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Wolfgang Apitzsch, RA, Gesellschafter und Vorsitzender des Beirats der A-P-Stiftung

gGmbH

Mitarbeiterkapitalbeteiligung im Sanierungsfall -

ein Pladoyer

Nach der Begriifung der Anwesenden im Historischen Ratssaal der
Stadt Speyer begann Wolfgang Apitzsch, Rechtsanwalt in Frankfurt am
Main, Gesellschafter und zugleich Vorsitzender des Beirats der A-P-
Stiftung, sein Plidoyer mit einigen Worten zur Entstehung der Stif-
tung.

Er stelite zunachst fest, dass die Stadt Speyer eine grofie Tradition im
Bereich des Flugzeugbaus besitzt, welche eng mit den Pfalz-Flugzeug-
werken (heute: PFW Aerospace AG) verbunden ist. Doch gab es in
der Geschichte der Flugzeugwerke bereits des ofteren Pline, diese zu
schlieBen. Zuletzt stand das Werk 1996/1997 vor dem Aus. Es solite
im Rahmen des Programms ,Dolotes® von Airbus-Industries ge-
schlossen werden. Dies veranlasste die Bevblkerung der Stadt Speyer,
aber auch den damaliger und heutigen Oberbiirgermeister Werner
Schineller und den Pfarrer Berhard Linvers, den Betriebsriten und Ar-
beimehmern zu helfen, ihren Protest gegen die Schliefung ausza-
driicken. Letztendlich konnte ein Kompromiss gefunden werden, der
die Ubernahme des Werks durch die Arbeitnehmer vorsah. Diesen
wurde sodann von Airbus cine Fertigungsauftragsgarantie fiir die fol-
genden drei Jahre erteilt, die ein auskdmmliches Wirtschaften bis zu
cinem Dollarpreis von 1,30 DM erlaubte. In den Vertrigen mit Airbus
wurde festgehalten, dass die Mitarbeiter in ihrer Gesamtheit als Ak-
tiondre das Eigentum an PFW iibernehmen. Die bisherigen Werkslei-
ter wurden zu Geschiftsfithrern, und Dr. Michael Witzel und Apitzsch
selbst zu den Vertrauensleuten der Arbeitnehmer.

Durch diese auBergewshnliche Situation entstanden auch auflerge-
wohnliche Probleme. So erliuterte Apitzsch, dass man besondere
‘rechtliche Konstrukte einfiihren musste, um cine »oandwich-Situati-
on* filr das Management zu vermeiden. Speziell der durch die Arbeit-
nehmer gebildete Aufsichtsrat fand sich in Konfliktsituationen wieder,
die es zu vermeiden galt.

Das eigentliche Ziel der Arbeitnehmer war aber nicht die langfristige
Unterhaltung der Fabrik als Eigentiimer. Somit wurde Apitzsch damit
beauftragt, einen Kiufer fiir die Pfalz-Flugzeugwerke zu finden. In-
zwischen erzielte man dort auch gute Geschiftsergebnisse. Dies war
unter anderem dem Unstand geschuldet, dass der Dollar sich zu dem
Zeitpunkt, als die Vertrige mit. Airbus gemacht worden waren, auf ei-
nem Tiefststand befand. Kurz darauf stieg der Dollar wieder an, und
zwar dhnlich rasant wie im Moment. Gleichzeitig stieg die Nachfrage.
Damit erwies sich die Ubernahme als sehr profitabe] ganz entgegen
den Prognosen von Airbus, die das Werk urspriinglich hatten schlic-
Ben wollen. )

Die Suche nach einem serivsen Kaufer gestaltete sich schwierig.
Schlielich gelang es Apitzsch, seinen ¢hemaligen Mandanten Dr.
Heinz Schimmelbusch, von dem Potential der PEW zu fiberzeugen, so
dass mit dem Safeguard International Fund ein seritser Kinfer gefun-
den wurde,
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Apitzsch verwies auch auf den Aufschwung, den die Pfalz-Flugzeug-
werke seit diesem Kauf erfahren haben. Zum Zeitpunkt des Kaufs
hatte das Werk 522 Asbeitnehmer. Heute hingegen beschiftigt das
Werk mitsamt seiner Tochtergesellschaften etwa 1400 Arbeitnehmer
und unterhilt Niederlassungen in Frankreich, England und der Tiir-
kei. Unter aktueller Planung steht eine weitere Niederlassung in Chi-
na. Beachtlich sei auch, dass all diese Ausgliederungen in vollstindiger
Ubereinstimmung mit dem sehr weit beteiligten Betriebsrat von stat-
ten gingen.

Schliefllich entstand die A-P-Stiftung: Um die Aktien der vielen Ar-
beitnehmer an den neuen Investor, den Safeguard International Fund,
verkaufen zu konnen, bedurfte es eines ,Vehikels“ Die A-P-Stiftung
war urspriinglich also eine ,Vehikel-GmbH®, so Apitzsch. Diese sam-
melte die Aktien ein, verteilte die Gelder, kiimmerte sich um die Steu-
erabrechnungen, hatte die Vertriige mit dem Safeguard International
Fund gemacht und Etliches mehr. Aus den Gebiihren, die die GmbH
fur ihre Tatigkeit bei den Arbeitnehmern einforderte, entstand das
heutige Stiftungskapital. Und aus dem Versprechen an die Arbeitneh-
mer, dieses Geld wiirde ihnen zugute kommen, entstand die A-P-Stif-
tung, die nun dazu einlidt, mit nachzudenken iiber das Thema Mit-
arbeiterkapitalbeteiligung.

Um zu zeigen, dass die Arbeitnehmer fair behandelt wurden, lieR
Apitasch Zahlen sprechen: Die Arbeitnehmer hitten insgesamt 90 Mil-
lionen DM als Kaufpreis erhalten. Das entsprach durchschnittlich rund
180000 DM pro Person. Fiir Mitarbeiter ab 50 Jahren ergab sich im Re-
gelfall eine Summe von 360000 DM, jeweils netto. Dies entsprach in et-
wa einem Netto-Verdienst eines Arbeitnehmers fiir zehn Jahre.

Nach diesen Vorbemerkungen wandte Apitzsch sich nun seinem ei-
gentlichen Anliegen zu. In den letzten 20 Jahren habe er praktisch
ausschliefflich in Sanierungsfillen beraten. In solchen Fallen wiirden
Arbeitnehsmer regelmaRig gebeten, einen Sanierungsbeitrag zu Jeisten.
Dabet werde thnen unmissverstindlich klar gemacht wird, dass ein
»Nein® dem Verlust ihrer Arbeitsplitze gleichzusetzen sei. Dies fithre
dazui, dass die Arbeitnehmer die gewiinschten Opfer bringen und auf
ihre tariflichen Rechte verzichteten. Den Betriebsriten sowie den Ge-
werkschaften bleibe gar nichts anderes iibrig, als dem geforderten Bei-
trag zuzustimmen, ohne dass sie — im Falle des Sanierungserfolges —
fiir diese von ihnen geleisteten Sanierungsbeitrige ein angemessenes
Entgelt erhielten. Nach einer gelungenen Sanierung wiirde der Tarif-
vertrag zwar wieder in Kraft gesetzt. Allerdings hitten die Arbeitneh-
mer bis zu diesern Zeitpunkt Einkommenseinbuflen erlitten, wahrend
die Eigentiimer Gewinn gemacht hitten. Daraus ergebe sich, dass den
Arbeitnehmern im Sanierungsfall nahezu zwingend eine Kapitalbetei-
ligung jedenfalls anzubieten sei. Denkbar wiren auch Optionen auf
eine Kapitalbeteiligung oder Genussscheine, in jedem Falle aber seien
sic am Sanierungserfolg zu beteiligen, so Apitzsch.
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Alternativen dazu gebe es keine. Denn sobald ein Unternehmen recht-
lich verbindlich Zusagen gebe, miisse es die eventuellen Zuwendun-
gen bilanzieren. Andere Ansitze, dies zu umgehen, haben laut
Apitzsch in keinem thm bekannten Fall zu einem nennensweiten Er-
folg gefishrt. Lediglich im Fall der Loewe AG' sei es, jedoch auf rein
freiwilliger Basis, zu einer Beteiligung der Arbeitnehmer am Sanie-
rungserfolg gekommen.

Ein weiterer wichtiger Aspekt in diesem Kontext, so Apitzsch weiter,
sefen die Auswirkungen auf den Wettbewerb. Sei eines von zwei di-
rekt im Konkurrenzkampf stehenden Unternehmen in der Lage, sich
gegenilber der Gewerkschaft als Sanierungsfall darzustellen, so erhalte
es durch die Entbindung von tarifvertraglichen Pflichten einen klaren
Wettbewerbsvorteil gegeniiber dem anderen Unternehmen. Er machte
dies an einem konkreten Beispiel aus der Vergangenheit deutlich; am
Fall des Bauunternehmens Philipp Holzmann AG. Nachdem dieses
als Sanierungsfall galt, war es thm — durch erhebliche Beitrige der 6f-
fentlichen Hand und der Arbeitnehmer — maglich, seine Leistungen
sehr giinstig anbieten. Kurz nach der erfolgreichen Sanierung ging das
Unternehmen jedoch in die Insolvenz. Der direkte Konkurrent, die
Walter-Bau AG, wurde — méglicherweise auch durch den kiinstlich
verinderten Markt — ein Jahr spiter insolvent. Dies zog einen Arbeits-
platzverlust in enormer Hahe nach sich. Hieraus ergibt sich aus der
Sicht von Apitzsch die Frage, ob es unter Wettbewerbsgesichtspunkten
nicht auch geradezu erforderlich ist, es den sich auf Kosten der Ar-
beitnehmer sanierenden Unternehmer zur Pflicht zu machen, die Ar-
beitnehmer am Kapital zu beteiligen.

Prof. Dr. rer. pol. Heinz-J. Bontrup

Apitzsch appellierte speziell an die Gewerkschaften, dariiber nachzu-
denken, wie die Verzicht iilbenden Mitarbeiter am Kapital zu beteili-
gen seien. Er riumte ein, dies sei ein schwieriges Unterfangen, da viele
Fragen bei der Durchfithrung solcher Kapitalbeteiligungen bislang
noch ungeklart seien und nicht davon ausgegangen werden kénne,
dass der erfolgreiche Fall der PFW aus Speyer unproblematisch wie-
derholt werden konne. Es werde die extreme Aunsnahme bleiben, dass
die Arbeitnehmer ein Werk komplett tibernehmen. Jedoch sei die
Forderung von Anteilen durchaus praktikabel. Ungeklirt sei hierbei
allerdings die Verwaltung der Anteile, ihr Verhalten zur Mitbestim-
mung insgesant und welche Rechte hieraus-entstiinden.
Abschliefend gab er zu bedenken, dass nach Untersuchungen aus den
USA eine Beteiligung der Mitarbeiter am Unternehmenskapital zu ei-
nem Motivationsschub unter den Arbeitnehmern fithren kann. In jedem
Falle fithre sie aber zu einer schirferen Auseinandersetzung der Mitar-
beiter mit den Bedingungen, unter denen ihre Firma existieren kann.

(In Schrifiform gebracht von Markus Haimann)

11 Autor

Wolfgang Apitzsch ist Rechtsanwalt und Fachanwalt
fitr Arbeitsrecht in Frankfurt, zugleich Gesellschafter
und Vorsitzender des Beitats der A-P-Stiftung gGmbH,
Speyer. ’ :

1 Vgl. dazu den Beitrag von Fberhard Scheifler in diesem Heft, 20 f

Der Vorschlag der Bundesregierung fiir ,Mehr
Mitarbeiterkapitalbeteiligung in Deutschland”

Mal wieder ist in Deutschland eine Diskussion um Arbeitnehmerbetei-
ligungen am Gewinn und Kapital von Unternehmen entfacht worden.
Dies nicht zuletzt auch durch Bundesprisident Horst Kohler, der sich
Ende 2005 fiir eine verstirkte Beteiligung der Beschiftigten an der
wirtschaftlichen Entwicklung threr Unternehmen ausgesprochen hat.
Deutschland hat, 5o stellt auch das Institut fiir Arbeitsmarkt- und Berufs-
forschung der Bundesagentur fiir Arbeit (1AB) in Niimberg fest, bei
Gewinn- und Kapitalbeteiligungen einen ,Nachholbedarf”. Nur 9 v.H.
Unternehmen in Deutschland haben eine Gewinnbeteiligung. Die Ver-
breitung von Kapitalbeteiligungen ist mit 2 v. H. der Unternehmen noch
geringer. ,Die finanzielle Partizipation der Mitarbeiter am Ertrag und
Vermégen des Betriebs, in dem sie beschéftigt sind, ist in einigen EU-
Landern héher, in anderen jedoch auch geringer. Frankreich und GroR-
britannien stehen an der Spitze der Beteiligungsiinder. Dort bestehen
allerdings gesetzliche Verpflichtungen bzw. steuerliche Vergiinstigun-
gen fiir Betriebe mit Systemen der Mitarbeiterbeteiligung” (Bellmann/
Moller, IAB Kurzbericht 2006, 4.). Jetzt hat die Bundesregierung, die

Grofie Koalition aus CDU/CSU und SPD reagiert, und ein ,Gesetz zur
steuerlichen Férderung der Mitarbeiterbeteiligung” vorgelegt. Demnach
sollen die abhédngig Beschiftigten ,fair* am Erfolg und Kapital der
Unternehmen beteiligt werden. Im Folgenden solt das geplante Gesetz
einer Skonomisch kritischen Uberpriifung unterzogen werden.

I.  Alter Wein in neuen Schliuchen

Bereits in den 1960er Jahren wurde eine leidenschaftliche Debatte um
eine ,Vermogensbildung in Arbeitnehmerhand® gefithrt, Hierfiir gab
es zwel wesentliche Griinde: Erstens war das Privateigentum an Pro-
duktionsmitteln nach dem Zweiten Weltkrieg verfassungs- und geseli-
schaftsrechtlich fest verankert — dass Produktivkapital aber véllig un-
gleich verteilt. 70 v.H. des Produktivkapitals entfiel auf 1,7 v.H. der
privaten Haushalte." Zweitens war die kurzzeitig von den Gewerk-

1 Vgl. Krelle/Schunck/Siebke, Uberbetrigbliche Ertragsbeteiligung der Arbeitnehmer, Bd. | und 1l 1968.

M e L I RR P Ll mAAA — L tiad i 21 e o AAmA



et

BB-Special Arbeitsrecht

Bontrup - Der Vorschlag der Bundesregierung fiir ,Mehr Mitarbeiterkapitalbeteifigung in Deutschland*

schaften und den Parteien gefilhrte Debatte um eine Verstaatlichung
(Vergesellschafrung) von Schlasselindustrien, Verkehrseinrichtungen
und Kreditinstituten politisch so gut wie beendet, so dass es neben
der immateriellen Mitbestimmungsfrage zu einer ,Ersatzdiskussion®
in Sachen materieller Partizipation (Vermogensbeteiligung) kam.
Auch damals ging es aber — wie heute ~ nicht um eine wirkliche Parti-
zipation der Arbeitnehmer am Unternehmensgewinn und wohl noch
weniger um eine eigentumsrechtliche Beteiligung der abhingig Be-
schaftigten an dem zum Einsatz gebrachten Produktivkapital. So wa-
ren denn auch die in den 1960er Jahren zum ersten Mal aufgelegten
staatlichen Vermogensbildungsgesetze fast ausschlieRlich der Eigen-
heim- und allgemeinen Sparforderung {neuerdings auch der Alters-
vorsorge) und nicht der Frderung einer Beteiligung am Produktiv-
kapital gewidmet. AuBerdem waren die staatlichen Steuerbeglinsti-
gungen quantitativ vllig unzureichend. Mit dem jetzt von der Bun-
desregierung vorgelegten Gesetzentwurf kommt es im bisherigen
Duktus zu keinen Verbesserungen. Weder qualitativ noch quantitativ.

Il.  Ungleiche Verteilung von Einkommen und
Vermdgen

Die Bundesregierung begriindet ihre Gesetzesinitiative mit einemn wlae-
bot wirtschaftlicher Vernunft und sozialer Gerechtigkeit” und damit,
dass Gewinne und Kapitaleinkommen in den vergangenen Jahren stir-
ker gestiegen sind als die Arbeitnehmereinkormmen. Dem ist in der Tat
$0. Betrug 1980 in Deutschland die Bruttolohnguote noch 73,2 v.H., so
lag sie 2007 nur noch bei 64,6 v.H. Dies ist ein Riickgang um 8,6 Pro-
zentpunkte. Damit hat die marktbezogene Primér-Verteilung der jihr-
lich arbeitteilig geschaffenen Wertschépfung wieder das Niveau der
1960er Jahre erreicht. Insbesondere nach dem Zusammenbrach der so
genannten ,New Economy® war ab 2002 die Umverteilung besonders
extremt. Vom Volkseinkommenszuwachs entficlen lediglich noch 22,9
v.H. auf Arbeitnehmerentgeite (inkl. Arbeitgeberbeitrige zur Sozialver-
sicherung) und demnach 77,1 v. H. des Einkommenszuwachses auf Un-
ternehmens- und Vermagenseinkormmen.?

Aus Einkommen entsteht durch Ersparnisse ein Vermogensbestand
und aus Vermégen erneut iiber Zinseinkiinfte bzw. Ertrige noch
mehr Vermégen. Hiervon ist aber der iilberwiegende Teil der Arbeit-
nehmer ausgeschlossen. Viele erhalten sogar nur noch prekire Markt-
einkommen, die auch mit staatlicher Sozialunterstittzung zum Leben
zu gering und zum Sterben zu hoch sind. Sachvermégen kann aufler-
dem selbst genutzt werden und schafft Fretheitsspielriume. Vermogen
bietet Sicherheit und Status, weil es bej Bedarf verbraucht oder ver-
erbt bzw. verschenkt werden kann. Grofe Vermégen verleihen aufier-
dem wirtschaftliche und politische Macht. Das Deutsche Institut fiir
Wirtschaftsforschung (DIW) in Berlin hat gerade auf Basis des Jahres
2002 cine Untersuchung der Vermogensbestinde in Deutschland ver-
dffentlicht. Demnach liegt eine vollige Schieflage beim Geld-, Immo-
bilien- und Betriebsvermogen vor. Rund 10 v.H. der erwachsenen
Deutschen (ab 17 Jahre) besitzen annihrend 60 v.H. des gesamten
Netto-Vermégens (Bruttovermégens nach Abzug aller Schulden) in
Hohe von 5,4 Billionen Euro. Die reichsten 20 v.H. der Bevblkerung
kommen sogar auf 80 v.H. des Vermdgens. Mehr als zwei Drittel der
Deutschen verfiigt dagegen iiber kein oder ein nur sehr geringes indi-
viduelles Netto-Vermogen.?

Der von der Bundesregierung vorgelegte Gesetzentwurf fiir ein »Mit-
arbeiterkapitalbeteiligungsgesetz® wird an der bestehenden Vertei-
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lungsschieflage beim Einkommen und Vermégen in Deutschland
nichts andern. Hiervon geht offensichtlich — paradoxerweise — auch
die Bundesregierung aus, wenn sie lediglich erwartet, ,dass durch die
gesetzliche Neuregelung die Anzahl der Arbeitnehmer mit direkten
oder indirekten Beteiligungen am arbeitgebenden Unternchmen mit-
telfristig von 2 auf 3 Millionen gesteigert wird“. Bei rund 35 Millionen
abhingig Beschiftigten in Deutschland wiren dies mal gerade knapp
8,6 v.H. aller Beschiftigten, die zukiinftig an ,ihren“ Unternehmen
mit marginalen Betrigen beteiligt wiren. Dieser nur geringe Grad im-
pliziert bei voller Jahreswirkung zudem Steuermindereinnabmen in
Haghe von 229 Mrd, Euro jihrlich.

AuBerdem ist das im Gesetzentwurf vorgesehene Prinzip der Freiwil-
ligkeit zu kritisieren. ,,Es soll weder fiir die Unternehmen noch fiir die
Beschiftigten einen Zwang zur Teilnahme an Mitarbeiterbeteiligun-
gen geben.” Ohne eine gesetzliche Verpflichtung, wie in anderen Lin-
dern, wird es aber auf Grund des antagonistischen Lohn-Gewinn-Ver-
haltnisses zu keiner witklichen Gewinn- und Kapitalpartizipation von
Arbeitnehmern in Deutschland kommen.

Hl. Warum Gewinn- und Kapitalbeteiligungen
geboten sind

Vor dem Hintergrund einer ungleichen Verteilung von Einkommen
und Vermégen zum Nachteil der abhingig Beschiftigten liegt eine Be-
teiligung am Unternehmensgewinn und -kapital geradezu auf der
Hand. Als Begriindungen fiir Gewinn- und Kapitalbeteiligungen wer-
den in der Literatur hiufig Motivationssteigerungen der abhingig Be-
schiftigten und gleichzeitig die Identifikationskraft der Arbeitnehmer
mit dem jeweils arbeitnachfragenden Unternehmen genannt. Hier-
durch wiirde das Problem des nur okonomisch unbestimmten Ar-
beitsvertrages, der nie eine vollstindige Abschopfung des Arbeitsver-
mégens der Beschiftigten garantiere, besser aussteuerbar sein, und es
wiirde zu cinem erhohten Innovations- und Entwicklungspotenzial in
den Unternehmen kommen. Die Produktivitit kénne dadurch gestei-
gert werden. Empirische Studien kénnen dies allerdings nicht eindeu-
tig {kausal) belegen. Unabhiingig hiervon licfert aber die klassische
Nationaltkonomie mit fhrer Arbeitswerttheorie das entscheidende
Motiv fiir eine Gewinn- und Kapitalbeteiligung: Die Arbeitnehmer er-
halten nicht den vollen Wert ihrer Arbeit (Wertschépfung), sondern
nur einen Lohn fiir thre Arbeitskraft {Reproduktionskosten) obwohl
nur durch lebendige Arbeit in Verbindung mit Naturgebrauch eine
Wertschdpfung — ein Neuwert — generiert werden kann. Erst durch
Arbeitnehmer und ihre verrichtete Arbeit ist ein Unternehmen in der
Lage eine Gewinnproduktion und -realisierung umzusetzen. Unter-
nehmen ohne Beschiftigte sind allenfalls eine ,Ausstellung® oder ein
»Museam®. Erst die Menschen machen Unternehmen zu einer sozio-
Skonomischen und mehrwertschaffenden Organisation. Ohne Be-
schiftigte reduziert sich der Surplus (Mehrwert) lediglich auf den
Uberschuss den der Unternehmer selbst als »oolounternehmer® durch
seine eigene Arbeitskraft geschaffen hat. Er kann dann nicht von der
Arbeit der anderen (der Beschiftigten) einen Mehrwert abschdpfen.
Diese Zusammenhange driicken im Lohn-Gewinnverhiltnis die tiefe
kapitalistische Widerspriichlichkeit aus. Adam Smith hat die hieraus
divergierenden Interessen auf die zeitlose Formel gebracht: ,The

2 Vgl. Institut der deutschen Wirtschaft (Hrsg.), Deutschland in Zahlen 2008.
3 Vol Grabka/frick, DIW-Wochenbericht 2007, 665-672.
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workmen desire to get as much, the masters to give as little as possi-
ble

Aber nicht nur der Gewinn als ,Resteinkommen® ist der ,Feind® des
Lohns, sondern auch die kontraktbestimmten Einkommen Zinsen und
Grundrente stehen antagonistisch zum Unternehmergewinn der Eigen-
kapitalgeber {Shareholder). Sie miissen einen Teil des Surplus (Mehr-
werts) aus der generierten Wertschopfung mit den Fremdkapitalgebern
und Grundbesitzern teilen. Deshalb spricht man auch nur von einer
Gewinn- und nicht von einer Surplus- oder Mehrwertbeteiligung.
Duich die einseitige Gewinnaneignung der Unternehmer sind die Ar-
beitnehmer somit systematisch nicht in der Lage am in kapitalisti-
schen Ordnungen entscheidenden Produktivkapital zu partizipieren.
Das ,Investitionsmonopol® (Erich Preiser) liegt ansschlieflich bei
den Kapitaleigentiimern. Den Beschiftigten gehort das eingesetzte
Kapital eigentumsrechtlich nicht und ist deshalb auch ihrer Einfluss-
sphire (Verfigungsgewalt) entzogen. So schaffen es die Beschaftigten
nicht, in die Kapitalsphire, in die Investitionssphire, einzudringen.
Oswald von Nell-Breuning hat dies 1960 in seinem Buch ,Kapitalis-
mus und gerechter Lohn“ anhand einer sektoralen Wirtschaftsbe-
trachtung aof den Punkt gebracht, wenn er schreibt: ,In unserer
Wirtschaft werden sowohl Konsumgiiter als auch Kapital- oder Inves-
titionsgiiter produziert; die Ersteren gehen, wie ihr Name besagt, in
den Verbrauch, die Letzteren dienen langfristiger Nutzung, fiir Wohn-
hiuser und dergleichen, oder dienen selbst wieder der Produktion,
fiir Fabriken, Maschinen usw. An der Erzeugung beider Arten von
Giitern wirken die Arbeitnehmer mit; fiir die Arbeitsleistung in diesen
beiden Zweigen der Produktion zahlen die Unternchmer ihnen Ar-
beitslohn; dieser Arbeitslohn erscheint in der Erfolgsrechnung der
Unternehmer als Kosten. Verwenden die Arbeitnehmer nun den gan-
zen Arbeitslohn zum Kauf der geschaffenen Verbrauchsgtiter, so heifit
das: die Unternehmer erhalten die ganze von ihnen als Kosten aufge-
wendete Lohnsumme zurtick und geben dafiir nur die produzierten
Konsumgiiter ab; die neugeschaffenen Kapital- oder Investitionsgiiter
verbleiben ihnen sozusagen gratis und franko. Man konnte das auch
so ausdriicken: die Arbeitnehmer schenken den Unternchmern die
Kapital- oder Investitionsgiiter und sind zufrieden, als Entgelt filr ihre
Leistung im Produktionsprozess denjenigen Teil der produzierten
Giiter zu erhalten, der in Konsumgiitern besteht. Auf diese Weise wer-
den die Unternehmer reicher und reicher, die Arbeitnehrner bleiben
Habenichtse.“*

Auch reale LohnerhShungen mit einem Umverteflungseffekt bleiben
in der Konsumgiitersphire verhaftet. Die Arbeitgeber wiirden zudem
eine Senkung ihrer Profitquote nicht akzeptieren. Setzen die Gewerk-
schaften trotzdem in Zeiten von Vollbeschiftigung eine Umverteilung
zu Gunsten der Beschiftigten durch, so kime es zu einem inflationi-
ren Effekt, der durch eine entsprechend restriktive Geldpolitik der
Nationalbank unterbunden und somit am Ende iiber eine entspre-
chende Wachstums- und Beschiftigungsbegrenzung nur den Arbeit-
nehmern schaden wiirde. Zunichst diber steigende Preise (Kaufkraft-
verlust} und dann durch Arbeitslosigkeit, Kdme es dagegen zu einer
Gewinnbeteiligung, so wirden die Lohnstiickkosten nicht steigen
und die Unternehmen hitten keinen Grund die Preise zu erhéhen.
Fine angebotsorientierte Kosteninflation lieRe sich jedenfalls hieriiber,
wie bei Realiohnsteigerungen oberhalb der Produktivititsrate, nicht
ableiten. Auch eine nachfrageinduzierte Inflation scheidet aus, da bei
einer Gewinnbeteiligung lediglich die Wertdquivalente zwischen Ar-
beit und Kapital anders verteilt werden. Die Beteiligung am Gewinn

kénnten die Arbeitnehmer entweder zu reinen Konsumzwecken nut-
zen oder sie in eine Kapitalbeteiligung umwandeln und schliefflich
Einfluss auf die Investitionsgtitersphére nehmen.

IV. Gewinnbeteiligung und Verlustbeteiligung

Am vorgelegten Geseizentwurf der Bundesregierung fillt positiv auf,
dass nur die Vermégensbeteiligungen staatlicherseits gefdrdert werden,
die zusitzlich zum ohnehin geschuldeten Arbeitslohn aus freiwilligen
Leistungen des Arbeitgebers gewihrt werden; die Vermdgensbeteiligung
darf nicht durch Entgeltumwandlung finanziert werden, also aus Lohn-
bestandteilen, auf die die Beschiftigten aufgrund eines Vertrages oder ei-
nes Tarifvertrages einen Rechtsanspruch haben. Die Richtigkeit dieses
Ansatzes Hisst sich am Problembereich einer Verlustbeteiligung verdeut-
lichen. Hier wird meist argumentiert, dass selbstverstindlich eine Ge-
winnbeteiligung der abhingig Beschiftigten auch eine Verlustbeteili-
gung nach sich ziehen miisse. Hier existieren vielfiltige Vorstellungen,
die am Ende in der Regel auf ein Unterwanderm der Flachentarif- oder
Firmentarifvertrige in Form von Lohnflexibilisierungen nach unten
hinauslaufen. Geht es den Unternehmen gut, wiirden zusétzliche Prami-
en gezahlt. Geht es den Unternchmen schlecht, sollen die Tariflshne ge-
kiirzt werden. Dies hat nattirlich nichts mit einer echten Gewinnbeteili-
gung zu tun und ist dariber hinaus auch rechtlich v6llig unhaltbar. Nur
das Eigenkapital ist haftendes Kapital. Wandeln demnach die Arbeitneh-
mer ihre echte Gewinnbeteiligung nicht in eine Eigenkapitalbeteiligung
um, 50 haften sie auch nicht fiir die Verluste. Es ist somit v&llig sinnwid-
rig von Verlustbeteiligung der Arbeitnehmer zu reden, ohne dass sie ei-
genkapitalmifiig am Unternehmen beteiligt sind. Ubrigens fehlt auch
bei Vorstandsmitgliedern, deren Gehalt sich aus einem Fixum und einer
Gewinnbeteiligung { Tantieme) zusammensetzt, regelmifig die Verlust-
beteiligung.” Die Gewinnbeteiligung ist lediglich eine gewinnabhingi-
ge, dass kontraktbestimmite Arbeitsentgelt ibersteigende Erfolgspra-
mie fiir den einzelnen Mitarbeiter. Bereits 1958 hat Hartmann in sei-
ner Dissertation alles Notwendige zur Verlustbeteiligung der Arbeit-
nehmer gesagt: ,Wihrend (...) zwar ,Verlust’ das Gegenteil von
:Gewinn' ist, 50 ist doch ,Verlustbeteiligung’ nicht das Gegenteil von
;Gewinnbeteiligung’.  Thr  Gegenteil ist vielmehr  keine
Gewinnbeteiligung’, und dies ist nicht gleichbedeutend mit ,Ver-
lustbeteilignng’. Die ,logische’ Verbindung von Gewinnbeteiligung
und Verlustbeteiligung ist somit falsch.“®

V. Echte Gewinnbeteiligungen

Eine echte Gewinnbeteiligung kann nur als eine ,,On-top™ Gewinnbe-
teiligung infrage kommen. Diese basiert auf vorab vereinbarte pro-
duktivititsorientierte reale Lohnerhdhungen im System eines Fli-
chentarifvertrages oder Firmentarifvertrages. Solche echte Gewinnbe-
teiligungen, zu denen der vorgelegte Gesetzentwurf einer Mitarbeiter-
kapitalbeteiligung der Bundesregierung leider iiberhaupt keine Aus-
filrungen macht, gehen als Ausgangsbasis von dem im Unternehmen
versteuerten Gewinn aus. Nur dieser steht fiir eine Gewinnverwen-
dung zur Verfiigung. Aus der Wertschdpfung eines Unternehmens
wurden hier bereits die Beschiftigten mit Lohn- und Gehaltszahlun-
gen bedient (inkl. kalk. Unternehmerlohn fiir das Erbringen der un-

4 Neti-Breuning, Kapitalismus und gerechter Lohn, 1960, 140f.
5 Schultz, in: Gaugler/Weber (Mrsg.), Handwirterbuch des Perscnalwesens, 2. Aufl, 1992, 824,
6 Hartmann, Die Partnerschaft von Kapital und Arbeit, 1958, 86.
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ternehmerischen Arbeitskraft in Personengesellschaften und Einzel-
unternchmen) und die Fremdkapitalgeber mit Zinsen sowie auch dje
Grundeigentiimer tiber entsprechende Einkommen (Miete/Pacht) ab-
gefunden. Afle diese drei Wertschopfungsarten wurden in den Ge-
winn- und Verlustrechnungen der Unternehmen als Aufwendungen
verbucht und haben den zu versteuernden Gewinn abgesenkt. Und
auch der Fiskus ($taat) ist iber Steuern zu seinem Recht gekommen.
Lediglich die Shareholder wurden aus der Gewinnbasis nach Steuern
noch nicht befriedigt, so dass hier noch eine angemessene Verzinsung
und Gewinnausschijttung stattfinden muss. Diese sollte sich aus der
erzielten Eigenkapitalrentabilitit nach Steuern des jeweiligen Unter-
nehinens ableiten. Danach ist ein Teil des versteuerten Gewinns fiir
Investitionen zu verwenden. Auch sollte zur Risikovorsorge eine
Riicklage in Ansatz gebracht werden. Der dann verbleibende Restge-
winn stiinde zur Verteilung zwischen Kapital und Arbeit (je zur
Hilfte) zur Verfiigung und kénnte danach auf die einzelnen Arbeit-
nehmer verteilt werden,”

Da eine echte Gewinnbeteiligung aber vollig kontrér zum kapitalisti-
schen System steht — hier gehért systemimmanent der Gewinn aus-
schlieRlich den Shareholdern — ist die Umsetzung einer echten Ge-
winnbeteiligung nur durch eine gesetzliche Verpflichtung, und nicht
wie beute, und im Gesetzentwurf intendiert durch freiwillige Maf3-
nahmen méglich, Misst man daher Mitarbeiterbeteiligungen an dem
Anspruch von echten Gewinnbeteiligungen und einer gesetzlich ver-
bindlichen Einfithrung, so zeigt sich, dass es sich hier insgesarnt ledig-
lich um eine unehrliche Debatte und Gesetzesinitiative handelt.

VI. Umwandlung von Gewinn- in
Kapitalbeteiligungen

Die echte Gewinnbeteiligung wird erst dann zu einer Kapitalbeteili-
gung, wenn die Beschiftigten ihre Gewinnanteile im arbeitgebenden
Unternehmen belassen bzw. zur Verfigung stellen. Die Beteiligung
kann dabei immer entweder in Form von Eigen- und/oder Fremdka-
pital oder auch durch Mischformen erfolgen. Bei den Mischformen
in Form von Genussrechten oder stillen Beteiligungen sind erhebliche
Gestaltungsspielrdume beziglich des Kapitalcharakters und der Mit-
wirkungsrechte gegeben. Sie kénnen vertraglich bzw. betriebswirt-
schaftlich als Figenkapital konstruiert werden, bleiben aber juristisch
und steuerrechtlich in jedem Fall Fremdkapital.®

Bei einer reinen Fremdkapitalbeteiligung — z.B. durch ein Mitarbei-
ter-Darlehen — haben die Beschiftigten wie alle iibrigen Fremdkapi-
talgeber (u.a. Banken) auch, unabhingig von der zukinftigen Ge-
winn- und Verlustsituation des Unternehmens, einen Rechtsanspruch
auf die Verzinsung ihres zur Verfiigung gestellten Kapitals. Hierzu
muss beziiglich der Hohe des Zinssatzes eine vertragliche Vereinba-
rung geschlossen werden. ,,Die Hohe des Zinssatzes fiir Fremdkapital-
beteiligungen liegt in der Regel zwischen dem Zinssatz, den die Un-
ternchmen bei Kreditaufnahme zahlen miissten und dem Zinssatz,
den die Mitarbeiter bei einer Anlage von z.B. festverzinslichen Wert-
papieren erzielen. Dabei finden sich Vereinbarungen, die den Zinssatz
fir die gesamte Laufzeit festschreiben ebenso wie Vereinbarungen, die
die Hohe des Zinses an bestimmte Entwicklungsgréfen koppeln.
Derartige Entwicklungsgréfen konnen innerbetrieblich orientiert
(z.B. Ertragslage) oder auf den Markt gerichtet sein (z.B. Diskontsatz,
Spareckzins).“® AuBerdem haben die Beschiftigten einen Anspruch
auf Riickerstattung (Tilgung) eines nur befristet iiberlassenen Fremd-
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kapitals. Das Risiko, sein eingesetztes Fremdkapital zu verlieren, be-
schrinkt sich auf den Insolvenzfall. Selbst dieses Risiko ist aber bei
einem Mitarbeiter-Darlehen oder einer Mitarbeiter-Schuldverschrei-
bung wegen einer gesetzlichen Absicherungspflicht durch eine Bank-
biirgschaft ausgeschlossen. Durch die Anlage der Gewinnanteile in
das Fremdkapital des arbeitgebenden Unternchmens entstehen kei-
nerlei gesellschaftsrechtliche Mitsprache- und Mitentscheidungsrech-
te am Unternehmen. Das von den Gewerkschaften befiirchtete ,,dop-
pelte Risiko®, ndmlich woméglich den Arbeitsplatz und gleichzeitig
das Eigenkapital zu verlieren, ist bei einer Fremdkapitalbeteiligung
nicht gegeben.

Dies ist bei einer Eigenkapitalbeteiligung anders. Hierbei werden die
Beschiftigten zu Miteigentitmern ihres arbeitgebenden Unterneh-
mens, wodurch sie auch fiir jeden Verlust — unabhingig vom Insol-
venzfall — mit ihrem Eigenkapitalanteil (siche oben zur Verlustbeteili-
gung} haften. Dies impliziert gleichzeitig aber die Moglichkeit einer
gesellschaftsrechtlichen Einflussnahme, wodurch neben einem be-
stehenden Arbeitsvertrag ein zweiter schuldrechtlicher Gesellschafts-
vertrag fiir die Arbeitnehmer tritt.

Das Einbringen von Eigenkapital kann auflerdem durch eine direkte
Kapitalbeteiligung oder durch eine indirekte Kapitalbeteiligung ge-
schehen. Bei der direkten Beteiligung erwirbt der Arbeitnehmer bei
seinem arbeitgebenden Unternehmen Eigenkapitalanteile, Hier ent-
steht dann ein ,doppeltes Risiko* AuBerdem ist es mit Ausnahme
von bérsennotierten Kapitalgesellschaften schwierig, das einmal ange-

legte Eigenkapital wieder aus dem Unternehmen zu entnehmen. Hier

Eegt das Problem der Handelbarkeit/Pungibilitit vor.

Um das ,,doppelte Risiko™ und die fehlende Handelbarkeit der Eigen-
kapitalanteile auszuschliefen kénnte der Weg einer indirekten Kapi-
talbeteiligung tiber einen tiberbetrieblichen Fonds gewihlt werden.
Hieran kénnen sich alle Arbeitnehmer, anch z.B. die Beschiftigten
des dffentlichen Dienstes, beteiligen. Die Beschiftigten zahlen in den
Fonds ihre echten Gewinnbeteiligungen ein und der Fonds beteiligt
sich mit Eigen- und/oder Fremdkapital an Unternehmen. Diese zah-
len dem Fonds fiir die Beteiligungen Dividenden/Zinsen, die wiede-
rum den abhingig Beschiftigten zugute kommen. Hierdurch wird das
Kapitalrisiko gestreut und die Beschiftigten sind nicht nur vom Er-
folg des eigenen Unternehmens abhingig, sondern profitieren auch
von den Gewinnen der anderen Unternchmen im Fonds. Fine ein-
kommenssteucrliche Subventionierung der Gewinn- und Kapitalbe-
teiligungen ist dabei insgesamt nicht notwendig. Der Staat sollte keine
Steuerausfille haben. Die jeweiliger Gewinnanteile der Arbeitnehmer
wilren somit geméf der individuellen Steversitze zu versteuern.
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Prof. Dr. iur. Gregor Thising, LL.M. {Harvard)

Zum Entwurf eines Gesetzes zur steuerlichen
Forderung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung

— Kritische Anmerkungen und praktische Folgen -

Arbeitnehmern steht ein fairer Anteil am Erfolg der Unternehmen 2u, filr
die sie ihre Arbeitskraft einsetzen. Dazu soli der Ausbau der Mitarbeitey-
kapitalbeteiligung beitragen. Geplant ist die Verbesserung der Férde-
rung fiir vermogenswirksame Leistungen die in Beteiligungen angelegt
werden. Fiir die Forderung gilt das Prinzip der Freiwilligkeit, Die Mit-
arbeiterkapitalbeteiligungen miissen freiwillig, d.h. als ,on-top-Leis-
tung” zum ohnehin geschuldeten Arbeitslohn gewdhrt werden. Der
Entwurf fordert die Gleichbehandlung aller Arbeitnehmerinnen und
Arbeitnehmer. Daher soll die neue Férderung nur gewdhrt werden,
wenn die Mitarbeiterkapitalbeteiliung allen Beschiftigten des Unter-
nehmens offen steht. All diese Neuerungen werfen Fragen auf.

.  Mitarbeiterbeteiligung als Element einer
gerechten Arbeits- und Wirtschaftsordnung

Die Beteiligung von Arbeitnehmern am Produktivkapital ist ein Idassi-
sches und ebenso aktuelles Thema. Der Entwurf eines Gesetzes zur steu-
erlichen Faérderung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung liegt nun seit ei-
nigen Wochen vor und es ist zu erwarten, dass das Gesetzgebungsver-
fahren ziigig abgeschlossen wird. Das Gesetz soll — so heifit es in Berlin—
bereits Anfang nachsten Jahres in Kraft treten.! Dem Entwurf voran
ging eine Arbeitsgruppe aus Abgeordneten der SPD und CDU/CSU, die
sich auf gemeingame Positionen zur Stirkung der Mitarbeiterkapitalbe-
teiligten geeinigt haben und sich hiervon einen ,,wichtigen Schritt zum
flichendeckenden Aufbau einer Kapitalbeteiligungskultur von Mitar-
beiterinnen und Mitarbeitern in Deutschland“ erhoffen.? Dieses Desi-
derat ist nicht neu und wurde bereits in der Vergangenheit aus ganz un-
terschiedlichen Richtungen heraus formuliert. Die Motive fiir eine
aldtive Vermdogenspolitik lassen sich im Wesentlichen in zwel Argumen-
tationsstrangen ordnen: Einflussreich — insbesondere zu Beginn der
Bundesrepublik — war die katholische Soziallehre, die stets auf eine ,,ge-
rechte” Verteilung des Vermdgens, insbesondere des Produktionsver-
mogens, hinzielte. Daneben ist es immer schon sozialistisches und so-
zialdemokratisches Gedankengut gewesen, die Dualitidt von Arbeit und
Kapital durch staatlich geforderte Mitarbeiterkapitalbeteiligung zu
iiberwinden.” Hieraus entstand das 1. bis 5. Vermogensbildungsgesetz,
was nun noch einmal gedndert werden soll. Man wollte meinen, eine
Saat, die vor so langer Zeit gesit wurde, sollte reiche Frucht gebracht
haben —, doch zeigt sich, dass die praktischen Folgen der Gesetzgebung
bislang hier gering waren. Hieran wird auch — 5o ist zu befitrchten — die
neue Gesetzesinitiative nichts ndern.

ll. Grundziige des neuen Gesetzes

Mit dem neuen Gesetz soll die staatliche Forderung der Mitarbeiter-
kapitalbeteiligung im Rahmen des EStG und des 5. VermBG auf eine

neue, breitere Grundlage gestellt werden. Schwerpunkt des Artikelge-
setzes ist damit neben einer Anderung des Investmentgesetzes eine
Streichung des § 192 EStG und eine Binfilhrung eines neuen $ 3
Nr. 38 EStG sowie eine Erginzung des § 13 5. VermBG. Die Arbeit-
nehmersparzulage fiir vermégenswirksame Leistungen, die in betrieb-
lichen oder auflerbetrieblichen Beteiligungen angelegt werden, steigt
von 18% auf 20%. Gleichzeitig wird die Einkommensgrenze fiir die
Gewihrung der Arbeitnehmersparzulage bei der Anlage in Beteili-
gung von 17900 Euro/35800 Euro (Ledige/Verheiratete) auf 20000
Buro/40000 Euro erhoht. Die Anhebung ist moderat, und rechnet
man die Inflation seit der letzten Erhshung dagegen, so sicht man
schnell, dass hier im Reallohnvergleich der Gesetzgeber immer noch
nicht auf dem Weg nach vorne ist. Wie bisher soll die Beteiligung am
Unternehmen des Arbeitgebers beglinstigt werden. Dabei gilt jedes
konzernzugehdrige Unternehmen im Sinne des § 18 AktG als Arbeit
gebendes Unternehmen. Im Gegensatz zu bisherigen Regelungen wer-
den die begiinstigten Anlageformen jedoch — mit Ausnahme einer
Anlage in einem Mitarbeiterbeteiligungsfond, der erstmals neu ge-
schaffen wird — auf Direktbeteilignngsformen beschrankt.

Der steuer- und abgabenfreie Hochstbetrag fir die unentgeltliche
oder verbilligte Uberlassung von Mitarbeiterbeteiligung am Unter-
nehmen des Arbeitgebers wird von 135 Euro auf 360 Euro unter Weg-
fall der Begrenzung auf den halben Wert der Beteiligung angehoben.
Diese deutliche Erweiterung der bisherigen stewerlichen Férderung ist
jedoch an die Bedingung gekniipft, dass die ,Vermdgensbeteiligung
als freiwillige Leistung zusétzlich zum ohnehin geschuldeten Arbeits-
lohn tiberlassenen und nicht auf bestehende oder kitnftige Anspriiche
angerechnet wird® ($ 3 Nr. 39 EStG-E) und die ,Beteiligung allen Ar-
beitnehmern, die in einem gegenwirtigen Dienstverhiltnis zum Un-
ternehmen stehen, offensteht®

llI. Ein kritischer Blick auf das Detail

Das Ziel ist ehrenwert und der Wunsch, den in der Vergangenheit all-
zu zuriickhaltenden Regelungen groflere Bedeutung zukommen zu
lassen, ist ebenso zu begriifen. Das Gegenteil von gut gemacht ist je-
doch gut gemeint und ein Blick auf das Detail zeigt hier, dass der Ge-
setzgeber cine Regelung schaffen will, die kontraproduktiv wirken
konnte. Dies sei exemplarisch erldntert an der notwendigen Freiwil-
ligkeit der Beteiligung und der notwendigen Gieichbehandlung der
Belegschaft, die Voraussetzung fiir die kiinftige steverliche Begiinsti-
gung ist.

1 BT-Drucks, 16/10531 v. 13.10.2008,

2 Abrufbar auf der Internetseite des BMAS, s. wiww bmas.de/coremedia/generator/25432/property=pdf/
2008_04_23_mitarbeiterkapitalbeteiliguny_vorschlag_kurz.pdf,

3 Ausfiihrlich daregend R Thiising, 5. VermBG, Einteltung Rn. 1 .
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1. Notwendige Freiwilligkeit der Beteiligung
Der Gesetzgeber verlangt, dass die Vermdgensbeteiligung on top zu
dem bisherigen Lohn gewihrt werden muss, soll er die steuerliche Be-
ginstigung erfahren.* Die Beteiligung darf nicht auf bestehende oder
zukinftige Lohnanspriiche angerechnet werden, allein verbindliche
- Regelungen tiber die Verteilungsgrundsitze, also die Mafistibe, nach
denen der freiwillig vorgegebene finanzielle Rahmen verteilt wird, sol-
len fiir die Steuerfreiheit der Uberlassung unschadlich sein. Das heifit
nichts anderes, als dass der Arbeitgeber keinen Rechtsanspruch auf
die Mitarbeiterbeteiligung einrdumen darf. Jede Verstetigung oder
rechtliche Untermauerung durch Betriebsparteien und Tarifvertrige
wire unzulassig, solange sie sich nicht darauf beschrankt, fiir den Fall
der ungebundenen Entscheidung des Arbeitgebers iiber das Ob der
Leistung deren blofle Ausgestaltung zu regeln. Fine Betriebsvereinba-
rung oder ein Tarifvertrag, der den Arbeitgeber verpflichtet, ein lang-
fristiges Konzept zur Mitarbeiterbeteiligung mit festen Zielvorgaben
oder konkreten Summen zu benennen wire steuerschidlich — doch
ist gerade das, was in der Vergangenheit gefordert und gefordert wur-
de. Betrachtet man die Entwicklung des Vermégensbildungsgesetzes,
so stellt man fest, dass tarifvertragliche Vereinbarungen vermdgens-
wirksame Leistungen nach dem 1. VermBG nicht zulissig waren und
sie erst 1965 in dem 2. VermBG hinzugefigt wurden — jetzt schraubt
man sie faktisch iiber das Instrument des Steuerrechts zurtick. Litera-
tur und Rechtsprechung beschaftigen sich zurzeit intensiv mit dem
Freiwilligkeitsvorbehalt bei Arbeitgeberleistungen und versuchen hier
feste Grenzen zu zichen.® Selbst dann, wernn der Arbeitgeber den Ba-
lanceakt versuchen will, einerseits dem Arbeitnehmer eine Perspektive
tber kiinftige Mitarbeiterbeteiligung zu geben und andererseits die
Steuerschadlichkeit durch Freiwilligkeitsvorbehalt zu vermeiden, ist
er gefihrdeter, je priziser er wird. Wenn die freiwillige Leistung und
deren Voraussetzungen prizise formuliert werden, ist es in aller Regel
widerspriichlich, diese dennoch an einen Freiwilligkeitsvorbehalt zu
binden. Solche widerspriichlichen Klauseln sind nicht Klar und ver-
standlich im Sinne des § 307 BGB - und damit unwirksam. Um es
Klar zu sagen: Rdumt der Arbeitgeber einen Rechtsanspruch fiir eine
stetige, periodische Beteiligung ein, so handelt es sich nicht um eine
freiwillige Leistung. Eine freiwillige Zahlung ist jeweils nur in der ein-
maligen Gewihrung zu sehen, iiber die der Arbeitgeber jedes Mal aufs
Neue entscheiden kann oder muss. Dass nur eine solche Regelung
aufgenommen wird in die stenerliche Beglinstigung ldsst sich mit
dem Zweck der Stirkung einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung nicht
rechtfertigen — au contraire. Steuerrechtlich gilt dies ebenso: Fin Ver-
bot der Entgeltumwandlung erkennt das Steuerrecht auch bei der So-
zialversicherungsfreiheit von Spesenpauschalen. Die Rechtsprechung
hier wird allgemein kritisiert und es findet sich in der Literatur nie-
mand, der sich fiir diese unpraktikable und auch hier letztlich zweck-
widrige Regelung einsetzen witrde, Dass man also ein Modell, das sich
in einem ganz anderen Zusammenhang als praxisfern und praxisun-
tauglich erwiesen hat, nun in einem Zusammenhang — in dem es ge-
. hauso wenig passt — wiederholt, zeigt, dass der Gesetzgeber Moglich-
keiten, aus vorangegangenem Handeln zu Lernen, nicht genutzt hat.
Zum Steuerrecht: Eine Lobnumwandlung liegt vor, wenn vertraglich vereinbarter
odet tariflich geschuldeter Lohn umgewandelt wird. Ob es sich dabei um Lohnan-
spriiche aus fritheren Monaten oder um zukiinftigen Arbeitslohn handelt, ist uner-
heblich? Im Steuetrecht ist eine solche nachtrigliche Anderung bef der Erstattung
von Reisekosten nach § 3 Nr. 16 EStG grundsétzlich méglich.” Anders ist dies nach
wohl herrschender Ansicht in der Literatur fiir Verpflegungsmehraufivendungen
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im Sozialrecht® Eine derartige Anrechnung auf den Lohn wiirde demnach dem
Grund der Zahlungen, die einen Ausgleich fir konkrete, wenn auch pauschalierte
Aufwendungen bilden, zuwiderlaufen. Dies gelte fiir Verpflegungsmehraufwen-
dungen gemaR § 40 Abs.2 Satz 1 Nr. 4 EStG, auch wenn es dort anders als bei
den Fahrtkosten in § 40 Abs. 2 Satz 2 EStG mit den Worten fir zusitzlich zum
ohnehin geschuldeten Arbeitslohn geleistete Zuschiisse” nicht ausdriicklich im
Wortlaut festgehalten wurde.®

2, Notwendige Gleichbehandlung der Belegschaft

Den Arbeitsrechtler muss ebenso das Gebot der notwendigen Gleich-
behandlung der Belegschaft nach dem neu zu schaffenden § 3 Nr. 39
Satz 2 b EStG-E befremden. Muss die Beteilipung danach allen Be-
schiftigten des Unternehmens offen stehen, soll dadurch ,.eine Diskri-
minierung einzelner Beschiftigtengruppen verhindert werden“'? Der
Gesetzgeber schiefit weit iber das Ziel hinaus, denn eine Diskriminie-
rung einzelner Beschiftigungsgruppen wird bereits durch den allge-
meinen arbeitsrechtlichen Gleichheitsgrundsatz verhindert. Dieser
verhindert, dass Arbeitnehmergruppen ohne sachlichen Grund bei
einseitigen Mafinahmen oder Leistungen des Arbeitgebers benachtei-
ligt werden,"! Will man also allein die ungerechtfertigte Benachteili-
gung bestimmter Arbeitnehmergruppen verhindern — nur das kann
»Diskriminierung® sein —, so hitte es einer Regelung im ESAG nicht
bedurft. Der Gesetzgeber ist dariiber hinausgegangen und hat eine
unbedingte Gleichbehandlung geschaffen, ohne die Méglichkeit der
Rechtfertigung zur unterschiedlichen Behandlung. Fiir eine unter-
schiedlche Behandlung kann der Arbeitgeber jedoch gute Griinde ha-
ben. Nimmt man den Gesetzgeber beim Wort und unterstellt ihm, er
habe tatsichlich gemeint, was er gesagt hat, dann muss eine Mitarbei-
terbeteiligung erfolgen auch an geringfiigig Beschiftigte und den
kurzfristig Beschiftigten, den Mitarbeiter, der in wenigen Monaten
ausscheidet oder der selber kiindigt, den Mitarbeiter, der besonders
fleifig zum Erfolg des Unternehmens beigetragen hat genauso wie
denjenigen, der durch Nachlissigkeit seinem Arbeitgeber hohen Scha-
den zugefiigt haben mag. Solche Giefkannenbegiinstigungen eigenen
sich nicht als personalpolitisches Instrument. Der Gesetzgeber will
das bedingungslose Geschenk des Arbeitgebers an die Belegschaft
ohne Ansehung der Leistung des Arbeitnehmers ~ aber wieso sollte
dies der Arbeitgeber wollen? Dies scheint umso verfehlter, als dem
Gesetz nicht entnommen werden kann, ob weitergehend sogar noch
eine Gleichbehandlung nicht nur beim Ob der Gewdhrung sondern —
80 ist es zu vermuten ~- auch eine Gleichbehandlung nach der Héhe
gefordert ist. Jeder Arbeitnehmer miisste dann die gleiche Begiinsti-
gung erfahren unabhingig von seinem bisherigen Gehalt und von ei-
nem Leistungsbeitrag. Nur dann steht die Mitarbeiterbeteiligung allen
Arbeitnehmern (gleichermafen) ‘offen. Es bleibt abzuwarten, wie viele
Arbeitgeber sich auf einen solchen Weg einlassen oder stattdessen auf
die staatliche Forderung verzichten — oder (wohl wahrscheinlicher)
auf eine Mitarbeiterbeteiligung insgesamnt. Wer allzu viel vom Arbeit-
geber verlangt, der bekommt am Ende nichts. Eine Forderung der

BT-Drucks. 16/10531, 5, 15.

S. zuletzt BAG v, 30.7.2008 — 10 AZR 606/07.

HRR/Wagner, § 40 ESG Rn. 41,

BFH v. 27.4.2001 — VI R 2/98, DStR 2001, 1473,

HRR/Wagner, § 40 EStG Rn. 41; zustimmend /54, § 40 EStG Rn. C 7b; Bliimich/Heuermann, § 40 ESG
Rn. 102a.

Dazu LSG Nordrhein-Westfalen v. 10.12.2003 - LS B51/03 KR ER, n, v.

10 BT-Drucks. 1610531, 8. 15.

11 Erstmals RAG v, 19.1.1938, RAS 33, 172; ausfiibrlich HenssferWillemsen/alb — Thilsing, § 611 BGB
Rn, 181 ff, - zuletzt BAG v. 30.7.2008 — {0 AZR 497/07.
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Mitarbeiterbeteiligung kann in solch einer steuerlichen Anreizgestal-
tung nicht liegen,

IV. Verpasste Chancen: Betriebsrentenrecht als
Mitarbeiterbeteiligungsrecht

Mag man auch hoffen, dass die nenen Regelungen aufgrund der dar-
gelegten Unsauberkeiten nicht zu einem Riickschritt bei der Mitarbei-
terbeteilignng fithren, so darf man doch sicher sein, dass der grofie
Sprung nach vorne ausbleiben wird. Langfristige Perspektiven einer
Neustrukturierung hat man nicht entwickeln kénnen, Insbesondere
das Verhaltnis zum Betriebsrentenrecht bleibt unausgelotet. Gerade
aber die Betriebsrenten kinnten als wirksames Mittel der Arbeitneh-
merbeteiligung genutzt werden.'” Vorschlage, das Ziel der Betriebs-
rente mit dem der Mitarbeiterbeteiligung in praktische Konkordanz
zu bringen und beide Anliegen zu optimieren, liegen auf dem Tisch®®
und der Gesetzgeber hitte sich daran orientieren kdnnen. Auch das
wissenschaftliche Schrifttum hat hier Vorarbeiten geleistet.'* Insbe-
sondere die Erfahrungen in den USA zeigen, dass private Altersvor-
sorge zur treibenden Kraft der Corporate-Governance-Debatte ge-
worden ist. Fiihrt man sich die Summe vor Aungen, die die Gesamtheit
der betrieblichen Altersversorgung in Deutschland ausmacht, und
vergleicht man sie mit den Summen nach dem 5. VermBG, so wird
schnell deutlich, dass hier der Markt und der Gesetzgeber ganz andere
Hebel hitten, die Ziele zu erreichen. Gerade die Verzahnung der Be-
triebsrente zum neu geschaffenen Mitarbeiterbeteiligungs-Sonderver-
mbgen hitte diese Anderung des Investmentgesetzes weitaus wir-
kungsmichtiger werden lassen kénnen. Stattdessen stellt schon die
Arbeitsgruppe der Koalition fest, dass eine Verzahnung nicht versucht
warde; ,,Die Mitarbeiterkapitalbeteiligung sollte nicht in Konkurrenz
zur betrieblichen und privaten Altersversorgung treten.“™ Konkur-
renz aber bedeutet Wettbewerb — und wenn sich im Wettbewerb die
Mitarbeiterkapitalbeteiligung als das attraktivere Modell als andere
Formen der betrieblichen Altersvorsorge herausstellen wiirde, so wiir-
de durch deren Einbindung in das Ziel der sozialen Sicherheit im Al-
ter sehr viel breitere Kapitalstréme genutzt werden kénnen als im se-
Iektiven Ansatz einer Mitarbeiterbeteiligung,

Prof. Dr. iur. Marita Kdrner

Das franzosische Modell
Mitarbeiterbeteiligung

Die Beteiligung von Mitarbeitern am Kapital hat in Frankreich bereits
eine lange Tradition und ist viel weiter entwickelt als in Deutschland,
weshalb sich bei der Suche nach Lésungen fiir Deutschland ein Blick
ilber die Grenze anbietet. Schon Ende der fiinfziger Jahre wurden in
Frankreich freiwillige Regelungen eingefiihrt, seit 1967 sind alle Unter-
nehmen mit mehr als 50 Arbeitnehmern sagar gesetzlich verpflichtet,
diese am Kapital zu beteiligen. Dadurch erklirt sich auch das Volumen
der Beteiligung: 2004 betrug es durchschnittlich 1830,- Euro pro be-
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V. Summa

Die Summa fallt also nur sehr verhalten positiv aus: Zu begriifen ist das
Ziel, das der Gesetzgeber sich an den Anfang seiner Initiative gestellt hat:
Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmern steht ein fairer Anteil am Er-
folg des Unternehmens zu, fiir den sie ihre Arbeitskraft einsetzen.'® So-
weit Erginzungen oder Anderungen nicht mehr erfolgen, bleibt zu hof-
fen, dass dies nicht der letzte Schritt auf dem Weg zum Ausbau der Mit-
arbeiterkapitalbeteiligung ist. Der Wille, durch eine grofziigigere steu-
erliche Férderung die Mitarbeiterkapitalbeteiligung attraktiv zu ma-
chen, sollte weiterhin Perspektive des gesetzgeberischen Handelns sein,
Wenn sich die kiinftigen Regelungen nichit als hinreichend effektiv er-
weisen, sollte der Gesetzgeber den Mut haben, erneut Hand anzulegen.
Das Ziel ist klar, jeder Schritt auf dem Weg dorthin ist verdienstvoll.

Il Autor

Gregor Thiising ist Direktor des Instituts fiir Arbeitsrecht
und Recht der sozialen Sicherhelt der Universitit Bonn.
Erist Mitglied der Sténdigen Deputation des Deutschen
Juristentags, des Vorstandes der Deutsch-Amerikani-
schen Juristenvereinigung, des Beirates der Gérres-Ge-
sellschaft sowie der Internationalen Gesellschaft fiir das
Recht der Arbeit und der sozialen Sicherheit. Er ist Vorsitzender der Gesell-
schaft flir Europaische Sozialpolitik sowie stellvertretender Vorsitzender des
Gemeinsamen Kirchlichen Arbeitsgerichts in Hamburg.

12 Recktenwald, Bet:AV 2007, 5. 447, 450: ,, Betriebliche Altersversorgung ist ... die beste Form der Altterver-
sergung und eine keineswegs schiechte Form der Mitarbeiterbeteiligung.”

13 Aus dem US-Schrifttum etwa Blasi, Employee Cwnership: Revolution or Ripoff?, 1988; Levin, The False
Promise of Worker Capitalism: Congress and the Leveraged Employee Stock Ownership Plan, 95 YALE
L. 148, 168 (1985). Kémpferisch Simon, The Prospects of Pension Fund Soclalism 14 Berkelay J, Emp. &
Lab, L, 251, lesenswert auch Hyde, Ins Defense, of Employee Ownership, 67 Chi-Kent L, Rev. 155, (1961);
Gerton, Employees, Pensions, and the New Economic Crder, 97 Colum. L. Rev. 151% {1997); C'Connor,
Employees and Corporate Governance; United States Labor's Role in the American Corporate Govern-
ance Structure, 22 Comp. Lab. L. & Pol'y ). 97 (2000); Muir, The U.S, Culture of Employee Ownership and
401(k) Plans, 14 Elder LJ. 1, 14785 (2006).

14 5, etwa Markus Roth, Arbeitnehmerbeteiligung, Corporate Governance und Theotie der Unternehmen,
in: Perspektiven des Wirtschaftsrechts - Beltrige fiir J, Haupt aus Anlass seiner Emeritierung, 2008,
5. 2371f,

15 Abrufbar auf der Internetseite des BMAS, s. www.bmas.defcoremedIap’generatar.f27336.fproperly-:pdf.’
2008_08_27_mitarbelterkapitalbeteiligung,_info.pdf.

16 BT-Drucks, 16/10531,5. 1.

der

giinstigter Person. Eine Kernfrage bei der Einfilhrung von Modellen der
Mitarbeiterkapitalbeteiligung ist allerdings die Haltung der Gewerk-
schaften: nach jahrelanger Skepsis haben sie 2002 sogar einen Gewerk-
schaftsrat fiir die betriebliche Vermdgensbildung {,Comité intersyndical
de I'épargne salariale” — CIES) gegriindet. Auch das trégt zur hohen

1 Franzisische Botschaft (Hrsg), Die Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer in Frankreich — Auszige aus

elnem Bericht der Nationalversammiung vom 13.9.2006, 5. 4. (abrufbar unter: www botschaft-frank-
reich.de).
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Akzeptanz der Pattizipationsprogramme bei franzésischen Arbeitneh-
mern bei.?

.  Hintergrund

»Mitarbeiterbeteiligung ist weit mehr als ein wirtschaftliches Projekt.
Sie ist ein gesellschaftliches Projekt, eine Frage der Gerechtigkeit: Die
Arbeitnehmer miissen teilweise von den Gewinnen profitieren, zu de-
nen sie mit ihrer Arbeit beigetragen haben. Hiiten wir uns vor falschen
Debatten: Die Mitarbeiterbeteiligung ersetzt nicht die Gehlter, sie ist
eine zusitzliche Einnahmequelle und férdert dariiber hinaus den Zu-
sammenhalt zwischen Unternehmen und Arbeitnehmer. Die Mitarbei-
terbeteiligung und verméogenswirksame Leistungen sind bedeutende
Instrumente, um die Stabilitit unserer grofen Unternehmen zu ge-
wihrleisten: Da ihr Kapital zu iiber 40 % im Besitz auslindischer Fonds
ist, federn sie das Risiko feindlicher Ubernahmen ab® so die Bewertung
des ehemaligen Staatsprasidenten Jaques Chirac im Jahre 2007,

In den letzten 50 Jahren haben franzésische Regierungen die Arbeitneh-
merkapitalbeteiligung Schritt fiir Schritt ausgebaut und dabei nicht
nur, wie in anderen Lindern, die Losung der demographischen Prob-
leme der Sozialversicherung im Auge gehabt, sondern auch die gerech-
tere Verteilung von Wohlstand, die Forderung von Vermogensbildung
in Arbeitnehmerhand und darin sogar einen Schutzmechanismus ge-
gen Unternehmenstibernahmen gesehen. Zu diesern Zweck war und ist
das besondere Augenmerk auf die unteren Einkommensgruppen ge-
richtet. Nachdem die schon 1959 eingefiihrte Erfolgsbeteiligung (,in-
téressement™) wegen ihrer Freiwilligkeit nicht den erwarteten Erfolg ge-
bracht hatte, wurde die Mitarbeiterkapitalbeteiligung 1967 mit dem
Konzept der Gewinnbeteiligung (, participation) verpflichtend ausge-
staltet. Daneben gibt es auch die klassische Kapitalbeteiligung. Ganz
scharf lassen sich die verschiedenen Formen aber nicht immer abgren-
zen, da die Mittel aus Erfolgs- und Gewinnbeteiligung auch in Beleg-
schaftsaktien investiert werden diirfen. Dariiber hinaus wurden seit den
1980er Jahren verschiedene Formen betrieblicher Sparpline eingefiihrt.

Il. Die Beteiligungsformen*

1. Kapitalbeteiligung i.e.S. (,actionnariat salarié”)
Kapitalbeteiligung i.e.S. ist fakultativ, Im Unterschied zur Gewinnbe-
teiligung hat der Gesetzgeber aber keine speziellen Programme zur
Verfiigung gestellt, die allein auf die Kapitalbeteiligung zielen. Die Ab-
gabe von Mitarbeiteraktien zu einem besonders gitnstigen Preis ist
aber nicht nur zuldssig, sondern wird auch steuerlich geférdert, Wer-
den die Aktien in einen Vermogensbildungsplan® eingebracht, so blei-
ben die Kursabschlige steuer- und sozialabgabenfrei, wenn eine be-
stimmte Haltefrist der Aktien beachtet wird. Auch anderweitig wird
der Aktienerwerb zum Vermigensaufbau von Arbeitnehmern gefor-
dert. So sind bei Privatisierungen 5% der Aktien fiir die Beschiftigten
des Unternehmens reserviert, die diese bis zu 20% unter dem Borsen-
wert erwerben kénnen.® Ansonsten begegnet man in Frankreich der
originiren Mitarbeiterkapitalbeteiligung cher im Rahmen der Ge-
winnbeteiligungsprogramme, weil die dort erworbenen Mittel auch
fir Mitarbeiteraktien verwendet werden diirfen.

Laut dem PEPPER IV -- Bericht sind im Jahre 2006 52% der Mittel
aus der finanziellen Mitarbeiterbeteiligung in Aktien des Beschifti-
gungsunternehmens geflossen. Daraus eine hohe Beteiligungsrate von
franzdsischen Arbeitnehmern am Kapital der Gesellschaft zu schlie-

Betriebs-Berater // BB-Special 1.2009 zu Heft 142 // 5.1.2009
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Len, wire aber verfehlt, denn der Anteil von Mitarbeiteraktien liegt
bei den meisten Unternehmen unter 3%.”

2,  Erfolgsbeteiligung (,intéressement”)

Schon 1959 wurde die freiwillige Erfolgsbeteiligung (,intéressement)
fiir alle Arbeitnehmer durch Rechtsverordnung eingefithrt.® Die Er-
folgsbeteiligung wird zusitzlich zur reguliren Entlohnung gewdhrt.
Es handelt sich um eine anhand des Unternehmenserfolgs berechnete
Priimie, die bar und ohne Sperrfristen ausgezahlt wird. Als Indikator
fiir den Unternehmenserfolg kénnen der Gewinn, aber auch andere
Aspekte, wie Produktivitits- oder Absatzsteigerungen oder etwa der
Riickgang der Arbeitsunfille dienen. In der Praxis wird allerdings
i.d.R. der finanzielle Erfolg des Unternehmens belohnt. Eine derarti-
ge Erfolgsbeteiligung kann nur durch eine Vereinbarung zwischen Ar-
beitgeber und Arbeitnechmervertretern oder durch die Forderung von
zwei Dritteln der Belegschaft eingefithrt werden. Die Vereinbarung
zwischen Arbeitgeber und Arbeitmehmervertretern legt u.a. den An-
wendungsbereich, die Kalkulationsgrundlagen, dic Verteilung auf die
einzelnen Beschiftigten und die Auszahlungsdaten fest. Die Erfolgsbe-
teiligung muss immer kollektiv ausgestaltet sein und kann auf der
Ebene des Betriebs oder der Arbeitseinheit bemessen werden. Sie darf
nicht im Voraus festgelegt sein, sondern hingt von den: Leistungen
des Unternehmens innerhalb eines Jahres ab. Auch ein kiirzerer Be-
rechnungszeitraum ist méglich, darf aber drei Monate nicht unter-
schreiten. Der jeweilige Erfolgsbeteiligungsbetrag wird entweder fiir
alle einheitlich oder nach Entgelthéhe bzw. Dienstalter ausgezahlt.
Insgesamt diirfen 20% der Lohnsumme nicht dberschritten werden.
Fiir den einzelnen Arbeitnehmer ist Obergrenze die Hilfte der jahrli-
chen Beitragsbemessungsgrenze fir die Sozialversicherung. Der Ar-
beitnehmer kann den ausgezahiten Betrag ganz oder teilweise in einen
betrieblichen Vermogensbildungsplan (,plan epargne entreprise” —
PEE) einzahlen sofern ein solcher in seinem Unternehmen existiert.
Die ausgezahite Erfolgsbeteiligung mindert die Steuerschuld des Un-
ternehmens. Fiir den einzelnen Arbeitnehmer bleibt der Betrag nur
dann stewer- und sozialabgabenfrei, wenn er in einen betrieblichen
Vermégensbildungsplan eingezahlt wird (PEE oder PERCO)®, der
dann finf Jahre gesperrt ist.

Allein im Jahr 2003 wurden, so die Statistiken des beim Arbeitsminis-
terium angesiedelten Rates zur Uberwachung der Entwicklung der
Mitarbeiterbeteiligung (,Conseil Supérieur de la Participation® —
CSP) aufgrund von Erfolgsbeteiligung 4,9 Milliarden Euro an 3,8 Mil-
lionen Arbeitnehmer ausgezahlt." Die Quellen fiir aktuellere Zahlen
sind widerspriichlich.

3. Gewinnbeteiligung (,participation”)

Dia die Exfolgsbeteiligung nicht das gewiinschte Resultat brachte, wurde
1967 mit zwei Rechtsverordnungen eine verpflichtende Mitarbeiterge-
winnbeteiligung fiir Unternehmen mit mehr als 100 Beschiftigten ein-

2 Pendieton/Poutsma, Financial Participation: The rofe of Governments and Soclai Partners, European
Foundation for the Improvement of Living and Worklrg Conditions, Dubkin 2004,

Zitiert aus: FES, Mitarbeiterbeteiligung in Europa, Japan und den USA, 2007, 5. 11.

Vgl auch der Oberblick von Messot-Cozaux, U'épargne salariale: dispositifs et mise en oewvre, Paris
2007; Baklan, Lintéressement et la participation, Parls 2005.

Dazu noch unten 1. 1.

PEPPER 1V Report, 5. 119 (Benchmarking of Employee Participation in Profits and Enterprise Results In
the Member and Candidate Countries of the European Unicn, 2008).

A.a.0,5.118

Ordonnance No. 55-126 du 7 janvler 1959 (www.legifrance.gouv.fr).

Dazu noch unten 1.

FES 2007 (oben Anm. 3), 5. 12.
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gefiihst, ' eine Schwelle, die 1990 auf 50 reduziert wurde.' Kleinere
Unternehmen konnen freiwillig am System teilnehmen. Allerdings ha-
ben auch lingst nicht alle Unternehmen mit mehr als 50 Arbeitnehmern
das System eingefiihrt. Das héingt damit zusammen, dass die Beteiligung
aller Arbeitnehmer am Gewinn nach einer in der Verordnung von 1967
vorgeschriebenen Formel berechnet wird'® und nicht alle aufgrund ihrer
Beschaftigtenzahl an sich betroffenen Unternehmen iiberhaupt den da-
nach erforderlichen Mindestgewinn erreichen. Liegen die Anwendungs-
voraussetzungen aber vor, darfvon der gesetzlichen Formel nur abgewi-
chen werden, wenn sich ein hoherer Anspruch fiir die Beschiftigten
ergibt als nach der gesetzlichen Regelung. Die Modalititen der Gewinn-
beteiligung im Einzelnen werden wiederum durch eine Vereinbarung
zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmervertretung festgelegt. Ohne
konkrete Regelung werden die Anspriiche der einzelnen Beschiftigten
proportional zu ihrem Entgelt berechnet, wobei 75% der Beitragsbe-
messungsgrenze der Sozialversicherung die Hochstgrenze hildet.

Fiir die Gewinnbeteiligung muss der Arbeitgeber eine Sonderrticklage
(»réserve spécial de participation®} bilden, die nach einer festgelegten
Berechnungsformel bedient wird, wenn das Geschiftsjahr mit Gewinn
abgeschlossen wurde. Die Mittel aus der Gewinnbeteiligung werden
in einen entweder betrieblich oder von Banken bzw. Versicherungen
verwalteten Fonds eingebracht und in frei wihlbaren Formen ange-
legt. Auch die Umwandlung in Belegschaftsaktien ist méglich, womit
die Grenzen zur Kapitalbeteiligung flieend werden. Die gesetzliche
Sperrfrist fiir alle Anlageformen betrigt fiinf Jahre, ohne Kollektivver-
éinbarung verlangert sie sich auf acht Jahre. Allerdings sind Ausnah-
men fiir besondere personliche oder berufliche Ereignisse vorgesehen,
wie Heirat, Geburt eines dritten Kindes, Arbeitsiosigkeit oder der Er-
werb einer Hauptwohnung,. ' Die Sperrfrist ist mit stenerlichen Vor-
teilen verkntipft: auf die Gewinnanteile muss der Arbeitnehmer weder
Einkommensstener noch Sozialversicherungsbeitrage zahlen. Ertrige
aus den Anlagen werden mit einer Pauschalsteuer von 10% besteuert.
Werden sie mit angelegt, sind sie ganz steuer- und abgabenfrei. Nach
Ablauf der Sperrfrist werden die angesammelten Mittel ausgezahit;
das gilt nicht nur fiir die Participation, sondern fitr alle Programme
(auffer dem Vermégensbildungsplan fiir Betriebsrenten PERCO).

Die Zahlungen aus Gewinnbeteiligungen sind noch etwas hoher als
die aus Erfolgsbeteiligungen: 2003 wurden iiber fiinf Milliarden Euro
an etwa vier Millionen Arbeitnehmer ausgezahlt, was damals 4,6%
der Lohnsumme entsprach.'®

lll. Arbeitnehmer-Sparprogramme
(~.épargne salariale”)

Im Zentrum stehen sowohl fiir die Umsetzung von Participation wie
von Intéressement Arbeitnehmer-Sparprogramme, die nicht aus-
schlieBlich zur Investition in Unternehmensanteile gedacht sind, son-
dern auch andere Geldanlageformen erlauben. Bei den Arbeitneh-
mer-Sparprogrammen steht der Gedanke der Vermégensbildung und
der Altersvorsorge im Vordergrund. Sie sind zwar eng verknipft mit
der beschriebenen Erfolgs- und Gewinnbeteiligung, gehen aber da-
ritber hinaus, da dort weitere Mittel eingebracht werden kénnen, die
dann auch steuer- und sozialversicherungsrechtlich begiinstigt sind.
Die Sparpline als solche sind freiwillig und dienen entweder dem Ver-
mdgensaufbau durch verschiedene Varianten der Geldanlage buw. der
Arbeitnehmerbeteiligung durch Mitarbeiteraktien oder dem Aufbau
ciner zusitzlichen Altersversorgung durch Rentensparpline (PER-
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CO). Auch Arbeitnehmer-Sparprogramme werden durch Vereinba-
rung zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmervertretung eingerichtet.
Drei verschiedene Varianten sind vorgesehen:

1. Betrieblicher Vermégensbildungsplan PEE

(-plan d’epargne entreprise” — PEE)
Der betriebliche Vermégensbildungsplan PEE kann entweder einseitig
vom Unternehmen oder durch Vereinbarung zwischen Arbeitgeber
und Arbeitnehmervertretung eingerichtet werden. Um von den steu-
er- und sozialversicherungsrechtlichen Vorteilen zu profitieren, muss
der Vermogensbildungsplan bei der Arbeitsverwaltung registriert wer-
den. Die Verbindung zur Erfolgs- und Gewinnbeteiligung ergibt sich
daraus, dass der PEE aus fiinf Quellen gespeist werden kann: neben
direkten Zahlungen der Beschaftigten, Beitrigen des Arbeitgebers
oder Ubertragungen aus Arbeitszeitkonten eben auch aus Mitteln der
Erfolgs- und Gewinnbeteiligung, Auch hier betrigt die Sperrfrist fir
den Arbeitnehmer fiinf Jahre mit den gleichen Ausnahmeregelungen
wie bei der Participation. Allerdings hat es aus wirtschaftspolitischen
Griinden mehrfach in einzelnen Jahren gesetzliche Verkiiczungen der
Sperrfristen gegeben, um die Konsumentennachfrage anzukurbeln,
zuletzt durch das Kaufkraftgesetz vom 8.2.2008.1
Ein betrieblicher Vermsgensbildungsplan wird in immer mehr Unter-
nehmen eingefiihrt. Hatten im Jahr 2000 nur etwa 16000 Unternehmen
einen PEE eingerichtet, so waren es Ende 2004 bereits 125000.'7 Neu ist
seit 2006 die gesetzliche Pflicht, dass ein Unternehmen einen betrieb-
lichen Vermogensbildungsplan einfilhren muss, wenn es Gewinmbetei-
ligung im Sinne der Participation betreibt.'® Da dje Participation ihrer-
seits fiir Unternehmen mit mehr als 50 Arbeitnehmern verpflichtend
ist, bedeutet die neue Regelung fiir diese Unternehmen, dass auch PEE
dort obligatorisch ist. Die verpflichtende Beteiligung des Unterneh-
mens an den Vermdgensbildungsplinen ist allerdings auf die Verwal-
tungskosten beschrankt. Im Jahr 2003 hatten sich Unternehmen den-
noch freiwillig mit 1,3 Milliarden Euro an der betrieblichen Vermé-
gensbildung beteiligt.'” Seit 2006 gilt hier die Regel, dass ein freiwilliger
Beitrag des Arbeitgebers hochstens das Dreifache des Arbeitnehmerbei-
trags betragen darf, wobei die absolute Hachstgrenze 89 des jahrlichen
Sozialversicherungshichstbetrages ausmacht, was fiir das Jahr 2008 ei-
nen Betrag von 2662, Buro ergibt, der um 80% auf 4791, Euro erhtht
werden darf, wenn Mitarbeiteraktien erworben werden. Diese Hochst-
grenze wird vor dem Hintergrand der Freistellung des investierten Be-
trages von Steuern und Sozialabgaben verstindlich.

2. Uberbetrieblicher Vermégensbildungsplan PEl
(,plan d’epargne interentreprise”)

Uberbetriebliche Vermbgensbildungspline sind viel seltener. Sie sollen

¢s den Beschiftigten mehrerer kleiner und mittlerer Unternehmen er-

mdglichen, zu dieser Art der Vermégensbildung Zugang zu bekommen,

insbesondere indem die Verwaltungskosten fiir einen Vermdgensbil-

dungsplan von mehreren Unternehmen gemeinsam getragen werden.

11 Ordonnance No 67-693 du 17 aout 1967; Ordonnance No 67-694 du 17 aout 1967 (www.legifrance.
gouv.fr),

12 Lol No 90-1002 du 7 novembre 1990 (www.legifrance.gouv.fr],

13 Art. L. 442-2 Code dis Travail.

14 Art. R 3324-22 Code du Travail.

15 Oben Anm. 1C.

16 Loi pour le pouvoir d'achat du 8 février 2008 (www.iegifrance.gouv.fr),

17 Franzdsische Botschaft (Hrsg,), Die Gewinnbeteiligung der Arbeinehmer in Frankreich - Ausziige aus einem
Bericht der Natlonalversammlung vom 13.9.2008, 5. 4 {abrufbar unter: www.botschaft-frankreich.de).

18 FEingefihrt durch Loi No. 2606-1770 du 3¢ chambre pour le développernent de la participation et de
Iactionaries slarié (wwwiegifrance.gouvfr).

19 Oben Anm. 10.
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3. Vermdgensbildungsplan fiir Betriebsrenten PERCO
(»plan d’epargne pour la retraite collective)?°

Seit 2003 fordert der PERCO das rentenbezogene Sparen durch Steu-
er- und Sozialabgabenfreiheit. Der Vermdgensbildungsplan fiir Be-
triebsrenten wird gespeist von den freiwilligen Zahlungen der Be-
schiftigten, die auch hier wiederum ihre Mittel aus Erfolgs- und Ge-
winnbeteiligung einbringen kénnen. Aber auch Ubertragungen aus
den betrieblichen oder {iberbetrieblichen Vermégensbildungsplinen
sind moglich. Die Verwaltung der Mittel erfolgt durch Banken oder
Versicherungen. Diese langfristige Anlage endet erst mit dem Renten-
eintritt des Beschiftigten und wird entweder einmalig als Kapital oder
als Rente ausgezahlt, Die Einrichtung eines Vermogensbildungsplans
fiir Betriebsrenten erfolgt durch Vereinbarung zwischen Arbeitgeber
und Arbeitnehmervertretung und ist seit 2006 fitr die Unternehmen
verpflichtend, die bereits seit fitnf Jahren einen betrieblichen Verma-
gensbildungsplan (PEE) haben, 2!

V. Verbreitung

Frankreich ist in Europa das Land mit der héchsten Verbreitung von
finanzieller Beteiligung der Mitarbeiter. Laut dem Rat zur Uberwa-
chung der Entwicklung bei der Mitarbeiterbeteiligung (CSP) sind
53% der Beschiftigten zu einer der Formen der Mitarbeiterbeteili-
gung berechtigt. Allerdings machen die -Arbeitnehmer der kleinen
und mittleren Unternehmen nur 8,7% der Begiinstigten aus.”? Dabei
schlieRen sich die verschiedenen Instrumente der Erfolgs- und Ge-
winnbeteiligung sowie der Kapitalbeteiligung nicht aus, sondern kén-
nen kombiniert bzw. kumuliert werden. Das gilt auch fiir die jeweils
damit verbundenen steuer- und sozialrechtlichen Vorteile®® Diese
Moglichkeit wird von Arbeitnehmern haufig genutzt, sofern das je-
weilige Unternehmen gleichzeitig mehrere Beteiligungsformen anbie-
tet. Flexibel sind auch die Regeln fiir den Fall, dass der Arbeitnehmer
das Untenehmen verldsst: fitr die Gewinnbeteiligung und den betrieb-
lichen Vermégensbildungsplan (PEE) gilt dann, dass die Sperrfrist
verkiirzt wird, der Arbeitnehmer seine Anspriiche zu einem neuen
Arbeitgeber mitnehmen oder die urspriingliche Sperrfrist beim akten
Arbeitgeber abwarten kann. Im Jahre 2006 beteiligten sich etwa zwei
Drittel der grofen Unternehmen an Gewinnbeteiligungsprogrammen,
wovon 10,3 Millionen Arbeitnehmer profitierten.

V. Mitwirkung der Arbeitnehmervertretungen

Spétestens seit 2002 sind die franzésischen Gewerkschaften und die be-
trieblichen Arbeitnehmervertreter aktivin der Mitarbeiterkapitalbeteili-
gunginvolviert. Vier der fiinf groen Gewerkschaftsbiinde® haben in je-
nem Jahrden Gewerkschaftsrat fiir betriebliche Vermogensbildung (,,co-
mité intersyndical de Pépargne salariale® — CIES } gegriindet. Dieser
Rat begutachtet die unterschiedlichen Anlageformen, die von Banken,
Versicherungen oder parititischen Einrichtungen angebotenwerden,

Aber auch schon bei der Einfithrung von Mitarbeiterkapitalbeteili-
gungsprogrammen sind die Arbeitnehmervertreter zu beteiligen. Im
Prinzip sind drei Wege der Arbeitnehmerbeteiligung denkbar: zum ei-
nen durch einen (Firmen—)Tarifvertrag, zum anderen durch eine Ver-
einbarung zwischen Arbeitgeber und ,,Comité d’entreprise®, mit Ein-
schrinkungen das Pendant zum deutschen Betriebsrat.®® Bei der Fin_
fiihrung von Participation oder Intéressement geniigt schlieflich auch
die Zustimmung von zwei Dritteln der Arbeitnehmer zu einem Kon-
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zept des Arbeitgebers. Allerdings miissen dann im Unternchmen vor-
handene Gewerkschaftsdelegierte (»délégués syndicaux®) oder ein
Comité d’entreprise konsultiert werden.

Grundsitzlich gilt, dass die Einfithrung cines Arbeitnehmer-Sparpro-
gramms auf einer Vereinbarung zwischen Arbeitgeber und Arbeitneh-
mervertretern beruhen muss (Art. 1. 442-10 Code du Travail). Bis
2004 konnte der Arbeitgeber PEE noch einseitig einfithren. Seitdem
muss er auch schon iber die Einfithrung dann mit Gewerkschaften
oder dem Comité d’entreprise zumindest (jahrlich) verhandeln, wenn
es im Unternehmen Gewerkschaftsdelegierte oder ein Comité d’entre-
prise gibt (Art. L. 132-27 Code du Travail). Nur wenn diese Verhand-
lungen zu keinem Ergebnis fiihren, darf der Arbeitgeber PEE cinseitig
einfiihren. Dariiber hinaus hat das schon mehrfach erwihnte Gesetz
von 2006 die Verhandlungspflicht des Arbeitgebers noch erweitert: in
Unternehmen, in denen es bereits seit fiinf Jahren einen betrieblichen
Vermégensbildungsplan (PEE) gibt, miissen mit den Arbeitnehmer-
vertretern Verhandlungen tber die zusitzliche Einfithrung eines Ver-
mogensbildungsplans fiir Betriebsrenten (PERCO) gefithrt werden
(Art. L. 443-1-2 Code du Travail). Abgeschlossene Vereinbarungen
Uber die Arbeitnehmerkapitalbeteiligung miissen, um wirksam zu
werden, bei der Arbeitsverwaltung (DDTEFP)? registriert werden.?®
Die DDTEFP hat dann gemif der durch das Gesetz von 2006 neu
eingefithrten Regelung vier Monate Zeit zu priifen, ob die Vereinba-
rung mit den gesetzlichen Vorgaben iibereinstimmt {Art. L. 444-11
Code du Travail) und kann ggfs. Anderungen fordern, die dann nach-
verhandelt werden miissten. Allerdings berithrt das nicht die Steuer-
und Sozialabgabenfreiheit der bis dahin schon geleisteten Beitrige.”
Die Stellung des Comité d’entreprise wird durch die Einfithrung von
Mitarbeiterkapitalbeteiligungsprogrammen  gestirkt. Das Comité
d’entreprise (Unternehmensausschuss), nur auf den ersten Blick dem
deutschen Betriebsrat gleichgestellt, hatte lange keine Befugnis zum
Abschluss von Betriebsvereinbarungen nach deutschem Muster, also
mit bindender Wirkung. Durch Gesetz von 2004* wurden dem Co-
mité d’entreprise dann echte Verhandlungskompetenzen im Hinblick
auf die Einrichtung von Arbeitnchmer-Sparprogrammen eingeraumt.
Das hat das Gesetz von 2006 dahingehend erginzt, dass die tarifver-
traglichen Regelungen zur Mitarbeiterkapitalbeteilignng  Kontroll-
rechte des Comité d'entreprise vorsehen konnen.’® Fur die Erfolgsbe-
teiligung sind diese Kontrollrechte schen linger gesetzlich vorge-
schricben (Art. L. 441-3 und L. 444-10 Code du Travail).

Kontroll- oder gar Verhandlungsrechte hat der Gewerkschaftsrat fiir be-
triebliche Vermégensbildung (CIES) nicht, Die Funktion des aus acht
Personen zusammengesetzten CIES besteht in der Beratung der Ge-
werkschaften einerseits, aber auch der Vermogensverwaltungsgesell-
schaften andererseits — derzeit 12, die 90% der Arbeitnehmer-Sparpro-

2

<

Auch hier gibt es, wie bej den Vermégensbildungspidnen PEE und PEI eine iiberbetriebliche Varlante in

Form der PERCCH (,plan d*€pargne retraite collectif imter-entreprisas”).

21 Ordonnance du 23 mars 2006 (www.legifrance.gouv.fr),

22 Oben Anm, 10.

23 Massor-Cazaux, 2.2.0, 5.37.

24 CFDT [«Confédération francaise démocratique du travails), CGT («Confédération générale du travalls),
CFTC (= Confédératior. francaise des travailleurs chrétlenss), CFE-CGC.

25 Informaticnen dazu unter wiww.ci-esfr,

26 Dazu genavet Kdrner, Formen der Arbelinehmermitwirkung - Das franzésische Comité d'entreprise, Ba-
den-Baden 1999, 5, 46 ff.

27 Das geschieht bei der «Direction départementale du travar,, de Femploi et de la formatien profession-
nelle» (DDTEFP),

28 Massot-Cazaux, a.a, 0, 5. 30.

29 A.a.0,5.34

30 Loi No 2004-391 du 4 mai 2004 (www.legifrance.gouv.fr).

31 Massor-Cazaux, a.2.Q,, 5. 35.
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gramme verwalten.?® Seit einiger Zeit vergibt der Rat das CIES-Giitezei-
chen fiir Anlageprodukte, die in besonderem Mafe den drei wichtigs-
ten Anlagezielen des CIES entsprechen: hischstmégliche Sicherheit fiir
die angelegten Betrige, Férderung von Arbeitnehmer-Sparprogram-
men insbesondere in kleinen und mittleren Unternehmen und Bevor-
2ugung sozial verantwortbarer Anlageformen.

VI. Ausblick

Die Bilanz der franzosischen Mitarbeiterkapitalbeteiligung ist nicht
cindeutig. Die Variationsbreite der Beteiligungsformen sowohl fiir die
Unternehmen wie auch fiir die einzelnen Arbeitnehmer bietet zwar viel
Raum fiir jeweils passende Lésungen, was zu hoher Akzeptanz der Mit-

arbeiterkapitalbeteiligung und deren weiter Verbreitung in Frankreich

fithrt. Vor allem unterscheidet sich das franzésische Modell von ande-
ren fortgeschrittenen Systemen durch seine Verbindlichkeit: nirgendwo
sonst ist eine Gewinnbeteiligung ab einer bestimmien Unternehmens-
grofe obligatorisch und wird die Berechnung der Arbeitnehmerbeteiii-
gung gesetzlich vorgeschrieben wie bei der Participation.

Durch das mehrfach erwihnte Gesetz zur Entwicklung der Arbeitneh-
merbeteiligung und der Mitarbeiteraktien vom 31.12.2006% werden
die einzelnen Branchen verpflichtet, bis Ende 2009 Beteiligungsver-
einbarungen abzuschliefen. Auch die Mitbestimmung der Arbeitneh-
mer soll gestirkt werden, indem im Aufsichtsrat eines borsennotier-
ten Unternehmens ein Arbeitnchmervertreter gewsihlt werden muss,
wenn die Arbeitnehmerseite iiber mehr als 3% des Unternehmenska-
pitals verfiigt. Bislang ist diese Regelung aber wenig praktisch gewor-
den, da trotz aller Beteiligungsprogramme kaum ein Unternehmen
eine Kapitalbeteiligung in Arbeitnehmerhand aufweist, die 3% fiber-
steigt.

Bei allen Verdiensten des franzdsischen Modelis der Mitarbeiterkaptial-
beteiligung diirfen aber auch die Probleme nicht aus dem Blick geratern.
Zunichst ist schon das statistische Zahlenmaterial ungenau.* Dann
lasst die lange Reihe der Gesetze zu Arbeitnehmerbeteiligungs- und
Sparprogrammen zuweilen eine klare Linie vermissen. Die Inflation an
immer neuen Programmen erschwert den Uberblick und die Umset-

Dr. iur. Jens Lowitzsch

zung, zumal vieles auch noch miteinander kombinierbar ist. Die jeweils
verfolgten Ziele widersprechen sich teilweise: einmal geht es um die
Sparférderung fiir die Altersversorgung, dann wieder durch die Verkiir-
zung von Sperrfristen im Gegenteil um die Ankurbelung des Konsums.
Oder aber es soll die Stabilitit des Kapitals franzésischer Unternehmen
durch die Steigerung des Anteils an Mitabeiteraktien geférdert werden.
Vor allem aber ist die Gefahr nicht von der Hand zu weisen, dass sich
w»das gesellschaftliche Projekt®, so der oben zitierte ehemalige franzosi-
sche Staatsprisident, in ein rein wirtschaftliches verwandelt und die
Unternehmen durch die Vielfalt der Programme und deren vor allem
attraktiver steuerlicher Férderung angeregt werden kénnten, Entgelt-
erhdhungen Schritt fiir Schritt durch Gewinn- und Kapitalbeteiligun-
gen zu ersetzen. Nicht zuletzt franzésische Wirtschaftswissenschaftler
warnen vor dieser Gefahr.>

Inwieweit hier die starke Beteiligung der Arbeitnehmervertreter einer
solchen Entwicklung Einhalt gebieten kann, muss sich noch zeigen,
Jedenfalls hat sich der Gewerkschaftsrat fiir betriebliche Vermégens-
bildung (CIES) als Grundprinzip seiner Arbeit auf die Fahnen ge-
schrieben, dass Mitarbeiterkapitalbeteiligung nicht zu Entgeltersatz
fithren darf,*

/! Autorin

Prof. Dr. iur. Marita Koener ist seit 2007 Professorin
fir Wirtschafts- und Arbeitsrecht an der Universitit der
Bundeswehr Miinchen und Gastprofessorin an der Uni-
versitdt Paris X-Nanterre. Schwerpunkt ihrer wissern-
schaftlichen Arbeit ist das deutsche, européiische und
internationale Arbeitsrecht.

32 CIES, Rapport d'activité du Comité Intersyndical de FEpargne salariale, 2007, 5.2 (abrufbar unter:
wiwwgi-esfr).

33 Vgl Anm. 18,

34 Pepper IV, 5. 117,

35 Augustin Landier/David Thesmar, Le grand méchent marché, décryptage d'un fantasme francals, Paris
2007,5.158,

36 CIES, Rapport d'activité 2007, 2.2,0.,, 5. 2,

Mitarbeiterbeteiligung und
Unternehmensnachfolge in KMU

Der Employee Stock Ownership Plan (ESOP)

Ein hundertprozentiger oder anteilsmiBiger Employee Stock Owner-
ship Plan (ESOP) ist ein ideales Instrument, um Eigentiimer- bzw.
Managementwechsel und Mitarbeiterbeteiligung in nicht bdrsenno-
tierten Gesellschaften zu erleichtern, Vor dem Hintergrund jiingster
Initiativen auf europiischer Ebene und in Anbetracht des Gesetzent-
wurfes der Bundesregierung, der gerade klein und mittelstindische
Unternehmen unterstiitzen soll, ist das hier vorgestellte ESOP-Kon-
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zept als Vehikel zur Unternehmensnachfolge von besonderem Inte-
resse.

l.  Einfiihrung

Infolge neuer Finanzierungsformen verliert auch in Deutschland die in-
nerfamilidre Unternehmensnachfolge an Bedeutung, wihrend Verkaufe



an Drittezunehmen, Das Vordringen internationaler Investoren auf ehe-
mals lokale Markte verbreitert dabei das Spektrum potenzieller Kaufer
fiir europiische kleine und mittelstindische Unternehmen. Einer Studie
der Deutschen Bank vom Mai 2007 zufolge wird im deutschen Mittel-
stand nicht einmal mehr jedes zweite iibergabereife Unternehmen inner-
familidr weitergegeben werden; rund 10% der Befragten planen eine un-
ternehmensinterne Ubergabe an Mitarbeiter, etwa 21 % gehen von einem
Verkaufaus. A

In einer Mitteilung von 2006” geht die Europaische Kommission da-
von aus, dass im Zusammenhang mit der Alterung der europiischen
Bevélkerung ,sich ein Drittel der Unternehmer in der EU, und zwar
tiberwiegend jene, die Familienunternehmen leiten, in den nichsten
zehn Jahren avs dem Geschiftsleben zurtickziehen® wird. Dies weise
auf eine enorme Zunahme von Unternehmensitbertragungen hin,
durch die in den EU-27 bis zu 690000 kleine und mittelstandische
Unternehmen und 2,8 Mio. Arbeitsplitze jiltrlich betroffen sein wer-
den.’ Es sind aber gerade diese Mittelstandsunternehmen, die das
Riickgrat der europiischen nationalen Volkswirtschaften bilden. Ihr
Verkauf an unpersonliche Private Equity Funds® und strategische In-
vestoren wird neben dem Berufsleben der abhingig Beschaftigten
auch den Wohlstand und die Lebensqualitit in Europas Regionen be-
einflussen. Diese Entwicklung bedroht die duferst erfolgreiche regio-
nale Ausprigung der (Familien-)Unternehmensstruktur und betrifft
die europiische Gesellschaft selbst, ihre Werte sowie ihre Fffektivitit.

Il. Hintergrund: Die Europiische Agenda

Die Europiische Kommission und das Europgische Parlament riefen
2003 eine neue Initiative ins Leben, die in der Stellungnahme des Aus-
schusses fiir Wirtschaft und Soziales vom 26.2.2008° hinsichtlich der
Mitteilung der Europiiischen Kommission ,,Uber den Rahmen fiir die
Férderung der finanzieflen Mitarbeiterbeteiligung“® Ausdruck fand.
Das Europdische Parlament forderte die Kommission auf, Studien zu
den in seinem Beschluss vom 5.6.20037 genannten Themen einzurei-
chen, einschlieflich der Studie iiber die Bildung eines europiischen
Kontrollorgans. 2006 unterstrich der Vize-Prasident der Européischen
Kommission, Giinther Verheugen, in seinem Vorwort zu dem PEPPER-
IT-Bericht eine stirkere Verbindung zwischen Entlohnung und Unter-
nehmenserfolg als einen Weg zur Reform der Arbeitsmirkte.

In Frankreich hat am 12.9.2007 die Ministerin fiir Wirtschaft, Finanzen
und Arbeit, Christine Lagarde, anldsslich des dortigen 40-jahrigen Jubi-
liums der Finanziellen Partizipation darauf hingewiesen, dass Frank-
reich beabsichtigt, die Entwicklung eines von allen Mitgliedstaaten ge-
tragenen Europdischen Modells der Mitarbeiterbeteiligung anlisslich
der Ratsprasidentschaft 2008 auf die Europiische Agenda zu setzen.
Die 2008 dem Europiischen Parlament vorgestellte Europiische Platt-
form fiir Mitarbeiterbeteiligung® entspricht der Aufforderung zar Ana-
lyse und Beschreibung der Rahmenbedingungen der Mitarbeiterbeteili-
gung und der existierenden Modelle. Aus diesen bemerkenswerten poli-
tischen Initiative auf europiischer Ebene ergibt sich, dass die Bedin-
gungen fiir eine Verbesserung der Rechtsgrundlagen der finanziellen
Mitarbeiterbeteiligung (und somit auch fiir die Verwandlung von
Nicht-Eigenttimern in Anteilseigner) derzeit besonders giinstig sind.
2008 bietet der PEPPER-IV-Bericht® erstmals einen Gesamtiiberblick
der Mitarbeiterbeteiligung in simtlichen Mitglieds- und Kandidaten-
lindern der Europaischen Union. Das kommissionsgeférderte Projekt
schlieft die Liicke zwischen PEPPER I/IT (1991 EU-12/ 1997, EU-15)
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und PEPPER II (2006 10 neue Mitglieder und 4 Kendidatenlin-

der). Der Bericht legt fiir die 27 Mitgliedstaaten und die zwei Bei-

trittskandidatenléinder zum ersten Mal vergleichbare empirische Da-
ten auf der Basis einheitlicher, von der Europiischen Stiftung zur

Verbesserung der Lebens- und Arbeitsbedingungen entwickelter Be-

nchmarking-Indikatoren vor, Er fasst die vorhergehenden PEPPER-

Berichte zusammen und besteht aus drei aufeinander aufbauenden

Komponenten:

— Landerprofile mit Beschreibung der rechtlichen Rahmenbedingun-
gen, der bestehenden Anreize sowie der Haltung von Regierungen
und Sozialpartnern; -

~ Benchmarking der Mitarbeiterbeteiligung, d.h. von Art und Umfang
der nationalen Modelle vor dem Hintergrund der Linderprofile;

- vergleichende Analyse nationaler Besonderheiten und politischer
Ansitze, die sich auf das Umfeld der Mitarbeiterbeteilipung auswir-
ken, und Herausarbeitung eines kontextuellen Bezugsrahmens fiir
die einzelnen Linderprofile.

Der PEPPER-IV-Bericht liefert, ungeachtet der Datenguelle, schliissi-
ge Nachweise fiir einen signifikanten Anstieg der finanziellen Mitar-
beiterbeteiligung in Buropa in der vergangenen Dekade. Dies betrifft
sowohl die Gewinnbeteiligung als auch die Kapitalbeteiligung von Ar-
beitnehmern, wenngleich Erstere weiter verbreitet ist (Details hierzu
siche Kapitel IT und HI). In der gesamten Europiischen Union wichst
der Anteil von Unternehmen, die PEPPER-Modelle anbieten. Zwi-
schen 1999 und 2005 nahmen allen Arbeitnehmern offen stehende
{nbroad based”) Kapitalbeteiligungsmodelle von durchschnittlich
10% auf 18% und Gewinnbeteiligungsmodelle von durchschnittlich
19% auf 269% zu (beides nicht gewogenes Mittel aller Linder), Eben-
s0 stieg der Anteil der Arbeitnehmer, die von diesen Modellen Ge-
brauch machen. Ungeachtet dieser positiven Dynamik lasst sich fi-
nanzielle Mitarbeiterbeteiligung in einem Ausmaf, die tatsichlich ei-
nen signifikanten Anteil der arbeitenden Bevilkerung erfasst (,broad
based”), bislang nur in einer Handvoll Lindern becbachten.

M. Der Employee Stock Ownership Plan (ESOP)

Das hier vorgestellte ESOP-Konzept beruht auf der Idee eines Mo-
dells, welches in allen Mitgliedstaaten der Europdischen Union an-
wendbar ist und gleichzeitig bewihrte nationale Erfahrungen und
Traditionen aufgreift. Auf europiischer Ebene wurde 2008'° ein ein-
heitliches Konzept mit alternativen Lésungen, das ,Bausteinmodell

Slehe .Deutscher Mittelstand vorn Aussterben bedroht? Unternehmensnachfolge im Fokus*, Deutsche
Bank Research, aktuelle Themen 387 vom 29.5.2007, download; www.dbresearch.de,

Umsetzung des Lissabon-Programms der Gemelnschaft filr Wachstum und Beschaftigung, Untemeh-
menstbertragung — Kentinuitit durch Netranfang vom 14.3,.2006, KOM (2006) 117 endagilltig.
Hechrechnung aufgrund des Abschlussberichts des BEST-Projekts {iber die Ubertragung von kleinen und
mittelsténdischen Unternehmen von 2002, in dem das Potenzial fiie die jshrliche Anzahl von Obertra-
gungen in den EU-15 auf 6§10 00C Unternehmen geschiitzt wurde: so etwa flir Deutschland ca. 354.000
Unternehmen In den ndchsten fiinf Jahren (Institut flir Mittelstandsforschung, Bann 2005), fiir Frankreich
2. 606 000 in den.nachsten zehn dakren {Vilgin, La transmission des PME artisanales, commerciales, In-
dustrielles et de services, avis et rapport du conseil dconemique et social, 2004),

Der Umfang der Transaktionen durch Private-Equity-Fonds in Europa hat in den letzten Jahren wesent-
lich zugerommen, von 126 Mrd, Euro in 2005 bis auf 178 Mrd, Euro in 2007 (Incisive Financial Publish-
ing, 2007}

S0CI 115, Employee Financial Participation, CESE 284/2003.

COM (2002) 384 Final,

P5-TA (2003} 0253,

Mit elnemn Vorwort seines Prasideriten Hans Gert Plittering Mitarbeiterbeteiligung fiir ein neues Soziales
Europa® (DE/EN/FR). Mit dem Ziel, firderungswiirdige Modelle auf europdischer Ebene zu identifizieren,
werten Vor- und Nachteile verschiedener Madelle der finanziefien Mitarbeiterbetetligung auf nationaler
Ebene diskytiert,

J. Lowitzsch, [ Hashi, R. Woodward (Hrsg.), The PEPPER IV Report - Assessing and Benchmarking Finan-
clal Partkipation of Employees in the EU-27, Berlin, 2008,

10 Siehe J. Lowitzsch et, al. Mitarbeiterbeteiligung flir ein neues Soziales Europa® (DE/EN/FR) mit einem
Vorwort des Prsidenten des Europsischen Parlarments, Hans Gert Péttering.
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vorgeschlagen, dessen Elemente sich gegenseitig erginzen. Die Bau-
steine bestehen aus den folgenden drei Grundelementen:
- Gewinnbeteiligung (bare, aufgeschobene und auf Aktienbasis),
— Kapitalbeteiligung (Belegschaftsaktien und -aktienoptionen),
- Employee Stock Ownership Plans (ESOPs) als kollektives Beteili-
gungsmodell unter Einbeziehung der anderen beiden Elemente.
Gewinnbeteiligung, Belegschaftsaktien und -aktienoptionen sind in
der gesamten Buropdischen Union relativ verbreitet; ESOPs dagegen
kommen iiberwiegend in den Staaten mit angloamerikanischer
Rechtstradition, z.B. Grofbritannien und Irland", aber auch in Un-
garn oder Kroatien vor.
ESOPs sind in den Vereinigten Staaten als ein Finanzierungsinstrument
entstanden, das unter Verwendung externer Kredite die Entwicklung ei-
ner hohen Mitarbeiterkapitalbeteiligung ermégiicht und fiir die Finan-
zierung der Unternehmensnachfolge in nicht borsennotierten KMU ge-
nutzt werdenkann.'? Des Weiteren bieten die in den USA gemachten Er-
fahrungen aufgrund der Tatsache, dass sie in allen 50 Bundesstaaten um-
gesetzt wurden, ein Modell fiir einen grenzitbergreifenden Rechtsrah-
men. In threr Mitteilung iiber ,Rahmenbedingungen fiir die Forderung
der finanziellen Beteiligung der Arbeitnehmer!® verweist die Europi-
ische Kommission ausdriicklich auf diese Erfahrungen und betont ,in
welchem Mafe die finanzielle Beteilipung das Wirtschaftswachstum
und den industriellen Wandel fordern und sicherstellen kann, dass alle
Arbeitnehmer am wachsenden Wohlstand teilhaben®,
Wihrend im Allgemeinen das Eigentum an Aktien des Arbeitgebe-
runternehmens fiir Mitarbeiter ein zusitzliches Risiko bedeutet, trifft
dies beirmn ESOP nicht zu, Zwar werden die Mitarbeiter genau wie in
anderen Kapitalbeteiligungsmodellen ermutigt, in die Aktien ihres
Arbeitgeberunternehmens und nicht eines anderen Unternehmens zu
investieren, wodurch das Risiko konzentriert und nicht gestreut wird.
Doch beim ESOP gibt es einen wesentlichen Unterschied: Die Anteile
werden durch genau terminierte Zahlungen des Unternehmens an
den Employee Share Ownership Trust (ESOT) finanziert. Diese Zah-
lungen stellen filr den Mitarbeiter einen zusitzlichen Vorteil neben
der traditionellen Verglitung dar; sein Gehalt bleibt unangetastet. Als
besonders innovatives und in Europa noch wenig verbreitetes Kon-
zept und im Hinblick auf die Frage der Unternehmensnachfolge soll
im folgenden daher der ESOP niher analysiert werden.

1. Der ESOP und die Gewinnbeteiligung

auf Aktienbasis

Die Gewinnbeteiligung auf Aktienbasis ist eine Form der aufgescho-

benen Gewinnbetetligung, bei der der Gewinnanteil in Aktien des Un-

ternehmens ausgezahlt wird, Die Aktien werden in der Regel fiir eine
bestimmte Frist in einem Aktienfonds des Unternehmens eingefroren,
und die Belegschaft kann erst nach Ablauf dieser Frist iiber sie verfit-
gen. Ahnlich sind Employee Stock Ownership Plans (ESOPs) durch
das Unternehmen finanziert, welches entweder Anteile bzw. Aktien
des (i.d.R. nicht bérsennotierten) Unternehmens, Finanzmittel fir
ihren Erwerb oder Sicherheiten fiir einen Kredit, den der Plan fir den

Erwerb existierender oder neuer Anteile bzw. Aktien aufnimmt, be-

reitstellt. Die Elemente kinnen kombiniert werden, so dass sich die

folgenden Strukturmerkmale ergeben: (vgl. Abb, 1)**

— Das Unternchmen griindet einen treuhinderischen ESOP-Fonds
zugunsten der Mitarbeiter {in Kontinentaleuropa in Form ciner Ka-
pitalgesellschaft, eines Verein oder einer Stiftung; im angloamerika-
nischen Rechtskreis in der Régel in Form eines Trusts).
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Abb. 1 ———

— Der ESOP-Fonds wird normalerweise durch eine Kombination aus
Leisiungen des Unternehmens und einem Kredit finanziert. Der
ESOP-Fonds kann den Kredit direkt von einer Bank aufnehmen
oder aber vom Unternehmen, das seinerseits ein Darlehen bei einer
Bank oder bei einem anderen Kreditgeber aufhimmt. Anteile bzw.
Aktien werden entweder von Altaktioniiren erworben oder im Rah-
men einer Kapitalerh6hung ausgegeben. Als Sicherheit fiir das Dar-
lehen des ESOP-Fonds wird tiblicherweise eine Garantie des Unter-
nehmens verwendet; es gibt aber auch Gestaltungen ohne Riickgriff
auf das Unternehmen.

— Die Anteile bzw. Aktien werden durch ESOP-Fonds treuhinderisch
fidr die Mitarbeiter gehalten und erst nach einer Sperrfrist den per-
sonlichen Konten der Mitarbeiter zugeordnet. Diese Sperrfrist,
wahrend derer die Anteile bzw. Aktien auf einem Konto des ESOP-
Fonds festliegen, wird entweder vom Treuhénder bestimmt oder sie
richtet sich nach dem Tilgungsplan des Darlehens bzw. nach steuer-
lichen Gesichtspunkten. Meist spielen simtliche Aspekte eine Rolle.

— Wird ein Gewinnbeteiligungsplan auf Aktienbasis zur Verteilung
der Aktien verwendet, so werden diese tibertragen, ohne dass der
Gewinnbeteiligungsplan dafiir Zahlungen leistet. Alternativ kann
das Unternehmen an diesen Plan Zahlungen leisten, mit denen der
Gewinnbeteiligungsplan Aktien vom ESOP-Fonds erwirbt. In bei-
den Fillen werden die Aktien bereits mit dem Erwerb individuellen
Konten der Mitarbeiter zugeordnet.

— Das Darlehen kann durch direkte Zahlungen des Unternehmens an
den ESOP-Fonds, aus dem Erlos vom Aktienverkauf an den Ge-
winnbeteiligungsplan auf Aktienbasis sowie aus den Dividenden
auf Anteile bzw. Aktien, die der ESOP-Fonds halt, getilgt werden.

2.  Besondere Eigenschaften des Employee Stock
Ownership Plan

Im Gegensatz zu Rentenfonds, in denen die Anfagen grundsitzlich di-

versifiziert sein miissen, wird der ESOP-Fonds ausschlieflick fir die

Aktien bzw. Anteile des beschiftigenden Unternehmens eingerichtet.

Dabei kann der ESOP-Fonds von Unternehmen, die nicht bérsenno-

tiert sind, genutzt werden, um einen internen Markt zum Kauf und

Zu Ifand vgl. £. Shanahan, L, Hennessy, Underpinning Partnership at the Workplace - An MSF Guide to

Profit Sharing, ESOPs and Equity Participation, Gublin, 1598, 5. 9.

12 Siehe Empfehlung der Europélschen Kommission vom 7.12.1994 JUber die Unternehmensnachfolge in
Klein- und Mittelstands-Unternehmen®, 94/1069/EWG, mit erklirendem Vermerk, ABL EG, C 400,
31.12.1994, 5. 1. Einer der Kernbereiche nach dem Abschlussbericht des MAP 2002-Projekts, Generaldi-
rektion der Europiiischen Kammission fiir Unternehmen oTransfer of Businesses - Continufty Theough a
New Beginning®, 2003.

13 KOM {2002} 364 endgdltig, 5.7.2002, 5. 3, 71.

14 GemdR der Definition in . Shannahan, L. Hennessy, Underpinning Partnership at the Workplace — An

MSF Guide ta Profit-Sharing, ESOPs and Equity Participation, Dublin, 1998, 5. 5.



Verkauf von Anteilen des Unternehmens fiir die Mitarbeiter zu schaf-
fen. Dies funktioniert dann, wenn der Fonds neben der periodischen
Zuteilung von Anteilen einen Marktplatz zum Verkauf und weiterge-
henden Erwerb bereitstelit, was iiblicherweise durch Anteilsauktionen
im Zweijahresrhythmus erfolgt. Der ESOP-Fonds kann diesen Markt
mit Liquiditat versorgen, wenn er gleichzeitig Anteile erwirbt, um
diese dann spiter an Mitarbeiter zu tibertragen. Da durch den ESOP
innerhalt des Unternchmens ein Markt fiir Aktien bzw. Anteile ent-
steht, die sonst nicht handelbar wiren, ist der ESOP ein Finanzie-
rungsmodell, von dem sowohl die Arbeitnehmer als auch das Arbeit-
geberunternehinen profitieren.

Fin wichtiges Merkmal des ESOP in diesem Zusammenhang besteht
darin, dass die Bezahlung der Anteile bzw. Aktien fremdfinanziert {le-
veraged) werden kann, indem ein Kredit von einem externen Kredi-
geber aufgenommen wird. Dieser Mechanismus ist wichtig, da et gro-
Bere Transaktionen innerhatb des Unternehmens exleichtert und zu-
gleich substanzielle Kapitalbeteiligung der Mitarbeiter entstehen lisst.
Die Schulden des ESOP-Fonds werden durch regelmiflige Zahlungen
des Unternehmens an den Trust finanziert. Auch Dividenden auf An-
teile bzw. Aktien aus dem Fonds kénnen zur Tilgung des Darlehens
verwendet werden, allerdings ist dies lediglich eine erginzende Mog-
lichkeit.'> Wie andere Bankdarlehen miissen ESOP-Darlehen zuriick-
gezahit werden, unabhingig davon, ob die Dividenden zur Tilgung
ausreichen, Wenn das Unternehmen, wie etwa in den Vereinigten
Staaten, berechtigt ist, die ESOP-Darlehenszahlungen von der Steuer
abzusetzen, ist ein solches Darlehen im Vergleich zu fiblichen Rekapi-
talisierungskrediten privilegiert, S

Durch die Nutzung der Fahigkeit des Unternehmens, den Kredit, mit
dem die Belegschaftsaktien vom ESOP-Fonds bezahlt werden, aufzu-
nehmen oder zu besichern, sowie durch die steuerliche Absetzbarkeit
der Tilgungszahlungen, werden die Kosten einer Finanziereng nach
diesem Modell erheblich reduzjert."” Ein zusatzlicher Vorteil des
ESOP-Modells gegeniiber einem konventionellen Bankkredit ergibt
sich aus der Tatsache, dass die Anteile bzw. Aktien nicht an Dritte vei-
kauft werden und somit das Risiko eines Kontrollverlustes vermieden
werden kann; damit ist auch unter diesem Gesichtspunkt das ESOP-
Modell einem konventionellen Bankkredit vorzuzichen. Selbstver-
stindlich kann jede Kapitalbeteiligung der Belegschaft von 1% bis
100% mit Hilfe des ESOP-Modells auch ohne Fremdfinanzierung
(non-leveraged) erreicht werden.

Das ESOP-Modell als Oberbegriff fitr alle Modelle, die auf einem
treahinderischen Fonds des Unternehmens fiir Belegschaftsaktien be-
ruhen, hat viele Gemeinsamkeiten mit der Gewinnbeteiligung auf Ak-
tienbasis, unterliegt aber weniger Beschrinkungen als diese. Wihrend
die Gewinnbeteiligung nur eine Finanzierungsquelle hat, namlich di-
rekte Zahlungen vom Arbeitgeberunternchmen, kann der ESQP-
Fonds aus verschiedenen Quellen finanziert werden:

— Darlehen des Arbeitgeberunternehmens, eines Gesellschafters bzw.

Aktionirs, der seine Anteile bzw. Aktien verkauft, oder eines Kredit-
instituts,

—~ Dividenden,

— Erlés vom Aktienverkauf an einen Gewinnbeteiligungsplan auf Ak-
tienbasis,

— direkte Zahlungen des Arbeitgeberunternehmens.

Die Gewinnbeteiligungsmodelle auf Aktienbasis stellen fiir das Unter-

nehmen ein Mittel dar, um den Mitarbeitern Aktien zu iibertragen,

bieten jedoch keinen Markt fiir diese Aktien. Dagegen stelit das

Betriabs-Rerater // BR-Snecial 1.2009 zu Heft 1/2 // 5.1.2000
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ESOP-Model nicht nur eine neue Quelle fiir Anteile bzw. Aktien dar,
die an einen Gewinnbeteiligungsplan verkauft werden kénnen, son-
dern schafft auch einen internen Markt, auf dem die Mitarbeiter jhre
Anteile bzw. Aktien verkaufen kénnen, wodurch zugleich Anteile bzw.
Aktien fiir kiinftige Mitarbeiter akkumuliert werden. Der interne Ak-
tienmarkt ist besonders fir nicht bérsennotierte kleine und mittel-
stindische Unternehmen, denen andere Maglichkeiten der Handel-
barkeit ihrer Anteile kaum zuginglich sind, wertvoll.

3. Potenzielle Risiken und Kosten der Einfithrung
von ESOPs

Andererseits birgt eine fremdfinanzierte Kapitalbeteiligung wie beim
ESOP-Modell Risiken. Wihrend bei Gewinnbeteiligungsplanen die Fi-
nanzierung von den Ertrigen abhingt, sind bei fremdfinanzierten
Plinen regelm#flige Zahlungen unabhingig vom Umsatz erforderlich
wie bei der Aufnahme eines konventionellen Darlehens. Beim ESOP-
Modell werden die Darlehen vom Unternehmen als Verbindlichkejten
gefithrt, wenn das Unternehmen eine Garantie fiir das Darlehen auf-
nimmt oder sich zu regelmifigen Zahlungen verpflichtet. Im Extrern-
fall kann die Verpflichtung zur Riickzahlung des Darlehens die Exis-
tenz des Unternchmens bedrohen, wenn es nicht wichst oder unpro-
fitabel wird. In Abwesenheit eines externen Marktes fiir die Aktien
bzw. Anteile kann auch der Fall eintreten, dass geschlossene Gesell-
schaften gezwungen sind, Anteile von ausscheidenden Mitarbeitern
aufzukaufen, wenn der Gesellschaftsvertrag oder nationales Recht dies
vorsieht.'® In dieser Situation wichst die Héhe dieser Riickkaufver-
bindlichkeit in erfolgreichen Unternehmen grundsitzlich mit steigen-
dem Aktienwert, obwohl sich der Prozentsatz am Umlaufkapital in
der Regel nicht verindert.'”” Wenn das Unternehmen keinen realisti-
schen Plan zur Tilgung dieser Verbindlichkeit aufstellt, kann es ge-
zwungen sein, die Anteile bzw. Aktien sffentlich zum Verkauf anzu-
bieten, um die Verbindlichkeit zu erfiiflen, was sebr kostenaufwendig
ist, zum Kontrollverlust fithrt und eine Kapitalbeteiligung fitr kiinfti-
ge Mitarbeiter ausschlieRt.”® Eine bessere Alternative wire eine beson-
dere Riickstellung (sinking fund), obwohl sich in kleinen Unterneh-
men mit wenigen Mitarbeitern die Festlegung der versicherungsma-

15 Wenn das Kurs-Gewinn-Verhitnis (KGV) bel § llegt und der Zinssatz niedrig ist, z B. 5%, wiirde die Til-
gty elnes 7-lahwes-Standard-Kredits nach der Formel K7 + K x 0.05 fast eine Dividende von 20% Im
ersten Jahr erfordern.

16 Far die Vereinigten Staaten vyl. & Bachman, K. Butcher, ESOP Financing, Mational Center for Employee
Ownership Conference Paper, San Francisco CA, 2002,

17 Im Rahmmen einer Madiflkation der dargestellten Darlehensstruktur bevorzugt der Kreditgeber oft, den
Kredit direkt an das Unternehmen zu vergeben, auf das eln zweites ,splegelbildliches” Darlehen des Un-
ternehmens an den ESOP-Fonds folgt. Die Bestewerung ist in dlesem Fail die gleiche wie bei einem di-
rekten Darlehen an den ESOP-Fonds. Die Rickzahlungen sind auch in diesem Fall abzugsféhig, da das
Unternehmen jéhrfiche abaugsfihige Zahlungen an den ESOP-Fonds leisten murss, die der Hishe pach
dem fdr die Tilgung des internen Darlehens des Unternehmens an der ESOP-Fonds erforderlichen Be-
trag entsprechen. Die Zahlungen des ESOP-Fonds an das Unternehmen zur Tilgung des Internen Datle-
hens sind ebenfalls abzugsfahig und kdnnen vem Untemehmen zur Tilgung des Bankdarlehens verwen-
det werden. Das System der ,spiegelbildlichen” Darlehen gibt dem Kreditgeher eine bessere Sicherheit,
Solite der Kreditnehmer nicht Imstande sain, den Kredit zuriickzuzahlen, ist die Position des Kredit-
gebers besser, da er die Sicherheit direkt vorm Kreditnehmer und nicht vom Garanten bekommen hat.

18 50 etwa in den Vereinigten Staaten, in Ifand hingegen haben ausscheidende Mitarbeiter kein Recht,
zum Marltwert ausgekauft zu werden,

19 Der Antell des Umlaufkapitals des Unternshmens, der fiir die Bedienung der Rilckkaufverbindlichicelt

jahrlich eingeplant werden muss, ist relatly konstant, es saf denn, dass sich das Kurs-Gewinn-Verhiltnis

wesentlich veréndert. Ein Durchschnittsunternehmen braucht jahrlich einen Betrag, der 7,5% des Wer-
tes der Im Fonds festgelegten Aktien entspricht. Dieser Batrag entspricht den Dividenden in Héhe von

7,5%, aber nur auf Aktien, die den perséniichen Mitarbeiterkonten berelts zugeordnet wurden, vgl, L.

Lyon, The Repurchase Liability or The Phantom of the ESOP, San Franclsco CA {Menke & Associates, Inc.),

1939, S. 4ff.

Daher soll fiir den Rickkauf ein langfristiger Finanzplan aufgeste!lt werden, um sicherzugehen, dass das

Unternehmen elne solche ,Dividende” tragen kann, Anderenfalls sollte eine Grenze flir den Anteil des

ESOP am Untermehmenskapital festgelegt werden. EIn wachsendes Unternehmen kénnte im Ubrigen

sein ganzes Umlaufkapital fiir die Expansion brauchen, jedoch wiirde efn derart schnell wachsendes Un-

ternehmen wohl an die Bérse gehen wollen.
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thernatischen Voraussetzungen. fiir die Kalkulation der zu erwarten-
den Ausgaben als schwierig erweisen komnte.?! Entfillt ein refativ ho-
her Anteil der Verbindlichkeit auf wenige Planteilnehmer, kommt der
Einsatz einer Lebensversicherung in Betracht,??

Abhingig von Unternehmensgrofe und beteiligten Arbeitnehmern,
konnen die Kosten der Entwicklung und Umsetzung dieses Modells
der finanziellen Beteiligung erheblich sein. Auch die laufenden Kosten
fir Verwaltung, Rechtsberatung und Mitarbeiterberatungen bzw. Be-
legschaftsschulungen miissen eingerechnet werden. Bei geschlossenen
Gesellschaften ergeben sich zusitzliche Ausgaben gegebenenfalls aus
der Pflicht, den Unternehmenswert jahrlich von einem unabhangigen
Experten feststellen zu lassen. Fiir ein mittelstindisches Unternehmen
in den USA etwa betragen die Kosten fiir die Einrichtung eines ESOP
rund 40000 USD und die jihrlichen Verwaltungskosten, einschlie3-
lich der Bewertungskosten, um die 15000 USD.** Grundsitzlich gilt,
dass fiir Kleinunternehinen diese Kosten die Steuervorteile iiberstei-
gen konnen.**

IV. ESOPs als Vehikel fiir die
Unternehmensnachfolge

ESOPs konnen ohne Schwierigkeiten einem oder mehreren verkaufs-
willigen Eigentéimern ihre Aktien bzw. Anteile abkaufen, wihrend
nicht verkaufswillige Eigenttimer ihre Aktien bzw. Anteile weiterhin
halten konnen. Aus Sicht der Unternchmenseigentiimer bzw. Anteils-
eigner ist dies einer der wichtigsten Vorteile des ESOP. Gleichzeitig er-
moglicht der ESOP ausscheidenden Eigentiimern, ihren Wertpapier-
bestand ohne teuren Bérsengang zu diversifizieren.” Ferner wird der
Beteiligungsbesitz der verbleibenden Anteilseigner nicht verwissert,
da keine neuen Aktien bzw. Anteile ausgegeben werden und alle
Aktien bzw. Anteile zum Marktpreis gehandelt werden.?®

Wie oben dargelegt, tilgt in dem Fall, dass der ESOP-Fonds zum Erwerb
der Aktien oder Anteile einen Kredit aufnimmt, das Unternehmen das
externe Darlchen, indem es die Finnahmen des Trusts aus Dividenden
mit den eigenen abzugsfihigen Zahlungen an den Plan kombiniert.
Jahrlich wird eine Anzahl von Aktien bzw. Anteilen, die dem in diesemn
Jahr getilgten Teil des Darlehens entspricht, den persénlichen Mitarbei-
terkonten zugeordnet, in der Regel proportional zu ihrem Gehalt. Auf
diese Weise entsteht durch den ESOP in Mittelstandsunternehmen ein
Markt fiir die Aktien bzw. Anteile ausscheidender Eigentiimer zu einem
fitr sie akzeptablen Preis, der ohne dieses Modell nicht existieren wiirde.
Gleichzeitig kann — zu einem Zeitpunkt, an dem die Ubertragung der
Kontrolle itber das Unternehmen angemessen erscheint  das Eigentum
motivierten Mitarbeitern, die ein starkes Interesse am langfristigen Er-
folg ihres Unternehmens haben, {ibertragen werden.

. Bank ;

Garantie fir
Unternehmen Sargntie fir gewietDarichen fr |
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Somit ist der ESOP eine attraktive Alternative zum Unternehmensver-
kauf an Dritie, insbesondere wenn der Wunsch besteht, die Kontrolle
iiber das Unternehmen innerhalb der Familie oder einer Kerngruppe
von Mitarbeitern zu behalten.?” Da der ESOP ein Trust-Plan ist, wird
die Kontrolle {iber die Aktien bzw. Anteile treuhdnderisch dem ESQP-
Fonds (im angloamerikanischen Rechtskreis meist ein Trust) tibertra-
gen und ist von den ,begiinstigten Eigentiimern® getrennt. Der Treu-
hinder (Trustee) iibt die Stimmrechte aus, wihrend die Mitarbeiter Be-
giinstigte des ESOP-Fonds sind. Treuhinder kann auch die Person sein,
die zuvor einige oder alle eigenen Anteile bzw. Aktien an den Trust ver-
kauft hat. Insbesondere fiir kleinere Unternehmen ist es einfacher, auf
diese Weise die Ubertragung des Eigentums in Etappen umzusetzen —
fiir diejenigen Eigentiimer, die am sofortigen Verkauf interessiert sind,
wird ein Markt fiir die Aktien bzw. Anteile geschaffen, wihrend andere
Eigentiimer ihre Aktien bzw. Anteile so lange halten kénnen, bis sie ver-
kaufen wollen. Dadurch wird es moglich, dass Auszahlungen schritt-
weise erfolgen, ohne die Kontrolle sofort aufzugeben.?

Der grole Vorzug des ESOP ist somit die Méglichkeit, eine schritt-
weise 100 %ige Eigentumsiibertragung durchzufithren, ohne dass eine
100% Fremdfinanzierung notwendig wird.”®

In den Vereinigten Staaten gab es im Jahre 2007 rund 11000 ESOPs, die
etwa zehn Millionen Beschiftigte erfassten. Die iiberwiegende Mehrheit
der ESOPs wurde in Unternehmen, deren Anteile nicht 6fentlich ge-
handelt werden, eingefithrt; in ca, 3500 Unternchmen halt der ESOP
die Mehrheit der Anteile und ca. 2000 sind zu 100% im Eigentum des
ESOP. Aber auch unabhingig von dem Problem der Unternchmens-
nachfolge ist der ESOP in den USA heute fester Bestandteil der Unter-
nehmenswelt, Mehr als die Halfte aller Fortune-500-Unternehmen for-
dern ESOPs. Mehr als 40% von Inc. Magazine’s 100 am schnellsten
wachsenden Unternehmen finanzieren aktuell ESOPs.

/1 Autoren

Dr. Jens Lowitzsch ist seit 2000 am Inter-Universitaren
Zentrum fiir Deutsches, Kroatisches, Europadisches Recht
und Rechtsvergleichung der Freien Universitit Berlin
Berlin-Koordinator und Projektmanager. Er arbeitet seit
Jahren eng mit Menke Associates, einem der fithrenden
ESOP-Berater In den Vereinigten Staaten, zusammen.
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Zu US-ESOPs vgl. D, Ackermann, How to Cash Out Tax-Free, Yet Keep Your Business .., ESOPs - A Practi-

cal Guide for Business Owners and Their Advisors, Conference Paper, National Center for Employee

QOwnership, San Francisco CA, 2002.

22 Vgl R.C Bye, The Case for COLl {Corporate Owned Life Insurance) - Funding the Repurchase Obligation,

Conference Paper, National Center for Employee Cwnership, San Francisco CA, 2002,

Die Informationen wurden von Menke & Assaciates, Inc, San Franclsco CA, zur Verfigung gestellt. Kos-

tan hel kieineren Untemehsnen sind grundsétzlich niedriger, die lanfenden Kosten emtsprechen ca. USD

5000 jEhrich.

24 Vgl. £ Poutsma, H. van den Tillagrt (1996). Die Kesten fir die Einrichtung sind jedoch in der Regel ab-

2ugsfahig wie 2.B. in Irland, vgl. ). Shannahan, L Hennessy, Underpinning Partnership at the Workplace

- An MSF Guide to Profit Sharing, ESOPs and Equity Participation, Dublin, 1998, S, 32,

2z US-amerikanischen £50Ps vgl. D. Ackermann, How to Cash it Tax-Free, Yet Keep Your Business ...

ESOPs - a Practical Guide for Business Ownaers and their Advisors, Conference Paper, National Center for

Employee Owrnership, San Francisco CA, 2002,

Theoretisch wird das Wachstumspotenzial des Unternehmens durch die Verbindlichkeit aus dem Darle-

hen beeintrichtigt, da dle Finanzmittel fiir den Aktienerwerb andernfalls fiir Investitionen In das Wachs-

fum verwendet werden kdnnten. Jedoch ist es wenig wahrscheinlich, dass der Vetkauf an einen AuBen-

stehenden, der zudem nicht Immer méglich ist, die gleiche Erhéhung der Praduktivitit und Profitabilitst

durch die Verbesserung der Mitarbeitermotivation zur Folge haben wiirde,

27 Der ESOP karm auch genutzt werden, um verkaufswilligen Aktionéiren Anteile abzukaufen,

28 Wenn das Darlehen zurtickgezahlt Ist, werden in dem meisten Unternehmen Mitarbeitervertreter in den
ESQP-Plan-Ausschuss aufgenammen,

29 Ein 100 %iger Buyout Ist fiir die meisten Unternehmen kaum 2u finanzieren, da daftr Fremdiapital in

nicht unbeteiichtlicher Hohe bendtigt wird und die Kreditgeber in der Regel sehr hohe Rendite

{35-40%) enwarten. Der Kostenaufwand kann mehrere Miflionen Euro betragen, was die Finanzierungs-

maglichieiten der kleinen und mittelstindischen Unternehmen sicherlich Obersteigt,
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Mitarbeiterbeteiligung konkret:
Belegschaftsaktien, Aktienoptionen,
Genussscheine und Zertifikate

Die von Bundesprisident Horst Kshler angestofiene politische Dis-
kussion hat das Thema Mitarbeiterkapitalbeteiligung in den vergan-
genen Jahren auch in Deutschland zu einer ffentfichkeitswirksamen
Angelegenheit gemacht. Denn so sinnvoll Beteiligungsprogramme
sowohl fiir Unternehmen als auch fiir die Mitarbeiter sein mégen -
Motivations- und Produktivititssteigerung sind wissenschaftlich
nachgewiesen - bieten nach einer Auswertung des Instituts fiir
Arbeitsmarkt- und Berufsforschung nur 2% der Unternehmen in
Deutschland solche direkten Kapitalengagements an ihren Betrieben
an (nstitut fitr Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB) Betriebs-
panel 2005 (IAB Kurzbericht 13/2006), S.3). Doch nicht nur das
Angebot, auch die Nachfrage ist maRig. Denn immer weniger Mitar-
beiter erwerben Anteile ihres Unternehmens. Das Deutsche Aktien-
institut (DAl) hat in seiner aktuellen Statistik 40% weniger Beleg-
schaftsaktiondre als noch vor zehn Jah-
ren gezihit (Deutsches Aktieninstitut
e.V., Statistiken — Zahl der Aktiondre in

eine erfolgsabhingige Zuwendung. Bei einer Kapitalbeteiligung im
engeren Sinn erhalten die Mitarbeiter eine Beteiligung am Eigenkapi-
tal (gesellschaftsrechtliche Konstruktion), wihrend sie bei einer Kapi-
talbeteiligung im weiteren Sinn eine Beteiligung am Fremdkapital ein-
gehen (schuldrechtliche Konstruktion). Kapitalbeteiligungen sind in
der Regel mit immateriellen Rechten verbunden, die insbesondere In-

" formations- und Mitwirkungsrechte an betrieblichen Entscheidungs-

prozessen beinhalten. Zu nennen sind in diesem Zusammenhang
Auskunfts-, Teilnahme- und Stimmrechte im Rahmen der Haupt-
bzw. Gesellschafterversammlung; manifestiert wa. in § 131 AlG
bzw. § 46-51 GmbHG.

Einen grundlegenden Uberblick tiber die derzeitigen Moglichkeiten
der Mitarbeiterbeteiligung in deutschen Unternehmen zeigt folgende
Grafik:

Deutschiand, 30.7.2008).
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der Konzipierung solcher Programme, setzt sich fort in der Be-
standsfiihrung und endet exemplarisch mit dem Ubertrag der Wert-
papiere in die Depots der Mitarbeiter. Rechtsanwiite, Wirtschafts-
priifer, Banken und andere Dienstleister kénnen hierbei einen ent-
scheidenden Beitrag leisten, um die Unternehmen von den biirokra-
tischen Fesseln zu befreien. Wie diese Unterstiitzung, am Beispiel

der Dienstleistungen einer Bank, aussehen kann, soll Gegenstand
dieses Beitrages sein.

ll. Uberblick

Mitarbeiterbeteiligung in deutschen Unternehmen kann prinzipiel
nach Erfolgs- und Kapitalbeteiligung unterschieden werden. Bei einer
Erfolgsbeteiligung erhalten Mitarbeiter zusitzlich zu Lohn und Gehalt

Betriebs-Berater // BB-Special 12009 zu Heft 1/2 // 5.1.2009

Entscheidendes Kriterium fiir die Ansprache bestimmter Personen-
kreise ist die Komplexitdt der Programme und damit verbunden die
Vermittelbarkeit an den jeweiligen Adressatenkreis. Erfahrungen ha-
ben gezeigt, dass die Implementierung von Mitarbeiterbeteiligungs-
programmen insbesondere dann zum Erfolg wird, wenn diese sich an
der Zielgruppe orientieren (Gehaltsniveau, unternehmerischer Ein-
fluss usw.). Bewihrt hat sich eine zielgruppenspezifische Ansprache
und damit verbunden eine Kommunikation, welche sich durch eine
einfache nnd verstindliche sprachliche Darstellung und eine klare
Vermittlung von Botschaften auszeichnet.

1 Soll durch §3 Nr. 39 EStG ersetzt werden, womit sich der steuer- und sozialversicherungsfreie Hachstbe-
trag fiir dle Oberlassung von Vermbgensheteiligungen auf 360 Eura p.a. erhéht.
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Il. Belegschaftsaktie -

Unternehmensbeteiligung mit Discount

Belegschaftsaktienprogramme beinhalten die Ausgabe von Aktien an
Mitarbeiter, versehen mit einem Abschlag auf den aktuellen Wert der
Aktie. Eine Bérsennotierung vereinfacht das Procedere, ist aber nicht
zwingend erforderlich. Ein wesentlicher Vorteil eines Belegschaftsakti-
enprogramms ist die geringe Komplexitat und damit verbunden die
schon erwihnte leichte Vermittelbarkeit an den Mitarbeiter. In vielen
Unternchmen werden Belegschaftsaktien zudem unter Nutzung der
Steuerfreiheit gem. $19 a EStG ausgegeben, also unter Inanspruch-
nahme der steuerlichen Forderung durch den Staat.

Auf Unternehmensseite ist die Verwaltung von Belegschaftsaktienpro-
grammen vergleichsweise einfach darstellbar, da es sich bei der Ausga-
be von Belegschaftsaktien um einen einmaligen Vorgang handelt. Eine
fortlaufende Betreuung des Programms, wie z.B. die Aktualisierung
von Mitarbeiterdaten oder eine Uberwachung von weiteren Pro-
grammparametern ber die Laufzeit (wie z.B. bei Aktienoptionspro-
grammen) ist nicht erforderlich. Wesentlicher Nachteil, insbesondere
aus Unternehmenssicht, ist der Umstand, dass mit der Ausgabe von
Belegschaftsaktien ausschlieflich im Rahmen der Forderung gem.
§ 19a EStG aufgrund des geringen Volumens eine nur eingeschrankte
Bindungswirkung der Mitarbeiter an das Unternehmen erzielt wird.
Folgende Prozessschritte sind bei der Auflage eines Belegschaftsakti-
enprogramms zu beachten (die dunkelgrau unterlegten Rahmen
kennzeichnen die Aufgaben, die eine Bank im Rahmen des Ausgabe-
prozesses von Belegschaftsaktien bei Bedarf tibernehmen kénnte):

Meldung der gesammelten und

Festiegen dar © gepriften Tellnahmegrklarungen
Parameler des . " "durch das Unternehmen
Balegschaftsaktien- Infarmation an die gegenlber der

programms

. Mitarbeiter Ober die
Teinahma- =~ " -
bedingungen

" Bank {Exosl-Tabelle)

Beratung bei der
Geslallung

Ver.a and der

. E . 1. Meldung Dber dis Teilnahme durch den
i Zeichnungs- R itar an die F labteilung des
i formuiare Untemehmens
Aktignrickkauf
2 in der Zeichr lara durch das
_ “Unternehmen . :

3.Zahlung des reduzierten Kaulpralses durch
et
Grafik 2 ' I
Neben der Beratung bei der Gestaltung des Programms ist es origind-
re Aufgabe einer Bank, die Belegschaftsaktien ,entstehen® zu lassen,
indem sie die entsprechenden Antrige fiir die Zulassung der daftr
notwendigen Kapitalien bei der jeweiligen Borse stellt. Alternativ kén-
nen die fisr das Programm erforderlichen Aktien mittels Aktienriick-
kauf erworben werden (§ 71 Abs, 1 Nr. 2 AktG). Da sich ein Akfien-
titckkauf in der Regel iiber einen lingeren Zeitraum hinzieht und zu-
dem erschwerend hinzukommt, dass in illiquiden Werten nur eine
sehr begrenzte Anzahl Aktien auf taglicher Basis zu erwerben ist, wird
der Zulassung und Notierungseinbezichung so genannter ,neuer
Aktien” die meiste Bedeutung zukommen.
Mit finaler Zuteilung der Aktien an die Mitarbeiter steht die Ubertra-
gung der Aktien in die jeweiligen Depots der Mitarbeiter an. Damit
dieser Prozess moglichst wenige Riickliufer aufweist, d.h. Aktien mit
unbekannter Empfingerangabe zur aktienverteilenden Bank zuriick-
kommen, sollten: u.a. die Zeichnungsformulare im Vorfeld mit der

Bank abgestimmt seirt. Wichtig ist, dass das Formular alle relevanten
Daten enthilt und der Mitarbeiter sensibilisiert wird, seine Angaben
vollstindig und lesbar zu leisten. Dies ist vor dem Hintergrund zu se-
hen, dass aufgrund der manuellen Nachbearbeitung gerade die Riick-
lzufer sehr zeit- und kostenintensiv sind.

Nur wenige nicht bdrsennotierte Gesellschaften nutzen das Instru-
ment der Ausgabe von Belegschaftsaktien, Ein Grund ist die nicht
vorhandene Fungibilitit und Verduferbarkeit der Aktien. Gerade die-
ser Punkt fishrt zum Teil zu sehr geringen Teilnahmequoten an sol-
chen Programmen, wenn die Gesellschaft nicht iiber eine Borsenno-
tierung verfiigt. Eine Losung kann darin bestehen, durch eine begles-
tende Bank fiir die Aktien der Mitarbeiter einen auflerbdrslichen
Handel zu organisieren, der cinen Kauf bzw. Verkauf der Belegschafts-
aktien zuldsst. Voraussetzung dafiir ist, dass sich die Aktien in Giro-
sammelverwahrung befinden und eine regelmiflige Ermittiung des
Unternehmenswertes etfolgt. Dieser Wert bildet die Basis, auf der be-
reitgestellten Handelsplattform z.B. viermal im Jahr in zweiwdchigen
Handelsfenstern Aktien zu handeln. Durch die Bank wirde in diesem
Fall der Abgleich des Angebots- und Nachfragevolumens, cine unter
Umstanden notwendige Repartierung des Volumens sowie der Uber-
trag der Aktien in die Depots gegen Zahlung dargestellt.

lll. Aktienoptionen - Unternehmensbeteiligung
mit Hebeleffekt

Mit der Ausgabe von Aktienoptionen an den Mitarbeiter erhilt der
Mitarbeiter das Recht, innerhalb einer bestimmten Laufzeit, Aktien
zu einemn im Voraus festgelegten Preis
(Basispreis) zu erwerben. Zielgruppe
fir die Ausgabe stellt insbesondere
das obere Management dar, um Ma-
nagementziele mit Aktionirsinteres-
sen zu verkniipfen. Zudem sind auf-
grund der Komplexitit vieler aktuell
anzutreffender

ot der Aikticn in die
Depots dar Mitarbeiter

Aktienoptionspro-
gramme diese schon allein aus Ver-
stindnisproblemen nicht unbedingt
fiir jeden Mitarbeiter geeignet.

Ein bedentender Vorteil von Aktien-
optionen stellt die hohe Anreizwir-
kung in Bezug auf die Bezahlung
des Management basierend auf einer
positiven operativen Entwicklung der Gesellschaft und damit einem
steigenden Aktienkurs dar. Wesentliche Nachteile sind der erhéhte

Verwaltungsaufwand fiir die Bestandsfihrung und Ausitbung der

Optionen und die bilanziellen Auswirkungen des seit 2005 gelten-

den IFRS 2 Standards. Nach IFRS 2 sind Aktienoptionen erfolgs-

wirksam als Personalaufwand zu erfassen, wihrend sie im Vorfeld
von IFRS 2 lediglich im Kleingedruckten des Anhangs im Jahresab-
schluss Erwihnung fanden.

In Bezug auf Dienstleistungen, die durch die Bank zu erbringen

sind, kommt neben der bereits erwihnten Beratung bei der Gestal-

fung des Aktienoptionsprogramms, z.B. geeignete Wahl der Aus-
ibungsfenster im Hinblick auf abweichende Dividendenberechti-
gung der nun entstehenden Aktien bei Ausiibung der Optionen
vor der Hauptversammlung. der Zulassung der notwendigen Kapi-
talien bzw. dem Riickkauf eigener Aktien insbesondere der ,Ver-
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wertung® der Aktien nach Ausiibung der Optionen durch die Mit-
arbeiter erhdhte Bedeutung zu.

Hinsichtlich der Verwertung muss zwischen dem unmittelbaen Verkauf
der aus der Optionsausiibung entstehenden Aktien unter der direkten
Ubertragung der Aktien in das jeweilige Depot des Mitarbeiters unter-
schieden werden. Beide Alternativen sollten schon in der Austibungser-
klarung Beriicksichtigung finden, um dem Mitarbeiter ein Wahlrecht
einzurdumen. Der Verkauf der Aktien kann entweder iiber die Bdrse
oder mittels Verkauf von Aktienblécken an institutionelle Investoren
dargestellt werden. Der Verkauf iiber die Borse ist »gerduschloser” zu
vollziehen, jedoch — inshesondere bei hohen Volumina — mit dem Risi-
ko verbunden, dass der Aktienkurs des betreffenden Unternehmens un-
ter Druck gerit. Demgegeniiber bietet der Verkauf von Blocken an ins-
titutionelle Investoren den Vorteil einer weitestgehenden Kursneutrali-
tit. Um den Verkaufsprozess optimal vorzubereiten, bietet es sich im
Vorfeld der Transaktion an, fiber eine gezielte Vermarktung der Aktie
Nachfrage bei potenziellen Kiufern zu wecken. Ein dem institutionellen
Investor unter Umstinden zu gewihrender Abschlag ist abhingig von
der Liquiditat der Aktie, der Indexzugehorigkeit etc.

Ein weiterer wesentlicher Punkt aus Mitarbeitersicht ist die Zahlung des
Basispreises durch den Mitarbeiter im Rahmen des Ausitbungsprozesses
(gem. § 199 Abs. 1 AktG). Im Normalfall erfolgt dies durch Einbehalt
von der Gehaltsabrechnung oder Uberweisung des Mitarbeiters an die
Gesellschaft. Problematisch fiir den Mitarbeiter wird es jedoch dann,
wenn er iiber eine schr grofe Anzahl an Optionen verfiigt und diese
gleichzeitig austiben méchte. Es kann dann zu einem relativhohen kurz-
fristigen Finanzierungsbedarf aufSeiten des Mitarbeiters kommen.

Um diesem Umstand zu begegnen, kann der Mitarbeiter das Recht
zur Austibung der Optionen und zum sofortigen Verkauf der Aktien
auf die begleitende Bank tibertragen. Diese wird quasi in Form eines
Kredites den Basispreis fiir den Mitarbeiter leisten, anschlieRend die
Aktien verkaufen und aus dem Verkaufserlés den ,Kredit® tilgen. Der
Restbetrag wird anschliefiend an den Mitarbeiter iibertragen.

IV. Mitarbeitergenussschein -
Unternehmensbeteiligung mit Genuss

Ein Genussschein stellt eine Mischform aus Aktie und Anleihe mit ge-
winnabhingiger Verzinsung dar, der insbesondere fiir die Beteiligung
von Mitarbeitern bei nicht bérsennotierten Gesellschaften geeignet ist.
Im Gegensatz zu den bereits vorgesteliten aktienbasierten Beteiligungs-
prograrnmen ist der Mitarbeitergenussschein rechtsformunabhiingig,
somit also fitr Kapital- und Personengesellschaften gleichermaBen ge-
eignet. Ein bedeutender Vorteil liegt in der weitestgehenden Gestal-
tungsfreiheit der Genussscheinbedingungen durch den Emittenten.
Die Genussscheine weisen in der Regel eine feste Laufzeit sowie eine
jahrliche, gewinnabhingige Verzinsung, die tiblicherweise iber dem
Marktniveau liegen sollte, auf. Bei Ausgabe der Genussscheine hat der
Mitarbeiter eine Kapitaleinlage zu leisten, die wihrend der Laufzeit des
Genussscheins im Unternehmen gebunden und am Laufzeitende an
den Mitarbeiter der Genussscheine zuriickzuzahlen ist. Neben der Par-
tizipation am Unternehmensgewinn ist auch die Verlustbeteiligung
charakteristisch fiir viele Genussscheine. Fiir die Akzeptanz dieses Ins-
truments sind daher das Vertrauen der Mitarbeiter in das eigene Unter-
nehmen, dessen erfolgreiche Geschiftsentwicklung sowie die Riickzah-
lungsfshigkeit bei Falligkeit der Genussscheine entscheidende Erfolgs-
faktoren. Aus Unternehmenssicht ist von Bedeutung, dass die Mittel
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anders als bei der Ausgabe von Aktien — dem Unternehmen nur eine be-
grenzte Zeit zur Verfiigung stehen. Je nach Ausgestaltung der Genuss-
schein-/Genussrechtsbedingungen konnen die steuerlichen Vergiinsti-
gungen gem. § 19a EStG genutzt werden. Voraunssetzung ist u. a., dass
eine Riickzahlung des Genussscheines/-rechtes zum Nennwert nicht
zugesagt wird, d. h. eine Verlustbeteiligung vorzusehen ist.

Neben den reinen Zahlungsvorgingen kann die Bank die Vorbereitung
der Ausgabe von Genussscheinen unterstiitzen, indem sie Hilfestellung
bei der Erstellung simtlicher Dokumente und Formulare leistet. Dabei
kommt einer intensiven Bemiihung der Gesellschaft imn Hinblick auf
die Festlegung der Parameter des Genussscheines der steuerlichen und
bilanziellen Auswirkungen und einer eventuell za vermeidenden Pro-
spektpflicht (fiir Unternehmen, die keine Offenlegung ihrer wirtschaft-
lichen Verhaltnisse wiinschen) die héchste Bedeutung bei.

V. Mitarbeiterzertifikat - Unternehmens-
beteiligung mit Sicherheitsgurt

Ein Zertifikat ist eine Schuldverschreibung mit Aktienbezug und
mafgeschneidertem Auszahlungsprofil am Laufzeitende.

Laut dem Deutschen Aktieninstitut sank die Zahl der Aktionidre seit
dem Jahr 2000 kontinuierlich und betrug damit 40% weniger als
noch im Jahr 2000% Dies ist der tiefste Stand seit 15 Jahren. Eine
nicht zu unterschitzende Rolle dieses Riickgangs spielt dabei die zu-
nehmende Verbreitung von Zertifikaten, Eine Produktgattung, die
seit Jahren dynamisch gewachsen ist und zunehmend Fonds oder
Aktien in den Depots der Anleger abgeltst hat. Vor allem Garantie-
zertifikate, die mit einem Anteil von ca. 43% den gréfiten Anteil am
ausstehenden Zertifikatevolumen in Deutschland aufweisen, haben
gezeigt, dass der Bedarf nach einer Aktienanlage mit Kapitalschutz
grof ist’. Das liegt nicht zuletzt an den schlechten Erfahrungen vieler
Anleger wihrend der Aktienbaisse nach der Jahrtausendwende, Die
derzeit volatilen Markte riicken den Sicherheitsaspekt erneut verstirks
in den Fokus der Anleger. Mit ausgewihlten Zertifikatestrukturen
kann diesem Wunsch nach Absicherung begegnet werden.

Die Moglichkeit, den Erfolg risikodrmerer Anlageklassen mit einer Un-
ternehmensbeteiligung der Mitarbeiter zu verbinden, bietet ein Mitar-
beiterzertifikateprogramm. Der Mitarbeiter erwirbt nicht die Aktie
»seines” Unternehmens, sondern eine Inhaberschuldverschreibung mit
der Unternchmensaktie als Basiswert. Sofern das Unternehmen selbst
das Zertifikat emittiert, ist, shnlich wie bei Genussscheinen, dessen Bo-
nitit fiir die Einschitzung des Riickzahlungsrisikos mafgeblich.

Die genaue Ausgestaltung des Programms ist dem Management ber-
lassen; es kann zum Beispiel in mehreren Stufen umgesetzt und unter-
schiedlich bezuschusst werden. So sind verschiedene Auszahlungspro-
file denkbar — bis hin zu einem kapitalgarantierten Investment, bei-
spielsweise mit einer Mindestverzinsung und der Chance auf aktien-
kursabhingige Zusatzrenditen. Die Unternehmensleitung kann sich fir
eine Variante entscheiden, aber auch fiir zwei oder drei, um den Mitar-
beitern die Chance zu geben, je nach individueller Risikoneigung bei-
spielsweise zwischen einem Bonus- oder Garantiezertifikat zu wihlen.
Zudem profitiert das Unternehmen, indem es fiir die Laufzeit des
Zertifikats zusitzliche finanzielle Mitte] fiir Investitionen erhilt. Auch

2 Dr Norbert Kuhn, Deutsches Aktieninstitut, 20.7.2008, hitpy//www.dai.de/internet/dai/dai-2-0.nsf/dai_
publikationen.htm.

3 Deutscher Derivate Verband, Monatsstatistik September 2008, http//www.deutscher-derivate-verband,
de/DE/MediaLibrary/Document/Statistics/Marktval/09 %20Bericht_September_2008.pdf.
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bei Zertifikaten ist eine standardisierte wertpapiertechnische Abwick-
lung moglich, da die Zertifikate in bestehende Bankdepots der Mitar-
beiter gebucht werden kénnen und somit eine unternehmensinterne
Verwaltung stark vereinfacht wird. Am Laufzeitende erhilt der Ar-
beitnchmer je nach Ausgestaltung den Basiswert oder alternativ einen
Barbetrag zuziiglich Verzinsung oder Bonus, wie bei klassischen Ga-
rantie- oder Teilschutzzertifikaten tiblich. Interessant sind Mitarbei-
terzertifikate im Ubrigen nicht nur fiir bérsennotierte Gesellschaften,
sondern auch fiir nicht notierte Unternehmen, die sich beirn Basis-
wert auf einen Korb von bérsennotierten Vergleichsunternehmen
stiitzen kénnten.

Die begleitende Bank leistet im Umfeld der Ausgabe von Mitarbeiter-
zertifikaten umfassende Beratung und Hilfestellung. Exemplarisch
sind die Strukturierung der Zertifikateemission, die Unterstiitzung
bei der Erstellung eines u.U. notwendigen Verkaufs- oder Informati-
onsprospekts und zugehoriger Kommunikationsmaterialien, der Auf-
bau eirer Hedgeposition zur Absicherung der Kursentwicklung des
Zertifikates und das Stellen von Geldkursen wihrend der Laufzeit des
Zertifikates zu nennen.

VL. Zusammenfassung

Fur die Umsetzung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung stehen verschie-
dene Instrumente zur Verfigung, die individuell nach Vorstellungen
des Unternehmen und Anforderungen der Mitarbeiter strukturiert
werden kénnen. Auch wenn diese Vielfalt fiir beide Seiten vorteilhaft
Ist, setzt sie insbesondere auf Unternehmensseite bei Auflegung eines
Programms umfassende Entscheidungen, z.B. iber die Zielgruppe
oder die konkrete Ausgestaltung einzelner Parameter voraus, Zudem
ist die Einfithrung eines Mitarbeiterbeteiligungsprogramms mit Zeit-
aufwand und zusitzlichen Kosten verbunden. In der Vergangenheit
hat dies dazu gefithrt, dass in einer grofen Anzahl von Unternehmen
Beteiligungsprogramme nicht auf der Agenda stehen bzw. nach einer
Phase des Nachdenkens wieder verworfen werden. Dies ist bedauer-
lich, da die Ziele, die mit Einfiihrung solcher Programme realisiert
werden sollen, einen gewissen Aufwand rechtfertigen und gberdies
die Unternehmen die Maglichkeit haben, durch Einbindung von ex-
ternen Beratern den Aufwand innerhalb des Unternehmens kiein zu
halten und auf einige wenige Verwaltungstitigkeiten zu begrenzen.

Prof. Dr. rer. oec. Eberhard Scheffler

Externc Berater konnen bei der Strukturierung der Programme gezielt
Unterstitzung leisten, um ein aus Unternehmens-, Mitarbeiter- und
Marktsicht adéquates Programm zu entwickeln. Fokus der begleiten-
den Bank in diesem Umfeld liegt in der Beratung, Strukturierung und
Abwicklung, insbesondere in allen Dingen, die Wertpapiertransaktio-
nen sowie -technik betreffen. Dabei ist es aus der Erfahrung heraus
wichtig, dass die Unternehmen die involvierten Parteien entispre-
chend frishzeitig einbinden, denn Fehler, die bei der Begebung solcher
Programme am Anfang gemacht werden, sind spiter entweder gar
nicht eder nur mit hohem Anfwand zu revidieren.

Von der Mitarbeiterkapitalbeteiligung profitieren alle Beteiligten —
Mitarbeiter und Unternehmen. Dennoch hat sie in Deutschland nicht
den gewtinschien Stellenwert und auch die Bundesregierung ist be-
strebt, durch verbesserte Rahmenbedingungen eine flichendeckende
Kapitalbeteiligungskultur aufzubauen, Aufgrund langjéhriger Erfah-
rung aus der Begleitung der unterschiedlichsten Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramme kann die begleitende Bank hier cinen wertvollen
Beitrag leisten, um das durchfithrende Unternehmen deutlich zu ent-
lasten, Ziel sollte es sein, die Attraktivitat und Verbreitung dieses In-
struments in Zukunft zu erhohen, um breiten Arbeitnehmerschichten
die Beteiligung am Produktivkapital zu erméglichen und so einen
wichtigen Beitrag zum Wirtschaftsstandort Deutschland zu leisten.
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«Ergebnisbeteiligung” der Arbeithehmer im
Sanierungsfall - ein Fallbeispiel’

Die vorhergehenden Vortrige haben sich mit Kapitalbeteiligungen von
Arbeitnehmern an ihren Unternehmen befasst, insbesondere im Sanie-
rungsfall. Ich méchte lhnen ein praktisches Beispiel vorstellen, bei dem
anstelle einer Kapitalbeteiligung eine Kosten- und Erfolgsbeteiligung
vereinbart worden ist, mit der die Arbeitnehmer zur Sanierung ihres
Unternehmens und damit zum Erhalt ihrer Arbeitsplitze beigetragen
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haben, Ziel war eine Senkung und Flexibilisterung der Personalkosten.
Vorweg mdchte ich betonen, dass es fiir zweckentsprechende und rach-
bare SanierungsmaBmahnen keine Patentldsungen gibt. Vielmehr sind
die Gegebenheiten und besonderen Umstinde des Einzelfalles aus-

1 Die Vortragsform wurde beibehalten,



BB-Special Arbeitsrecht

Scheffler - ,Ergebnisbeteiligung” der Arbeitnehmer im Sanierungsfall — ein Falibeispiel

schlaggebend, die sich in der Regel éber einen lingeren Zeitraym
entwickelt haben und von aktuellen Ereignissen bestimmt werden. inso-
fern haben die besonderen Umstiinde des zu schildernden Falles eine
wesentliche Rolle gespielt.

I. Das Unternehmen

Der konkrete Fall betrifft die Loewe AG und ihr Tochterunternehrmen
Loewe Opta GmbH, die ihren Sitz in Kronach in Oberfranken haben. Es
handelt sich um einen konzernunabhingigen, mittelstindischen Kon-
zern mit knapp 1000 Mitarbeitern, Die Muttergesellschaft ging im Juli
1999 mit Unterstiitzung eines Investmentunternehmens an die Borse.
Loewe ist neben der Firma Metz in Fiirth der einzige noch verbliebene
Produzent von Fernsehgeriten in Deutschland, Mit seinen Produkten
besetzt Loewe das High-End-Segment des Marktes. Die Konzentra-
tion auf technisch und designmiRig hochwertige Geriite ist eine
Marktpositionierung, die in dem von asiatischen Konzernen be-
herrschten Markt eine wesentliche Grundlage fiir den Produktions-
standort in Deutschland darstellt.

Il. Die Ausgangssituation

Mit dem stirkeren Aufkommen flacher Bildschirme anstelle der bis-
herigen Bildréshren in 2002 geriet der Fernsehmarkt erheblich in Be-
wegung, wobei der Endkonsument den damals sehr teuren flachen
Bildschirm undifferenziert mit modernster und bester Technik gleich-
setzte, obwohl die Bildqualitit der Flachbildgerite gegeniiber der
Qualitit der Bildrohrengerite erheblich schlechter war.,

Diese Einstellung der Kunden musste einen Hersteller von Premium-
geriten wie Loewe besonders treffen. Flachbildschirme in der von
Loewe hochgehaltenen Qualitit waren 2002 nicht verfiigbar. Die Fol-
ge war, dass durch den stark riicklaufigen Absatz an Bildrshrengeri-
ten das Ergebnis von Loewe ab dem IV. Quartal 2002 erheblich in die
roten Zahlen rutschte und durch die fiir die nachsten zwel bis drei
Jahre absehbaren Verluste Bestand und Fortfithrung des Unternch-
mens ernsthaft bedroht waren.

Als Indiz fir die Schwere der Krise sei die Entwicklung des Marktwer-
tes von Loewe angefithrt: Er reduzierte sich von 207 Mio. Furo Ende
2002 bis auf 41 Mio. Euro Ende 2004.

Die schon in der ersten Hilfte 2003 eingeleiteten MaRnahmen zur
»Restrukturierung®, die betriebsbedingte Kindigungen und eine Ver-
Kleinerung des Vorstands von vier auf drei Mitglieder einschlossen,
erwiesen sich als nicht ausreichend, um eine nachhaltige Unterneh-
mensfortfilhrung und eine dafiir notwendige wettbewerbsfihige Kos-
tenstruktur und Personalausstattung zu gewihrleisten.

Eine weitere drastische Personalreduzierung, die von den Kredit ge-
benden Banken hartnickig gefordert wurde, hitte die Entwicklung
qualitativ hochwertiger Flachbildprodukte — eine Voraussetzung fitr
den kiinftigen Geschiftserfolg — zumindest stark behindert und da-
riber hinaus den Produktionsstandort Kronach gefihrdet. Diesem
drohenden Kahlschlag musste durch gemeinsames Handeln von Vor-
stand und Aufsichtrat entgegengetreten werden.

lll. Sanierungsstrategie des Managements

Jede Sanierung, welche die Unternehmensfortfilhrung zum Ziel hat,
seizt eine tragfihige Markt- und Produkistrategie voraus. Das Ma-
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nagement von Loewe war aufgrund seiner Analysen und Erfahrungen
tiberzeugt, dass sich in einem absehbaren Zeitranm bei den Flachbild-
fernsehern ein filr Loewe attraktives High-End-Segment im Markt
etablieren wiirde, wenn entsprechende Produkte angeboten wiirden.
Dazu waren neben der finanziellen Absicherung insbesondere der Er-
hait und die Punktionsfihigkeit der Entwicklungsmannschaft unab-
dingbar. Es mussten erhebliche Anstrenpungen unternommen wer-
den, um unter Verwendung der zwischenzeitlich weiterentwickelten
Flachbildschirme (inzwischen gibt es die achte Generation) marktge-
rechte, hochwertige Flachbildschirmgerite in anspruchvollem Design
mit umfassenden technischen Funktionen zu entwickeln und zu pro-
duzieren — und das zu angemessenen Kosten.

Management und Mitarbeiter stimmten darin tiberein, dass die wirt-
schaftlichen Schwierigkeiten des Unternehmens besondere tarifliche
und betriebliche Mafinahmen erfordern, um den Fortbestand des Un-
ternehrmens mit einem angepassten Personalstand und einer verniinfti-
gen Kostenstruktur zu sichern. Die Personalkosten und Personalneben-
kosten mussten zumindest temporir gesenkt werden. Dabei war abzuse-
hen, dass der Sanierungszeitraum mehrere Jahre beanspruchen wiirde.
In diesemn Zusammenhang ist die bei Loewe gelebte Unternehmens-
kultur als eine entscheidende Voraussetzung fiir den Erfolg der nach-
folgenden Sanierungsmafinahmen hervorzuheben: Zwischen dem
Management, der Arbeitnehmervertretung und der Belegschaft von
Loewe hat immer ein offener, von gegenseitigem Vertrauen und von
Verantwortung getragener Dialog stattgefunden. Dank dessen konn-
ten schon frithere Unternehmenskrisen mit gemeinsamen Anstren-
gungen iiberwunden werden.

Auf dieser Grundlage kam es rasch zu intensiven Verhandlungen zwi-
schen Unternehmensleitung und Arbeitnehmervertretern, in die auch
die IG Metall eingebunden wurde,

IV. Sanierungsbeitrige der Arbeitnehmer

Die Sanierungsvereinbarungen mit den Arbeitnehmern erfolgten in
mehreren Schritten, die unter Beachtung der tatsichlichen Entwick-
lung und Moglichkeiten rechtzeitig erarbeitet und umgesetzt wurden.
Der Sanierungszeitraum umfasste vier Jahre.
Die Sanierungsmafnahmen zielten vor allem auf eine ergebnismifige
Entlastung des Unternehmens, damit die notwendige Ertragskraft
hergestellt und das Eigenkapital des Unternehmens nicht weiter
durch Verluste in erheblichem Umnfang aufgezehrt und damit eine we-
sentliche Haftungsgrundlage fiir die gewihrten Bankkredite nicht ge-
fahrdet wird. _
Der starke Absatzriickgang machte Anfang 2003 eine Reduzierung der
Arbeitszeit in der Fertigung auf 29 Wochenstunden notwendig. In Er-
ginzung dazu wurde fiir die iibrigen Mitarbeiter ein Verzicht auf vier
Urlaubstage vereinbart, und zwar ohne Ansprich auf Kompensation
und Ausgleich. Die leitenden Mitarbeiter und die Vorstandsmitglieder
verzichteten unter denselben Bedingungen sogar auf acht Urlaubstage.
Der Verzicht auf Kompensation oder Ausgleich war wichtig, weil an~
dernfalls entsprechende Riickstellungen das Unternehmensergebnis
und die Bigenkapitalbasis belastet hitten.
Im Jahre 2004 wurde in einem Ergéinzungstarifvertrag ein Lohn- und
Gehaltsverzicht vereinbart, der im Einzelnen Folgendes vorsah:
—In den Bereichen Marketing, Vertrieb, Entwicklung und Verwal-
tung, also im indirekten Bereich, verzichteten die Mitarbeiter auf
eine volle Monatsvergiitung.
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~ Im Fertigungsbereich wurde wegen der durch Kurzarbeit und Ar-
beitszeitabsenkung reduzierten Verglitungen zusitzlich auf eine hal-
be Monatsvergiitung verzichtet.
— Alle leitenden Mitarbeiter und Vorstandsmitglieder verzichteten auf
ein ganzes Monatsgehalt.
Der Lohn- und Gehaltsverzicht wurde durch Einbehalt bei den be-
trieblichen Sonderzahlungen fiir Urlaubsgeld und Weihnachtsgeld ab-
gewickelt.
Gleichzeitig sah der Ergidnzungstarifvertrag vor, dass bei positivem
und ausreichendem Jahresiiberschuss bis 2009 der Gehaltsverzicht zu-
riickgezahlt wird, und zwar zuziiglich einer ,Verzinsung“ von 25%.
Wegen dieser aufschiebenden gewinnabhingigen Bedingung war
keine Erstattungsverpflichtung zu passivieren.
Fiir die Jahre 2005 und 2006 wurde ein Sanierungstarifvertrag abge-
schlossen, dessen Ziel eine 10-prozentige Lohn- und Gehaltsminde-
rung war. Das Verhandlungsergebnis mit der IG Metall ergab eine
vergiitungsabhiingige Reduzierung zwischen 5,5 und 10%, um gerin-
ger Verdienende unterproportional zu belasten. Fiir diese Entgeltmin-
derungen wurden keine Kompensation und keine Riickzahlung vor-
gesehen.
Gleichzeitig wurde eine TariferhShung 2005 und 2006 um jeweils
zehn Monate hinausgeschoben. Die tariflichen Sonderzahlungen fiir
Urlaubsgeld und Weihnachtsgeld wurden in Hahe von 1000 Euro
bzw. 700 Euro pauschaliert.
Die 40-Stunden-Vertrige wurden auf 37,5 Stunden zariickgefithrt.
Die aufiertariflichen Mitarbeiter sowie der Vorstand leisteten einen
Gehaltsverzicht in Hohe von exakt 10% ihrer Beziige.
Im Jahre 2007 wurde ein weiterer Erginzungsvertrag zur temporiren
Reduzierung der Personaikosten fiir 2007 abgeschlossen, um die
nachzuholenden Anpassungen aus dem vorhergehenden Sanierungs-
tarifvertrag abzufedern. Die nachzuholenden Tariferhhungen aus
2006 und fiir 2007 wurden auf den 1.1.2008 verschoben.
Fiir die aufertariflichen Mitarbeiter wurden die betrieblichen Sonder-
zzhlungen (Utlaubsgeld, Weihnachtsgeld) halbiert. Das galt analog
auch fiir die Vorstandsmitglieder,
Im Gegenzug wurde fiir alle Mitarbeiter eine Erfolgsbeteiligung in
Aussicht gestellt, die sich am positiven Konzernergebnis vor Zinsen
und Steuern (Konzern-EBIT) orientierte. Fiir das Geschiftsjahr 2007
wurde eine Erfolgsbeteiligung der Arbeitnehmer vorgesehen. Bei ei-
nem tiber 21 Mio. Euro liegenden Konzernergebnis vor Zinsen und
Steuern (EBIT} sollten vonr dem iibersteigenden Betrag 50% an die
Mitarbetter ausgeschittet werden.
Zugestindnisse an den Betriebsrat und die IG Metall waren das
Bekenntnis zum Standort Kronach und eine Beschiftigungssiche-
rung bis zum 31.3.2008 mit Offnungsklausel bei Ausnahmesituatio-
nen sowie die Sicherung und Schaffung zusitzlicher Ausbildungs-
plitze.

V. Sanierungsbeitriage der Aktionire

Anch die Aktionire von Loewe haben zur nachhaltigen Unterneh-
mensfortfithrung beigetragen.

Der strategische Partner von Loewe fiir die Lieferung von Flachbild-
schirmen, die Sharp Corporation, Osaka, erklirte sich in 2004 bereit,
der Loewe AG im Wege einer Kapitalerhshung 4,55 Mio. Buro Eigen-
kapital Euro zuzufiihren. Auflerdem konnte zur Absicherung der Ent-
wicklungskapazititen mit Sharp die Einrichtung eines gemeinsamen
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Entwicklungscenters in Kronach vereinbart werden, in dem Fernseh-
gerite fiir den européischen Markt entwickelt werden und an dessen
Kosten Sharp beteiligt war.

Mit zwei weiteren Kapitalerhdhungen in 2005, an denen sich auch
Mitarbeiter und das Management beteiligt haben, wurde das Eigenka-
pital nochmals um 41,43 Mio. Euro aufgestockt.

Fur die Geschiftsjahre 2003 bis 2006 erhielten die Aktionire keine Di-
videnden.

VI. Sanierungserfolg

Die oben geschilderte, vom Aufsichtsrat nachdriicklich unterstiitzte
Produktstrategie erwies sich als richtig. Ende 2006 zeichnete sich die
Trendwende durch ein leichtes Plusergebmis ab. Der Marktwert von
Loewe erholte sich Ende 2006 auf 163 Mio. Furo.

Mit der Lohn- und Gehaltsabrechnung April 2007 wurde jedem Mit-
arbeiter der durch den Erginzungsvertrag von 2004 einbehaltene Be-
trag plus 25% vereinbarungsgemif zuriickgezahlt.

Aufgrund der nachhaltigen Geschiftsverbesserung konnte Loewe das
Geschiftsjahr 2007 mit einem EBIT von 21,08 Mio, Euro abschliefen.
Damit war an sich kein Raum fiir die im Erganzungsvertrag von 2007
vorgesehene Exfolgsbeteiligung der Arbeitnehmer. Dennoch beschlos-
sen Vorstand und Aufsichtsrat, in Anerkennung der Sanierungsbeitrs-
ge der Mitarbeiter als Erfolgsbeteiligung 50% der aufgrund des Er-
génzungsvertrags von 2007 einbehaltenen Lohn- und Gehaltsbestand-
teile mit einem Gesamtvolumen von 1,5 Mio. Euro an die Mitarbeiter
auszuzahlen.

Fiir das Geschiftsjahr 2007 wurden nach vier ,dividendenfreien® Jah-
ren 3,51 Mio. Euro Dividenden an die Aktionire ausgeschiittet.
Begiinstigt durch die Konjunktur, vor allem aber durch attraktive
Produkte und eine stabile Preispolitik hat sich die erfolgreiche Ent-
wicklung von Loewe weiter stabilisiert.

VIl. Die wesentlichen Voraussetzungen fiir den
Sanierungserfolg

Das Beispiel demonstriert, dass Arbeitsplatze nachhaltig erhalten und
gesichert werden kinnen, wenn durch flexible Arbeitszeitregelungen
sowie durch Lohn- und Gehaltsverzichte und angemessene Tariferhs-
hungen Einsparungen und Flexibilitit von Personalkosten erreicht
werden, welche die fiir das Unternehmen. relevanten Mirkte erfor-
dern. Derartige Vereinbarungen missen von gegenseitigem Vertrauen
aller Beteiligten getragen sein. Sie sollten eine gewinnabhingige Er-
stattung oder gebithrende Erfolgsbeteiligung der Arbeitnehmer ein-
schlieRen.

Zu dem Sanierungserfolg bei Loewe haben mehrere Faktoren beige-
tragen. An erster Stelle ist die seit langem gepflegte Unternechmens-
kuhur zu erwdhnen, die durch eine enge vertrauensvolle Zusammen-
arbeit auf allen Unternehmensebenen und ein tiber mehrere Jahre ge-
wachsenes Vertrauensverhiltnis zwischen Management und Beleg-
schaft gekennzeichnet ist. Daza gehbren w.a. die offene Information
und Diskussion mit dem Betriebsrat und ein guter, regelmifiger
Kontakt zwischen Management und Belegschaft.

Weitere erfolgsrelevante Faktoren waren und sind eine kompetente
und engagierte Unternchmensfithrung, unterstiitzt durch einen ein-
satzbereiten Aufsichtsrat, der in seiner Zusammensetzung die fiir das
Unternchmen relevanten Kenntnisse und Erfahrungen reprisentiert.



Hinzu kommt ¢ine offene Organisationsstruktur, die rasche markt-
und betriebsnahe Entscheidungen erméglicht, und zwar unter Nut-
zung moderner Managementtechniken und unter Finsatz eines effizi-
enten Controllings. SchlieBlich waren die marktgerechte Produkt-
und Marketingpolitik, die ztigige Umsetzung von Entwicklungsvorha-
ben und ein wirkungsvolles Vertriebskonzept wichtige Faktoren fiir
den Sanierungserfolg.

Auch die gewdhlte Vorgehensweise verdient Beachtung, Anstelle eines
kurzfristigen ,Rationalisieren® wurden mittelfristig ausgerichtete
Mafinahmen mit Augenmafl getroffen. Die Sanierungsmafinahmen
umfassten mehrere Schritte mit Nehmen und Geben, Sie waren durch
ein solidarisches Vorgehen aller Unternehmensangehorigen charakte-
risiert und haben alle relevanten Gremien und Institutionen einge-
bunden.

Privatdozentin Dr. iur. Marlene Schmidt, RAIn
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Steuerliche Forderung risikanter Kapitalanlagen?

Das Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermégen im Entwurf der Bundesregierung fiir ein

Mitarbeiterkapitaibeteiligungsgesetz

Eine Beteiligung der Mitarbeiter am Kapital des Unternehmens, bei dem
sie beschaftigt sind, ist in Deutschland eher die Ausnahme als die Regel,
Im Vergleich zu den iibrigen Mitgliedstaaten der Europédischen Union ist
- Mitarbeiterkapitalbeteiligung in Deutschland eine Marginalie. Dies soll
sich durch die Novellierung des Investmentgesetzes (InvG) dndern. Der
Gesetzentwurf der Bundestegierung fiir ein Gesetz zur steuerlichen
Férderung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung (Mitarbeiterkapitalbeteili-
gungsgesetz), den diese Mitte Oktober in den Bundestag eingebracht
hat, will eine neue Fondskategorie als §§ 90Iff. in das InvG integrieren.
Im Folgenden soll aufgezeigt werden, dass diese Lésung hoch proble-
matisch ist und im Ergebnis auf eine steuerliche Férderung hoch riskan-
ter Geschiifte hinausl3uft.

. Anteilserwerb durch freiwillige oder
vermégenswirksame Leistungen

Der neue $ 901 Abs. 1 InvG definiert das Mitarbeiterbeteiligungs-
Sondervermégen als ,Sondervermégen fiir Arbeitnehmer von Un-
ternehmen, die ihren Arbeitnehmern freiwillige Leistungen im
Sinne des §3 Nr. 39 Satz 2 Buchst. a des Einkornmensteuergesetzes
zum Erwerb von Antejlen an dem Sondervermdgen gewdhren®, Auf
die Verwaltung von Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermégen sollen
nach § 901 Abs. 2 InvG die Vorschriften der $$ 46-59 InvG Anwen-
dung finden, soweit sich aus den §§ 901ff. InvG nicht etwas ande-
res ergibt.

Der Erwerb von Anteilen an einem Mitarbeiterbeteiligungs-Sonderver-
magen soll sowoh! mit freiwilligen Leistungen des Arbeitgebers alsauch
mit vermdgenswirksamen Leistungen finanzieren werden kénnen.!

Betriebs-Berater // BB-Special 1.2009 zu Heft 1/2 // 5.1.2000

1. Freiwillige Leistungen

Nach § 901 Abs. 1 InvG soll das Mitarbeiterbeteiligungs-Sonderver-
mdgen solchen Arbeitnehmern offenstehen, die von ihrem Arbeitge-
ber freiwillige Leistungen erhalten. Wann Lejstungen des Arbeitgebers
freiwillig im Sinne von § 901 InvG sind, soll in §3 Nr. 39 Satz2
Buchst, a EStG folgendermaRen definiert werden: Freiwillig sind aus-
schiiefflich solche Leistungen, die zusdtzlich zum ohnehin geschulde-
ten Arbeitslohn iiberlassen und nicht auf bestehende oder kiinftige
Anspriiche angerechnet werden.

Das Motiv des Gesetzgebers fiir die Beschrinkung des Erwerb von
Anteilen an einem Mitarbeiterbeteiligngs-Sondervermégen auf in
diesem Sinne freiwillige Leistungen liegt auf der Hand: Man will ver-
meiden, dass gegenwirtige oder kiinftige Entgeltanspriiche der Ar-
beitnehmer zugunsten einer Beteiligung an einem solchen Fonds ge-
kappt oder gar verringert werden.

So berechtigt dieses gesetzgeberische Anliegen ist, so fraglich ist doch,
ob ihm im Wege der Beschrinkung auf freiwillige Leistungen zur
Durchsetzung verholfen werden kann. Diese Beschrinkung hat zur Fol-
ge, dass ein Anspruch auf Erwerb von Anteilen an einem Mitarbeiterbe-
teiligungs-Sondervermégen weder individualvertraglich noch kollek-
tivvertraglich vereinbart werden kann. Das Anrechnungsverbot fiir be-
stehende Anspriiche und fiir kiinftige Anspriiche, deren Hohe und Fal-
ligkeit bereits feststeht, diirfte sich problemlos realisieren lassen.

Es stellt sich jedoch die Frage, ob dies auch fiir kiinftige Anspriiche gilt,
deren Héhe und Falligkeit erst noch ausgehandelt werden muss, wie
beispielsweise Entgeltethshungen. Die Vorstellung, dass hierbei bereits

1 BT-Drs. 16/10531, 5. 17.
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gewihrte zusitzliche Leistungen zum Erwerb von Anteilen an Mitarbei-
terbeteiligungs-Sondervermogen in der Praxis gar keine Roile spielen
werden, erscheint lebensfremd und diirfte auch nicht justitiabe] sein.

2. Vermégenswirksame Leistungen

Gleichzeitig sieht der Gesetzentwurf jedoch vor, dass auch das Finfte
Vermagensbildungsgesetz geindert werden soll: § 2 Nr. 1 VermGB, der
die einzelnen Anlageformen auflistet, in denen der Arbeitgeber
Geldleistungen fiir den Arbeitnehmer vermégenswirksam im Sinne des
VermGB anlegt, soll exrginzt werden um einen neuen Buchstaben d). Zu
den vermogenswirksamen Leistungen, die der Arbeitgeber fiir den Ar-
beitnehmer als Sparbeitriige des Arbeitnehmers aufgrund eines Spar-
vertrags iiber Wertpapiere oder andere Vermogensbeteiligungen anlegt,
sollen demnach kiinftig auch solche Geldleistungen gehoren, mit denen
Anteile an einem Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermégen nach dem
neuen Abschnitt 7a des InvG (= §§ 90e ff. InvG) erworben werden.

. Zuldssige Vermdgensgegenstinde

Ebenso wie fiir alle anderen Arten von Sondervermogen will der Gesetz-
geber auch fiir Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermégen bestimmen,
in welche Arten von Vermégensgegenstinden das Sondervermégen in-
vestieren darf. Diese sindin § 90m Abs, 1 5. 1 Nr. 1-3 InvG aufgelistet:

1. Unverbriefte Unternehmensbeteiligungen

Zuldssig sein soll zum einen der Erwerb von unverbrieften Unterneh-
mensbeteiligungen einschliefllich stiller Beteiligungen nach § 230
HGB an den Unternchmen, die ihren Arbeitnehmern freiwillige Leis-
tungen zum Erwerb von Anteilen an dem Sondervermagen gewshren.
Zur Begrtindung heiffit es, unverbriefte Unternehmensbeteitigungen
und insbesondere stille Beteiligungen dienten oftmals der Refinanzie-
rung gerade von kieinen und mittleren Unternehmen, Zudem gehor-
ten sie zu den Instrumenten, die die Unternehmen ihren Arbeitneh-
mern hiufig zwecks Kapitalbeteiligung zur Verfiigung stellen. Sie sol-
len daher auch fiir ein Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermégen er-
worben werden kénnen.’

Hervorzuheben ist insoweit, dass das Mitarbeiterbeteiligungs-Sonder-
vermégen unverbriefte Unternehmensbeteiligungen nicht nur an sol-
chen Unternechmen erwerben darf, deren Arbeitnehmer Anteile an
dem Sondervermigen erwerben. § 90m Abs. 1 S.2 TuvG bestimmt
vielmehr ausdriicklich, dass auch Beteiligungen an solchen Unterneh-
men erworben werden diirfen, die demselben Konzern i.5.v. $18
AktG angehéren. Auf diese Weise soll eine breitere Streuung des Son-
dervermiigens auf eine gréRere Anzahl zur Verfiigung stehender Un-
ternchmen erreicht werden.”

2. Unverbriefte Darlehensforderungen

Neben den unverbrieften Unternehmensbeteiligungen soll der Frwerb
von unverbrieften Darlehensforderungen aus solchen Darlehen zuliissig
sein, die den Unternehmen von einem Dritten, z.B. der Hausbank des
Unternehmens, gewidhrt werden. Auf diese Weise soll sich ein Mitarbei-
terbeteiligungs-Sondervermdgen an der Refinanzierung der Kredite
z.B.an kleinere und mittelstindische Unternehmen beteiligen kénnen.*

3. Vermdgensgegenstinde im Sinne der §§ 474f. InvG

Neben unverbrieften Unternehmensbeteiligungen und Darlehensfor-
derungen soll ein Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermdgen ferner
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gem. § 90m Abs. 1 8.1 Nr. 3 InvG Vermogensgegenstande im Sinne
der §$ 47 bis 52 Nr. 1 InvG erwerben diirfen.

Hierbei handelt es sich zum einen um ‘Wertpapiere, und zwar sowohl
um bdrsennotierte (§ 47 Inv(:) als auch wm nicht borsennotierte
Wertpapiere (§ 52 Nr. 1 InvG). Der Gesetzgeber hilt die Moglichkeit
zum Erwerb von Wertpapieren — beispielsweise von Akten — zum ei-
nen deswegen fiir erforderlich, um es Mitarbeiterbeteiligungs-Sonder-
vermogen zu ermdoglichen, Beteiligungen beispielsweise an gréferen
bérsennotierten Unternehmen zu erméglichen. Voraussetzung ist al-
lerdings, dass diese in den Kreis der Unternehrmen gehoren, die thren
Arbeitnehmern freiwillige Leistungen zum Erwerb der Anteile gewih-
ren. Zum anderen kénne die Investition des Sondervermégens in
Wertpapiere nach Auffassung des Gesetzgebers aus Renditeerwigun-
gen und zur Risikostreuung im Interesse der Anleger geboten sein.®
Zu den Vermdgensgegenstinden im Sinne der §§ 47-52 Nr. 1 InvG
gehoren ferner Geldmarktinstrumente (§ 48 InvG),5 Bankguthaben
{§49 InvG},” Investmentanteile {$50 InvG)® und Derivate ($51
InvG)®. Die Moglichkeit zum Erwerb dieser Vermégensgegenstinde
soll ebenfalls der weiteren Risikostreuung sowie der Vorhaltung von
Liquiditit dienen.® '

4.  Mindestinvestitionsgrenze in Héhe von 75 Prozent
Eine ganz zentrale Besonderheit des Mitarbeiterbeteiligungs-Sonder-
vermogens regelt § 90m Abs. 2 8. 1 Inv(G: Nach einer Ubergangszeit
von zwei Jahren miissen mindestens 75 Prozent des Wertes des Mit-
arbeiterbeteiligungs-Sondervermégens in digjenigen Unternehmen
ivestiert werden, die ihren Arbeitnehmern freiwillige Leistungen
zum Erwerb von Anteilen an dem Sondervermégen gewihren oder
demselben Konzern angehdren.

Zugleich verzichtet der Gesetzgeber darauf, fiir diese Anlagen beson-
dere Ausstellergrenzen vorzuschreiben. Damit wird es der Kapitalan-
lagegesellschaft ermaglicht, bis zu 100 Prozent des Sondervermégens
in mur ein Unternehmen zu investieren. In der Gesetzesbegriindung
heifit es dazu, es kénne z.B. im Anlegerinteresse erforderlich sein, das
Sondervermdgen wegen Renditeerwagungen und schlechter Bonitits-
lage der anderen Unternehmen auf nur ein Unternehmen zu konzent-
rieren, !

Das mit dem Verzicht auf Ausstellergrenzen verbundene Risiko liegt
jedoch auf der Hand: Sollte sich die Kapitalanlagegesellschaft bei der
Bonititsbeurteilung irren, kann das gesamte Sondervermégens auf ei-
nen Schlag erheblich an Wert einbiten. Dass solche Szenarien durch-

BT-Drs. 16/10531, 5.18.
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Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die dblicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden, sowie
verzinsliche Wertpaplere mit einer Restlaufzeht von héchstens 397 Tagen oder mindestens einmaliger
Zinsanpassung innerhalb der gleichen Periode,

Bankguthaben im Sinne von § 49 InvG sind nur solche, die eine Laufzelt von hichstens zwdlf Monaten
haber. Sie miissen bei Kreditinstituten im EU-/EWR-Raurn unterhalten werden, Guthaben bei Kreditinst
tuten in Drittstaaten sind nur zulésslg, wenn deren Aufsichtsbestimmungen nach Auffassung der BaFln
denen des Gemelnschaftstechts vergleichbar sind.

Investmentanteile im Sinne von § S0 InvG sind Antalle an inléindischen Sondervermagen im Sinne der
58 46-65, Anteile an Investmentaktiengeselischafter im Siane des § 96 Abs. 3 }eviG und EG-Investmant-
anteile. In Anteile sonstiger Zielfonds kann invastiert werden, wenn diese den in § 50 Abs. 1 Satz 2
Nr. 1-4 InvG genannten Kriterien geniigen, insbesondere ein ausreichendes Anlegerschutzniveau und
ein Mindestmag an Transparenz bieten,

Das Mitarbeiterbetelligungs-Sondervermagen darf ferner gem. 55 90m Abs, 1 5.1 Nr. 3, 57 InvG zu In-
vestmentzwecken in Derivate investiaren ~ allerdings nur in solche, die von Wertpapiezen, Geldmarki-
instrumenten, Investmentanteilen gem. § 50 lovs, Finanzindizes im sinne der Richtlinie 2007/16/EG,
Zinssitzen, Wechselkursen oder Wihrungen, in die das Sondervermégen nach seinen Vertragsbedingun-
gen investigren darf, abgeleitet sind.

10 BT-Drs, 16/10531, 5. 18,
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aus realistisch sind, erweist sich in der gegenwiirtigen Wirtschaftskrise
téglich.

Der Verzicht des Gesetzgebers auf Ausstellergrenzen ist umso weniger
nachvollziehbar, als diese bei anderen Sondervermégen durchaus b-
lich sind. Sie dienen der Verwirklichung des in § 1 InvG fiir alle In-
vestmentvermdgen geltenden Grundsatzes der Risikomischung.'? So
bestimmt beispielsweise § 60 InvG fiir richtlinienkonforme Sonder-
vermdgen, dass die Kapitalanlagegesellschaft in Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten desselben Ausstellers nur bis zu 5 bzw. unter
bestimmten Voraussetzungen bis zu 10 Prozent des Wertes des Son-
dervermégens anlegen darf,

Der Verzicht auf Ausstellergrenzen beim neuen Mitarbeiterbeteili-
gungs-Sondervermdgen dirfte darauf zuriickzufiihren sein, dass es
andernfalls fiir eine Kapitalanlagegesellschaft durchaus schwierig wer-
den kénnte, geniigend Anlagemdglichkeiten zu finden. SchlieRlich
darf nur in solche Unternehmen investiert werden, die ihren Arbeit-
nehmern freiwillige Leistungen zum Erwerb von Anteilen an dem
Sondervermégen gewihren. Weiter ist keineswegs gewihrleistet, dass
die beteiligten Unternehmen Kapital benstigen und wenn ja, ob sie es
von der betreffenden Kapitalanlagegesellschaft anfordern werden.

5. Erwerb von Wertpapieren gem. § 90m Abs. 2 S. 2
InvG

Innerhalb des in § 90m Abs. 2 S. 1 [nvG gezogenen Rahmens will der
Gesetzgeber es der Kapitalanlagegesellschaft in § 90m Abs. 2 S. 2 InvG
zudem ausdriicklich erlauben, Wertpapiere zu erwerben, die Beteili-
gungen gemif § 90m Abs. 1 S, 1 Nr. 1 InvG oder Kredite verbriefen,
die den Unternchmen z.B. von ihrer Hausbank gewihrt wurden,
Diese Wertpapiere werden tiblicherweise von einer Zweckgesellschaft
emittiert, die die den Unternehmen gewihrten Kredite oder die Betei-
ligungen zu einem Portfolio biindelt und dartber eine Anleihe be-
gibt.'> Um der besonderen Zwecksetzung des Mitarbeiterbeteili-
gungs-Sondervermogens gerecht zu werden, legt das Gesetz ausdritck-
lich fest, dass es sich bei den Krediten, die der Anleihe zugrunde lie-
gen, nur um solche handeln darf, die den Unternehmen nach $ 90m
Abs. 1 8.1 Nr. 1 InvG von einern Kreditinstitut gewdhrt wurden., Dies
muss von der Zweckgesellschaft sichergestellt und von der Kapitalan-
lagegesellschaft im Rahmen ibrer Sorgfaltspflicht iiberpriift werden.
Entsprechendes gilt auch fiir die verbrieften Beteiligungen.

Nach Auffassung des Gesetzgebers trigt diese Regelung praktischen
Bediirfnissenr Rechnung und dient der Effizienz: Kapitalanlagegeseli-
schaften verfligen nicht immer Gher die notwendige sachliche und
personelle Ausstattung, um sich z. B. bei nichtbérsennotierten Unter-
nehmen einen umfassenden Uberblick fiber die wirtschaftliche Situa-
tion des jeweiligen Unternchmens zu verschaffen. Eine solche um-
fangreiche Researchtitigkeit wiirde zudem zusatzliche Kosten fiir den
Anleger produzieren. Die Hausbank kénne diese Aufgabe aufgrund
ihrer groferen Nahe zum Unternehmen besser und kostengiinstiger

wahrnehmen.'* Dass diese Einschitzung richtig ist, darf bezweifelt
werden.

ill. Anlagegrenzen

Neben der Mindestinvestitionsgrenze des § 90m Abs. 2 InvG sollen in
$90m Abs. 3 und 4 InvG sog. Anlagegrenzen verankert werden. Diese

finden sich bei allen Fondstypen; auch sie dienen der Risikomi-
schung,
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1. Maximal 25 Prozent Beteiligungen und nicht
bdrsennotierte Wertpapiere

So soll der Anteil der fiir Rechnung des Mitarbeiterbeteiligungs-Son-
dervermégens gehaltenen Unternehmens- Beteiligungen (§ 90m Abs. 1
5.1 Nr. 1 InvG) sowie der nicht bérsennotierten Wertpapiere {§ 52
Nr. 1 InvG) gem. § 90m Abs. 3 InvG 25 Prozent des Wertes des Sonder-
vermdégens nicht fiberschreiten diirfen. Hintergrund dieser Anlagebe-
grenzung ist die Uberlegung, dass Unternchmensbeteiligungen hiufig
eine geringe bis fehlende Liguiditit aufweisen.!”

2.  Maximal 25 Prozent Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente
Eine weitere Anlagegrenze soll in § 90m Abs. 4 InvG installiert wer-
den. Danach darf die Kapitalanlagegesellschaft in Vermdgensgegen-
stinde nach Absatz 1 Satz 1 NI 3 — ausgenommen sein sollen ledig-
lich Wertpapiere — maximal 25 Prozent des Wertes des Sondervermé-
gens anlegen. Das Sondervermégen erhilt daher die Moglichkeit bis
zu 25 Prozent des Wertes des Sondervermégens in bdrsennotierte
Wertpapiere, Bankguthaben, Geldmarktinstrumente, Investmentan-
teile und Derivate anzulegen.
Ferner darf die Kapitalanlagegesellschaft in Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente desselben Ausstellers sowie in Investmentanteile an
einemn einzigen Investmentvermégen nur bis zu 5 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens anlegen. $ 60 Abs. 3 und 7 sowie § 64 InvG
sind entsprechend anzuwenden. Diese Anlagegrenzen soll gem. § 90
Abs. 4 5.3 InvG auch durch den Einsatz von Derivaten und Finanz-
instrumenten mit derivativer Komponente nicht umgangen werden
dtirfen.
Nach den Vorstellungen des Gesetzgebers bildet § 90m Abs. 4 InvG
damit eine Art ,Gegengewicht zu der Mindestinvestitionsgrenze in
§ 90m Abs. 2 InvG und dient damit der Risikomischung und der Li-
quidititshaltung.'®

3.  Uber- bzw. Unterschreitung der Anlagegrenzen

$ 90m Abs. 5 InvG regelt in Anlehnung an § 65 InvG unbeabsichtigte
Uberschreitungen bzw. Unterschreitungen der in § 90m InvG fixier-
ten Anlagegrenzen. In diesen Fallen ist eine Wiedereinhaltung dieser
Grenzen anzustreben, soweit dies den Interessen der Anleger nicht zu-
widerlduft. Dies dient der Flexibilitit der Kapitalanlagegeselischaft,
wenn bei Verletzung der Anlagegrenzen deren unverziigliche Wieder-
einbaltung im Interesse der Anleger nicht méglich ist.!”

IV. Anteilswertermittlung, Ausgabe und
Riicknahme

In Anlehnung an die paraflele Regelung fiir Infrastruktur-Sonderver-
mdégen soll in § 90¢ Abs. | InvG den Mitarbeiterbeteiligungs-Sonder-
vermbgen die Moglichkeit gegeben werden, von der tiglichen Anteils-
wertermittlung und Ausgabe abzuschen und den oder die entspre-
chenden Zeitpunkte nach ihrem Ermessen — mindestens jedoch ein-

12 Baur/Ziegler, Das Investmentgeschaft, 2. Aufl. 2008, 9/201, Elne Risikomischung wird bei Wertpapier-
fonds unter anderern zusitzlich durch die Vertellung der Wertpapiere auf verschiedene Aussteller und
bei denselben Ausstellem durch Verteltung auf verschiedene Arten von Wertpapieren wie Aktien und
Schuldverschreibungen sowle bel Schuldverschreibungen zussitzlich durch unterschiedliche Laufzelten
errelcht.

13 BT-Drs. 16/10531, 5. 18.
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mal monatlich — festzulegen. Ebenso wird mit der Bekanntgabe der
Ausgabe- und Riicknahmepreise verfahren. Die Regelung trigt der
auf eine langfristige Vermétgensaniage ausgerichteten Portfoliosteu-
ereng eines Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermagens und der stark
cingeschrankten Liquiditit der zulissigen Vermégensgegenstinde
Rechnung,

Ebenfalls in Anlehnung an die Riicknahmeregelungen bei Infrastruk-
tur-Sondervermégen und bei Sonstigen Sondervermogen in § 90i
Abs. 1 InvG soll ferner die Riicknahmeverpflichtung der Kapitalanla-
gegesellschaft auf bestimmte Riicknahmetermine begrenzt sein. Da-
mit will der Gesetzgeber dem Umstand Rechnung tragen, dass ein
Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermégen zu einem hohen Prozent-
satz in Vermdgensgegenstinde investiert ist, die nur eine stark einge-
schrinkte oder gar keine Liquiditit aufweisen.® Auflerdem dient die
Begrenzung auf bestimmte Riicknahmetermine der besonderen
Zwecksetzung der Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermégen. Diese
besteht nicht nur darin, fiir Arbeitnehmer eine zusitzliche Maglich-
keit fiir die Anlage im eigenen Unternehmen zu eroffnen, sondern
auch eine Refinanzierungsméglichkeit der sich am Fonds beteiligen-
den Unternehmen zu schaffen.'®

Fiir den Fall, dass eine VerduRerung der Vermogensgegenstinde unter
Wahrung der Interessen der Anleger zum Riicknahmetermin nicht ge-
wiihrleistet ist, darf sich die Kapitalanlagegesellschaft gem. § 900
Abs. 3 Invz das Recht vorbehalten, die Anteile erst dann zum Riick-
nahmepreis zuriickzunehmen, wenn sie dje Vermaogensgegenstinde
unter Wahrung der Interessen der Anleger verdufert hat, spatestens
jedoch nach einem Zeitraum von vier Jahren nach dem Rilcknahme-
termin. Diese Regelung trigt der Illiquiditit der Vermdgensgegen-
stinde Rechnung; sie ist optional und flexibel.2°

V. Verpflichtung zur Erstellung eines
ausfiihrlichen Verkaufsprospekts

Die vorangegangenen Ausfithrungen sollten dentlich gemacht haben,
dass die Investition in ein Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermégen
eine hoch riskante Kapitalanlage darstellt. Diese Auffassung teilt ganz
offensichtlich auch der Gesetzgeber. Denn er will die Kapitalanlagege-
sellschaft nicht nur zur Erstellung eines ausfiihrlichen Verkaufspro-
spektes verpflichten, sondern will ihr in § 90p InvG auch besondere
Informationspflichten auflegen:

Grundsiitzlich hat die Kapitalgesellschaft gem. § 42 InvG fiir alle von
ihr verwalteten Sondervermégen jeweils einen vereinfachten und einen
ausfithrlichen Verkaufsprospekt mit den Vertragskonditionen dem
Publikum zuginglich zu machen. Fiir Mitarbeiterbeteiligungs-Sonder-
vermdgen soll die Erstellung eines einfachen Verkaufsprospekt jedoch ~
ebenso wie fiir manch andere Fondsarten ~ untersagt werden. Damit
hat die Kapitalanlagegesellschaft stets einen ausfithrlichen Verkaufspro-
spekt zu erstellen. Die Details der Anforderungen an einen ausfithrli-
chen Verkaufsprospekt finden sichin § 42 Nr. 1-28 {1} InvG.

Nach § 90p Abs. 2 InvG soll der ausfiihrliche Verkaufsprospekt iiber
die nach § 42 Abs. 1 InvG erforderlichen Angaben hinaus aus Trans-
parenzgriinden die weiteren in den Nin. 1 bis 6 genannten Angaben
enthalten miissen. So wird der Verkaufsprospekt im Interesse des An-
legerschutzes insbesondere einen Warnhinweis enthalten, dass es zu
einer Risikokonzentration im Sondervermégen kommen kann, bei-
spielsweise, weil im Rahmen der Anlagegrenze in § 90m Abs. 2 InvG
75 Prozent oder mehr des Wertes des Sondervermogens in nur cin
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Unternehmen investiert werden. Damit trigt § 90p Abs. 2 InvG dem
Umstand Rechnung, dass die Anlagerisiken bei einem Mitarbeiterbe-
teiligungs-Sondervermdgen durch die Anlagemdglichkeiten nach
§ 90m Abs. 4 Inv(; zwar gegeniiber der Direktanlage reduziert sind,
jedoch deutlich hoher ausfallen als bei herkommlichen Publikums-
fonds,!

VI. Fazit

Die Investition in ein Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermagen mag
gegeniiber einer Direktbeteiligung in ein mittelstindisches, nicht bér-
sennotiertes Unternehmen gewisse Vorteile haben: Die indirekte Be-
teiligung iiber das Sondervermogen ist rechtlich leichter handhabbar;
das Risiko, dass die Arbeitnehmer im Falle der Insolvenz des eigenen
Arbeitgebers nicht nur ihren Arbeitsplatz, sondern auch das inves-
tierte Vermégen verlieren, verringert sich. Damit sind die positiven
Aspekte des neuen Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermagens aller-
dings auch schon alle abschlieRend benannt.

Die Uberlegungen, die urspriinglich hinter der Forderung nach Ein-
fihrung cines einzigen sog. Deutschlandfonds™ gestanden hatten,
werden durch die Einfihrung von §$ 90lff. InvG ad absurdum ge-
fishrt. Mit der Idee ecines einzigen deutschlandweiten Fonds hatte
dem Grundsatz der Risikomischung auf bestmogliche Art Rechnung
getragen und auf diese Art und Weise eine finanziell anders nicht zu
bewerkstelligende Insolvenzsicherung der Arbeitnehmereinlagen ge-
wiihrleistet werden sollen. Diese Idee wird durch das InvG geradezu
pervertiert: Nicht nur kénnen nun beliebig viele Mitarbeiterbeteili-
gungs-Sondervermégen aufgelegt werden. Hinzu kommt, dass die ge-
setzlichen Vorgaben fiir die Anlagemdglichkeiten so ausgestaltet wer-
den sollen, dass erheblich riskantere Anlagen als fiir andere Sonder-
vermogen ermoglicht werden. Dass dies dem Gesetzgeber wohl be-
wusst ist, ergibt sich aus der erweiterten Prospektpflicht,
Abschliefend stellt sich die Frage, wie hoch wohi der Anteil derjeni-
gen Arbeitnehmer sein wird, der versteht, dass sein Arbeitgeber ihm
eine freiwillige Leistung gewihren méchte, die steuerlich gefordert
werden soll, aber zugleich hoch riskant ist und, sollte sich seine Inves-
tition doch als rentabel erweisen, ihm erst nach Ablauf mehrerer Jah-
ren ausbezahlt werden muss,

Vor diesem Hintergrund kann man nur hoffen, dass sich die Gewerk-
schaften und Arbeitgeberverbinde dieses Themas »annehmen® und
ihre Mitglieder vor einer Investition in das neue Sondervermégen
nachdriicklich warnen.

// Autorin

Dr. Mariene Schmict, Privatdozentin am Institut fiir
Arbeits-, Wirtschafts- und Zivilrecht der Goethe-Univer-
sitdt, zugleich Rechtsanwiltin in der Kanzlei Schmidt &
Kollegen, beides Frankfurt,
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2 SPD-Parieivorstand/SPD-Bundestagsfraktion, Deutschiandfonds far Arbeitnehmerinnen und Arbeitneh-
mer, Eckpunkre {ir mehr Mitarbeiterbetelligung, Juni 2007,
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Prof. Dr. iur. Bernd Waas

Tarifvertrags- und betriebsverfassungs-
rechtliche Implikationen und Defizite von
Mitarbeiterkapitalbeteiligungen

Der vorliegende Beitrag beschiftigt sich - ohne Anspruch auf Vollsténdig-
keit- mitwichtigen betriebs- und tarifvertragsrechtlichen Fragen, die sich
im Rahmen einer kapitalméBigen Beteiligung von Mitarbeitern stellen.

. Betriebsverfassungsrecht

Die Mitwirkung des Betriebsrats bei der Einfithrung von Mitarbeiter-
beteiligungen dirfte rein praktisch gesehen ein wichtiger Erfolgsfak-
tor sein. Insbesondere ist sie geeignet, das Interesse der Belegschaft zu
wecken und die Akzeptanz der Beteiligung zu fordern. Es gibt Unter-
suchungen, nach denen in zwei Dritteln aller Fille die Mitarbeiterver-
treter bei der Einfihrung zugezogen werden'.

Il. Mégliche Mitbestimmungsrechte des
Betriebsrats

1. Mitbestimmungsrecht nach & 87 Abs. 1 Nr. 8 BetrVG

Bei der Frage nach Bestehen und Umfang méglicher Rechte des Betriebs-
rats zu, wizd man zunichst an ein Mitbestimmungsrecht nach § 87
Abs. 1 Nr. 8 BetrVG denken. In der Tat kommt ein Mitbestimmungs-
recht des Betriebsrats nach dieser Vorschrift in Betracht, wenn die Mitar-
beiterbeteiligung durch Einschaltung einer Beteiligungsgesellschaft er-
folgt, wenn es sich also um eine indirekte Beteilignng handelt. Dies gilt
allerdings nur dann, wenn die Beteiligungsgesellschaft unter dem treu-
handerischen zugunsten des Arbeitnehmers ausgeiibten Einfluss des Ar-
beitgebers steht und von diesem wenigstens teilweise finanziert wird?,
Unterbleibt die Einschaltung einer Beteiligungsgesellschaft und liegt
kein zweckgebundenes Sondervermogen® vor, scheidet § 87 Abs. 1 Nr. 8
BetrVG aus. Was die Reichweite des § 87 Abs. 1 Nr. 8 BetrVG betrifft, so
ist stets zu beachten, dass sich dieses Mitbestimmungsrecht nur auf
Form, Ausgestaltung und Verwaltung einer Sozialeinrichtung? bezieht
und sich nicht auch auf deren Errichtung erstreckt. Die Freiheit zur Ent-
scheidung dariiber, ob und inwieweit gegeniiber der Belegschaft zusiitz-
liche Leistungen erbracht werden sollen, wird also durch § 87 Abs. 1
Nr. 8 BetrVG nicht beschrénkt’. Dementsprechend ist der Arbeitgeber
insbesondere auch insoweit frei, als er tiber die sachliche und finanzielle
Grundausstattung der Sozialeinrichtung entscheidet®.

2. Mitbestimmungsrecht nach § 87 Abs. 1
Nt. 10 BetrVG

Vor diesem Hintergrund erhebt sich die Prage, ob ein Mitbestim-
mungsrecht des Betriebsrats nach § 87 Abs. 1 Nr. 10 BetrVG besteht
und welche Reichweite dieses Mitbestimmungsrecht ggf. hat. Zentrale
Bedeutung hat fiir den Mitbestimmungstatbestand des § 87 Abs. 1
Nr. 10 BetrVG die Frage, wie der Begriff des ,Lohns® bzw. , Arbeitsent-
gelts® zu verstehen ist. Insoweit liisst sich zunéchst feststellen, dass nicht
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nur Lohn und Gehalt im herkémmlichen Sinn den Gegenstand des
Mitbestimmungsrechts bilden. Die Vorschrift bezieht sich vielmehr auf
alle vermogenswerten Leistungen (inklusive der Sonderformen des Ar-
beitsentgelts), bei denen die Bemessung nach bestimmten Grundsitzen
oder nach einem bestimmten System erfolgt”, Insbesondere ist es aber
fiir den Mitbestimmungstatbestand unerheblich, ob es sich bei den in
Rede stehenden Leistungen des Arbeitgebers um leistungsbezogene
Entgelte i.5.d. § 87 Abs. 1 Nr. 11 BetrVG handelt®, Demzufolge umfasst
§ 87 Abs. 1 Nr. 10 BetrVG nach zallg. Auffassung sowohl Gewinn- und
Ergebnisbeteiligungen® als auch vermégensbildende Leistungen des Ar-
beitgebers'”. Voraussetzung der Mitbestimmung ist allerdings, dass
entweder eine Verpflichtung des Arbeitgebers zur Erbringung der ent-
sprechenden Leistungen besteht oder der Arbeitgeber die Leistung frei-
willig erbringt bzw. freiwillig eine entsprechende Verpflichtung begriin-
det hat''. Demgegeniiber kann der Betriebsrat eine Gewihrung von
Leistungen nicht erzwingen. Denn § 87 Abs. 1 Nr. 10 BetrVG dient
nicht der Lohnpolitik, sondern der Lohnfindung unter dem Gesichts-
punkt der Lohngerechtigkeit'?. Dies bedeutet konkret, dass die Ent-
scheidung tber die Einfithrung einer Entgeltleistung ebenso mitbe-
stimmungsfrei ist wie die Entscheidung, in welchem Umfang finanzielle
Mittel zur Verfitgung gestellt werden sollen und welchem Zweck die
Leistung des Arbeitgebers dienen soll. Mitbestimmungsfrei ist aber ins-
besondere auch die Entscheidung des Arbeitgebers daritber, welche Per-
sonen er durch seine Leistungen begiinstigen will">, Was die Reichweite
einer Mitbestimmung nach § 87 Abs. I Nr. 10 BetrVG anbelangt, so gilt
Ahnliches wie bei der Mitbestimmung nach § 87 Abs. 1 Nr. § BetrVG™,
Im Ergebnis hat der Betriebsrat dabei daher (iberall dort mitzubestim-
men, wo es ur Fragen der technischen Abwicklung einer Mitarbeiter-
beteiligung geht. Kein Mitbestimmungsrecht besteht demgegeniiber
dort, wo der Kern der Leistung in Rede steht.

3. Regelungen der Betriebspartner
Hilt man tarifvertragliche Regelungen iiber die Einfithrung einer Mit-
arbeiterbeteiligung fiir zuldssig, so stellt sich die Frage, ob sich aus

Réider, NZA 1987, 804,

Niher hierzu Hanau, ZGR 1985, Sonderheft 5, 1181

GK-BetrVG/lWiese, & 87 Rn. 6781,

Richardl, BetrVG, § 87 Rn. 638,

Richardi, BetrVG, § 87 Rn. 627.

So Inshes, BAGE 25, 93, 98; vgl. auch Richardi, BetrVG, § 87 Rn. 630.

Richardi, Betr'VG, § 87 Rn. 734 m.w. N,

Rictardi, BetrvG, § 87 Rn, 737,

Richardi, BetrVG, § BZ Rn. 737 u, 893,

Richardl, Bet'¥G, § 87 Rn, 738 zur Ausgabe van Belegschaftsaktien als Teil des Mitbestimmungstatbe-

stands ausdriicklich BAG AP Nr. 6 zu § 88 BetrVG 1972,

11 Richardi, BetrVG, § 87 Rn. 745; vgl. zum Ganzen auch Matthes, NZA 1987, 293.

12 Richard), BetrViG, § 87 Rn. 768 m.w. N.

13 Richard), BetrVG, § 87 Rn. 771, Hinsichtfich des zuletzt genannten Gesichtspunkts kann nichts anderes
gelten als Im Zusammenhang mit Leistungen der betrieblichen Altersversarqung; vyl. auch Legedotz/La-
ber, DStR 1599, 1658, 1666,

14 Réder, NZA 1987, 804.
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derartigen Regelungen Schranken fiir eine entsprechende Vereinba-
rungsbefugnis der Betriebsparteien ergeben. Bei der Diskussion dieser
Prage wird hiufig der Regelung in § 88 Nr. 3 BetrVG groRe Bedeu-
tung beigemessen, Im Schrifttum gibt es gewichtige Stimmen, die
§ 88 Nr. 3 BetrVG Anhaltspunkte fiir eine einschrankende Auslegung
des § 77 Abs. 3 BetrVG entnehmen wollen'®. Befiirwortet wird also
eine Einschrinkung des Tarifvorrangs bei Regelungen der Betriebs-
partner zu Fragen einer Mitarbeiterbeteiligung. Dieser Auffassung ist
eine Absage zu erteilen und zwar allein schon deshalb, weil gegentiber
einer Aufweichung der Tarifsperre des § 77 Abs. 3 BetrVG grofite Zu-
riickhaltung geboten ist. Eine ganz andere Frage ist selbstverstandiich,
wie weit der Tarifvorrang im Einzelfall reicht. Insoweit wird man nun
allerdings sagen konnen, dass viel dafiir spricht, Regelungen der Be-
triebsparteien tiber die Auflegung eines Aktienoptionsprogramms je-
denfalls nicht schon durch bloBe Entgeltregelungen eimes Tarifver-
trags als gesperrt anzusehen.
Bei § 77 Abs. 3 BetrVG handelt es sich nach einer weit verbreiteten
Betrachtungsweise um eine sog. Auflenschranke der Vereinbarungsbe-
fugnis der Betriebspartner. Zu beachten ist indes im vorliegenden Zu-
sammenhang auch eine wichtige sog, Innenschranke. Diese ergibt sich
daraus, dass der einzelne Arbeitnehmer jedenfalls aufgrund von Art. 2
Abs. I GG in seiner Individualsphire geschiitzt ist. Dementsprechend
kann durch Betriebsvereinbarung lediglich eine Verpflichtung des Ar-
beitgebers begriindet werden, Arbeitnehmern eine Beteiligung am
-Unternehmen anzubieten. Die Beteiligungen selbst werden dann
durch zusitzliche Vereinbarungen mit den Arbeitnehmern vereinbart,

IH. Tarifvertragsrechtliche Fragen

Soweit ersichtlich gibt es bislang noch keine Tarifvertrige, die eine kapi-
talmifige Beteiligung der Arbeitnehmer zum Gegenstand hatten. Indes
spricht einiges dafitr, dass die Sozialpartner in der Zukunft ihre Zuriick-
haltung gegeniiber derartigen Tarifvertrigen aufgeben kinnten,

1. Die Regelungskompetenz der Tarifparteien

Was zunichst die Frage nach dem Bestehen einer Regelungskompe-
tenz der Tarifparteien betrifft, wird diese im Schrifttum héufig allzu
oberflachlich abgehandelt. Nicht weit filhrt beispiclsweise die Be-
hauptung, dass Regelungen zur Mitarbeiterbeteiligung deshalb nicht
unter Art. 9 Abs. 3 5. 1 GG gebracht werden kénnten, weil sie syste-
matisch in den Bereich des Geselischafisrechts bzw. des allgemeinen
Schuldrechts fielen's. Gegenitber dieser Auffassung ist deshalb Zu-
rickhaltung geboten, weil die Tarifparteien jedenfalls nicht auf
Schranken verwiesen werden konnen, die sich ausschlieRlich einer
systematischen Ordnung von Rechtsbereichen verdanken.

Statt sich bei seiner Argumentation auf vordergriindige systematische
Erwigungen zu stiitzen, sollte man einer tiefergehenden Analyse der
verfassungsrechtlichen Formel von der »Wahrung und Férderung der
Arbeits- und Wirtschaftsbedingungen® nihertreten'”. Diese muss zum
Ausgangspunkt haben, dass das Begriffspaar der ,Arbeits- und Wirt-
schaftsbedingungen® nach k. M. nicht alternativ, sondern kumulaty zu
verstehen ist'®. Dementsprechend kann man zwar sagen, dass der Ko-
alitionszweck ,,im arbeitsrechtlichen Sinn vorbestimmt® ist, doch ist
der Auffassung entgegenzutreten, dass die Sozialpartner deshalb etwa
anf die Regelung von Arbeitsbedingungen im Sinne des individuellen
Arbeitsvertragsrechts beschrankt wiren'®. Umgekehrt haben die Koali-
tionen durchaus auch Ordnungs- und Regelungsbefugnisse, die in den

i)

Bereich der Wirtschaftsordnung einschlagen. Doch muss die Regelung
solcher ,Wirtschaftsbedingungen® im sinngerechten Kontext mit der
Regelung bzw. den Ordnungsbediirfnissen arbeitsrechtlicher Art ste-
hen. Mit dieser Erkenntnis ist allerdings zunachst nicht viel mehr als die
Erkenntnis gewonnen, dass die Tarifparteien bei der Normsetzung die
Freiheit der unternehmerischen Betitigung und damit alle wirtschaft-
lichen , Teilfreiheiten® zu beachten haben, in die sich diese aufgliedern
lisst®. Im vorliegenden Zusammerhang liegt das Problem allerdings
darin, dass tarifvertragliche Regelungen iiber Mitarbeiterbeteiligungen
nicht auf eine Begrenzung dieser Freiheiten zielen bzw. sich in diese
Richtung auswirken, sondern auf die Binnenstruktur des Unternch-
menstrigers und damit auf die vorgelagerte Frage, wer die entsprechen-
den Entscheidungen treffen bzw. beeinflussen kann. Hinsichtlich derar-
tiger Regelungen wird man eine Schranke nur dann annehmen diirfen,
wenn die verfassungsrechtlich garantierten Freiheiten durch Regelun-
gen im intrapersonellen oder binnenstrukturellen Bereich geradezu
»obsolet” gemacht witrden®'. Ob dies der Fall ist, lasst sich indes nur
aufgrund einer Bewertung der verfassungsrechtlichen Positionen der
betroffenen Grundrechtstriger entscheiden. Demgegeniiber liegt es
nicht nahe anzunehmen, dass der Regelungsgegenstand der Beteiligung
der Arbeitnehmer am Produktivvermégen schon prinzipiell aus der
Koalitionszweckgarantie ausgeschlossen wire?2. Diesem Befund sollte
man itbrigens auch nicht entgegenhalten, dass es bislang an tarifver-
traglichen Regelungen zur Beteiligung der Arbeitnehmer weitgehend
fehit. Denn ganz abgesehen davon, dass der Annahme einer Beschrin-
kung der Rechtsetzungsmacht der Tarifparteien auf bestehende Rege-
lungsgegenstinde kraft »Selbstbindung® jede rechtliche Grundlage
fehlt, ist die Koalitionszweckgarantie nach h. M. sentwicklungsmifig
gedffnet®, steht also neuen Regelungen durchaus offen®,

2.  Die VerfassungsméBigkeit tarifvertraglicher
Regelungen der Mitarbeiterbeteitigung

Bevor man in eine nihere Behandlung der Frage nach der Verfas-

sungsmafigkeit tarifvertraglicher Regelungen der Mitarbeiterbeteili-

gung eintritt, ist zunichst zu differenzieren und zwar zwischen Rege-

lungen zur Mittelaufbringung und Regelungen zur Mittelverwendung.

3.  Die Problematik der Mittelaufbringung

Mit Blick auf den Problemkreis der Mittelaufbringung ist zuniichst fest-
zustellen, dass sich dabei keine grundlegend anderen Fragen stellen als
sie sich auch in anderen Zusammenhiingen ergeben. In der Sache ist
aber festzuhalten, dass entsprechenden Regelungen der Tarifvertrags-
parteien allenfalls in extremen Ausnahmefillen Schranken gezogen
werden kénnen, namlich insbesondere dort, wo voéllig ,iiberzogene®
Tarifforderungen als Eingriff in das Grundrecht aus Art, 14 Abs. 1 GG
zu bewerten sind®*, In verfassungsdogmatischer Hinsicht verdient da-
bei Beachtung, dass eine Verletzung dieses Grundrechts nach verbreite-

:

15 Richardi, BetrVG, § 88 Rn. 29,

16 So Loritz, FS Kissel, 1994, S. 694,

17 Vgl hlerzu auch Johanns, Die arbeitstechtliche Problematik van Aktiengptionsprogrammen, 2005,
5. 1804

18 S0 etwa Scholz, Komm. z. GG, Art, 9 Rn. 256,

19 So Scholz, in: Maunz-Dilrlg, Komm, z. GG, Art. 9 Rn, 257.

20 Vgl aur Scholz, In: Maunz-Dilrig, Komm. z, GG, Art 12 Rn. 124 m.w. N, Soweit es um Regelungen in Fir-
mentarifvertzigen geht, bleibt nsoweit allerdings stets zu beachten, dass der Arbeitgeber grundsatziich
zur Disposition tiber sein Grundrecht befugt ist,

21 So Papler, in: Maunz-Diirig, Komm, z. GG, Art. 14 Rn. 502.

22 Ebensa Scholz, in: Maunz-Diirlg, Kornm. z. GG, Are. 9 Rn. 263 u. 257,

23 Se Scholz, in: Maunz-Diirig, Xomm. z, GG, Art. 9 Rn, 259,

24 Dass Art. 14 Abs, 1 GG in der Rspe. der Arbeitsgerichte bisher nur eine geringe Rolle gesplel hat, stellt
etwa fest Wiedemann, in: Wiedernann, TVG, 7, Aufl, 2007, EInk. Rn. 331,



BB-Special Arbeitsrecht

Waas - Tarifvertrags- und betriebsverfassungsrechtliche Implikationen und Defizite von Mitarbeiterkapitalbeteiligungen

ter Auffassung etwa auch bei der Auferlegung offentlich-rechtlicher
Geldleistungspflichten in Betracht kommt™®, obwohl das Vermagen als
solches nicht Bestandteil des Gewshrleistungsbereichs des Grundrechts
ist’®. Was die Problematik der Auferlegung offentlich-rechtlicher Geld-
leistungspflichten anbelangt, so besteht weitgehende Einigkeit dariiber,
dass bestimmte Abgabenlasten als Verletzung der Eigentumsfreiheit zu
qualifizieren sind. Allerdings ist die in Art. 14 GG enthaltene ,Nut-
zungsgarantie” wegen Art. 14 Abs. 18, 2 GG nicht von derselben Inten-
sitdt wie die dort gleichfalls enthaltene Bestandsgarantie, Wihrend ho-
heitliche Eingriffe in den Bestand des Eigentums iiber Substanzeingritfe
oder zwangsweise Anderungen des Zuordnungsverhiltnisses zumeist
die Schwelle zur Enteignung #berschreiten, steflen (bloRe) Beschrin-
kungen der Nutzbarkeit des Eigentums in der Regel keinen Eingriff in
das Eigentum dar”’. Das bedeutet jedoch nicht, dass eine solche unter
keinen Umstinden bejaht werden kéinnte. So ist beispielsweise weithin
anerkannt, dass es eine verfassungswidrige Inhalts- und Schrankenbe-

stimmung (und méglicherweise auch eine unzulissige Enteignung)

darstellt, wenn das Eigentum seine Privatniitzigkeit vollstindig ein-
biifit, weil der Staat dem Eigentiimer den gesamten Gewinn oder Ertrag
aus der Eigentumsnutzung entzieht. Denn das verfassungsrechtlich ge-
wihrleistete Eigentum wiirde andernfalls geradezu zweckentfremdet™
und zu einem blofiern ,nudum ius“ degenerieren, Dariiber hinaus wird
man aber — unter dem Gesichtspunkt einer Vereitelung der funktions-
gemifien Verwendung des Privateigentums — annehmen konnen, dass
ein Bingriff in das Rigentum sogar schon dann vorliegt, wenn die Aufer-
legung einer bestimmten Geldleistungspflicht die Rentabilitit einer Fi-
gentumsposition unter das Skonomisch noch vertretbare Maf herab-
driicke. Eine Voraussetzung, die wohl dann als erfiillt angesehen werden
kann, wenn der ,noch mégliche Ertrag aus der Figentumsnutzung im
Verhaltnis zum Wert des eingesetzten Eigentums sowie zu den bei ande-
ren Wirtschaftsgiitern iiblichen Renditen wirtschafilich vllig unver-
tretbar und unangemessen wird“*. Daritber, ob diese Grenze tiber-
schritten wird, dirfte unter Wiirdigung der Gesamtbelastung der be-
troffenen Unternehmen zu entscheiden sein®®.
a)  Die Problematik der Mittelverwendung

Mit Blick auf den Problemkreis der Mittelverwendung muss man zwi-
schen den verschiedenen Grundrechtstrigern unterscheiden, also zwi-
schen Anteilseignern und Unternehmenstriger. Von vornherein ausge-
Klammert bleiben soll demgegeniiber der grundrechtliche Schutz der
Arbeitnehmer, da nach dem oben im Zusammenhang mit dem zum Be-
triebsverfassungsrecht Gesagten bereits klar sein diirfte, dass es aus-
scheidet, die Arbeitnehmer zu einer Beteiligung zu zwingen und in Ta-
rifvertrigen entsprechende Entgeltverwendungsabreden zu treffen’".

b)  Derverfassungsrechtiiche Schutz des Anteilseigentums
Dass auch das gesellschaftsrechtlich vermittelte Anteilseigentum, also
insbesondere die Aktie, nach Mafgabe des Art. 14 Abs. 1 GG verfas-
sungsrechtlichen Schutz genieft, ist in der Rechtsprechung des
BVerfG: und der Rechtsliteratur anerkannt®2, Zwar bestehen insoweit
manche Besonderheiten, Insbesondere macht es erkennbar einen Un-
terschied, ob eine Person als Eigentiimer-Unternehmer mit ihrem Ei-
gentum unmittelbar wirkt und insoweit auch — man denke an die
Problematik der Haftung — die volle Verantwortung fiir ihr Tun étber-
nimmt, oder ob sie, wie beim Anteilseigner der Fall, nur mittelbar,
d.h. tiber die Gesellschaftsorgane, an der Nutzung des Eigentums teil-
nimmt und dabei dann auch nur in eingeschrinkter Weise einer Haf-
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tung unterworfen ist. Doch ist der Umstand, dass das Anteilseigen-
tum ,geselischaftsrechtlich vermitteltes® Eigentum darstellt, noch
kein Grund, es aus dem Schutzbereich des Art. 14 Abs. 1 GG auszu-
scheiden. Hinsichtlich der weiteren Priifung ist zwischen den verms-
gensrechtlichen und den mitgliedschaftsrechtlichen Elementen des
Anteilseigentums zu unterscheiden. Mit Blick auf die vermdgens-
rechtlichen Aspekte ist zu beachien, dass jedenfalls die Verpflichtung
zu einer laufenden Abgabe von Aktien zu einer Kapitalverwisserung
fithrt, die sich nicht zuletzt zum Schaden der Aktionidre auswirkt.
Hinsichtlich der Frage, wann unter diesem Gesichtspunkt eine Verlet-
zung des Art. 14 Abs. 1 GG anzunehmen ist, lsst sich an dieser Stelle
nur wiederholen, dass den vorhandenen Aktiondren dabei jedenfalls
nicht der wesentliche el der Ertrige aus der Nutzung ihres Eigen-
turns entzogen werden darf. Wann ein derartiger Eingriff im konkre-
ten Fall zu bejahen ist, lisst sich zwar wiederum nicht ohne Weiteres
sagen. Doch ist auf zweierlei hinzuweisen: Einerseits bleibt festzuhal-
ten, dass das ,in Unternehmen verkérperte Eigentum® von vornhe-
rein ,erhohten Bindungen® unterliegen diirfte. Andererseits sollte
man stets die Verkniipfung der Position des ,Eigentums im Unter-
nchmen™ mit der institutionellen Gewihrleistung des Privateigentums
im Auge behalten, Allerdings ist hinsichtlich des zuletzt genannten
Gesichtspunkts Vorsicht geboten. Jedenfalls geht es nicht an, gewisse
Funktionen des Anteilseigenturns von dem Schutz der individuellen
Anteilsrechte zu losen und ihm gegeniiber zu verselbstindigen®.

Mit Blick auf das mitgliedschaftsrechtliche Element der Aktie ist dem-
gegenitber zunichst festzustellen, dass die sich hieraus ergebende (ein-
geschrinkte) Befugnis zur Leitung und Verfiigung, ebenso wie die ent-
sprechende (umfassendere) Rechtsstellung des Unternehmenstrigers,
gem. Art. 14 Abs. 1 GG verfassungsrechtlichen Schutz genief3t, obwohl
die Wahrnehmung dieser Befugnisse durch Dritte erfolgt. Dementspre-
chend ergeben sich auch unter diesem Gesichtpunkt Bedenken, wenn
die Leitungsbefugnisse der Anteilseigner unter das ,verfassungsrecht-
lich gebotene Minimum® sinken. Fiir die Beantwortung der Frage, wo
dieses zu verorten ist, liegt es auf den ersten Blick nahe, an die entspre-
chenden Erwigungen des BVerfG in seinem Mitbestimmungsurteil**
anzukniipfen. Dort hat das Gericht festgestellt, dass es verfassungs-
rechtliche Bedenken erst dann fiir berechtigt halt, wenn es zu einer
»qualitativen Beschrinkung® von Anteilsrechten komme. Zugleich hat
es klargemacht, dass es insoweit verhiltnismiflig strenge Anforderun-
gen stellt. Dementsprechend hielt das BVerfG im Mitbestimmungsbe-
schluss weder die Mglichkeit eines ,Uberstimmtwerdens” der Anteils-
eigner durch die Arbeitnehmervertreter filr bedenklich, noch hegte es
Bedenken gegen reduzierte Zustindigkeiten der Anteilseignerver-
sammlung, da hierin nicht ohne weiteres eine ,Substanzverinderung
des Anteilseigentums® gesehen werden konne®.

Im vorliegenden Zusammenhang wird sich aber eine ,qualitative Be-
schrinkung® von Anteilsrechten noch viel weniger bejahen lassen: Ei-
nerseits geht die vermogensmifige Beteiligung der Arbeitnehmer
nicht mit einer Zustindigkeitsinderung einher. Und andererseits

25 Uberblicksweise hierzu Papier, in: Maunz/Diirig, Komm, z. GG, Art. 14 Rn. 165 ff,

26 Val. nur Papler, in: Maunz/Dilrig, Komm. z. GG, Art. 14 Rn. 160 m.w. N.

27 Naheres bei Fapler, in: Maunz/Dirig, Komm, 7. GG, Art, 14 Rn, 172,

28 Ahnlich Pleot, Gewinnumvertellung und Vesfassungsrecht, 1578, 5, 114,

29 S0 Papier, in: Maunz/Diirig, Xomm. z, GG, Art. 14Rn. 173,

30 So jedenfalls Scheuner, Die Gberbetriebliche Ertragsbeteiligung der Arbeitnehmer und die Verfassungs-
ordnung, 1972, S, 48.

31 Wiedemann, in: Wiedemann, TVG, 7. Aufl, 2007, Einl Rn. 457.

32 Vgl. Papier, in: Maunz/Dirig, Xomm, z, GG, Art. 14 Rn, 195,

33 Vgl insoweit auch BVerfGE 50, 250, 344.

34 BVerfGE S0, 290, 3451,

35 BVerfGE 50, 290, 3431, u. 345 ff.; krit. Insoweit allerdings 2. B. Scidin, In: FS Ulmer, 2003, 1359, 1373,
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wiegt die Gefahr eines ,,Uberstimmtwerdens® im vorliegenden Zu-
sammenhang von vornherein viel weniger schwer, weil grundsatzlich
von einer ,Gleichrichtung® der Interessen von {neuen) ,Arbeitneh-
mer-Aktiondren® und ,normalen” (Alt-)Aktiondren ausgegangen
werden muss. Nimmt man zu alldem noch hinzu, dass der ,personale
Bezug™ beim Anteilseigenturn typischerweise von vornherein weitaus
geringer ausgeprigt ist als beim Sacheigentum®, wird man annehmen
diirfen, dass der Gesichtspunkt eines Eingriffs in den mitgliedschaft-
lichen Aspekt des Anteilseigentums keine uniiberwindbare Hirde fiir
Mitarbeiterbeteiligungen darstellt. Dies gilt auch deshalb, weil fir die
Einfithrung einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung — auch verfassungs-
rechtlich gesehen — starke Gritnde sprechen.

¢} Der verfassungsrechtliche Schutz des
Unternehmenstragers
Hinsichtlich einer Bewertung aus der Sicht der Unternehmenstrager
bietet es sich ebenfalls an, vergleichsweise anf die zur Mitbestimmung
entwickelten Grundsitze abzustellen. Bedenken ergeben sich dabei un-
ter zwei, miteinander verwobenen Gesichtspunkten. Das erste Bedenken
geht dahin, dass dem Unternehmenstréger Mitglieder ,aufoktroyiert®
werden. Das zweite Bedenken geht dahin, dass in diesem Zusammen-
hang eine gewisse ,Fremdbestimmung® eintreten kénnte, Was zunichst
den Gesichtspunkt der Gefalr einer ,,Fremdbestimmung® betrifft, so ist
vorliegend zu bedenken, dass die tarifvertraglich Begiinstigten ,echte®
. Aktionire der Gesellschaft werden. Ganz abgesehen davon wire aber mit
diesem Einwand im vorliegenden Fall auch deshalb kaum weiter z1
kommen, weil bei groBeren Kapitalgesellschafien das personale Element
von vornherein zuriicktritt®”. Etwas anderes kommt noch hinzu: Wenn
das BVerfG im Mitbestimmungsurteil darauf aufmerksam macht, dass
die Tréger der genannten Grundrechte ihre verfassungsrechtlich ver-
bitrgten Freiheiten ,nur mit Hilfe anderer, der Arbeitnehmer namlich,
wahrnehmen konnten und diese insoweit ebenfalls Grundrechtstriger
%, so spricht viel dafiiz, dieser Uberlegung auch im vorliegenden
Zusammenhang Rechnung zu tragen®. Es bleibt der Gesichtspunkt,
dass der Gesellschaft im Zusammenhang mit entsprechenden tarifver-
traglichen Regelungen iiber die vermogensmiRige Beteiligung Mitglie-
der aufoktroyiert” werden. In seinem Mitbestimmungsurteil meinte
das BVerfG, diesen Gesichtspunkt beiseite lassen zu konnen, da die Ar-
beitnehmervertreter in1 Aufsichisrat nicht Mitgheder der Gesellschaft
wiirden und dementsprechend die gesetzliche Regelung keine Elemente
¢ines ,Zwangszusammenschlusses” enthielte?®. Im vorliegenden Zu-
sammenhang liegen die Dinge ersichtlich anders. Allerdings: Geht man
mit dem BVerfG davon aus, dass Art. 14 Abs. I GG einer Zwangszutei-
lung von Mitgliedschaftsrechten nicht grundsitzlich im Wege steht und,
abgesehen davon, das ,,personale Element* der Vereinigungsfreiheit bei
groBeren Kapitalgesellschaften in den Hintergrund tritt (und Art, 9
Abs. 1 GG dementsprechend auf diesen Typus von Vereinigungen nicht
angewendet werden kann)*, so diirften sich die Bedenken gegen ent-
sprechende tarifvertragliche Regelungen deutlich reduzieren.

seien’

IV. Zusammenfassende Betrachtung

Die verfassungsrechtliche Bewertung von Tarifvertrigen zur Mitarbei-
terkapitalbeteiligung ist schwierig, weil derzeit verlissliche MaBstibe
fehlen, die man bei der Beurteilung anlegen kénnte. Noch am ehesten
bietet das Urteil des BVerfG zur Unternchmensmitbestimmung Qrien-
tierung. Doch ist deutlich, dass die Mitarbeiterkapitalbeteiligung Be-

an

sonderheiten aufweist: Einerseits sind die Einflussmaglichkeiten der Ar-
beitnehmer deutlich stirker als bei der Mitbestimmung, da sie eben zu-
gleich Eigentiimer werden, Andererseits sorgt gerade die Begriindung
einer Miteigentiimerstellung, bezogen auf die »Alt-Eigentiimer®, fiir
cine gewisse Gleichrichtung der Interessen. Angesichts dieser Besonder-
heiten ist es iibrigens auch nicht ausgeschlossen, dass man hinsichtlich
einzelner Elemente der verfassungsrechtlichen Uberpriifung zu anderen
Bewertungen kommt als dies im Zusammenhang mit der Mitbestim-
mung der Fall war. Dies gilt etwa, um nur dieses eine Beispiel zu nennen,
fiir die Frage, ob die Kumulation von Miteigentiimerstellung auf der ei-
nen und betrieblicher sowie unternehrmerischer Mitbestimmung auf der
anderen Seite verfassungsrechtlich bedenklich ist. Vielleicht wird die
Praxis dazu zwingen, alsbald handhabbare Kriterien zu entwickeln.
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auf die individuellen als auch die kollektiven Rechte/
Aspekte” der Européischen Komamission.

36 Vgl. BVerfGE 50, 290, 341 ff; 99, 367, 391 f.
37 Val. hierzu BVerfGE 56, 290, 347 f.

38 Vgl. hierzu BVerlGE 5, 290, 364 f.

39 Vgl. hierzy BVerfGE 50, 290, 359,

40 Vgl. hierzu BVerfGE 50, 290, 356

41 So hierzu BVerfGE 50, 290, 357.

Diskussionsbhericht

Diskussionsfeitung:

Dr. Michael Witzel, Rechtsanwalt und Partner, Lovells LLP, Minchen
Podium:

Klaus Franz, Vorsitzender Gesamtbetriebsrat Adam Opel GmbH, Riissels-
heim

Sigmar Kleinert, Vorsitzender Gesamtbetriebsrat DZ Bank AG, Frankfurta. M.
Dr. Heinz Schimmelbusch, CEO AMG Advanced Metallurgical Group N. V.,
Amsterdam

Priv.-Doz. Dr. Marlene Schmidt, Rechtsanwiltin, Kanzlei Schmidt & Kolle-
gen, zugleich Goethe-Universitit, Frankfurt a.M.

Nach der BegriiBung und Erdffnung der Podiumsdiskussion bat Dr. Mi-
chael Witze! die Podiumsteilnehmer um ein einfiihrendes — gerne provo-
katives -~ Statement. Als erstes wandte er sich an Sigmar Kleinert mit der
Bitte um eine Stellungnahme zum Modell der Mitarbeiterkapitalbeteili-
gung. Der Vorsitzende des Gesamtbetriebsrats der DZ Bank AG stellte
nach einem kurzen Uberblick Giber die verschiedenen Modelle und An-
sichten fest, dass sich in der Praxis der Mitarbeiterkapitalbeteiligung noch
einmal ganz andere Probleme stellten als diejenigen, die im Rahmen der
wissenschaftlichen Tagungsbeitrige behandelt worden seien. Man bend-
tige Modelle, die im alltiglichen Gebrauch Probleme l5sen und neve al-
ternative Wege aufzeigen kénnen. Auch wenn es in Anbetracht der Fi-
nanzmarktkrise derzeit unpopulér sei, wolle er doch noch einmal die Vor-
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teile von Zertifikatsldsungen hervorheben. SchlieBlich kénne man mit
Zertifikaten einige der mit der Einfiihrung von Mitarbeiterkapitalbeteili-
gung verbundenen Probleme ldsen. Selbstverstandlich sei die Absiche-
rung eventueller Verlustrisiken fiir die Arbeitnehmerseite eine zentrale
Frage. Aber da man mit Zertifikaten potenzielle Verluste absichern kénne,
sei eine durch Zertifikate gesteuerte Mitarbeiterbeteiligung fiir Arbeitneh-
mer'ein durchaus attraktives Modell, so Kieinert. Dass Zertifikate derzeit in
Verruf geraten seien, sei auf deren falsche Handhabung zur(ickzufiihren,
Im Ubrigen sprach sich Kleinert fir Mitarbeiterkapitalbeteiligung auch
und gerade im Sanierungsfall aus. Die Wirtschaft befinde sich in einer
sehr schwierigen Situation, die sich im Jahr 2009 weiter verschlechtern
werde. Deswegen sei es wichtig, dass man schon jetzt Medelle der Mitar-
beiterkapitalbeteiligung entwickelt, auf die man im Sanierungsfall zurtick-
greifen kinne. Wenn dann die Arbeitgeberseite auf die Arbeitnehmerver-
tretungen zukomme und um Sanierungsbheitrage in Form von Urlaubs-
und Lohnverzicht bitte, miissten diese in der Lage sein, mit konkreten Ge-
genforderungen nach einer Kapitalbeteiligung zu reagieren. Die von Heinz
Schimmelbusch im Laufe der gestrigen Diskussionen entwickelte Forde-
rung, dass jeder Euro, auf den die Mitarbeiter im Falle einer Unterneh-
menskrise zum Zwecke der Sanierung verzichten, mit einer entsprechend
hohen Kapitalbeteiligung ,bezahlt* werden miisse, feuchte thm sehr ein,
s0 Kleinert. Denn sollte die Sanierung gelingen, bedeutete dies, dass die
Arbeitnehmer nicht nur ihr Geld zuriickerhielten, sondern zusitzlich eine
angemessene Risikopramie. Kombiniere man das mit einer Zertifikate-
Konstruktion, kénne dies in der Praxis eine sehr gute Lisung darstellen,
Der Gesamtbetriebratsvorsitzende der Adam Opel GmbH, Kigus Franz, be-
merkte in seinem Eingangs-Statement zunichst erstens, dass seiner Erfah-
tung nach die Arbeitnehmervertreter in ihrem Bemiihen, eine Insolvenz
und einen Arbeitsplatzveriust abzuwenden, oftmals aus dem Blick verléren,
dass man auch dariiber nachdenken miisse, wie man nach der Krise an ej-
nem Aufschwung partizipieren kénne. Zweltens gebe es ein Problem dog-
matisch-gewerkschaftlicher Art. Denn viele glaubten, Mitarbeiterkapitalbe-
teiligung sei Verrat am Proletariat. Man scheue sich daher, mit diesem The-
ma nach vorne zu gehen, Und drittens schlieBlich stelle sich die Frage, wie
salche Themen in global agierenden Untemehman mit transnationalem
Transfer-Pricing umgesetzt werden kdnnen. Wenn sich beisplelsweise die
Wahrungsrelation zwischen Rubel und Dollar zum Nachteil des Doflar ver-
wandele, wiirden wesentliche Finanzstréme durch den Rubel gesteuert. s
stellt sich daher die Frage, wie transparent kann man das machen? Viertens
schlieBlich stellt sich die Frage, welche adiquaten Mittel gibt es, um in ei-
nem grofien Unternehmen das Eigentum der Mitarbeiter am Unternehmen
abzusichern und zu verhindern, dass gleichzeitig Tariferhbhungen geringer
ausfallen, Soedann verwies der Gesamtbetriebsratsvorsitzende auf den Vor-
teil relner Gewinnbeteiligungen. Elnmalzahlungen seien ein durchaus ads-
quates Mittel der Mitarbeiterbeteiligung.

AbschlieBend warf Franz die bis dahin nicht thematisierte Frage auf, inwie-
weit Mitarbeiterkapitalbeteiligung zur Entsolidarisierung der Arbeitnehmer
betragt. Bei der Sanierung von Unternehmen gehe es doch regefmiBig um
mehr als nur um kompakte, begriindete Einsparungen bei den Personalkos-
ten. Es gehe um Strukturkostenreduzierungen, die ganz langfristig seien,
und letztendlich um die Selektierung der Belegschaften nach dem Motto:
«Die Guten ins Tépfchen, die Schlechten ins Kropfchen.” Problematisch sei
insoweit, dass bej Arbeitnehmer, die an einem Unternehmen beteiligt
sind, der Share-Holder-Value-Gedanke gegeniber den Kollegen Platz greife.
Dies trage den Gedanken der Entsolidarisierung nach vorne,

Dies alles seien fiir ihn wichtige offene Fragen. Gegen Mitte/Ende 2009
wiirden in der gesamten Automobil- und Zuliefererindustrie eine neue
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Schleife der Bewertung der Vertrige abgeschiossen werden. Alle seien
sehr diinn geworden; alle hitten ihren tbertariflichen #Speck” abgebaut.
Jetzt gehe es ans Eingemachte. in der nichsten Runde in der Automobil-
industrie werde daher nichts weniger als der Schutz des Tarifvertrags
selbst zur Disposition stehen,

Dr. Heinz Schimmelbusch entwickelte folgende These: Wenn man heute in
ein borsennotiertes Unternehmen gehe, stelle man erstaunt fest, dass die
Entlohnungsgepflogenheiten in den Unternehmen groRe Ahnlichkeiten
aufwiesen. berall existierten so genannte ,Best Practices”, Best Practices
gebe es fiir vielerlel Fragen wie beispielsweise Risk Management und Hu-
man Ressources, aber auch fir Compensation. Diese Art der Mitarbeiter-
beteiligung sei allerdings in der Regel auf Fihrungskrafte beschrinkt.
Diese verdienten im Wesentlichen das Gleiche, egal ob in den USA, In
Deutschiand oder den Niederlanden. Fiir alle gilten dieseiben Parameter,
Diese ,Best Practices” seien aber trotz alledem reine ,On-Top”-Beteiligun-
gen, betonte Schimmelbusch. Er gab ferner zu bedenken, dass dieses Mo-
dell vorwiegend fir leitende Angestellte bestimmt sei. Vor diesem Hinter-
grund forderte Schimmelbusch bei Bezahlungs-Kompensationsmodellen
das Anknlipfen an Innovationen, auch als Belohnung fiir innovative Ideen
aus den Reihen der Arbeitnehmer.

Privatdozentin Dr. Marlene Schmidt kniipfte in ihrem Beitrag an die Stich-
worte an, die Franz zuvor erstmals genannt hatte: Verrat am Proletariat”
und ,Entsolidarisierung®. Dies seien Vorbehalte, die die Gewerkschaften
gegeniiker der Mitarbeiterkapitalbeteiligung hegten — und dies viliig zu
Recht. Der Gesetzgeber habe zwar versucht, diesen Vorbehalten im Ent-
wurf eines Gesetzes zur Mitarbeiterkapitalbetelligung zu begegnen, in-
dem er steuerlich nur solche Leistungen fordern wolle, die freiwillig erfol-
gen. Aber in der Praxis stellt sich natirlich die Frage, was dies genau be-
deutet. Wie solle das funktionieren? Wenn gefordert werde, Mitarbelter-
kapitalbeteiligung miisse stets und nicht nur fir Fiihrungskréfte ,on top”,
also zusdtzlich erfolgen, bleibe doch die Frage, ob diese freiwilligen Leis-
tungen auch In Zukunft ,on top” erfolgten oder ob sich nicht vielmehr
der fest zugesicherte Einkommenszuwachs mit jedem Jahr weiter vermin-
dere und dafiir der Anteil freiwilliger Leistungen steige. Dies sei das zent-
rale Problem, das man auch hier und heute wohl nicht werde l&sen kén-
nen, weil es einfach einen Interessengegensatz gebe, den man zur Kennt-
nis nehmen miisse und nicht wegdiskutieren kbnne. Etwas anderes
miisse jedoch im Sanierungsfall gelten. Denn im Sanierungsfal! seien fest
zugesicherte Einkommenszuwichse chnehin nicht zu erwarten,

Auch der Moderator Witzel greift noch einmal das von Eranz angespro-
chene Problem der Entsolidarisierung der Arbeitnehmer durch Mitarbei-
terkapitalbeteiligung auf; ein Aspekt, der ihm besonders interessant er-
scheint. Man stelle sich vor, so Witzel: Zwei Mitarbeiter, die nicht nur Mit-
arbeiter sind, sondern auch Aktiondre, unterhalten sich iiber Share-Hol-
der-Value, Sie reden iiber einen Kollegen und denken sich: ,Wenn wir den
Kollegen einsparen, kénnen wir Kosten einsparen. Das kénnte sich im Er-
gebnis widerspiegeln und dementsprechend Wert steigernd sein.” Verdn-
dert eine Beteiligung der Mitarbeiter am Unternehmenskapital die Hal-
tung der Arbeitnehmer untereinander?

Der Moderator bat nun Jan Mefnrich, den Betriebsratsvorsitzenden der
PFW Aerospace AG, um elnen Bericht seiner Erfahrungen, Heinrich machte
deutlich, dass die Frage, ob Mitarbeiterkapitalbeteiligung zu einer Entsoli-
darisierung der Arbeitnehmer in einem Unternehmen fihrte, nicht pau-
schal beantwortet werden kdnne. Es hinge von der Kultur und der Tradi-
tion in einem Betrieb ab, wie sehr cine gespannte Arbeitslage die Mitar-
beiter entsolidarisiert. Bei der Ubernahme der PFW Aerospace AG durch
die Mitarbeiter habe nur ein Teil der Belegschaft Aktien erworben, und
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trotzdem seien alle Entscheidungen bis hin zum letztendiichen Verkauf
der Anteile in groler iibereinstimmender Solidaritit zwischen Aktionaren
und Nichtaktiondren diskutiert worden, so Helnrich.

Witzel kam sodann noch einmal zuriick auf das das Problem der ,Best-Prac-
tices”™: Man stelle sich also vor, dass ein Beratungsuntemehimen ein Vergit-
ungssystem vorschlagt, das einen variablen Teil, einen festen Tail und magli-
cherweise noch sonstige Bestandteile enthdlt. Am Ende des Tages be-
stimme der Vorstand, dass das Paket flir einen bestimmten Mitarbeiterkrais
verabschiedet werde. Dies sei zwar alles freiwilllg, allerdings unter Wettbe-
werbsgesichtspunkten vom Markt her erzwungen. Wie sihe dies denn aus
der Sicht des Arbeitgebers/Unternehmers aus, wenn man stattdessen eine
obligatorische Mitarbeiterkapitalbeteiligung anstreben wiirde?

Nach Auffassung von Schimmelbusch ist der Zwang des Marktes, Mitarbei-
terkapitalbeteiligung fiir Fiihrungskrifte einzufithren, sehr stark, weil sonst
die Aktie nicht gekauft werde. Dies sei mittlerweile flichendeckend so. Er
betont noch einmal, dass das Thema Mitarbeiterkapitalbeteiligung mit
dem Fortschreiten der Wirtschaftskrise in 2009 besondere Aktualitit gewin-
nen werde. Denn dann werde es darum gehen, wie die Arbeitnehmer fiir
die Sanierungsheitrige, die abgefordert werden, zu entiochnen sind.

An dieser Stelle geht das Wort an Apitzsch, den Mitbegriinder der AP-Stif-
tung. Er betont, dass die Frage der Mitarbeiterkapitaibeteiligung im Sanie-
rungsfall doch auch unter Gerechtigkeitsaspekten sehr einleuchtend sei.
Wenn Arbeitnehmer in Form von Gehaltsverzicht Geld auf den Tisch legten,
milissten sie ebenso behandelt werden wie Anteilseigner, die das Kapital
aufstocken. Selbstverstandlich kénne man tberlegen, in welchem Umfang
dies zu erfolgen habe. Aber er glaube fest daran, dass sich diese Idee durch-
setzen werde. Das Kernproblem liege seiner Auffassung nach darin, dass
viele Unternehmen ihre Arbeitnehmer nach wie vor als Jederzeit ersetzbar
betrachten. Der Gedanke, dass man sich in einem Unternehmen auch um
die Personen kiimmern miisse, komme auch in dieser Diskussion noch zu
kurz, so Apitzsch. Schmidt stimmte thm zu und merkt an, dass die demogra-
fische Entwicklung dieses Ziel in Zukunft verstirken werde.

Franz vertiefte sodann die Diskussion der Frage, die seiner Ansicht nach
zukiinftig diskutiert werden sollte: Mitarbeiterkapitalbeteiligung im Sanie-
rungsfall. Dieses Thema werde in naher Zukunft fir 90-95% der Sanie-
rungsfélle relevant werden, Jeder Arbeitnehmer miisse seinen Beitrag
leisten, um nicht um seinen Arbeitsplatz zu fiirchten. Andererseits sei es
gesellschaftspolitisch sehr logisch und Gberzeugend, Beteiligungen an
Unternehmen zu stiitzen, bei welchen Mitarbeiter selbst Leistung einbrin-
gen. Schimmelbusch pftichtete ihm bei,

Hierauf erhielt nun emeut Kleinerr das Wort. Er betonte, dass das Geld der
Mitarbeiter genauso viel wert sein sollte wie das der Investoren. Er for-
derte den Gesetzgeber auf, diesen Gedanken rechtsverbindlich 2u veran-
kern. Dies wiirde der Arbeitnehmerseite helfen, die in Sanierungssituatio-
nen ohnehin kelne starke Verhandlungsposition habe. Der Gesetzgeber

solle vorschreiben, dass Arbeitnehmer fiir Arbeitsentgelt, auf das sie in
Sanierungssituationen verzichten, als Gegenleistung eine Unternehmens-
beteiligung in gieicher Hohe erhalten. Auf diese Weise kénne vermieden
werden, dass die Arbeltnehmerseite in Sanierungsfallen erpresst wiirde,
auf vielfach hohe Betrige zu verzichten, ohne dafiir eine Gegenleistung
2u erhalien,
Auf die Bitte des Moderators, das von der DZ Bank AG praktiziert und flo-
rierende System der Mitarbeiterkapitalbeteiligung zu erlautemn, erklart
Kleinert, dass die DZ Bank AG aus historischen Griinden sogar zwei unter-
schiedliche Modelle praktiziert. So habe zum einen es in der Vergangen-
heit mehrere Genussschein-Emmissionen an die Mitarbeiter gegeben.
Dieses Modell sei sehr einfach und aulerordentlich beliebt gewesen —
schlicht, weil die Verzinsung sehr gut gewesen sei. Zum anderen habe
man Aktien der DZ Bank AG den Mitarbeitern zu Vorzugskonditionen an-
geboten. Von den Fiihrungskriften und AT-Mitarbeitern seien diese
Aktien sehr stark nachgefragt worden. Die Tarifangestellten hitten eher
zurlickhaltend auf das Angebot reagiert. Letzteres sei darauf Zuriickzufith-
ren, dass die DZ Bank nicht bérsennatiert sei, so Kleinert. Beim Verkauf
der Aktie richte sich der Preis nach Angebot und Nachfrage unter den
Mitarbeitern. Sei die Nachfrage gering, so ergebe sich daraus, dass der
Preis beim Verkauf unter Umstinden geringer sei, als er es beim Einkauf
war. Dies filhre innerhalb der DZ-Bank zu einer eher geringen Nachfrage
der Belegschaftsaktien. Wenn man das kiinftig noch einmal machen
wolle, miisse man dieses Problem durch eine Art Rilckgabeversicherung
lBsen.
An diesem Punkt verwies Schmidt noch einmal auf den Vortrag von Prof.
Dr. Marita Kdrner zur Situation in Frankreich, wo der Gesetzgeber eine For-
mel gesetzlich fixiert hat, wie Gewinne zu ermitteln sind. Schmidt fragt,
ob eine vergleichbare Regelung nicht helfen und Transparenz schaffen
kdnne, Dem widersprach Schimmelbusch und sprach sich gegen einen
solch groBen staatlichen Eingriff aus,
Auf die abschlieBende Frage des Moderators, ob Gewinn- oder Kapitalbetei-
ligung vorzuziehen sein, antwortet Franz, bei Opel wiirde ganz klar das Prin-
zip der Gewinnbeteiligung vorherrschen — auch, weil dies gerade in einem
internationalen Konzern wie GM klarer abgrenzbar sei. Er gebe ferner zy be-
denken, dass durch Mitarbeiterkapitalbeteiligung auch im Sanierungsfall
vielen Menschen sehr viel Kaufkraft entzogen werde, Ein Arbeiter, der im
Durchschnitt 2600 € netto hat, kdnne sich das schlecht vorstellen. Schim-
melbusch betonte abschlieRend, wie wichtig es sei, Risiken zu minimieren.
Er mahnte, zur Verfiigung stehende Kapitalbeteiligungen der Mitarbeiter
nicht nur auf das eigene Unternehmen zu beschrénken, sondern eine breite
Streuung im Portfolio zu beachten. Verschiedene Konzepte zu Anlagestrate-
gien seien der richtige Mittelweq, so Schimmelbusch,
stud. iur. Christian Agatz und
studl. iur. Markus Haimann, Goethe-Universitit Frapkfurt
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