerber sind.
50 bis 199 10,8 5,0 59,0
(2,34) (0,53) (1,53)
200 bis 499 12,4 8,1 62,6
(1,96) (0,94) (1,56) Die Aktie als beliebteste
500 und mehr 15,2 14,2 63,8 . -
(2.80) (1,57) (1,93) Kapitalbeteiligungsform
[ t 31 6,1 60,5 - . . " .
negesam (0,40) (0,41) (1,11) Die Mitarbeiterkapitalbeteiligung kann in Form
3 Mit dem Betriebsgewicht korrigierte Angabe. — ' Mit dem Beschéftigtengewicht de,r E|genkap|ta|bete|||gung. (2.B. GmbH An-
korrigierte Angaben. teile oder Belegschaftsaktien), der Fremd-

Quelle: ifo Umfrage 2002 »Mitarbeiterkapitalbeteiligungenx.

diglich Betriebe in der GréRenklasse von 10 bis 49 Beschéf-
tigten weichen mit einem geringerem Wert etwas stéarker vom
Durchschnitt ab (vgl. Tabelle).

Zum Vergleich sollen hier auch Ergebnisse des IAB-Betrieb-
spanels aus dem Jahr 2001 angefiihrt werden. Mit dem Pa-
nel wurde ein Anteil von Betrieben, in denen eine Form der
Mitarbeiterkapitalbeteiligung praktiziert wird, von 2,4% er-
mittelt.# Hochgerechnet auf die Gesamtheit gibt es dem-
nach in ca. 52 200 Betrieben eine Mitarbeiterkapitalbeteili-
gung. In den alten Bundesléndern arbeiten knapp 7% und in
den neuen Bundeslédndern gut 3% aller Beschéftigten in Be-
trieben in denen es Kapitalbeteiligung gibt. Der Anteil der Mit-
arbeiter, die an den Beteiligungsmodellen innerhalb des ein-
zelnen Betriebes partizipieren ist relativ hoch und liegt nach
dem Betriebspanel in den alten Bundesléandern mit 68% deut-
lich tber dem Anteil von 55% in den neuen Bundeslandern.

Erwerb von Mitarbeiterkapitalbeteiligungen im
Jahr 2001

Beim Umfang der Mitarbeiterkapitalbeteiligung kann man
zwischen dem Bestand, der aus dem Erwerb mehrerer Jah-
re resultiert, und dem Erwerb von Beteiligungen in einem

4 Die Unterschiede zwischen den Resultaten der IAB- und der ifo Erhe-
bung relativieren sich, wenn man den Standardfehler beriicksichtigt. In
3,1% aller Betriebe gibt es eine Mitarbeiterkapitalbeteiligung (ifo). Der Stan-
dardfehler betrégt 0,40. Der »wahre« Wert des Anteils der Betriebe mit Mit-
arbeiterkapitalbeteiligung liegt mit einer Sicherheit von 95,5% in folgen-
dem Bereich: 3,1 + 20,40 = 2,3 bis 3,9.

kapitalbeteiligung (z.B. Mitarbeiterdarlehen)
oder in einer Mischform (z.B. Genussrech-
te) erfolgen. Ganz Gberwiegend geben die
Unternehmen und die beteiligten Arbeitneh-
mer der Belegschaftsaktie den Vorzug. Im Bestand sind 86%
der Beschaftigten Uber diese Form am Unternehmen be-
teiligt, und ca. 80% der Neuerwerber nutzten sie im Jahr
2001 als Anlagemadglichkeit. Wie man der Abbildung ent-
nehmen kann, spielen Beteiligungen in anderen Formen fiir
die Beschaftigten nur eine untergeordnete Rolle, wobei Mit-
arbeiterdarlehen und Genussscheine/-rechte noch etwas
haufiger vorkommen als Genossenschaftsanteile und stille
Beteiligungen.

Staatlich gefdrderte Vermogensbildung und
Mitarbeiterkapitalbeteiligung

Die Mitarbeiterkapitalbeteiligung spielt fiir die gesamte An-
lage vermogenswirksamerer Leistungen im Rahmen des
VermBG nur eine geringe Rolle. Von den rund 20 Mill. Be-
schéftigten, die vermégenswirksame Leistungen anlegen,
nutzen nur ca. 140 000, also weniger als 1%, die Mitarbei-
terkapitalbeteiligung als Anlageform, und von dem im Jahr
2001 durch Mitarbeiter erworbenen Beteiligungskapital von
rund 1,5 Mrd. wurde nicht mehr als ca. 4% (rund 50 Mill. €)
durch vermdgenswirksame Leistungen finanziert. Erklart wer-
den kann die offensichtlich geringe Attraktivitat dieser Ver-
mdgensbildungsform zum einen damit, dass der Einsatz
vermogenswirksamer Leistungen nichtimmer von den Unter-
nehmen zum Erwerb der angebotenen Mitarbeiterkapital-
beteiligungen zugelassen wird und zum anderen, dass die-
se Anlageform in Konkurrenz zu von den Beschéftigten be-
vorzugten auRerbetrieblichen Anlageformen — z.B. Aktien-
fonds und Bausparen — steht (BMA 2002).
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\ Kapitalbeteiligungsformen der Beschiftigten

liche Férderung nach § 19a Einkommens-

Im Jahr 2001 realisierte Mitarbeiterkapitalbeteiligungsformen nach

Beschaftigten

Sonstige 34

Indirekte Beteiligungen |18

Genossenschaftsanteile |07
GmbH Anteile o
Namensschuldverschreibungen 01

Belegschaftsaktien

Mitarbeiterdarlehen 6.7

Stille Beteiligungen

Genussscheine/-rechte

0 10 20 30 40 50 60

in % (Mehrfachnennungen méglich)

Mitarbeiterkapitalbeteiligungsformen der Beschaftigten im Bestand

Sonstige 1.7

Indirekte Beteiligungen = 1.5

Genossenschaftsanteile 0.3

GmbH Anteile 0.3

Namensschuldverschreibungen 01
Belegschaftsaktien

Mitarbeiterdarlehen 4.3

Stille Beteiligungen

Genussscheine/-rechte 4.5

0 10 20 30 40 50 60

Quelle: ifo Umfrage 2002 "Mitarbeiterkapitalbeteiligungen”.

Stérker in Anspruch genommen wird die staatliche Forde-
rung nach § 19a Einkommenssteuergesetz. Diese Forde-
rung gewahrt bis zu einer Obergrenze von 154 € Steuer-
und Abgabenfreiheit fur verbilligt Uberlassene Vermogens-
beteiligungen (Rabatte) an Arbeitnehmer. Rund 67% der
Erwerber von Beteiligungen (ca. 1 Mill. abhéngig Beschaf-
tigte) haben im Jahr 2001 davon Gebrauch gemacht.

Insolvenzschutz der staatlich geférderten
Mitarbeiterkapitalbeteiligungen

Arbeitnehmer, die am Kapital ihres Unternehmens beteiligt
sind, tragen flr den Konkursfall das doppelte Risiko so-
wohl ihren Arbeitsplatz als auch ihr Beteiligungskapital zu
verlieren. Bei Mitarbeiterdarlehen und bei Namensschuld-
verschreibungen ist das Beteiligungskapital dann durch ei-
ne obligatorische Absicherung geschitzt, wenn vermé-
genswirksame Leistungen verwendet wurden oder die staat-
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70 80 90
in % (Mehrfachnennungen mdglich)

steuergesetz in Anspruch genommen wur-
de. Dabei ist der Verlust durch Bankburg-
schaften oder Versicherungen abzusichern.
Die Kosten des Insolvenzschutzes tragt der
Arbeitgeber.

Auch bei anderen Beteiligungsformen hat der
Arbeitgeber seit 1999 in Zusammenarbeit
mit dem Arbeitnehmer Insolvenzschutzvor-
kehrungen zu treffen, soweit vermégens-
wirksame Leistungen im Unternehmen an-
gelegt werden. Mit diesen Vorkehrungen sol-
len die angelegten vermdgenswirksamen
Leistungen vor den Folgen einer maglicher-
weise wahrend der Dauer der Sperrfrist ein-
tretenden Zahlungsunféhigkeit des Arbeit-
gebers geschutzt werden. Die obligatorische
gesetzliche Regelung Uberlasst es den Ar-
beitgebern und Arbeitnehmern, die ange-
messene Form des Insolvenzschutzes zu
wahlen. Fiir den Fall, dass keine Vorkehrun-
gen zum Insolvenzschutz getroffen werden,
sind Sanktionen nicht vorgesehen.

79.0

70 80 90

Augrund der Ergebnisse der ifo Arbeitge-
berbefragung zur Mitarbeiterkapitalbeteili-
gung lasst sich feststellen, dass die gesetz-
lich vorgeschriebene Insolvenzsicherung nur
sehr selten durchgefiihrt wird. Soweit die An-
lage vermdgenswirksamer Leistungen in
Form von Mitarbeiterdarlehen und Namens-
schuldverschreibungen, bei der zwingende
Vorschriften zur Insolvenzsicherung schon
lange bestehen, erfolgte, werden die MaR-
nahmen fur den Insolvenzfall ergriffen. Die-
se Beteiligungsformen sind jedoch wie die
Abbildung zeigt, nicht sehr gebrduchlich. Fir die tbrigen
Formen der Mitarbeiterkapitalbeteiligung, die fur die Anlage
vermdgenswirksamer Leistungen zugelassen sind, werden
die im VermBG vom Gesetz vorgesehenen, aber nicht sank-
tionierten Vorkehrungen nur selten getroffen. Nur rund 5%
von diesen Leistungen werden tatsachlich durch Versiche-
rungen, Bankburgschaften u.4. gegen eine Insolvenz wah-
rend der sechsjahrigen Sperrfrist gesichert.

86.0

Die rechtlich gesehen nicht unproblematische Zurtickhal-
tung der Unternehmen bezuglich des Insolvenzschutzes
lasst sich darauf zurtickfihren, dass nur ein begrenzter Be-
trag pro Beschaftigten — flr bis zu 408 € jahrlich kommt
die Sparzulage in Betracht — auf dem Spiel steht. Fir die Be-
legschaftsaktie, die der vorherrschende Anlagetyp ist,
herrscht zudem die Auffassung vor, dass die Chancen des
Aktienmarktes die Risiken langfristig Ubertreffen und die frei-
willige Wahl dieser Anlageform auf rationalen Gewinner-
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wartungen beruhen. Der Insolvenzschutz wird unter diesen
Umstéanden als unnétig und obendrein als zu kostspielig an-
gesehen.

Es ist dem (ehemaligen) Bundesministerium fur Arbeit und
Sozialordnung zuzustimmen, wenn es bei der offensicht-
lichen Abneigung der Betriebspartner, Vorkehrungen zum
Insolvenzschutz von Belegschaftsaktien u.d. zu treffen, ei-
ne Verschéarfung der Vorschrift durch Vorgabe konkreter Si-
cherungsformen und durch Sanktionen bei Nichtbefolgung
ablehnend gegeniiber steht (BMA 2002). Denn dies kdnn-
te bewirken, dass vermégenswirksame Leistungen fiir den
Erwerb von Mitarbeiterkapitalbeteiligungen noch seltener
eingesetzt wirden und dem Anliegen der Mitarbeiterkapi-
talbeteiligung damit ein, wenn auch geringer Schaden zu-
geflgt wirde.
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