KARL HEINRICH PITZ

Uberbetriebliche Ertragsbeteiligung der Arbeitnehme
und Investitionsneigung

Zahlreiche Plane zur Korrektur der bestehenden dgensverteilung sind in den
letzten Jahren vorgetragen worden. Vor kurzem ist ain weiteres Modell in die
offentliche Diskussion getreten, dessen Grundzigfe felgendermal3en skizzieren las-
sen:') Es wird ein politisch zu fixierender Anteil dere@inne nach Abzug von
Steuern, Unternehmerlohn und Eigenkapitalzins fweime Risikopramie eingeschlossen
ist) in Form einer Abgabe an einen Uberbetrieblickends Uberwiesen. Dabei wird den
Unternehmern die Mdglichkeit eingeraumt zu entstdrei in welcher Form diese Ver-
mdgensumverteilungsabgabe geleistet werden sal.@@winnteile kénnen alternativ in
Form von Eigen- und Fremdkapitalteilen oder abehan bar an den Fonds entrichtet
werden. Im Falle der Barabflihrung stellt der Fodis bei ihm eingehenden Mittel
wieder dem Investitionsbereich zur Verfiigung, indemsie am Kapitalmarkt placiert.
Ober alle eingehenden Mittel fertigt der Fonds ifi&ete aus, die nach einem be-
stimmten Schlissel auf die breite Masse der Arbkitrer zu Ubertragen sind. Die Be-
gunstigten werden entweder durch Sparanreize odehdverkaufssperren daran ge-
hindert, die auf sie entfallenden Fondsanteile #@msum zuzufuhren.

Die Grundidee besteht also darin, die pro Periodallanden Gewinne Uberbetrieb-
lich so umzuverteilen, daf8 an die Stelle der Reduoktler Unternehmerersparnis eine
vermehrte Ersparnis der Arbeitnehmer tritt, undseiSubstitution keine Anderung der
monetéaren Vermogensbildung insgesamt (totale Emgg)anervorruft. Eines der in die-
sem Zusammenhang priméar auftauchenden ProblentengEinflul der Anderung der
monetaren Vermogensbildung auf die reale Vermddeiosty, also die Frage, ob und
gegebenenfalls wieweit die Investitionsneigung deternehmer von einer Umverteilung
der Gewinne tangiert werden kann. Mit der Antwarf diese Frage ergibt sich dann
eine Aussage daruber, welche Beziehungen zwisoblehes Planen zur Korrektur der
Vermodgensverteilung und dem Wachstum einer Volkseliaft bestehen, jedenfalls so-
weit das 0konomische Wachstum von der Ho6he derstitinstatigkeit abhangt. Im
folgenden Aufsatz wollen wir uns ndher mit diesenobem auseinandersetzen.

U ntersuchen wir zunachst ein Argument, das inaieZusammenhang immer wieder
zu horen ist, da3 namlich eine starke Gewinnredokitifolge der Erhebung einer Ver-
mdgensumverteilungsabgabe fiir die haftenden Uritereewie eine zusatzliche Gewinn-

1) Vgl. dazu: Krelle/Schunck/Siebke: Gberbetrieb&cErtragsbeteiligung der Arbeitnehmer; Bd. |. Tigen, 1968,
Pitz, Karl Heinrich: Korrektur der Vermdgensvertaibh durch Erhebung einer Abgabe von den Unternehmer
gewinnen? Diss. Frankfurt/M., 1968.

72



ERTRAGSBETEILIGUNG UND INVESTITIONSNEIGUNG

Steuer wirkt, ,ohne dalR jedoch das bisherige Risikoringert wird. Die bisherige
Risikoverteilung wird damit einseitig verlagert,edRisikofreudigkeit der haftenden
Kapitalgeber herabgedriickt und die unternehmerisuitiative gemindert, . ..%)

Um dieses Argument in das richtige Licht zu stelleruld deBegriff des Risikos
genau abgegrenzt werden. Das unternehmerischeoRisik das es hier geht, besteht
darin, daf3 durch den Einsatz von Vermdgen in dimgernehmung die Gefahr der Ein-
buRe grundséatzlich gegeben ist; arbeitet die Uetenung mit Verlust, so entsteht ein
Vermdgensverzehr. Akzeptiert man diese Begriffshesting, so kann das Risiko-
argument geradezu in sein Gegenteil verkehrt werden

Durch eine Umverteilung der Vermdgenszuwachse wemiémlich nunmehr die
Arbeitnehmer ebenfalls herangezogen, einen Teibtiggmeinen Unternehmerrisikos
zu tragen. Die Unternehmer brauchen nun nicht dakrgesamte Produktionsvermégen
alleine zu halten und somit auch die gesamte LastRisikos flr dessen Verlust zu
tragen, sondern die NichtUnternehmer beginnen iftévider auf sie Ubertragenen Ver-
mogen sich am potentiellen Wagnis zu beteiligee. \Bérden in der Hoéhe ihres Ver-
mdogensanteils an der Haftung fir Vermdgensverlbsteiligt. Es ist zwar richtig, dal3
das bisherige Risiko durch eine Umverteilung demytigen nicht verringert wird, aber
die ,einseitige" Verlagerung, von der oben die Reekann nur so interpretiert wer-
den, daB sie in Richtung auf die Arbeitnehmer fataiiet. Im MaRRe dieser Verlagerung
von Risiko auf die NichtUnternehmer hin werden digernehmer entlastet. "Wenn man
also den Zusammenhang zwischen Risiko und untermgdeher Initiative isoliert be-
trachtet, so kann das Ergebnis nur sein, dal} eerendgensumverteilung via gleich-
mafigerer Risikoverteilung die unternehmerischéalive nicht nur nicht vermindert,
sondern tendenziell eher verstarkt. Das ergibt defaus, dal3 der Unternehmer nicht
mehr das volle Risiko fir die Auswirkungen seinatseheidungen zu tragen brauct.

Als wesentlicher Gesichtspunkt mul weiterhin a@f Idvestitionsmdglichkeiteringe-

gangen werden. Wir gehen davon aus, daf die Dumahfg einer Investition von der
Investitionsneigung und der Investitionsméglichkalithangig isf) Organisiert man

die Vermdgensumverteilung so, dal3 der Versuchadfedie NichtUnternehmer Uber-
tragenen Mittel zu konsumieren, unterbleibt, sodwder Investitionsfonds in voller
Hohe aufrechterhalten. Die gesamtwirtschaftlichepBmis bleibt gleich, so dal3 die
Investitionsmdglichkeiten der Unternehmer insgedarkeiner Weise beschnitten werden.

Geht man daruber hinaus so weit, den einzelnenrbelenern die Wahl freizu-
stellen, in welcher Form sie die Gewinnteile an &emds abfuhren wollen — also als
Eigenkapital, Fremdkapital oder in bar —, so wiridhh nur nicht der gesamtwirt-
schaftliche Investitionsfonds beschnitten, sondkemiiber hinaus kdnnen jedem einzelnen
LTnternehmer seine Investitionsmittel in voller Kdérhalten bleiben, sofern er nur die
an den Fonds abzufiihrenden Gewinnteile als Eigdar Bremdkapital wieder herein-
nimmt. Jeder Unternehmer kann die umzuverteilei@itrage in seinem eigenen Betrieb
belassen und sie zur Finanzierung seiner Invegitioverwenden. Die Investitionsmog-
lichkeit wird davon in keiner Weise berihrt. Esdét dann praktisch nur eine ,Um-

2) Spiegelhalter, F.: Eigentumsbildung. Plane und Mdéglichkekeuwied, Berlin, Darmstadt, 1959. S. 42/43.

3) In welchem MaRe die Mitbestimmungsforderung der Arbeitneltuech eine Risikoverlagerung dieser Art
unterstitzt wird, kann an diesem Ort nicht untetguserden.

4) Vgl- Jurgensen, H.: Die Auswirkungen des LebeasRels auf die AuRenwirtschaft. In: Leber-Dokume mtadtill,
Vermogensbildung in Arbeitnehmerhand, Frankfurt63.9 . . X .
Egrlllcgea,g'g/\{./ggle Wirkungen der Unternehmungsteuern auéstitionen, Gewinne und Lohne. Finanzarchiv. N.F.,
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buchung auf dem Kapitalkonto" staf). Hinter den Kapitalpositionen stehen andere
Personenkreise, es erfolgt nur ein ,Tausch demziees".)

Wird die Vermdgensumverteilung in dieser Weiseisgat, so wird die Analogie
zwischen Vermogensverteilungsabgabe und Gewinnstewsnem ganz wesentlichen
Punkt durchbrochen. Bei der Gewinnsteuer ist wddeWiederverausgabung der Steuer-
mittel selbst sicher, noch ist die Art der mdglish&iederausgabung bekannt. Aul3er-
dem gehen die Entzugseffekte der Gewinnbesteuelemgerausgabung zeitlich voraus,
so dafd es also tatsachlich zu Liquiditatsverminugen in den einzelnen Unternehmun-
gen kommt!)

Mit der Vermégensumverteilungsabgabe gehen im Gsderdazu keinerlei un-
erwlnschte Entzugseffekte einher, soweit die #éédl der Uberweisungsart zugestanden
wird. Zum Entzug von Liquiditdt kann es nur kommerenn es vom Unternehmer
gewollt wird, wenn er namlich die Mittel freiwilligm bar an den Fonds abfiihrt.

Als Ergebnis kann man also feststellen, dal? diedtitionstatigkeit durch die Um-
verteilung nicht tangiert wird, soweit man die Ististonsmoglichkeiten im Auge hat.
Diese werden unter Beachtung der oben gemachteaussetzungen nicht beschnitten, so
daR das Investitionsvolumen nicht verringert zudeer brauchtWiegmanrnweist mit
Recht darauf hin, dal3, soweit die Mittel im Betrieérbleiben, sie in bezug auf die
Investitionsfinanzierung der Selbstfinanzierung sethe kommef)

ooweit sich nun durch die Andersverteilung der Viéggen eine Substitution von Selbst-
durch Fremdfinanzierung ergibt, wendsttmann ein, dal durch diesen Vorgang der
Zinsaufwanderhoht wiird€)) woraus sich eine Beeintrachtigung dewestitions-
neigungergeben konnte. Diesem Argument kdnnen wir nicktimumen. Selbstverstand-
lich mu3 auch bei der Eigen- und Selbstfinanziergnghdsatzlich mit einem kalkula-
torischen Zins gerechnet werd@ngder ebenso dem landesiiblichen Marktzins entsprich
wie der, der fir Fremdkapital zu zahlen ist. Fig dinternehmung ergibt sich also ins-
gesamt kein erhdhter Zinsaufwand, sondern die ig@iM\titzung des Kapitals zu zah-
lenden Kosten flieBen nunmehr nur in einer andel@sammensetzung ab: die neuen
Vermdgensbesitzer werden an den Zinszahlungenliggtenit anderen Worten, die
Besitzeinkommensverteilung dndert sich,

Gewil3 kann auch die Annahme nicht aufrechterhalierden, dal3 die Investitionen
ausschlieB3lich eine Funktion zukiinftig erwartédewinnesind. So ist beispielsweise das
Investitionsvolumen auch abhéangig vom WachstumBrdlkerung und vom tech-
nischen Fortschritt. Geht z. B. die Zielsetzungeeidnternehmung dahin, mindestens
den erreichten Marktanteil aufrechtzuerhalten, wingt der technische Fortschritt
standig zu Rationalisierungs- und Automatisierumgsstitionen, da die Stellung des
Unternehmens am Markt erheblich davon abhangt, dlaProduktionsmittel den
technischen Erfordernissen der Zeit entspre¢feimsofern ist der Unternehmer auch

5) Cassier, S. C: Der Streit um das Miteigentum der Ambémer. Frankfurt/M. 1960.
6) Jurgensen, H.: Die Auswirkungen, a.a.O., S. 159/160.
7) \églé%g ?fieser Problematik beispielsweise Ehrlichee MVirkungen der Unternehmungsteuern, a.a.O.,

8) Wiegmann, H.: Probleme der Eigentumsbildung unter besoriBerécksichtigung der Pléane zur Beteiligung
der Arbeitnehmer am Vermogenszuwachs erwerbswirtsattatliUnternehmen. Dissertation. Miinster. 1959.

9) Littmann, Konrad: Ober einige Zwangslaufigkeiten der Vermégerteilung in der Marktwirtschaft. Zeitschrift
fur die gesamte Staatswissenschaft. 113. Bd. 2. H. 1957. S. 216.

10) Preiser, Erich: Theoretische Grundlagen der Verm@gditik. In: Leber, G., Vermégensbildung in Arbeitnehmerthan
Dok. Ill., a.a.0., S. 36.

11) Vgl. Jurgensen, H.: Die Auswirkungen, a.a.O., S. 160. §R)Stopp, Konrad: Einkommen und Eigentum. In: Christ und

Eigentum. Symposion. Hamburg. 1963, S. 85.
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dann gezwungen zu investieren, wenn seine Gewimielkgehen, will er seinen Markt-
anteil nicht gefahrden.

Wesentliche Bedeutung kommt in diesem Zusammenaacly nicht nur dem Punkt
zu, dal3 der Gewinn Uberhaupt sinkt, sondern digd-ist, aus welchen Grinden das
der Fall ist. In dem vorliegenden Modell verringsith der Gewinn, der in den Unter-
nehmungen erzielt wird, nicht, sondern es vermindieh nur der Anteil, den die bis-
herigen Eigentimer daran erhalten. Dafur werdemmaim auch die Arbeitnehmer an
einem Teil dieser Gewinne beteiligt. Es liegt atew eine andere Verteilung von Unter-
nehmensergebnissen gleichbleibender Hohe vor. Basist ein ganz anderer Fall als
der, in dem die in der Unternehmung anfallenden iGmevinsgesamt sinken, weil der
Absatzzurlickgeht.

Soweit die Investitionen eine Funktion des Absatind, werden die Unternehmer
die Investitionstatigkeit einschranken, wenn Umsatizgénge sich in Gewinnminderun-
gen niederschlagen. Die Verringerung der Gewinme sfeht hier nicht im Vordergrund,
sondern sie ist nur eine Begleiterscheinung desusgegangenen ricklaufigen Entwick-
lung des Umsatzes. Diese rucklaufige Entwicklungrvigderum Ausdruck dafur, daf
nicht langer Produkte in bisheriger Menge nachgefrgerden, und daher auch der Pro-
duktionsapparat auf die Dauer eingeschrénkt weka@m; oder aber auch dafur, dalR
zwar nicht der Absatz sich absolut vermindert, somchur nicht mehr die gewohnten
Zuwachsraten aufweist. In diesem Fall wird der Bktidnsapparat nicht mehr in der
gewohnten Weise ausgedehnt werden. In beiden Hétlenmt es also zu einem Nach-
lassen der Investitionstatigkeit.

Man kann aber in einem solchen Fall nicht einfaabod sprechen, dal} die verringerte
Investitionstatigkeit eine Folge verminderter Gawdrnst, sondern die Unternehmer wer-
den sich fragen, warum die Gewinne zuriickgehen/éndlergrund ihres Interesses steht
das auslosende Moment flr diese Tatsache, die Zdvgaticklung. Die Investitionstatig-
keit ist in diesem Fall also eine Funktion des Abss.

In dem von uns zu untersuchenden Modell jedoch kemmeiner riicklaufigen Ab-
satzentwicklung nicht ausgegangen werden. Betrachieden aggregierten Sektor Un-
ternehmungen, so ergibt sich, dafl? die von den andgektoren ausgehende Nachfrage
durch die Umverteilung nicht verandert wird. Vorethaus sind also keine negativen
Einflisse auf die Nachfrage der Unternehmer naeédtitionsgiitern gegeben.

Unter der Annahme, daf} die Unternehmer das Gewirinmuan anstreben, gebietet
es sich fir sie, das Investitionsvolumen voll aetiteuerhalten. Nur wenn sie ihre In-
vestitionstatigkeit nicht verringern, erzielen sieiterhin dieses Maximum. Daf3 ein ge-
wisser Prozentsatz der Gewinne umverteilt wirdibgrdieses Ergebnis ja nicht. Denn
die Umverteilung erfolgt auch im Falle der Erzigjueines geringeren Unternehmens-
ergebnisses. Die absolute NettogewinngrtRe alsoemtigtltig dem Unternehmer selbst
zuflieR3t, ist im Falle nicht verminderter Invesiitistatigkeit héher als wenn Investitions-
einschrankungen vorgenommen werd®nAuch unter diesem Blickwinkel gibt es daher
kein rationales Argument dafir, daf? die Unternehaudreine Vermdgensumverteilung
derlgeschriebenen Art mit einer verringerten Intiestsglternachfrage reagieren wer-
den™).

Unterstellen wir auBerdem einmal, die Korrektur ¥ermogensverteilung wirde in
einer Periode devollbeschéafiigungeingeleitet. Die Frage ist, ob angenommen werden
kann, daB in dieser konjunkturellen Situation dieektitionsneigung weniger von einer
Redistribution der Vermoégen tangiert wird als int@e unterbeschéaftigter Kapazitaten.
NachEhtrlicherist der fur die Vollbeschéaftigung charakteristis¢heestitionstyp die Sub-

13) Dabei wird eine proportionale Ausgestaltung der Vermdgensteiiuegsabgabe unterstellt.
14) Vgl. zu diesem Punkt auch: Preiser, E.: Theoretiscbedkgen, a.a.O., S. 36.
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stitutionsinvestition'®). Da die fiir die ,iiblichen Erweiterungsinvestitiri notwendi-
gen Arbeitskrafte nicht vorhanden sind, werdenkdéher verwandten Verfahren durch
kapitalintensivere substituiert. Die Unternehmeteuliegen einem gewissen Zwang,
diese Investitionen durchzufilhren, wobei dieser @yvaowohl von der Nachfrage wie
von der Kostenentwicklung ausgeht.

Ehrlicher ist der Ansicht, dal3 in einem solchend-dle Investitionsneigung selbst
von einer Gewinnbesteuerung kaum berthrt wird, @& @ewinnmotiv hinter solchen
Investitionen ,nur in einem ganz allgemeinen Sinsgindé®). Die Investitionsbereit-
schaft wirde sogar von einsetzenden restriktivefidamen der Zentralbank zunéchst
nicht berahrt, da Auftragsbestande, Lieferfristex é@hnliches die Investitionen als ren-
tabel erscheinen lieBen. DalR spéatere negative Auswvgen auf die Investitionsneigung
stattfinden kénnen, wird nicht fir unmdglich gebaltda ja auch die Investitionsmog-
lichkeiten beschnitten werden durch die restrikidaditik der Zentralbank.

Ist man bereit, der Auffassung zu folgen, dal? &ewinnbesteuerung mit den mit
ihr verbundenen Entzugseffekten, die von restritiiNotenbankmafRnahmen begleitet
wird, in einer vollbeschéaftigten Wirtschaft die bstitionsneigung kaum beeintrachtigt,
so darf das noch eher fur die Erhebung einer Veemgigmverteilungsabgabe angenom-
men werden. Wir haben gesehen, dal’ durch diesdrgekeinerlei Entzugseffekte,
selbst nicht voriibergehende Liquiditatsabzlgezthttden brauchen, es sei denn, sie
waren von den Unternehmern selbst gewollt. Daraus)kman folgern, daf die unter-
nehmerische Investitionsneigung weniger tangiertals das durch die Gewinnbesteue-
rung maoglich sein kdnnte. Es kann nicht als erwiegelten, sondern ist letztlich eine
Frage des empirischen Experiments, aber es ers@isimoglich, dafld in Zeiten vollbe-
schaftigter Kapazitaten die Unternehmer nicht dagigen werden, die Einfiihrung einer
Vermégensumverteilungsabgabe mit Investitionseidsttungen zu beantworté).

Erwahnt werden muf3 auRerdem, dal’3 kurzfristig geselme sofortige negative
Reaktion der Investitionstatigkeit auf die Einflihguder Vermdgensumverteilungs-
abgabe als weniger wahrscheinlich deshalb angesedrelen muf3, weil dem Investitions-
volumen eine gewisseigendynamiknnewohnt. Diese ist einmal technisch, zum anderen
juristisch bedingt. So kann man davon ausgehen,imal&r Regel einmal begonnene
Investitionsprozesse nicht ohne Verluste abgebroglerden kdnnen, da in vielen Fallen
nur zum Teil aufgebaute Kapazitdten Uberhaupt niclilen Produktionsprozeld einge-
gliedert werden kdnnen. Das in solche Anlagen itigge Kapital &Rt sich nur dann
noch verzinsen, wenn der Investitionsprozel} abd¢ressdn wird, was eine bestimmte Zeit
in Anspruch nimmt.

Andererseits werden aber auch die Vertrage, dieBdiellung der Investitionsgiter
betreffen, haufig schon einen gewissen ZeitraumBaginn der Durchfuhrung der In-
vestition abgeschlossen. Auch solche Vereinbarutegsen sich in der Regel nicht so
ohne weiteres ruckgéngig machen. Dieses Argumertd allerdings insofern einge-
schrankt, als die Ankiindigung der Erhebung einemégensumverteilungsabgabe ihrer
tatsachlichen Erhebung zeitlich vorausgehen WiydDie Unternehmer sind somit in
der Lage, je nach der Lange dieses Zeitraums bereitusschauend ihre Investitions-
plane auf diesen Fakt abzustellen. Je kirzer adsAtistand zwischen der Ankindi-
gung von MalRnahmen zur Vermégensumverteilung uret iburchfiihrung ist, um so
weniger wird die Investitionstéatigkeit kurzfristigeeaktionen auf die MaRhahmen hin
zeigen. Diese Argumentation I&Rt sich in diesesétindnkung jedoch auch nur fur das
erste Glied der Kette der periodischen Vermdgensutalung verwenden.

15) Vgl. Ehrlicher, W.: Die Wirkungen der Unternehmungsteuara,O., S. 3S6 ff.

16) Ehrlicher, daselbst, S. 387.

17) Siehe dazu auch: Molitor, Bruno: Vermégensverteilung @isehaftspolitisches Problem. Tubingen, 1965. S. 134.
18) Oberhauser, Alois: Finanzpolitik und private Vermdgeukshig. KoIn und Opladen. * Auflg., 1963, S. 71.
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Bei der Beurteilung der Frage, ob die Investitidigtkeit durch eine Umverteilung
der Vermogen tangiert wird, darf das folgende —Il&ieht entscheidende — Argument
nicht vergessen werden. Die traditionelle Betraotpweise des Problems ,Investitions-
tatigkeit in Abhéangigkeit vom Gewinn" geht von desrm der Unternehmung aus,
in der der Unternehmer das Eigenkapital selbstraitiie und aulRerdem die Leitung
des Unternehmens Ubernahm. Es handelt sich dabalemnsogenannten Eigentiimer-
unternehmer. Inzwischen ist dieser Typ jedoch inRegel nur noch in kleinen und
mittleren Betrieben zu finden. Die groRen Unternahgen dagegen werden zumeist
in der Form der Kapitalgesellschaft gefuhrt, bei das Publikum als Kapitalgeber fun-
giert. Diese Publikumsgesellschaften werden vonManagern geleitet, die Angestellte
der Gesellschaft sind und als solche ein Arbeitsginmen beziehen, ohne in der Regel
eigentumsmaRig beteiligt zu séfh

Bei diesenManager-Unternehmerist nun jedoch eine weitgehende Lésung der Un-
ternehmerfunktion vom personlichen Vermdgensbegiam Eigentum an der Unterneh-
mung festzustellen. Das Investitionsmotiv ist higcht mehr, ein mdglichst grol3es
Privatvermégen anzuhaufen, sondern es stehen gatereaMotive im Vordergrund.
.Reizvoll ist fur eine unternehmerisch begabte &alishkeit, einen Betrieb aufzubauen
und zu leiten, Menschen zu fiihren, Glter zu preateni deren Qualitat gerihmt wird,
kurz, eine geachtete Stellung in der Wirtschafzeirehmen'®®). Ahnlich Galbraith,
wenn er davon spricht, dal Ansehen und Macht hewtet mehr automatisch den
Reichen zufallen, sondern ,weit mehr den Mannerrdie ohne Ricksicht auf person-
lichen Reichtum in der Produktion stehen und demdBktionsprozeR dirigierefi’);
und wenn davon die Rede ist, da’ ,wohl nicht viéleschaftsleute und Unternehmer
behaupten wollen, dal’ sie wegen ungeniigender fali@nzAnreize nicht ihr Bestes her-
zugeben bereit seien. Der typische Manager un&aiemacht seinen Weg nach oben,
indem er dafur sorgt, dal3 er Uber die Kopfe sekmlegen hinweg beférdert wird.
Dabei wirde es seine Chancen nur verschlechtemm eein den Verdacht kdme, daf?
er sich vor der Arbeit driicke, weil ihm etwa die&rn zu hoch sind. Man erwartet
von ihm, daR er seiner Firma nach Kraften diend, fiin gewdhnlich tut er das auct).

Dem Manager kann es relativ gleichgultig sein, aictven Personenkreis die von
ihm erwirtschafteten Gewinne flie3en, solange ihie Mittel weiterhin fir die Durch-
fuhrung von Investitionen zur Verfiigung stehen. UWiad liegt in dem hier betrachte-
ten Modell in der Hand des Managers selbst. Eesstder entscheidet, ob die an den
Fonds zu Uberweisenden Mittel im Betrieb als Eigeter Fremdkapital verbleiben oder
nicht. Seine Investitionsmoéglichkeiten werden dul@sen Vorgang nicht beriihrt, wenn
er nicht ausdricklich sich selbst anders entscheait#em er die Mittel bar an den Fonds
abfuhrt. Die Investitionsentscheidungen werden &mam daran orientiert werden, wer
Inhaber der Gesellschaftsanteile ist, sondern dtetien Finanz- und Marktiiberlegun-
gen obena).

Die Manager-Unternehmer werden also ihre Investpmlitik eher an den Auf-
tragseingdngen ausrichten als die Eigentimer-Ustener. Wenn insgesamt steigende
Bruttogewinne eine Erweiterungsinvestition als aatserscheinen lassen, so werden sie
diese durchfiihren und die Entscheidung nicht dddbeeintrachtigen lassen, dafd die

19) Vgl. auch Molitor, B.: Vermdgensverteilung, a.a.0.28 ff.

20) Fohl, Carl: Ober die Mb%lichkeit einer Beeinflussung dermvégensbildung und ihrer Verteilung. Finanz-
archiv, N. F.,, Bd. 19, 1958/59, S. 145.

21) Galbraith, John K.: Gesellschaft im Oberflu3. MincHérith. 1958. S. 108.
22) Galbraith, daselbst, S. 95.
23) Vgl. Leber: Dokumentation L, a.a.0., S. 162.
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den bisherigen Kapitalgebern zuflieRenden Nettogeeiiinfolge einer anderen Ver-
teilung der Bruttogewinne sinken, eine Auswirkumgn der sie selbst nicht betroffen
werderf?)

Wenn wir aber annehmen mussen, dal3 die Managerdghtaer sich in ihrer In-
vestitionstatigkeit nicht durch die Erhebung eidvarmdgensumverteilungsabgabe be-
einflussen lassen, so geht davon auch ein ZwangliauEigentimer-Unternehmer aus.
Machen die Manager ihre Investitionsiberlegungemiagig von Markt- und Finanz-
Uberlegungen, vom technischen Fortschritt, so windGrof3teil aller Investitionen von
einer Vermdgensumverteilung nicht betroffen, da #apitalgesellschaften in unserem
Wirtschaftssystem eine groRe Bedeutung zukommtideem Fall aber kdnnen sich die
Eigentimer-Unternehmer auf die Dauer nicht dem Zwaar Investition entziehen.
Wollen sie ihre Marktanteile halten, so werden digch die Investitionstatigkeit der
Managerkonkurrenten veranlafdt, ihre Investitioreumfrechtzuerhalten. Lassen sie sich
durch eine Umverteilung der Vermdgen dazu - veneithr Investitionsvolumen einzu-
schrénken, so ist der Zeitpunkt abzusehen, an derm slen submarginalen Bereich
gelangen werden und aus dem Markt ausscheiden mt¥s®ie von den managerge-
leiteten Kapitalgesellschaften ausgehende Dynariitdgt auf den Sektor der eigen-
timergeleiteten Unternehmungen durch.

\Y,

Die bisher vorgetragenen Argumente zum Problem Aleswirkung der Redistribu-
tionspolitik auf das gesamtwirtschatftliche Invastisvolumen begunstigen den Schluf3,
dalR die Investitionstatigkeit keine Reaktion awé &rhebung einer Vermégensumver-
teilungsabgabe zu zeigen braucht. Es schliel3t dieHrage an, ob andere Momente
gleichwohl negative Auswirkungen vermuten lassennkén. Wir flhrten bereits die
AuffassungJirgensensn, dald sich die langfristig eingespielte Selbatfaerungsrate
durch einen hohen Grambsychologischer Starrhe#iuszeichnet, dal eine Reduktion der-
selben unvermeidbar die Investitionsneigung deelsiethmer tangieren musse.

Dazu ist folgendes festzustellen: Wir hatten obesepen, dafl3 die Umverteilungs-
aktion die Investitionsmaoglichkeiten und dariberahis die Liquiditat jeder Unterneh-
mung nicht zu beschneiden braucht, sofern die Wagjlichkeit zugestanden wird, die
Abgabe in bar oder als Fremd- oder Eigenkapitalizerweisen. Das hei3t aber, dafl
der faktischen Wirkung nach die Selbstfinanzieruatgsnicht eingeschrankt wird, es sei
denn, die Unternehmer bevorzugten freiwillig dierlBsung. Man wird zwar zweck-
maRigerweise nicht mehr von Selbstfinanzierung chig® wenn beispielsweise die
Fremdkapitalldsung gewahlt wird, aber die Mittediben nach wie vor im Betrieb und
stehen der Finanzierung zur Verfligung; es ergiit so die gleiche Wirkung in bezug
auf die Investitionsfinanzierung wie bei der Sdihanzierung.

Es laRt sich aber wohl kaum von der Hand weiseR, daternehmer existieren,
die auf eine Vermogensredistribution trotz allegefiihrten Argumente mit einer Ver-
ringerung ihrer Investitionstatigkeit reagieren #gam. Das kann der Fall sein, wenn die
Unternehmer mit zunehmendem EinfluR des Fonds eschmniissetl). Obwohl sich
hinsichtlich der Investitionsmdoglichkeiten keined&mung zu der Situation ohne Umver-
teilung ergeben muf3, werden durch die Redistrilbbutieue Kapitalgeber am Unter-
nehmen beteiligt. Das bedeutet eliaschrankung der unternehmerischen Freiheiten.

24) Vgl auch dazu: Fohl, C: Ober die Mogllchkelt a.a.0., S.fl4Bers.: Das Steuerparadoxon Finanzarchiv,
F., Bd. 17, 1956/57 S. 37. Littmann, K..: Ober elnlge Zwan gkﬂlten a.a.0., S. 218 ff. Oberhauser, A

Flnanzpolltlk a.a.0., S. 68. Kliiber, Franz: Eigentumsibeand Elgentumspolltlk ‘Osnabriick, 1962. S. 353.
25) Vgl. Molitor, B.: Vermdgensverteilung, a.a.O., S. 135.

26) Vgl. auch Preiser, E.: Theoretische Grundlagen, a.8.C36.
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In dem Mal3e, in dem die Fondsleitung EinfluR awf dinternehmerentscheidungen zu
gewinnen vermag, in diesem Mal3e wird der EinfluR ldsherigen Eigentiimer zuriick-

gedrangt, und das kann sich negativ in der Invessiheigung niederschlagen. Das wird
um so mehr der Fall sein, einmal je hoher die Gefahdenziell steigenden Fremd-
einflusses auf die Unternehmung Uberhaupt eingegchvitd, zum anderen je vollstan-

diger die jetzigen Vermogensbesitzer die davon elvsgden Wirkungen antizipieren.

Diese gedankliche Vorwegnahme der in der Zeit zomegtden Umstrukturierung der

Herrschaftsverhéltnisse in der Unternehmung kaenEtivartungen der Unternehmer
stark beeinflussen. Sie kann dazu fihren, daf? eind€r Unternehmerschaft die Inve-
stitionen fuhlbar reduziert.

Andererseits kann jedoch auch die Mdglichkeit ngieugnet werden, daf? es Typen
von Unternehmern gibt, die auf die Vermdgensratistion mit verstarkter Aktivitat
reagieren, um die eingetretenen Gewinnminderungam gder wenigstens zu einem Tell
zu kompensieréf).

OberhauseraulRert zudem die Ansicht, dal3 in den vergangeneredalie Selbst-
finanzierung eine Hohe erreicht habe, die erwaliefde, dal’ sich eine Umverteilung
ohne negative Auswirkungen auf das "Wachstum \ailzn konne; die Unternehmer
investierten auch bei geringeren Gewinnraten

Letzten Endes handelt es sich bei diesem Problem @ eine Frage der Einstellung
der Unternehmer sozialen Fragen und der Arbeit mdger. Je konservativer die Ein-
stellung der Unternehmer zur Vermdgensverteilungum so eher kdnnen psycholo-
gische Momente dahin wirken, daf3 sich ihre Inviestiineigung verringert. Je weniger
die Zielsetzung der Anhaufung eines grofl3en Privatégens im Vordergrund steht,
sondern die Freude an unternehmerischer Téatigkmitso weniger wird sie beruhrt
werden. Es ergibt sich hier ein Ansatzpunkt furkkuérische und erzieherische MalR3-
nahmen. Welchen Erfolg ein Bewuf3tmachen der Ausinglkn verringerter Investitions-
tatigkeit fur den einzelnen haben kann, inwiew&h ssolche ,traditional verankerten
Eigentumsvorstellungerf®) abbauen lassen, kénnen wir nicht untersuchen.jeden
Fall kann ein Versuch in dieser Richtung die Unwikrhg nur begunstigen. Allerdings
ergeben sich einige Zweifel an der Effektivitaichalr MaRnahmen.

Wagt man die Argumente, die fur und gegen eineiNgerung der Investitionsnei-
gung sprechen, gegeneinander ab, so sind wir darukig dal3 den fiir eine Aufrecht-
erhaltung des Investitionsvolumens sprechenden rhegiien mehr Gewicht zukommt
als den dagegen anzufiihrenden. Es erscheint algaevemahrscheinlich, dal’ ein ins
Gewicht fallender Teil der Unternehmerschaft destatke Aversionen gegen eine An-
dersverteilung der Vermdgen entwickelt, dal’ eresémvestitionstatigkeit ganz einstellt
oder einschrankt und damit sein Ausscheiden aus Markt in die Wege leitet. Ein
solches Ausscheiden aber wird dann wahrscheineimn man bericksichtigt, daf3 der
im heutigen Wirtschaftsleben den Ton angebende rdetemertyp der Manager ist,
dessen Investitionsmoglichkeiten nicht beschnitiemden, und der daher seine Investi-
tionsplane realisieren durfte. Es ist kaum einzeseldal® ein merklicher Teil der Unter-
nehmer seine gesamte unternehmerische Existendasufpiel setzt, um eine Vermo-
gensumverteilung zu verhindern, deren Auswirkungererst noch kaum seinen Le-
bensstandard reduzieren. Es darf auch nicht dielibhigit Gbersehen werden, daf im
Falle geniigend grol3er Wettbewerbsintensitat im Kamp den Marktanteil mdgliche
Reduktionen von Investitionen durch verstarkte #ttienen anderer, dynamischerer
Unternehmer ausgeglichen werden.

27) Vgl. Kltiber, F.: Eigentumstheorie und Eigentumspolitik, a.,a30353.

28) Siehe Oberhauser, A.: Vermogensbildung, a.a.0., Sni¥derselbe: Neue Wege zu einer breiteren Ver-
mogensverteilung. Ordo Socialis, 7. Jg. 1959/60. S. 42.

29) Jurgensen, H.: Die Auswirkungen, a.a.O., S. 160.
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Obwohl also unserer Meinung nach mehr dafir sprad® die Investitionsneigung
im grofRen und ganzen aufrechterhalten wird, kartirieh trotzdem nicht von der
Mdglichkeit abstrahiert werden, dalR es infolge Vortizipationen des im Laufe der
Zeit wachsenden Fremdeinflusses zu gewissen Redektides Investitionsvolumens
kommen kann. Die beschriebene Art, eine Umvertgildar Vermégen auf tberbetrieb-
lichem Wege mittels der Erhebung einer Abgabe vem dnternehmergewinnen zu er-
reichen, wirde also tendenziell zu einer nachlagsenvestitionstatigkeit und somit
der Richtung nach zu eineverminderten 6konomischen Wachsfiilmren, Damit wiirde
eines der in der offentlichen Diskussion im allggme sehr hoch gewichteten Ziele be-
eintrachtigt werden: die Verfolgung eines ausraichbohen, stetigen, positiven Wachs-
tums.

VI

Wenn wir uns abschlieRend fragen, weltlisungsmdglichkeitensich fur diesen Ziel-
konflikt anbieten, so miissen wir uns an dieserlé&tit ersten groben Andeutungen
begniigen. Zun&chst ist dabei festzustellen, daBstitionsanreizé”) seitens deStaates
ein sehr problematisches Mittel sind. Sie namlichrén zu einem neuen anderen Ziel-
konflikt. Die hier analysierte Methode der Korrektler Vermogensverteilung stellte
darauf ab, die Vermdégensbildung innerhalb des twiv&ektors umzustrukturieren, die
Vermogensbildung der Arbeithnehmer auf Kosten der Udieternehmer auszudehnen.
Fuhrt diese Umschichtung zu einer Beeintrdchtigdeg realen Vermdégenshildung
Uberhaupt, und finanziert der Staat die Aufrectaitdmg des Investitionsvolumens, so
wird er den Unternehmern erhebliche finanziellechiisse (in welcher Form auch immer)
zukommen lassen mussen. Es miissen also entwedse @tdatsausgaben vernachlassigt
oder der Gesellschaft neue Steuern auferlegt werttenersten Fall fihrt also die
Vermogensumverteilung zu einer verminderten stdmh Aktivitat, die sich mit dem
ursprunglich angestrebten Konzept nicht vereinbdé®t. Im zweiten Fall 1ai3t sich
vermuten, dafR der Staat die Steuern kaum primar Weernehmungen oder den
Unternehmern aufbirden kann, da deren Investitiigsimg ja gerade gestarkt werden
soll. Er muf3 also hauptsachlich die Masse der Ameéimer hoher besteuern, die in
diesem Fall also ihre eigene angehobene Vermoéddunebi auf Umwegen finanzieren.
Auch das kann nicht das zu verfolgende Konzept sein

Eine weitere Losungsmdglichkeit ist darin zu settafy das MalR der Umverteilung
von vornherein auf ein Niveau zurlckgeschraubt wiroh dem keine ernsthafteren
Einbriche der Investitionsneigung zu erwarten sindes laft sich der Umverteilungs-
satz selbst begrenzen oder 2. man beschrankt sicHie Gewinnumschichtung aus-
schlieRlich bei GroRunternehm@h. Abgesehen davon, daR sich aus der Konstruktion
des Falles (2) wiederum erhebliche Probleme ergéhemuR festgestellt werden, daR
sich eine solchguantitative Reduktioder Gewinnredistribution grundsétzlich nicht mit
dem Ziel der Herstellung einer gleichmaRigeren \dgemsverteilung vereinbaren laRt.
Geht man namlich von diesem Ziel aus und beructgtctugleich, daf3 die Unternehmer
heute einen erheblichen absoluten Vorsprung im ktomhsmittelbesitz innehalten, so
muRten mindestens mehr als 50 vH der pro Periofidlemden Verrodgenszuwachse auf
die Arbeitnehmer umgeschichtet werden, um dieserspfang zu vermindern. Wirden
daher aus Furcht vor einer Beeintrachtigung deestitionsneigung weniger als 50 vH
der periodenweise entstehenden Vermdgenszuwachserteitt — weil namlich ein

30) Siehe Krelle/Sdiunck/Siebke: Uberbetriebl. Ertraggheti.a.O., S. 84.
31) daselbst, S. 202.

32) 2. B. die "Wirkungen von Rentabilitatsknicken, diaraus erwachsen, dal? ein Teil der UnternehmerGeminn-
umverteilungen betroffen werden, ein anderer Teil &gen nicht. Oder auch: die ordnungspolitische Recht-
fertigung fir eine solche mehr oder minder willkéhle Abgrenzung der zu belastenden Unternehmen.
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Grof3teil aller Unternehmen von der Aktion ausgenemrware und/oder der Satz auf
eine ,ungefahrliche" Hohe festgesetzt wirde —, $idt@ der heute bestehende absolute
Vermdgensvorsprung der Unternehmer immer gréRedever

Als wenig praktikabel erscheint auch der Versudh,adis der Wahl eines effektiven
Umverteilungssatzes resultierenden und zur Vermimtg der Investitionsneigung
fuhrenden Schockwirkungen dadurch zu verminderf3, zimachst eine niedrige Hohe
des Redistributionssatzes festgesetzt und digseétdich angehoben wird, wodurch der
Strukturwandel sich langsamer vollziehen E)llin diesem Fall muR in Erwagung
gezogen werden, dald von der periodischen Steigeteagvermégensumverteilungs-
satzes eine standige, lang anhaltende Verdustetesgkonomischen Horizontes aus-
gehen kann, die mdoglicherweise auf Jahre hinausyrend der gesamten Dauer des
Strukturwandels die unternehmerische Initiativenise da sténdig eifeil der Unter-
nehmerschaft sich gegen die eintretende Umstrakturg der Herrschaflsverhaltnisse
stemmen wird.

Soweit der Verfasser sieht, laft sich aus den &igredeuteten Schwierigkeiten
folgender Schiu? ziehen: Geht das wirtschaftsgoli# Ziel dahin, die Verteilung der
Produktionsvermdgen nicht marginal, sondern witklifandamental zu andern, soll
aber aus dieser Umverteilung nicht eine Verringgrder Investitionsquote mit Tendenz
zur Verringerung des 6konomischen Wachstums reseitj so kann das nur gelingen,
wenn die Anderung des Verteilungsprozesses mitr émelerung des Entscheidungs-
prozessekombiniert wird.

Wenn eine gesellschaftspolitisch erwiinschte Umiterntg der Gewinne dazu fihrt,
daR die Unternehmer ausschlieRlich aus Herrschirfisgn®)) eine gesellschaftspolitisch
unerwinschte Investitionspolitik betreiben, so kamum Vermeidung dieses Konflikts
konsequenterweise nur — wenn zentralverwaltungsetidftiiche Lenkungssysteme ab-
gelehnt werden — das System der Alleinbestimmungltgernehmer transformiert
werden in ein System dfitbestimmungin dem die unternehmerischen Entscheidungen
demokratisch kontrolliert werden kénnen.

Es ist hier ein Schulbeispiel dafir gegeben, dalSgstem mit Mitbestimmung der
Arbeitnehmer qualitativ andere Entscheidungenttefé ein System der Alleinbestim-
mung der Unternehmer. Denn in der hier gegebenemtiin mufdten sich die Arbeit-
nehmer aus rationalen Motiven flir die Aufrechtedray des Investitionsvolumens
entscheiden, die Investitionsneigung und damitwiaschaftliche Wachstum wirden
nicht beeintrachtigt.

Daraus laf3t sich die Folgerung ziehen, dal3 die Urdiuag des Herrschaftsverhalt-
nisses in den Unternehmungen sich nicht isoliert der Vermdgensseite, sondern nur
kombiniert mit einer Anderung von der Entscheidwegie her durchfiihren IaRt.

33) Vgl. Pitz, K. H.: Korrektur d. Vermdgensvertlg., a.a.6. 163.
34) denn unter allein (im Sinne von Gewinnmaximierung mit TendamzMaximierung des Sozialprodukts) rationalen
Aspekten kénnte und dirfte sich an ihrer Investitionspolitkitsi &ndern — wie gerade dieser Aufsatz beweisen soll.
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