Nr. 6/0ktober 1986

Vermogensbeteiligung
STAATLICHE FURDERUNG UBERFLOSSIG

Der Sachverhalt:

Es soll erneut Bewegung in die vermogenspolitische Landschaft kommen. Zum
1. Januar 1987 plant die Bundesregierung eine Erweiterung des Vermdgensbetei-
ligungsgesetzes vom 1.1.1984. Nach diesem bis heute geltenden Gesetz konnen

- die Arbeitnehmer Unternehmensbeteiligungen erwerben, die bis zu 936,-- DM

im Jahr mit einer 23prozentigen Sparzulage gefordert werden, sofern die Ein-
kommensgrenzen von 24.000,-- DM (Ledige) bzw. 48.000,-- DM (Verheiratete) nicht
liberschritten werden;

- die Unternehmen allen Mitarbeitern verbilligt Kapitalbeteiligungen anbieten
und durch die damit verbundenen Steuerspareffekte zusatzliches Eigenkapital

gewinnen;

- die Tarifpartner iber den AbschluB von vermdgenswirksamen Tarifvertrdgen den
KapitalbildungsprozeB in Arbeitnehmerhand verstarken.

Das Vermigensbeteliligungsgeserz
(Viertes Vermogensbildungsgesetz und § 19 ESts)

Das Vierte Vermigensbildungsgesetz (936 DM-Gesetz) 1. Stufe 2, Stufe

L
Die Arbaitnehmer-Sparzulage wird fir vermigenswirksame Leistungen In diesen Anlageformen gewahrt:

A ol

p—
bls zu 624 DM

o Sparbeltrige auf Sparkonten e Aktlen e Beteiligungs-Sondervermiigen

o Festverzinsliche Schuldver- e Wandeli- und Gewinnschuldver- ® Unternehmensbeteiligungsgesell-
schrelbungen schreibungen, Kuxe schaften

o Antellscheine anderer Sonder- e GenubBscheine e betriebliche Anlageformen der
vermigen (z.B. Investmentionds) # Cenossenschalitsantelle GmbH-Betei 1igung

# Beltrdge auf Bausparkonten e Stille Beteiligungen

¢ Aufwendungen zum Bau oder Erwerb e Arbeitnehmer-Darlehen
von Wohneigentum e Cenulrechte

o

Beitrdge zu Lebensversicherungen @ Anteilscheline an Wertpaplerson—
dervermdgen mit mindestens 70
Prozent Aktienbestand

Staatliche Sparzulage — v
pro Arbeitnehmer und Jahr e 4

o 16 Frozent (bzw. 26 Prozent bel
dref ¥indern und mehr) auf zusdtzliche 312 DM bis zu einer Gesamththe won 936 DM

e 23 Prozent (bzw. 33 Prozent bei
drel Kindern und Mehr)

Der § 19a Einkommensteuergesetsz

Im Rahmen der verbilligten oder kostenlosen Uberlassung Aufstockung des steuer— und
von Bereiligungen an Arbeltneh bleibt ein Betrag wvon sozialversicherungsfrelen
maximal 300 DM steuer— und sozialversicherungsfrei Betrages von 300 auf 500 DM
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Zum 1.1.1987 will die Bundesregierung in -einer zweiten Stufe auch die indirekte
auferbetriebliche Kapitalbeteiligung an Unternehmen weiter erleichtern. Zu die-
sem Zweck sollen Beteiligungs-Sondervermdgen zugelassen werden, die auBer borsen-
notierten Anteilen auch stille Beteiligungen an nicht borsennotierten Unternehmen
enthalten. Anteilscheine an diesen Beteiligungs-Sondervermdgen sollen ebenso wie
GmbH-Geschaftsanteile in die Forderung fiir Vermdgensbeteiligungen einbezogen
werden. Durch die Erhohung des Lohnsteuer-Freibetrages nach § 19 a EStG von 300,--
DM auf 500,-- DM bei Uberlassung von verbilligten oder unentgeltlichen Unter-
nehmensanteilen soll auBerdem die innerbetriebliche Arbeitnehmerbeteiligung noch
starker angeregt werden.

Mit ihrem "Gesetz liber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften" wollte die Bundes-
regierung zudem die Mdglichkeit schaffen, nicht bdrsennotierten Unternehmen risi-
kotragendes Kapital in den gangigen Beteiligungsformen zuganglich zu machen.
Dieses Gesetz ermoglicht auch den Tarifsvertragsparteien, gemeinsame Unternehmens-
beteiligungsgesellschaften zu griinden und deren Aktien den tarifgebundenen Arbeit-
nehmern des Tarifbereiches anzubieten. Sowohl mit dem Beteiligungs-Sondervermdgen
als auch mit den Unternehmensbeteiligungsgesellschaften sollen insbesondere
mittelstandische Unternehmen neue Kapitalquellen erschlossen werden.

Entwicklung und Hintergrund:

Bei den friiheren Vermogensbeteiligungsgesetzen von 1961, 1965 (312,-- DM-Gesetz)
und 1970 (624,-- DM-Gesetz) stand die Bildung von Geld- und Grundvermogen in
Arbeitnehmerhand im Vordergrund der vermdgenspolitischen Bestrebungen. Es wurde

vor allem Geld bendtigt, um Fabriken, StraBen, Schulen und Wohnungen zu bauen.

Also gab der Staat dem Biirger Sparanreize. Das so Ersparte flop iiber die Geldinsti-
tute den genannten Zwecken zu. Insgesamt hat der Staat diese Art Vermdgensbildung
in Arbeitnehmerhand seit Kriegsende mit 131 Mrd. DM subventioniert und dadurch rd.
525 Mrd. DM Sparleistungen angeregt. Mittlerweile ist das Geldvermdgen der pri-
vaten Haushalte in der Bundesrepublik auf lber 2.000 Mrd. DM angewachsen - das

mehr als Zehnfache von 1962.

Sorge bereitet jedoch die einseitige Struktur dieser Vermdgensmasse: Nur rund 6 %
davon sind in risikotragenden und ertragsbeteiligten Aktien angelegt. Der iiber-
wiegende Teil entfdl1t auf die klassischen Geldsparformen. Kehrseite dieses Phano-
mens ist die chronische Eigenkapitalschwdche der deutschen Wirtschaft, insbesondere
der kleineren mittelstdndischen Unternehmen (siehe Tab.S5.3). Diese wiederum be-
hindert jene privaten Investitionen, die sowohl fiir einen Abbau der Arbeitslosig-
keit als auch fir eine ldngerfristige Sicherung des Wirtschaftswachstums erforder-
Tich sind. Mit dem Vermdgensbeteiligungsgesetz von 1984 einschlieBlich der fiir
Anfang 1987 geplanten zweiten Stufe unternimmt der Gesetzgeber deshalb den Versuch,
in der Vermdgenspolitik eine wirtschafts- und gesellschaftspolitisch wiinschenswerte



Vertikale Eigenkapitalquote
(Eigenkapital in % der Bilanzsumme)
1965 199311 Verinde-
rang*lin %

Unternchmen snsgesamt | 288 | 182 (180 | - 35.5 Figenkapital: Je kleiner,
Verarbenendes Gewerbe 331 ns —30.5 desto weniger
Chemie 416 B4 —1L9 : : : . :
Serme: (Eigenkapital in "¢ der Bilanzsumme nach

eine/Erden 0.6 198 —-129 .. :

Eisen- Stahlerzeugung %9 19,2 —46,3 Unternehmensgréfen in 1983)
NE-Meallerzengung 10 231 — 181 ab -
Stahl- Leichimetallban 13 106 _533 ahresamsa; .lll_: Rechis-¢ Kapital- | Personen-
Maschinenbau B0 | 18 -327 formen | gesell: 1 gesell-
SiraBenfahezeugbau 382 M9 -~ 343 schaien | sehaften
Elektrotechnik 14 ni -1 100 M. DM und mehr M0 47 18.4
EBM 347 04 ~198 2% bis unter |00 Mio, DM 187 0 1%
Holzverarheitung 293 104 592 10 kis umer 25 Mo DM |48 17.2 126
Texnil - 04 _195 5 bus unter 10 Mo, DM [} 3.0 14
Bekleidung 14 133 ~ 506 weniger als & Mio DM LA B! 99
Nahrungs- Geaulimntel 9.5 21 —153 Quelle: Deutsche Bundesbank

Baugewerbe 148 n =742

Grobhandel ) T -

Einzelhandel T -7 AR

b Unter Berucksichugung der wn 1¥an eetoigen s erangeruny des Be-

richiskreises. ¥y Unier Beriicksichiigung eines auf die Yerdnderuny des

Berichtskreises abgestelen Kareekturfaktors: 'y Vorliufiger Wert lir

1982, - Quellen: Dewtsche Bundeshank, 1W-Berechnungen

Richtung einzuschiagen: Arbeitnehmer sollen von biofen Lohn- und Gehaltsempféngern

immer mehr auch zu Kapitalbeteiligten werden.

Die Argumente pro und contra dieser Art von Vermdgensbildung

Pro:

* Tragendes Element der zweiten Stufe des VermOgensbeteiligungsgesetzes ist die
Schaffung zusdtzlicher Anlagemoglichkeiten: Neben der bisher schon mdglichen indi-
rekten Beteiligung an borsennotierten Unternehmen iUber Investmentfonds ist mit dem
Beteiligungssondervermdgen eine Form gefunden worden, die neben Wertpapieren auch
stille Beteiligungen aufnehmen kann. Auf diesem Weg konnen fir die mittelstdndische
Wirtschaft, vor allem fir junge expansive Unternehmen, neue Finanzierunasquelien

erschlossen werden.

* Die vorgesehene Aufstockung der Steuerbeglinstigung nach § 19 a EStG auf 500,--
DM gibt den freiwilligen betrieblichen Beteiligungsinitiativen starkere Schubkraft.

Contra:

* Schon mit dem Vermdgensbildungsgesetz von 1984 wurde der Katalog der Anlageformen
um zusdtzliche Beteiligungsmittel erweitert. Genutzt wurde diese Mdglichkeit aber
nur von rd. einer Million Arbeitnehmern in etwa 1100 Einzelfirmen. Begiinstigt ge-
wesen waren hingegen nahezu 13 Millionen Arbeitnehmer. Der Hauptgrund fiir diese
Zuriickhaltung liegt im Fehlen entsprechender tarifvertraglicher Regelungen. Die
meisten Gewerkschaften sind offenkundig nicht einmal an einer tarifvertraglichen
Ausschopfung der bisher schon gegebenen Mdglichkeiten interessiert. Sie haben in
ihren Forderungskatalogen andere Prioritdten gesetzt. Auf diesem Wege ist daher mit
einem Durchbruch des Vermtgensbeteiligungsgedankens kaum zu rechnen.

* Beteiligungs-Sondervermogen konnen erhebliche Liquiditdts- und Bewertungsprobleme
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aufwerfen, denn die Fungibilitdt der stillen Beteiligungen ist gegeniiber bdrsen-
notierten Wertpapieren erheblich eingeschrankt. Fiir eine Anlagegesellschaft, die
mit der tdglichen Riickgabe von Anteilen rechnen muB, ist aber unabdingbar, daB
die stillen Beteiligungen einwandfrei und aktuell bewertet werden konnen.

* Die beabsichtigte Aufnahme von GmbH-Beteiligungen in die Fdorderung des Vermo-
gensbeteiligungsgesetzes wird keine groPe Breitenwirkung erzielen, da die Ver-
mehrung der Anteile und die VergrdBerung des Gesellschafterkreises bisher noch
ein kompliziertes und zugleich kostspieliges Verfahren voraussetzt.

* Unternehmensbeteiligungsgesellschaften sind im Gegensatz zu den Beteiligungs-
Sondervermdgen, die gesetzlichen Anlegerschutz geniefen, in erster Linie Finan-
zierungsinstrumente . Die damit verbundenen grdBeren Risiken werden die Arbeit-
nehmer abhalten, Anteilscheine solcher Gesellschaften zu zeichnen. Uberdies wird
den Unternehmensbeteiligungsgesellschaften schon deshalb keine groBe Zukunft be-
schieden sein, weil der Appell des Gesetzgebers an die Tarifparteien, solche
Gesellschaften als gemeinsame Einrichtungen zu griinden, von den Arbeitgebern ab-
gelehnt wird. Sie befilirchten die Entstehung von Kapitalkonzentrationen, die letzt-
lich von den Gewerkschaften kontrolliert wirden.

Unsere Meinung:

Angesichts der erheblichen Geldvermogensbestande der privaten Haushalte ist die
generelle Forderung der Vermdgensbildung, die den Staat und damit den Steuer-
zahler jahrlich rd. 5 Mrd DM kostet, lberfliissig. Dies gilt umsomehr, als die
vorgesehene Forderpraxis wegen der komplizierten Regelungen flir den einzelnen
kaum noch durchschaubar und damit letztlich kostspielig ist. Richtig wdre heute
alleine die Streichung aller Prdmien und Verglinstigungen fir die private Vermo-
gensbildung, die ohnehin oft nur zur Umschichtung von nicht-begiinstigte in be-
glinstigte Sparanlagen gefiihrt haben.

Was im Interesse von Unternehmen und Arbeitnehmern not tut, ist die Stdrkung der
Eigenkapitalbasis der Betriebe. Um in diese Richtung Fortschritte zu machen, muB
es fiir die Haushalte interessant werden, anstelle der Ansammlung von Geldver-
mogen zunehmend Risikokapital zu zeichnen. Dazu sind aber keine komplizierten
Forderprogramme erforderlich. Dazu geniligt die Beseitigung der steuerlichen Diskri-
minierung von Beteiligungstiteln gegeniiber den anderen Formen der Vermogensanlage.
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