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Inleiding

Nu het luik inzake winstdelende bezoldigingen of het zogenaamd arbeidsdi-

"vidend van het wetsontwerp tot “stimulering van de industriéle investerin-

gen, van het risicokapitaal en van de risicoarbeid” van de Ministers Eyskens-

Maystadt in een aangepaste versie, samen met het stelsel der aandelen-

opties, op 25 maart jl. definitief door de I\leﬁsterraad werd goedgekeurd,
is een verkenning van de wijze waarop andere Europese Werknel_ners kun-
nen participeren in de winst en/of het kapitaal van de ondernemingen, om
diverse redenen interessant. Zoals bv. om vast te stellen hoe 1a;:1t en op
welke manier ops land aansluiting heeft gezocht bij een trc_nd die in de ons
omringende landen reeds lang aanwezig is en tot realisaties heeft geleid.
Doch ook vooral om vast te stellen hoe op het viak van de concrete
uitwerking van de financiéle participatie-idee, de meningen onder de dlyerse
sociale partners en nationale regeringen in en buiten de EEG verschillen.

Dit kwam ook tot uiting op het collogquium over “Profit Sha_ring and
Employee Shareholding”, dat op 10 oktober 1986 door de Faculteit Econo-
mie van de UFSAL-Brussel werd ingericht, en waar buitenlandse Fleskun—
digen hun ervaringen met deze formules in bun land kwamen toehcht§n.

I. WEST-DUITSLAND
A. Uithoow van een vermogensbheleid (midden jaren vijtig tot 1970)

Deelname van de werknemers in de ondernemingswinsten en het bedrijfs-
kapitaal werd sinds de jaren viiftig in West-Duitsland beschouwd als het
aptwoord bij uitstek op de fel bekritiseerde vermogensverdeling. De .knnek
betrof vooral de sterke concentratie van het produktief vermogen, die haar
oorsprong vindt in het economisch herstelbeleid dat tijdens de wederopbouw
werd gevoerd en waarbij de investeringen de voorgang kregen op dq con-
sumptie. Vooral de nitkomsten van het onderzoek' van Krelle & Siebke
(1968), volgens hetwelk in 1960 70% van het produktief vermogen in handen
was van 1,7% van de gezinnen, maakte in de BRD veello];?hef. Vakbon_df_an,
politieke partijen en christelijke groeperingen zagen hierin een aanleiding
om te pleiten voor "een herverdeling van de vermogensaanwas in de qnder-
nemingen”, via formules als winstdeling, vermogensaanwasdeling en inves-
teringsloon.

De Westduitse overheid beantwoordde de kritick op de in_k.omens.- en ver-
mogensverdeling met de uitbouw van een vermogcnspphhek, die vooral
sinds 1957 gestalte heeft gekregen, en sindsdien verschillende fasen heeft
doorgemaakt.
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In een eerste fase was deze enkel gesteund op de klassieke methoden van
vrijwillige spaarbevordering bij de gezinnen, via de fiscale begunstiging
van spaarbedragen en premieverlening of een combinatie van beide, De
bedoeling was het sparen in diverse vormen onder brede lagen van de

+ bevolking te bevorderen (zie bv. de Spaarpremiewet, 1959 (') en de

woningbouwpremiewet, 1952). Ook werden reeds maatregelen genomen
ter bevordering van het aandelenbezit onder werknemers.

Het Kapitalanlagengesetz (1957) en vooral het Belegschaftsaktiengesetz
{1959, gewijzigd in 1961 en 1967) cregerden o.m. reeds de mogelijkheid
voor NV’s om ter gelegenheid van kapitaalverhogingen onder voordelige
voorwaarden aandelen te verspreiden onder het personeel (7).

De vermogensvormingswetter (1961, 1965, 1970) luidden een nieuwe fase
in in het Duitse vermogensbeleid, die gepaard ging met een aanpassing
van de doelgroep en de begunstigde spaarvormen. Inderdaad, daar waar
de maatregelen van algemene spaarbevordering gelden voor alle gezinnen
(binnen de gestelde inkomensgrenzen), zijn de vermogensvormingswetten
specifiek afgestemd op de loontrekkenden. Tevens werd ernaar gestreefd
het werknemerssparen meer te richten naar produktieve lange-termijnbe-
leggingen i.p.v. vooral naar het deposito- en bouwsparen. Teneinde de
spaarmogelijkheden van de loontrekkenden op te voeren wordt voor de

. financiering van de vermogensvorming een beroep gedaan op werkgevers-

bijdragen bovenop het loon (winstdeling, investeringsloon) naast eventu-
eel besparingen uit het loon.

Op basis van de 312 DM-wer (1961) kunnen werkgevers die zulks wensen
hun werknemers laten delen in de bedrijfsresultaten tot een fiscaal begun-
stigd bedrag van 312 DM per jaar, op voorwaarde dat de gelden niet
contant worden uitgekeerd, doch worden belegd overeenkomstig de
mogelijkheden voorzien in de wet (*) (facultatieve regeling). De wet

.- sorteerde echter slechts een beperkt effect.

Met de tweede wet (1965) werd ernaar gestreefd een ruimere verspreiding
te geven aan het produktief sparen door werknemers met behulp van de

(1) Ingevolge de spaarpremiewet wordt een spaarpremie van 20 -4 30% toegekend op

spaarbedragen die op lange termijn worden belegd (5 4 6 jaar), in de vorm van spaardepo-

‘sito’s, roerende waarden of het investeringssparen in het algemeen.
-(2) Artikel 191 en 202 van de wetgeving op de vennootschappen leggen het juridisch kader

vast waarbinnen ondernemingen aandelen kunnen aanbieden aan hun personeel. Arttikel

71 staat ondernemingen toe, ten belope van maximaal 10% van het kapitaal, hun eigen

-aandelen ter beurze in te kopen, met het oog op verkoop aan hun personeel. Zie Remus,
_blz. 90-91.

(3) Als beleggingsvormen in het kader van de 312 DM-wet komen in aanmerking: het
bouwsparen, het depositosparen (nog gepremieerd overcenkomstig de eerder vermelde
wetten) en het verwerven van aandelen of schuldverderingen in de onderneming.




ondernemingen en de overheid, door de verplichting van de werkgever
om op aanvraag van de werknemers 312 DM per jaar van hun loon te
beleggen (investeringsloonkarakter) naar hun keuze, binnen de mogelijk-
neden voorzien in de wet. Tevens werd nu de mogelijkheid voorzien om
regelingen inzake vermogensuitkeringen vast te leggen in collectieve
arbeidsovereenkomsten. Vooral de in 1966 afgestoten CAO in de bouw-
sector, waarin een dergelijke loonspaarregeling werd opgenomen, luidde
een doorbraak in op dit gebied.

Het is echter vooral onder impuls van de derde vermogensvormingswet
(624 DM-wet-1970), waardoor het maximum der begunstigde uitkeringen
voor vermogensvorming werd verdubbeld en het fiscale vrijstellingssys-
teem werd vervangen door een subsidiesysteem, dat het werknemersspa-
ren in de BRD een krachtige impuls heeft gekregen.

Deze wet voorziet nl. eend premiebetaling of spaartoelage van 30% op
het gespaarde bedrag (40% voor gezinnen met 3 of meer kinderen), op
voorwaarde dat de begunstigden binnen de gestelde inkomensgrenzen
vallen (nl. 24.000 DM per jaar, 48.000 DM voor gezinnen, te vermeerde-
ren met 1,800 DM per kind ten laste), en de belegging geschiedt volgens
de mogelijkheden en de termijn voorzien in de wet. De werknemer heeft
de keuze tussen het beleggen van de gelden overeenkomstig de spaarpre-
miewet of de woningbouwpremiewet, de aankoop of de bouw van een
woning, de betaling van levensverzekeringspremies, de aankoop van aan-
delen van de onderneming tegen een voorkeurkoess, en het afsluiten van
leningovereenkomsten met de onderneming. De gelden kunnen dus zowel
in de eigen onderneming worden belegd als aan een financiéle instelling
of beleggingsmaatschappij buiten de onderneming worden overgedragen.
Het globale gespaarde bedrag (werkgeversuitkering, eventueel inclusief
de eigen besparing uit het loon, en de overheidstoelage) moet in elk
geval gedurende 5 4 7 jaar gebiokkeerd blijven op een individuele reke-
ning van de werknemer (5 jaar voor aandelen).

De 624 DM-wet is van toepassing op afle werknemers in de particuliere
en openbare sector (inclusief ambtenaren). De vermogensuitkeringen
kunnen worden overeengekomen in een CAO, in bedrijfsovereenkomsten
of individuele of persoonlijke overeenkomsten tussen de werkgever en

de werknemer.

Zowel gemeten naar volume van de spaargelden als naar het aantal
deelnemers zijn de resultaten van de 624 DM-wet zonder meer indrukwek-
kend. Het aantal sparende werknemers steeg van 6 miljoen in 1970 tot
meer dan 17 miljoen in 1977 (4 op 5 werknemers). Het gezamenlijk
gespaarde bedrag (met inbegrip van premies en interest) steeg van 1.6
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miljoen DM in 1969 tot 13 miljard DM in 1979. Het is vooral dank zij
de mogelijkheid die de derde wet voorziet om in CAO’s bepalingen op
te nemen waardoor de begunstigde spaarprestaties geheel of gedeeltelijk
_ Worden gefinancierd door de werkgevers, dat spaarregelingen met een
investeringsloonkarakter zo sterk werden verspreid in de BRD en een
normaal onderdeel van het arbeidsvoorwaardenpakket van de Westduitse
werknemer zijn geworden.

-Het aantal werknemers dat vitkeringen ontvangt van de werkgever is
gestegen van 1 miljoen in 1969 tot meer dan 18 miljoen in 1986. Het
ffiantal hierin dat uitkeringen ontvangt op grond van een CAQ-regeling
is van 9.2%‘in 1976 nog gestegen tat 95% in 1983, 12,9 miljoen werkne-
mers wier inkomen beneden de inkomensgrens lag, ontvingen in 1985
een spaartoelage van de overheid (Hornung-Draus).

. Ulteraard is een dergelijke ontwikkeling slechts mogelijk geworden door
.een positieve houding van de sociale partners. De aanvankelijk aarze-
_ lendel houding van de vakbonden — gevoed door de vrees dat de werkge-
: yersbljdragen ten koste zouden gaan van contante loonsverhogingen —
werd e‘chter omgebogen toen de IG-Metall, de grootste vakbond in de
- BRD, in 1970 zijn houding wijzigde en zelf een CAQO met vermogensuit-
- keringen afsloot voor 4 miljoen werknemers. Andere grote sectoren,
zoals de IG-Chemie, de openbare sector enz., volgden dit voorbeeld.

- Gemeten naar de bestenmvming van de spaargelden moet dit positieve
- oordeel over de derde vermogensvormingswet nochtans worden genuan-
; :_:eerd. Het grootste deel van de spaargelden, 98% in 1983, vindt nl. zjn
“weg naar het deposito-, bouw- en levensverzekeringssparen, en slechts
2% vloeit als produktief kapitaal terug naar de ondernemingen (aande-
- len, Ieninge‘:n) (Hornung-Draus). Van de mogelijkheden tot rechtstreekse
deelname in het produktief kapitaal van de ondernemingen, geboden
- door de vermogensvormingswetten in de BRD, wordt slechts in beperkte
- mate gebruik gemaakt. Als verklaring hiervoor geldt ongetwijfeld het
_huiw-:r_achtig staan van de werknemers t.0.v. het aangaan van een kapi-
: taalrisico met hun onderneming, hierin gesteund door de vakbonden

(vooral IG-Metall). Deze raden hun leden nl. om principiéle redenen af
om dergelijke beleggingsvormen te kiezen.

Tevens is deze vaststelling de bevestiging van een algemene trend in de
“BRD, waarbij belegging in risicodragend kapitaal sinds 1960 een dalende
belangstelling geniet vanwege de Westduitse spaarders, en dit ondanks
Jeen gevcelige stijging van het gemiddeld gezinsvermogen (nl. van 24.000
DM in 1970 tot 90.000 DM in 1985). Het aandelenbezit tegen dagkoers
bedroeg in 1985 dan ook slechts 5,8% van het totaal geldvermogen der
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privé-gezinnen, en is bovendien sterk geconcentreerd over relatiel weinig
gezinnen (Holzheimer, blz. 710).

Alhoewel de noodzaak om het werknemerssparen meer te richien naar
het risicodragend kapitaal vrij algemeen wordt erkend, zijn de menings-
verschillen tussen de vakbonden, de werkgeversorganisaties, de regering
en de politieke partijen over de richting die het bezitsvormingsbeleid
moet inslaan zeer groot. De niet te miskennen zware belasting van het
staatsbudget — sinds het einde van de tweede wereldoorlog werd in de
BRD 136 miljard DM uitgegeven ter bevordering van de vermogensvor-
ming, en werd een totaal spaarbedrag van 540 miljard DM begunstigd
—, de twijfels over de noodzaak van een verdere uitbouw van een alge-
mene spaarbevordering en over de efficiéntie van het beleid t.p.v. de
vooropgezette doelstellingen, zijn dan ook de zwaartepunten n deze
discussie (Gerke & Schoner, blz. 688).

B. Investeringsloon (IL), vermogensaanwasdeling (VAD) en winstdeling

De belangrijkste voorstellen tot aanpassing van het vermogensbeleid die

de voorbije jaren van diverse zijden werden geformuleerd, betreffen:

_ de verdere uitbouw van de vermogenswetgeving om vooral de produk-
tieve belegging van IL-gelden te stimuleren; i

— de invoering van collectieve VAD- of winstdelingsschema’s, eerst bij
wet (1974), nadien bij CAO’s; .

— het stimuleren van vrijwillige winstdeling en aandeelhouderschap bin-
nen de onderneming door het uitwerken van aangepaste juridische en
fiscale maatregelen.

1. Aanpassing van de vermogensweigeving (investeringsloon)

Nagenoeg alle betrokken partijen hebben gedurende de jaren zeventig
gepleit voor de verruiming van het begunstigingskader door een verho-
ging van het door de overheid maximaal gepremieerde spaarbedrag van
624 DM naar 936 DM, en voor de uitbreiding van de beleggingscatalogus
van de wet teneinde de produktieve beleggingsmogelijkheden te verrui-

men en te stimuleren. Deze uitbreiding werd, na een jarenlange discussie,

uiteindelifk op 1 januari 1987 van kracht.

Daar waar de vermogensvormingswetgeving geschikt wordt geacht om
de individuele vermocgensvorming bij loontrekkenden te bevorderen,
moet een herverdeling van het produktief vermogen volgens de DGB en
de SPD geschieden door middel van collectieve vermogensvorming. Col-
Jectieve VAD- of winstdelingsschema’s achten zij hiervoor de meest
geschikte instrumenten.
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2. Vermogensaanwasdeling

De centrale vakbondsorganisatie DGB en de SPD hebben sinds jaren
geijverd voor de invoering van een collectief winstdelings- of VAD-sche-
ma, waardoor winstgevende NV’s verplicht worden om een bepaald per-
centage van de brutowinst af te dragen aan collectieve fondsen, waarin
alle werknemers, ongeacht hun plaats van tewerkstelling, zouden partici-
peren. De regeringscoalitie SPD-FDP diende hierover trouwens in 1973
een wetsontwerp in. Dit sneuvelde echter op het verzet van de werkgevers
en de oppositie.

Na het mislukken van het regeringsplan tot invoering van een nationaal
collectief VAD-schema op 1 januari 1974, werd deze idee in de BRD zo
goed als verlaten. Wel wordt sindsdien in dezeifde kringen gepleit voor
de oprichting van collectieve fondsen, doch nu op het niveau van de
bedrijfstakken. Deze zouden de VAD- of IL-gelden, onderhandeld via
CAQs, (paritair) beheren en beleggen (sectoriéle overeenkomstén zoals
in het kader van de vermogensvormingswetgeving). Zowel de CDU als
.de werkgevers zijn zich echter steeds blijven verzetten tegen elke collec-
tieve fondsformule waarbij de vakbonden macht en zeggenschap over
investeringen zouden verwerven, hetzij op nationaal, sectorieel of regio-
naal vlak.

Alhoewel ook de SPD-regering zich sindsdien geregeld uitsprak voor een
soepeler regeling op basis van vrijwillig afgesloten schema’s tussen de
sociale partners op het niveau van de sectoren, doch met behoud van de
fondsconstructie, bleven concrete stappen op dit vlak uit (*). De SPD-
FDP-regering beperkte zich tot vage beleidsverklaringen, die met de
. regeringswisseling in 1982 de mist ingingen. Ook de vakbonden namen
.in de jaren zeventig, na het mislukken van het regeringsplan, een meer
. genuanceerd standpunt in. Daar waar zij in de jaren zestig een vermogens-
politiek gesteund op ondernemingsgewijze regelingen volstrekt afwezen,
-achten zij deze, te oordelen naar het advies van de DGB aan de aange-
sloten leden, in het kader van CAO’s toch het overwegen waard. Binnen
~de DGB bestaat echter geen eensgezindheid over deze materie.

4} De oprichting en integratic van deze sectoritle fondsen in CAQO’s vergt een aanpassing
<van & 4 van het "Tarifvertraggesetz”. Dit stuit echter op het veto van de regering-Kohl.
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3. Vrijwillige ondernemingsgewijze winstdeling en aandeelhoudérschap

Zoals elders in Furopa en in de VS bieden heel wat Westduitse onderne-
mingen - los van overwegingen van vermogenspolitiek — schema’s voor
winst- en kapitaaldeelname aan hun personeel aan. Ze dienen gesitueerd
te worden in het kader van de zgn. "Partnerschaft-idee”, die essentieel
binnen de onderneming een nieuwe samenwerking beoogt ex, meestal
tegen de zin van de vakbonden in, van de werknemers co-partners wil
maken in de onderneming. Bekende voorbeelden zijn: het Pieroth-
model, het Ahrensburger-model (Behrens Metallwarenfabrik), Hauni-
Werke, Rosenthal, Bertelsmann, Siemens enz.

Gedurende de jaren zeventig zijn steeds meer ondernemingen tot "Mitar-
beiterkapitalbeteiligung” overgegaan. Van 770 in 1976 (d.i. 1% van alle
ondernemingen die in aanmerking kunnen komen voor kapitaalparticipa-
tie) was hun aantal in 1980 opgelopen tot een 800-tal, waarbij 1 miljoen
werknemers samen een kapitaal van 2.8 miljard DM als bedrijfskapitaal
bezitten. Hiervan zijn er 800.000 rechtstreeks aandeelhouder in kapitaal-
vennootschappen {met een totaal risicokapitaal van 2,1 miljard DM), en
200.000 via andere modaliteiten van kapitaaldeclname betrokken in
ondernemingen met een andere rechtsvorm. '

Onder de 134 NV’s die in 1976 personeelsaandelen verstrekten (d.i. 6%
van het totaal der NV’s), bevinden zich ook de 10 grootste Westduitse
ondernemingen. In deze vennootschappen geschiedt de kapitaaldeelname
uiteraard het meest op basis van personeelsaandelen. Dit verklaart de
sterke vertegenwoordiging (nl. 31%) van deze participatieformule in de
verschillende vormen van werknemersparticipatie in het kapitaal. Andere
belangrijke deelnemingsvormen zijn de leningen {31%) en de stille deel-
nemingen (17%). Minder verspreid zijn de indirecte deelname (13%),
de schuldbekentenissen of obligaties (3%), het personeelsfonds (2%),
de deelpemingen in commanditaire vennootschappen {2%) en PVBA’s
(1%) (Betriebliche Vermbgensbeteiligung...}.

Toch is de werknemersparticipatie in het bedrijfskapitaal in de BRD niet
alleen een zaak van grote kapitaalvennootschappen. Integendeel, zij komt
het meest voor in middelgrote ondernemingen: in 65% van deze onder-
nemingen telt men nl. tussen de 20 en 1.000 werknemers, en 61 % bereikt
cen omzet die niet hoger is dan 100 miljoen DM. De deelname gebeurt
hier vooral in de vorm van leningen, stille deelnemingen en indirecte
deelnemingsvormen. In het overgrote deel van de participatiemodellen
(nl. 89 %) geschiedt deze participatie uitsluitend door werkgeversuitkerin-
gen, met verplichte investering in de onderneming, en in 54% van de

gevallen is ze het gevolg van een of ander winstdelingsschema (Guski &

Schumeider, blz. 28).
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Het verwerven van personeelsaandelen in NV's geschiedt daarentegen
meestal vit de eigen werknemersbesparingen, terwijl het gratis toekennen
van aandelen veeleer uitzondering dan regel is. Wel bieden de bedrijven

_en de overheid financiéle en fiscale voordelen (bv. aandelenuitgifte tegen
voorkeurkoers).

De AGP (Arbeitsgemeinschaft ziir Férderung der Partnerschaft in der
Wirtschaft) schat dat in 1986 ca. 1.200 ondernemingen, met of zander
overheidssteun, hun werknemers betrekken in de winst, het kapitaal en
eventueel ook in de ondernemingsbestissingen. Alleen reeds in 1986 steeg
hun aantal met 170 (Bergen, blz. 271). Ondernemingsmodellen voor
werknemersdeelname in het kapitaal (Mitarbeiterkapitalbeteiligung) ken-
nen dus een groeiend succes in de BRD. Alhoewel ook gebruikt als
~reddings- of saneringsoperatie voor ondernemingen in moeilijkheden,
- blijft kapitaalparticipatie van werknemiers er toch in 95% van de gevallen
een zaak van bloeiende, succesrijke ondernemingen.

C. Vermogensbeleid sinds 1982

De Westduitse regering onderkent het belang van de werknemerspartici-
patie in het kapitaal van de ondernemingen, zowel voor de werknemers
{belang van eigendom van produktief vermogen) als voor de ondernemin-
gen (incentives, invloed op de kapitaalstructuur en de financiering) en
de economie {groei en tewerkstelling). In de nieuwe koers die de CDU-
_CSU—regering in de vermogenspolitick heeft gebracht, ligt het zwaarte-
punt dan ook in het zo ruim mogelijk stimuleren van ondernemingsinitia-
tieven om zoveel mogelijk loontrekkenden rechtstreeks of oarechtstreeks
te betrekken in het produktief vermogen. Hiertoe vaardigde zij, na der-
tien jaar stilstand in de vermogenspolitiek, een nieuwe wet uit die tot
doel heeft de lacunes en discriminaties in de bestaande wetgeving op te
vangen {Vogt, blz. 692-693).

.. De vermogensdeelnemingswet— 1984 (" Vermdgensbeteiligungsgeselz”)

Deze wet, van kracht sinds 1 januari 1984, bouwt verder op de principes
van vrijwillige individuele vermogensvorming voor loontrekkenden met
de:steun van de ondernemingen (vermogensuitkeringen) en de overheid
{spaartoelage en fiscale vrijstellingen), doch voert de noodzakelijk
achte aanpassingen door om meer werknemers en ondernemingen aan
_r_nocgligen de vermogensuitkeringen te richten naar produktieve beleg-
gingswijzen.
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Dit gebeurt door:

{1) Het uvitbreiden van de beleggingsmogelijkheden van de 624 DM-wet
met participatievormen die specifiek afgestemd zijn op kapitaaldeelname
in niet-aandelen maatschappijen, d.w.z. vooral KMO’s: nl. stille deelne-
mingen, deelnemingsbewijzen (GenuBscheine), aandelen van codpera-
tieve vennootschappen (Genossenschaftsanteile), en personeelsvorderin-
gen, gekoppeld aan een insolventieverzekering. )

In de derde vermogensvormingswet was het deelnemingssparen beperkt
tot het verwerven van aandelen en leningen in de eigen onderneming of
participaties van beleggingsmaaischappijen. Dit kwam in de praktijk neer
op een discriminatie tussen enerzijds ondernemingen die uit hoofde van
hun rechtsvorm personeelsaandelen kunnen toekennen, en hierdoor de
vermogensuitkeringen als interne financieringsmiddelen kunnen aanwen-
den, en anderzijds de niet ter beurze genoteerde ondernemingen, waar
externe belegging van vermogensprestaties zich opdringt. Dit laatste kan
er bovendien toe leiden dat KMO’s via vermogensuitkeringen aan hun
werknemers, in feite bijdragen tot de financiering van grote kapitaalven-
nootschappen.

(2) De verhoging van het door de overheid gepremieerde bedrag met
312 DM tot 936 DM voor vermogensbedragen die worden aangewend
voor kapitaaldeelname en leningsvorderingen op ondernemingen. Hier-
door wordt de individuele overheidsspaarbevordering, die vroeger maxi-
maal 206 DM bedroeg, opgetrokken tot 460 DM. Door deze gedifferen-
tieerde behandeling, naargelang van de spaarvorm, hoopt meén het deel-
nemingssparen meer ingang te doen vinden, ten nadele van de algemene
geldvermogensvorming.

(3) De uitbreiding van het fiscale vrijstellingssysteem zoals voorzien in §
19 van de inkomstenbelastingwet — voordien enkel toepasselijk voor het
gratis of goedkoop verwerven van personeelsaandelen in NV’s — tot alle
andere vermogenswaarden, voorzien in de uitgebreide beleggingscatalo-
gus van de vermogenswet van 1 januari 1984 (zie Krelle & Schunck).

Het betreft hier de vrijstelling van loonbelasting tot een bedrag van 300
DM. Hierdoor wordt eveneens de fiscale discriminatie tussen werknemers
tewerkgesteld in grote kapitaalvennootschappen en in KMO’s opgeheven.

Ondernemers, werknemers en de sociale partners hebben reeds van dit
vernieuwd regeringsaanbod in het sociaal overleg gebruik gemaakt. Eind
1986 werden nl. reeds 21 CAQ’s met vermogensuitkeringen afgesloten,
die gebruik maken van het verhoogd gepremieerd bedrag van 312 DM.
Steeds meer ondernemingen (vooral in de banksector) werden bovendien
aangespoord om de een of andere.vorm van kapitaalparticipatie- met hun

werknemers aan te gaan. Eind 1984 was het aantal ondernemingen met
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werknemerskapitaalparticipatie reeds gestegen met 15%. Hierdoor zijn
reeds meer dan 1 miljoen werknemers mede-eigenaars in ondernemingen.

Vooral het indirect aandeelhouderschap is echter toegenomen. Zo wer-
den reeds 135.000 nieuwe overeenkomsten met beleggingsmaatschappijen
afgesloten tot het verwerven van fondsaandelen, gefinancierd door ver-
mogensuitkeringen (tot 1983 slechts 8.700). Van deze IL-geldén die de
weg vinden naar beleggingsmaatschappijen profiteren echter vooral de
kapitaalvennootschappen met ter beurze genoteerde aandelen. Met de
vernieuwde vermogenswetgaving werd de directe kapitaalparticipatie in
KMO’s weliswaar mogelijk, doch om diverse redenen is deze vaak niet

uitvoerbaar en ook niet wenselijk: nl. veiligheid en risicospreiding van

de beleggingen voor de werknemers, behoud van autonomie bij de KMO-
leiding.

~ " Al deze overwegingen vormden voor de Bondsregering de aanleiding om

in 1986 een nieuw wetsontwerp in te dienen ter aanvulling van de wet

. van 1 januari 1984, waardoor externe indirecte deelnerningsvormen voor
. 4 = . -

KMOQO’s worden gecregerd. Door deze wetsherziening, van toepassing
-sinds 1 jamuari 1987, is voortaan voor alle ondernemingen, ongeacht de

rechtsvorm, zowel directe als indirecte belegging van [L-gelden mogelijk.

2. Tuj?ede vermogensdeelnemingswet {1 januari 1957)

- Ingevolge de tweede vermogensdeelnemingswet worden de beleggings-
smogelijkheden van de werknemers nu uitgebreid tot certificaten van
: '_bijzonder deelnemingsvermogen, GmbH-aandelen en aandelen van bui-
“tenlandse beleggingsmaatschappijen. Zowel de keuzevrijheid van de
- werknemers als die van de werkgever worden hierdoor vergroot.

~ Heét belangrijkste aspect van deze nieuwe vermogenswet betreft inder-
- daad het scheppen van nieuwe beleggingsmogelijkheden, die erop
..gericht zijn de indirecte kapitaaldeelname via beleggingsmaatschappijen
in niet-NV’s te bevorderen. Een belangrijk instrument daartoe werd
= gecrederd door de oprichting van een "bijzonder deelnemingsvermo-
gen” (Beteiligungssondervermigen), dat, naast ter beurze genoteerde ver-

. mogenstitels, tot een bepaald aandeel van het fondsvermogen ook stille

. deelnemingen in niet ter beurze genoteerde ondernemingen kan cmvat-
“ten.

_ Daamaast werden ook de financiéle prikkels vergroot om de produk~
tieve belegging van IL-gelden aan te moedigen. Bij het aanwenden
van de vermogensuitkeringen voor deelnemingsvermogen wordt de

“* vrijstelling van loonbelasting nl. met 300 DM verhoogd tot 500 DM

371




(zonder inachtname van inkomensgrenzen). De maximale overheids-
spaarbevordering stijgt hierdoor van 460 DM tot 560 DM. Deze fiscale
gunstmaatregel, voorbehouden voor alle vormen van deelnemingsver-
mogen, geldt dan als compensatie voor de uitbreiding van het maximaal
gepremieerde spaarbedrag tot 936 DM tot alle beleggingsvormen voor-
zien in de vermogenswetgeving (1970, 1984 en 1987).

Door het inschakelen van intermediaire beleggingsfondsen hoopt de
Westduitse regering voor een ruim beleggerspublick de weg te openen
naar een indirecte kapitaalparticipatie in niet ter beurze genotserde
ondernemingen. KMO’s, en vooral jonge, cxpansieve en technologisch
georiénteerde ondernemingen, hoopt zij hiermee een belangrijke bron
van eigenkapitaalvoorziening te bieden.

Naast de zorg om de spreiding en herverdeling van het produktief vermo-
gen (aandelenbezit), heeft ook de zorg om het verbeteren van de finan-
cieringsstructuur van de ondernemingen inderdaad een belangrijke rol
gespeeld in de uitwerking en aanpassing van de vermogenswetgeving. De
verhouding eigen/totaal vermogen is sinds het midden der jaren zestig
van 30% gedaald tot minder dan 20% vandaag (18,5% in 1983). Door
de kapitaaldeelname van werknemers in ondernemingen wordt een
nieuwe financieringsbron aangeboord, waaraan de wetgever belangrijke
fiscale en liquiditeitsvoordelen voor de ondernemingen heeft verbonden.

Door het ter beschikking stellen van een optimaal juridisch, fiscaal en
financieel instrumentarium hoopt de Bondsregering de sociale partners
ertoe aan te zetten de collectieve onderhandelingen over lonen en
arbeidsduur uit te breiden tot het domein van de (produktieve} vermo-
gensvorming. Deze doelstellingen worden beaamd door de politieke
oppositie en de vakbonden, echter niet de wijze waarop de CDU-CSU-
regering deze wenst te realiseren (Huonker, blz. 697-700; Hishnen, blz.

707-709).

De regeringsvoorstellen, zoals verwerkt in de tweede vermogensdeelne-
mingswet, die vooral tot doel hebben de hinderpalen en discriminaties

tussen ondernsmingen van verschillende rechtsvorm, vooral m.b.t. hun
toegang tot de kapitaalmarkt, weg te werken, werden door de politieke

oppositie, de vakbonden en de werkgevers scherp op de korrel genomen,
De toekomst zal uitwijzen in hoeverre de Westduitse overheid een effi-
ciént instrumentarjum heeft vitgewerkt om de zo ruim mogelijke deel-
name van werknemers in de vermogensgroei van ondernemingen einde-
lijk de lang verwachte stimulans te geven.
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II. NEDERLAND

" Ook in Nederland stelt men sinds de tweede wereldoorlog een grote

belangstelling vast voor systemen en methoden voor het stimuleren van

_de bezitsvorming bij werknemers. De fel bekritiseerde inkornens- en

vermogensverdeling heeft er eveneens geleid tot sen bezitsvormingsbe-

‘leid, in hoofdzaak gebaseerd op spaarbevordering. De vakbonden hebben

echter sinds het begin van de jaren vijftig gepleit voor een deelname van
werknemers in de investeringen, waarvoor zij een recht opeisen in de
ingehouden winsten. Zoals in West-Duitsland rechtvaatdigen de Neder-

landse vakbonden dit recht aan de hand van de zgn. "opefferingstheorie™.
‘Hiermee bedoelt men het strakke loonbeleid dat sinds de wederopbouw

tot het midden van de jaren zestig werd gevoerd, om de hoge investerings-
behoeften in het kader van de industrialisatie uit winstreservering moge-
litk te maken.

Qok de regering zag in winstdelingsregelingen in de jaren zestig een

“.compensatie voor haar politick van lage lonen. In winstdeling zag zij

echter vooral een instrument om de werknemersbesparingen op te voe-

‘ren. Ze integreerde deze daarom in haar bezitsvormingsbeleid.

A. Winstdeling en aandeelhouderschap in het kader van hedrijfsspaarre-
gelingen

Naast maatregelen van algemene spaarbevordering vaardigde de Neder-

landse regering in de jaren zestig en zeventig een aantal maatregelen uit

waardoor het werknemerssparen, door middel van werkgeversbijdragen
op het loon of door winstuitkeringen, binnen de ondernemingen fiscaal
wordt begunstigd. Het betreft premiespaarregelingen, winstdelingsspaar-

" regelingen en loonspaarregelingen (Spaarloonmodellen, 1974).

1. Premie- en winstdelingsspaarregelingen

‘Het "Besluit Bedrijfsspaarregelingen” (1962, gewijzigd in 1965 en 1972)

legt de voorwaarden vast waaraan winstdelings- en andere bedrijfsspaar-

regelingen moeten voldoen, willen werknemers en werkgevers genieten
van de toegekende voordelen op het viak van de sociale zekerheid en

e bedrijfsvoorheffing.

" Premiespaarregelingen zijn regelingen waarbij de onderneming zich
“bereid verklaart om premies te betalen aan haar werknemers over
“bedragen die door de werknemers worden gespaard. De premie is
‘vastgesteld op maximaal 750 f. per jaar, doch varieert voigens de
‘gekozen blokkeringsduur (van 4, 7 of 10 jaar). Indien de regeling aan

373




de gestelde voorschriften inzake belegging en blokkering voldoet, is
zij vrijgesteld van sociale zekerheidsbijdragen voor de werkgever en

de werknemer en van loon- en inkomstenbelasting voor de werknemer.

De spaargelden moeten worden geboekt op een bijzondere spaarreke-
ning, hetzij in de onderneming, hetzij bij een daarvoor aangewezen
spaarinstelling. Ze kunnen ook worden belegd in effecten.

— Bij winstdelingsspaarregelingen gaat het om geblokkeerde uitkeringen
van de werkgevers uit de winst. Zij genieten eveneens van vrijstelling
van fiscale en sociale lasten, indien zij voldoen aan de voorschriften
vermeld in de wet (idem als voor de spaarpremiewet). Ook hier geldt
een maximum voor de winstuitkeringen van 750 {. per jaar. De werk-
nemer kan ze in geld aanhouden op een op zijn naam geopende spaar-
rekening of ze beleggen in effecten, en dit gedurende een verplichte
blokkeringsduur van 7 jaar (incl. de opbrengst van de geblokkeerde
bedragen).

2. Spaarloonregelingen (wet fer begeleiding van het spaarloon,
1 januart 1972)

Terwijl premie- en winstdelingsspaarregelingen vrijwillige regelingen zijn,
die in principe open moeten staan voor alle werknemers, doch waartoe

elke werknemer al dan niet vrij kan toetreden, wil de overheid met de ~

spaarloonwet collectieve besparingen uit het loon bevorderen (spaarloon
of investeringsloon), die verplicht zijn voor alle werknemers die onder
de collectieve tegeling vallen (CAQ). Met de spaarloonwet wordt,
m.a.w., de groepsgewijze deelneming aan spaarloonregelingen gestimu-
izerd, door volledige vrijstelling van fiscale en sociale lasten over het
spaarloon voor de werknemers, en een forfaltaire belastingheffing van
15% voor de werkgever.

Ingevolge deze wet mag de werkgever aan zijn personeel een bezitsvor-
mende vitkering doen, ten belope van maximaal 2% van het loonplafond
voor de sociale verzekering (in 1974: 750 £.). Deze gelden worden volgens
de bepalingen in de collectieve overeenkomst op vastgestelde tijdstippen
door de werkgever gestort op een individuele rekening van de werknemer
bij een spaarinstelling, bank of een fonds. Ze blijven gedurende 7 jaar
geblokkeerd. Ze mogen voor maximaal 20 % belegd worden in vermogen-
stitels: aandelen of schuldvorderingen van de eigen onderneming, of
deelnemingscertificaten van een beleggingsfonds.

De praktische draagwijdte van de wet is echter zeer beperkt gebleven.
Slechts in een viertal bedrijfstakken werden spaarloonregelingen imge-
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voerd (7). Het aantal begunstigde werknemers is in de loop van de jaren

zeventig dan ook praktisch stabiel gebleven: van 57.000 in de periode

1974-1976 steeg het slechts tot 58.000 in 1979. Voor de vrijwillige spaar-
" regelingen noteerde men daarentegen tussen 1974 en 1979 een jaarlijkse
groei van 4% voor de premiespaarregelingen en van 7% voor de winst-
delingssystemen (Remus, blz. 114).

Alhoewel met de spaarloonwet in Nederland ook het juridisch kader

aanwerig is waardoor spaar- of investeringsloonregelingen voor werkne-
“mers door middel van CAQO’s in ondernemingen en sectoren tot stand
kunnen komen, is het investeringsloon er, in tegenstelling tot West-Duits-
land, niet van de grond gekomen. Zowel het verplicht karakter ervan
“als de verslechterde economische toestand sinds 1973 verklaren waarom
" de sociale partners van dit overheidsaanbod maar weinig gebruik hebben
- gemaakt.

Ook de mogelijkheden in het kader van de bedrijfsspaarregelingen, om.
‘door middel van geblokkeerde spaarbedragen uit de winst of uit het loon
" rechistreeks of onrechistreeks aandeelhouder te worden in ondernemingen,
“werden door de werknemers maar weinig benut. Recent wenst msn
echter opnieuw het gunstregime van spaarloonregelingen aan te grijpen
“pm’ aandeelhouderschap voor werknemers in de eigen onderneming te
“financieren en aldus te bevorderen (zie D).

B. Vrijwillige ondernemingsgewijze spaar- en winstdelingsregelingen
(niet-statutaire schema’s)

Buiten deze statutaire spaar- en winstdelingsschema’s bieden heel wat
“ondernemingen winstdelingsregelingen aan hun personeel aan, en dit
‘niettegenstaande de afwezigheid van een wettelijk statuut inzake winstde-
ling. Toch werden in de jaren zeventig in tal van ondernemingen winst-
delingsregelingen — ingevoerd ten tijde van de geleide loonpolitiek in de
‘jaren viiftig en zestig — omgezet in loon, in een dertiende maand (5).

De meeste schema’s voorzien uitkeringen in contanten of in geblokkeerde
vermogenstitels. De invoering geschiedt traditioneel op eenzijdig initiatief
van de werkgever, doch sinds de jaren zeventig ook meer ten gevolge
van overleg tussen werkgevers en de vakbonden binnen de onderneming
(_Spaarloonmodcllen, 1974, blz. 53), en slechts in weinige gevallen op
basis van collectieve overeenkomsten.

{5) Het belangrijiste schema werd ingevoerd in de grafische sector, voor meer dan 20.000
werknemers.

{6} Winstuitkeringen aan het personeel zijn onderworpen aan de normale fiscale en para-
fiscale heffingen op de arbeidsbeloning. Daar zij echter niet tot het vast inkomen worden
gerekend, tellen zij niet mee voor de berekening van de sociale zekerheid. Zie Muller &
teensma, blz. 22.
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Interessante voorbeelden van niet-statutaire participatie-overeenkomsten
vindt men bij enkele bekende multinationale ondernemingen, nl. Unile-
ver Netherlands, Enka Glanzstoff en AKZO International, Philips en
KLM. Daarnaast passen ook veel kleinere ondernemingen een of ander
winstdelingssyteem toe (Savings and profit-sharing shemes..., 1977, blz.
14-15). De laatste jaren stelt men ook in Nederland met het zoegken naar
meer flexibele vormen van beloning, een vernieuwde interesse voor vrij-
willige winstdelingsregelingen vast, terwijl in de jaren zeventig alle aan-
dacht uitging naar de verplichte collectieve winstdeling of vermogensaan-
wasdeling. :

In het verlengde van deze interesse situeert zich de laatste jaren ook de
belangstelling in Nederlandse ondernemingen voor personeelsopties,
stock-opties of aandelenopties. Omdat men er een aantrekkelijke finan-
cigle prikkel in ziet om werknemers te motiveren en te stimuleren, wor-
den optierechten dan ook niet langer voorbehouden voor leidinggevende
functionarissen, doch uitgebreid tot meer werknemers, eventueel gekop-
peld aan functie en rangorde (Steensma).

C. Vermogensaanwasdeling

Hoe sterk de gedachte om werknemers deelachtig te maken aan de
vermogensgroei van ondernemingen sinds het begin van de jaren vijitig
tot vandaag de gemoederen in Nederland heeft beziggehouden, blijkt uit
de indrukwekkende reeks studies en rapporten die sindsdien door poli-
ticke partijen, vakbonden, werkgevers en regeringscominissies werden

gepubliceerd. Alleen reeds van 1949 tot 1971 telde men ten minste 16

studiés waarin de problematiek van vermogensvorming voor werknemers
door deelname in de winst en het kapitaal aan de orde is (Albeda, 1986).

Reeds in de jaren vijftig werd aangedrongen op een wettelijke regeling
tot verplichte toepassing van winstdeling, op het niveau van de bedrijfstak
of Zelfs op nationaal vlak (zie 0.a. Vermeulen, 1953).

Tot in de jaren zestig achtten de Nederlandse vakbonden echter enkei

een ondernemingsgewijs stelsel van de VAD aanvaardbaar. De unanieme

censgezindheid op dit vlak onder de 3 vakcentrales, (NVV, NKV en
CNV) werd gekristalliseerd in een gezamenlijk rapport: "Bezitsvorming
door vermogensaanwasdeling” van 1964. Iierin spreken de vakbonden
zich uit voor de toepassing van VAD, op het niveau van de ondernemin-
gen, door overleg tussen werkgevers en werknemers. Een gedeelte van
de overwinst zou via een sociale beleggingsgemeenschap (SBG’s) in de
vyorm van vermogenstitels in handen komen van de werknemers (fonds-

certificaten).
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Dit voorstel lokte felle discussies uit onder de sociale partners, o.m. met
betrekking tot de definitie van overwinst en de rol van het beleggings-
fonds. Binnen de SER slaagdén de werkgevers- en werknemersvertegen-
woordigers er trouwens niet in om op verzoek van de regering een
unaniem advies uit te brengen over de VAD als instrument van bezitsvor-
mingsbeleid (Advies..., 1968). Zelf is de regering tot het begin van de
- jaren zeventig dan ook niet verder gegaan dan het begunstigen van winst-
deling, voor zover daarzan een spaarregeling is gekoppeld (cfr. infra).

‘Het duurde tot 1974 vooraleer de VAD in Nederland opnieuw in de
‘belangstelling kwam, ditmaal op initiatief van de regering. In cen wette-
lijke collectieve VAD-regeling zag zij een middel om haar inkomensbe-
leid, gericht op herverdeling van inkomen en vermogen, bestrijding van
infiatie en structurele werkloosheid, te helpen reaiiseren. :

- Als compensatie voor hun medewerking aan het gecodrdineerd arbeids-
‘voorwaardenbeleid” bood het kabinet-Den Uyl de vakbonden de VAD
‘aan als instrument om de excessieve overwinsten die ten gevolge van de
uniforme loonontwikkeling zouden ontstaan af te remmen (cfr. Machti-
.gingswet van 1974 om in te grifpen in de loonontwikkeling). De vakbon-
den en de overheid waren het erover eens dat deze superwinsten door
middel van een collectieve VAD-regeling een collectieve bestemming
moesten krijgen.

Het wetsontwerp op de vermogensaanwasdeling werd ingediend in juni
1976, een eerste maal gewijzigd in 1977, en vervolgens nog tweemaal
angepast door het kabinet-Van Agt in 1978 en 1980. Het voorzag in
‘een gemengd VAD-stelsel, nl. een individueel deel, bestemd voor de
“werknemers van de eigen onderneming (VAD 1), en een collectief deel,
bestemd voor extra pensioenvoorziening voor alle werknemers (excl.
ambtenaren) (VAD H). Volgens het laatste ontwerp zijn alle onderne-
mingen (NV’s en BV’s) die onderworpen zijn aan de vennootschapsbelas-
‘ting, vanaf een bepaald winstniveau verplicht om 24 % van de overwinst
(12% als VAD I en 12% als VAD II), doch beperkt tot 3% van de
fiscale jaarwinst, in de vorm van vermogenstitels af te dragen. Tevens
werd in dit ontwerp de bestemming van het collectieve deel gewijzigd.
lle werknemers ontvangen nu individuele aanspraken in het centraal
Yonds, die na 10 jaar kunnen verzilverd worden. Ook werd de gehele
‘VAD-afdracht fiscaal aftrekbaar gesteld voor de onderneming.

‘Alhoewel bedoeld als compromis-oplossing voor werkgevers en werkne-
‘mers, werd dit laatste ontwerp door geen van beiden gesteund. De vak-
bonden zagen er nog alleen een winstdelingsschema in met statutaire
uggesteun, dat ver verwijderd was van de oorspronkelijke doelstellingen
an herstructurering van het kapitaalvormingsproces en herverdeling en
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democratisering van de eigendom van produktief vermegen. De meeste
kritiek betrof de vele problemen rond de technische uitvoerbaarheid
(bijv. definitie overwinst) en de geringe opbrengst, bovendien vooral
afkomstig uit de aardgassector.

Wegens het lage winstpeil van het Nederlands bedriifsleven was de financie-
ringsbasis voor VAD sinds 1980 duidelijk uitgehold, waardoor de VAD
dan ook elke aantrekkingskracht als instrument voor bezitsvorming en inko-
menspolitiek verloor. VAD “als snoepje voor de loonmatiging” bood dan
ook geen enkel perspectief meer in Nederland. Er waren dus genoeg rede-
nen voor het nieuwe kabinet-Lubbers om het VAD-ontwerp in te trekken. -

Na het mislukken van de regeringspogingen om een collectieve VAD-
repeling bij wet op te leggen aan het bedrijfsleven, was de belangstelling
voor de VAD in Nederland, zelfs bij de vakbonden, fel afgenomen.

D. Ontwikkeling in de jaren tachtig

Met de verplichte Joonmatiging (loonmaatregel van 1980) en de zorg om
de investeringen en de werkgelegenheid, werd de aandacht in het begin
van de jaren tachtig opnieuw verlegd naar het investeringsloon. Ditmaal
kwam het initiatief van de overkoepelende vakbondsorganisatie FNV.
Bij monde van haar voorzitter W. Kok verdedigde zij een II. dat via
collectief overleg per sector of per onderneming zou worden onderhan-
deld, en dat moest worden bestemd voor de financiering van nitbreidings-
investeringen. Dit I, waarvan de precieze omvang en modaliteiten per
CAO moeten geregeld worden, blijft eigendom van de werknemer, dock
wordt als risicokapitaal, met behoud van zeggenschapsrechten, hetzij (bij
voorkeur) in de eigen onderneming, hetzij via fondsen op sectorieel
niveau belegd (Les syndicats..., 1983, blz. 44-46).

Meningsverschillen tussen werkgevers en vakbonden m.b.t. de financie-
ringsbasis van het IL (uit het loon of uit een loonsverhoging), en het
verplicht karakter ervan voor alle werknemers die onder de betreffende
CAQ vallen, verhinderen tot dusver het afsluiten van dergelijke akkoorden.

Het aanvaarden van de toekenning van risicokapitaal voor werknemers,
zelfs in de eigen onderneming, en van variabele IL-uitkeringen per sector
of per onderneming moeten nochtans als een belangrifke kentering in
het Nederlandse vakbondsdenken worden aangestipt.

De tecente belangstelling in vakbondskringen in Nederland voor werkne-
mersparticipatie in de winst en het kapitaal op het niveau van de onderne-
mingen is een uiting van de aanvaarding van meer loonflexibiliteit en van
de bekommernis om de financiering en de bijsturing van de investeringen.
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Hiervan getuigen de volgende initiatieven {Albeda, blz. 12-15; Broos, 1986):

{1) De oprichting van een "Werknemersparticipatiemaatschappij” (WPM)
als gezamenlijk initiatief van een aantal FNV-vakbonden en ermee
verbonden financiéle instellingen heeft tot doel aandeelhouderschap
voor werknemers in (besloten) ondernemingen te bevorderen door
middel van fiscaal voordelige bedrijfsspaarregelingen. Vooral de eer-
der besproken spaarioonregelingen worden hiervoor geschikt geacht.
Deze door de overheid gesubsidieerde spaarpremieregelingen,
samengesteld uit een besparing uit het loon en cen werkgeverspremie
van hetzelfde bedrag, genieten immers van ruime fiscale en parafis-
cale vrijstellingen voor de werknemer en de werkgever. Het spaar-
loon is bovendien fiscaal aftrekbaar voor de onderneming (zie 2).
Het volstaat dat de werknemer per maand een nettobedrag van 25 £.
zou sparen, om per jaar een gemiddeld bedrag van 730 1. als spaarloon
te verkrijgen.

" Door het sparen uit het loon, volgens de spaarloonformule en het
daaraan gekoppeld voordelig fiscaal statuut, kunnen werknemers
jaarlijks deelnemen in een nieuwe aandelenuitgifte van hun onderne-

_ming. Nadelen als kapitaalverwatering voor de bestaande aandeel-
houders, en het kapitaalrisico voor de werknemers verbonden aan
het rechistreeks aandeelhouderschap in de eigen onderneming kunnen
echter worden voorkomen door de tussenschakeling van de WPM.
Deze koopt aandelen van besloten ondernemingen, en staat nadien
WPM-aandelen af aan de werknemers naar rata van hun besparingen.
Bovendien verleent zij de werknemers een garantie tegen eventueel
faillissement of financiéle reorganisatie gedurende de spaarperiode.
Dit leidt dan tot indirect aandeelhouderschap, via de formule van het
spaarloon.

{2) Naast deze pragmatische aanpak om werknemers ertoe aan te zetten

rechtstreeks of onrechtstreeks aandeelhoudeér te worden van hun
onderneming, werd recent ook een meer ideologisch geinspireerd
plan in vakbondskringen geformuleerd voor werknemersdeelname in
de winst en het kapitaal van ondernemingen. Het betreft een voorstel
van de CNV, de christelijke vakbondsfederatie, dat in het verlengde
ligt van de VAD-idee van de jaren zestig en zeventig. Hierin wordt
voorgesteld een geblokkeerde deelname in de winst van 20% voor
werknemers in hun onderneming in de vorm van aandelen te storten
. in een personeelsfonds in de onderneming (personeelsaandelenfond-
sen). Deze ondernemingsgewijze participatieschema’s zouden in het
kader van collectieve onderhandelingen worden ingevoerd. Zoals te
" verwachten kanten de werkgevers zich tegen de structurele winstver-
deling tussen arbeid en kapitaal van 80-20.
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Winstdeling, II. en VAD worden in de jaren tachtig, in tegenstelling tot
de jaten zeventig, opnieuw als onderdeel van een gedecentraliseerd loon-
overleg pezien en aanvaard, omdat men er cen matigingseffect op de
loononderhandelingen van verwacht, in het belang van de groei en de
werkgelegenheid. De voorstellen blijven in Nederland echter nog altijd

talrijker dan de realisaties.

1. FRANKRIIK

In Frankrijk werden de laatste 25 jaar verschiilende wetgevende maatre-
gelen uitgevaardigd, waarmee men de werknemers via besparingen uit
het loon er/of uitkeringen van werkgevers, gecombineerd met ruime
fiscale voordelen, wil betrekken in de groei en de kapitaalvorming van
ondernemingen. Winstdeling en aandeelhouderschap voor werknemers
zijn er in de loop der jaren uitgegroeid tot een complexe materie. De
Franse overheid heeft recent gepoogd met de ordonnanties van 21 okto-
ber 1986 (in werking vanaf 1 januari 1987) er meer eenvormigheid tot
stand in te brengen, om aan de financiéle participatie een nieuwe stimu-

lans te geven {ordonnanties van 21/10/1986, nr. 86/1134, Journal Qfficiel,

23/10/1986).

Met de verschillende participatieformules die sinds 1959 binnen dit jurk-
disch kader van kracht zijn, wenst de Franse overheid zowel de associatie
tussen arbeid en kapitaal binnen de onderneming als de financiering van
produktieve investeringen en de individuele Vermogensvorning voor
werkniemers te bevorderen. De recente asnpassingen in de wetgeving
beogen, naast een harmonisering van de diverse stelsels, tevens het toe-
kennen van een grotere verantwoordelijkheid en bevoegdheid voor de
sociale partners m.b.t. de uitwerking van de participatie-idee binnen het
sociaal overleg op het niveau van de ondernemingen {Participation des
salariés..., 1986; Government encourages..., 1987).

A, Winstdeling en vermogensaanwasdeling

1 Facult&tief stelsel van ondernemingsgewijze winstdeling
(PIntéressement - 1959) :

De ordonnanties van 9 januari 1959 (gewijzigd in 1973) en 21 oktober
1086 voorzien in een facultatief stelsel van deelname van werknemers in
de resulfaten van hun onderneming, volgens diverse formules, nl. de
winst, de produktiviteitstoename, de omzet of andere associatieformules.
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Ze worden ingevoerd deoor middel van ondernemingsovereenkomsten,

‘hetzij met de meest representatieve vakverenigingen in het bedrijf, in de
schoot van de ondernemingscomités, of door goedkeuring van de voorge-
stelde schema’s door middel van een referendum door een meerderheid
van het personeel. Nieuw sinds de wetgeving van 21 oktober 1986 is dat
de akkoorden niet langer moeten worden afgesloten voor het gehele
personeel,

- De uitgekeerde sommen worden niet geblokkeerd en zijn dus vrij beschik-
baar voor de werknemer. Ze zijn voor de onderneming fiscaal aftrekbaar
en worden niet onderworpen aan de diverse vormen van belasting op de
lonen. Voor de werknemers zijn de uitgekeerde sommen vrijgesteld van
sociale lasten, doch wel onderworpen aan de inkomstenbelasting, tenzij
ze worden gestort in bedrijfsspaarplannen en dus aangewend worden
voor het verwerven van effecten (zie verder). De vrijstelling van inkom-
stenbelasting geldt dan tot een maximumbedrag van 50% van de loon-
grens voor de sociale zekerheid (56.100 FF in 1986).

- Wegens het facultatief karakter en de weigerachtige houding van de
werkgevers en de vakbonden is de toepassing van de ordennanties van
1959 lang zeer beperkt gebleven. Tot 1986 werden 1.086 akkoorden
“goedgekeurd, voor in totaal 385.000 werknemers, t.0.v. 337 fot 1983, of
‘een toename van 30% in één jaar. In 1985 telde men ongeveer 1.200
“overeenkomsten voor ongeveer 400.000 werknemers. Het grootste deel
‘hiervan, nl. 80%, betreft een deelname in de winsten, en ongeveer 8%
‘betreft een deelname in de produktiviteitsgroei.

-De grociende belangstelling in de laatste jaren voor de participatieformu-
les in het kader van de ordonnanties van 1959 wordt toegeschreven aan
“het streven naar meer loonflexibiliteit deor de ondernemingen. De
recente wetswijziging van 1986 bevordert trouwens deze {rend naar meer
- flexibiliteit en differentiatie in de loonvorming, doordat het de onderne-
‘mingen nu wordt toegestaan de akkoorden aan te vuilen met bepalingen
over diverse berekeningswijzen en modaliteiten voor winstverdeling voor
“verschillende categorieén loontrekkenden en volgens plaats van tewerk-
“stelling. Verschillende winstdelingsbonussen zijn m.a.w. mogelijk naarge-
‘lang van de functie en de werkplaats van de begunstigde. Tegelijk wordt
chter een maximumgrens bepaald voor de jaarlijks te onderhandeleri en
it te keren bonussen aan het personeel van 20 % van de bruto-loonmassa
oegekend aan de begunstigde werknemers. Deze grens geldt tevens als
voorwaarde om te kunnen genieten van de eerder genoemde vrijstelling
an fiscale en sociale lasten.
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2. Verplicht stelsel van ondernemingsgewijze vermogensaanwasdeling
{La participation - 1 januari 1968)

Met de 1ste ordonnantie van 17 augustus 1967 werd in Frankrijk een
belangrijke stap gezet in de verwezenlijking van de participatie-idee.
Deze verordening stelt sinds 1 januari 1968 de winstdeling verplicht voor
alle ondernemingen met meer dan 100 werknemers, ongeacht hun activi-
teit of rechtsvorm. Het stelsel is facultatief voor de andere ondernemin-
gen.

2.1. Kenmerken

De wet heeft het karakter van een raamwet waarin de algemene voor-
waarden zijn vastgelegd en een algemene standaardformule voor winstde-
ling (VAD) is opgenomen. Hiervan mag in de afgesloten oversenkomsten
worden afgeweken, voor zover zij dezelfde voordelen bieden aan de
werknemers als de wettelifke formule.

De invoering geschiedt op basis van contractuele overeenkomsten waarin
de precieze modaliteiten van het stelsel zijn vervat (bv. beheer van de
gelden, verdeling onder de begunstigden, blokkeringsduur), en die tot
stand komen door middel van collectieve overeenkomsten {CAQ’s), door
een akkoord tussen de ondernemingsleiding en de syndicale afvaardiging,

of in de schoot van het ondernemingscomité. De wetgeving van 1986

voorziet tevens de mogelijkheid tot goedkeuring bij referendum door 2/3
van het personeel van voorgedragen winstdelingsschema’s. Zoals voor
het facultatieve stelsel zijn ook hier de begunstigde de werknemers van
de eigen onderneming, volgens de voorwaarden bepaald door de sociale
Iiartners.

Volgens de wettelijke voorgestelde participatieformule kunnen de werk-
nemers een recht laten gelden op de helft van de netto-belastbare winst
(B), nadat deze is pecorrigeerd voor 2 factoren, nl. een vergoeding over
het eigen vermogen van de onderneming van 5% (C), en het quotiént
van de loonsom van de toegevoegde waarde (S/V.A). Dit levert dan het
werknemersaandeel in de winst op, d.i. de speciale participatiereserve
(RSP), die voor de verdeling onder de werknemers in aanmerking moet
worden genomen:

(B — 0,05C) x
RSP = VA

2

De wetgeving van 21 oktober 1986 verleent aan de RSP, berekend volgens
de wettelijke formule, het karakter van een verplichte minimale winstaf-
dracht. Een hogere winstuitkering (supplementaire RSP) is volgens afwij-
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- kende formules mogelijk, op voorwaarde dat deze de helft van de boek-
- houdkundige winst niet overschrijdt. De verdeling van de RSP over alle
werknemers van de onderneming geschiedt proportioneel met de loons-
hoogte, doch wordt per werknemer beperkt tot de helft van de loongrens
" voor de sociale zekerheid.

Zowel de bepalingen m.b.t. de belegging en het beheer van VAD-gelden
als de blokkeringsduur en de ruime fiscale tegemoetkomingen kaderen

in de bezorgdheid van de Franse regering om werknemersbesparingen
« te richten naar risicodragend kapitaal ter bevordering van produktieve
.investeringen. '

“De RSP kan in of buiten de onderneming worden belegd. Belegging in
“de onderneming kan geschieden in de vorm van azandelen of coupures
- vam aandelen van de eigen onderneming, of in de vorm van geblokkeerde
spaarrekeningen (tegen interest) op naam van de werknemer. Als externe
beleggingsvormen komen in aanmerking: vermogenstitels van SICAV's
(beleggingsmaatschappijen met variabel kapitaal), deelnemingscertifica-
;ten van gemeenschappelijke beleggingsfondsen, of stortingen op naam
van de rechthebbende in het kader van bedrijfsspaarplannen.

De individuele VAD-uitkeringen zijn onderworpen aan een blokkerings-
duur van 3 of 5 jaar, overeen te komen door de sociale partners. Ver-
“yroegde deblokkering is mogelijk i welbepaalde gevallen. Wordt geop-
teerd voor een driejarige blokkering, dan worden de fiscale voordelen
met de helft gereduceerd. Sommen gestort in bedrijfsspaarplannen moe-
ten steeds gedurende 5 jaar worden geblokkeerd. De opbrengsten uit
belegging zijn vrij beschikbaar, doch genieten van een fiscale vrijstelling
indien ze worden herbelegd.

“"Voor de onderneming is de participatiereserve (RSP) volledig aftrekbaar;
:ze wordt vrijgesteld van alle sociale lasten. De aanvullende partticipatie-
“ reserve, toegekend boven de wettelijke RSP, mag door de onderneming
“.gangewend worden voor.de vorming van een investeringsprovisie tegen
~een gereduceerd belastingtarief van 30% voor akkoorden van 5 jaar
. afgesloten sinds 1 oktober 1973, en van 50% voor akkoorden afgesloten
voor die datum. Bedraagt de blokkeringsduur slechts 3 jaar, dan wordt
dit belastingvoordeel met de helft verminderd.

Voor de werknemers zijn de individuele winstuitkeringen en de herbe-
epde opbrengsten geheel vrijgesteld van inkomstenbelasting voor
<-akkoorden van 3 jaar, en voor de helft vrijgesteld voor akkoorden van
3"jaar. Bij herbelegging van de kapitalen (hoofdsom + opbrengst) geldt
“yolledige fiscale vrijstelling. Ook geldt de algehele vrijstelling van sociale
asten op zowel de individuele uvitkering als de opbrengsten en de herbe-
egde kapitalen.

383




2.2. Toepassingen, resultaten en ervaringen

Gezien het verplicht karakter kent de ondernemingsgewijze VAD in
Frankrijk vanzelfsprekend een ruime toepassing. Eind 1984 waren hierin
4.7 miljoen werknemers betrokken, ten gevolge van 10.500 akkoorden,
afgesloten in 12.500 ondernemingen. Eind 1982 bereikte het totaal gecu-
muleerd bedrag van de participatiereserve 47.210 muiljard FF. In 1952
werd een totale participatiereserve bereikt van 6,13 miljard FF (15,7%
van de winst van de betrokken ondernemingen) voor 2,8 miljoen begun-

stipden. Dit betekent een gemiddelde uitkering per werknemer in 1982 -

van 2.180 FPF (La participation financiére, blz. 20).

Het werkelijk bedrag per begunstigde varieert uiteraard sterk tussen de
sectoren en de bedrijven, volgens de graad van winstgevendheid van de
onderneming, en binnen de onderneming onder de loontrekkenden,
omdat de uitkeringen, tot een bepaald plafond, evenredig geschieden
met de lonen. Bovendien hadden de lage winstmarges met de econcmi-
sche crisis in de jaren zeventig tot gevolg dat steeds meer werknemers,
hoewel gedekt door een participatie-overeenkomst, geen winstuitkering
ontvingen. Hierdoor werd gemiddeld 1/3 van de werknemers van winst-
deling uitgesloten (Chauviére).

Alhoewel precieze cijfers nog ontbreken, blijkt reeds dat, parallel met
de gunstige weerslag van het gevoerde herstelbeleid op de winstmarges
van de ondernemingen, de resultaten van de “participation” de laatste
jaren dan ook in stijgende lijn zijn gegaan, en dat de toekomstperspectie-
ven zich gunstig aftekenen. De vernieuwde wetgeving, die de financiéle
participatie in Frankrijk meer zuurstof wenst te geven, komt dan ock op
een geschikt ogenblik.

Ook m.b.t. de keuze van de beleggingsvormen en het spaargedrag na
deblokkering zijn de Franse ervaringen bijzonder leerrijk. In 1982 zag de
aanwending van de participatiereserve er als volgt uit: 56 % werd gestort
in geblokkeerde spaarrekeningen en 43% belegd in gemeenschappelijke
beleggingsfondsen. Slechts 1% van de akkoorden werd benut tot het
verwerven van aandelen in de eigen onderneming.

Opvallend is dus de sterke voorkeur van de Franse werknemer voor de
belegging van de winstuitkering in geblokkeerde spaarrekeningen en in
roerende waarden bij gemeenschappelijke beleggingsfondsen, en de zeer
geringe belangstelling voor het rechistreeks aandeelhouderschap in de
onderneming. De vakbonden hebben deze laatste beleggingsvorm,
wegens het dubbel risico en principiéle overwegingen, trouwsns veeleer
afperaden dan aangemoedigd.
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. Ondanks het indrukwekkende totale spaarbedrag dat door de participa-
" tiereserve werd verzameld (nl. 47,210 miljoen FF, van 1976 tot 1982) en
.- het niet onaanzienlijk vermogensbedrag voor bepaalde categorieén van
. werknemers, is het verplicht participatiestelsel in Frapkrijk er niet in
_geslaagd een werkelijk lange-termijn-spaarbedrag onder de Franse werk-
némers aan te kweken. Na deblokkering van de VAD-gelden na 5 jaar,
hebben nl. ongeveer 50% van de werknemers hun beleggingscertificaten
in gemeenschappelijke beleggingsfondsen verkocht, en slechts 15% van
de gelden gestort in geblokkeerde spaarrekeningen werden herbelegd in
beleggingsfondsen (Le développement..., blz. 5).

-B. Facultatief aandeelhouderschap voor werknemers

1 Bedrijfsspaarplannen (2de ordonnantie van 17 augustus 1967, gewifzigd
in 1973 en 1986)

Naast de verplichte winstdeling werden door de ordonnanties van 17
_augustus 1967 bedrijfsspaarregelingen gecregerd, d.i.een facultatief stel-
sel van collectieve spaarregelingen voor werknemers in loondienst, toe-
passelijk in alle ondernemingen. De bedoeling is werknemers ertoe aan
te zetten met behulp van hun onderneming een effectenportefenille
samen te stellen, en aldus hun besparingen te richten naar risicodragende

investeringen.

Bedrijfsspaarplannen worden ingevoerd op initiatief van de werkgevers,
eventueel na een akkoord met het personeel, en moeten in principe open
‘staan voor alle werknemers. Van deze collectieve regeling kan de werk-
nemer echter al dan niet gebruik maken.

Ze onderscheiden zich van de eerder besproken winstdelingsschema’s,
omdat zij gefinancierd worden uit het loon, aangevuld met een forfaitaire
spaartoelage van de werkgever. Daarnaast kunnen echter ook de indivi-
duele winstuitkeringen ingevolge de verordéningen van 1959 (facultatief
stelsel) en 1967 (verplicht stelsel) geheel of gedeeltelijk benut worden
ter financiering van bedrijfsspaarplannen. Zo wordt ongeveer 12% van
‘de RSP (700 miljoen FF) jaarlijks gestort in bedrijfsspaarplannen.

De sommen gestort in het kader van deze spaarplannen moeten gedu-
nde 5 jaar geblokkeerd blijven (behoudens uitzonderingen) en mogen

SICAV’s, certificaten van gemeenschappelijke beleggingsfondsen, of ver-
mogenstitels (aandelen, beleggingscertificaten) van. de eigen onderne-
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uitsluitend aangewend worden voor het verwerven van aandelen in




Om te kunnen genieten van een voordelig fiscaal statuut mag de faculta-
tieve storting uit het loon niet hoger liggen dan 1/4 van het jaarlijkse
brutoloon. De werkgeverstoelage mag niet hoger zijn dan 10.000 FF per
werknemer per jaar, doch mag met 50% worden verhoogd, indien de
werknemers opteren vocr het verwerven van effecten van de eigen onder-
neming. Indien de bedrijfsspaarplannen aan de gestelde voorwaarden
voldoen, is de werkgeversbijdrage fiscaal aftrekbaar voor de onderne-
ming. Ze wordt tevens vrijgesteld van loonbelasting en van alle sociale
en arbeidslasten. Voor de werknemer zijn de werkgeversbijdragen vrij
van inkomstenbelasting. Dit geldt ook voor de inkomsten uit spaarplan-
nen en herbelegde sommen.

2. Aandeelhoudersplannen in ondernemingen (27 december 1973)

De geharmoniseerde wetgeving op de financiéle participatie van 21 okfo-
ber 1086 voorziet de integratie van het stelsel der bedrijfsspaarplannen
(2de ordomnantie 1967) met de wetgeving op de aandeelhoudersplannen
(plans d’actionnariat). De wet van 27 december 1973 staat ondernemin-
gen toe schema’s tot aandelenverwerving tegen een voordelige uitgifte-
koers en gunstige fiscale voorwaarden aan te bieden aan hun personeel.
Dit is een facultatief stelsel voor Franse en bepaalde buitenlandse onder-
nemingen met aandelen genoteerd op de beurs of op de tweede markt.

De bedoeling is de directe kapitaaldeciname van werknemers in hun
onderneming via bedrijfsspaarplannen te stimuleren. Ondanks de fiscalé

voordelen (vrijstelling van inkomstenbelasting op de werkgeverstoelage’
en op de meerwaarden), werden dergelijke plannen in nog geen honderd

ondernemingen toegepast (Denoune).

Ongetwijfeld kan het dubbel werknemersrisico verbonden met deze:

directe kapitaalparticipatie de terughoudendheid op dit vlak verklaren
Daarom werd erop aangedrongen te zoeken naar beleggingsformules die
een zo groot mogelijke risicospreiding voor de werknemers waarborgen.
De mogelijkheid, voorzien in de bedrijfsspaarplannen, tot het oprichten
van collectieve beleggingsfondsen binnen de onderneming, met een soe-

pele samenstelling van hun beleggingsportefeuille, met eigen en vreemde |

vermogenstitels, biedt hiervoor een oplossing.

Momenteel voorziet het geintegreerde stelsel dat ondernemingen de -
mogelijkheid krijgen om kapitaalverhogingen door te voeren, die gereser-
veerd worden voor het personeel. Hierop kunnen werknemers individueel
of via beleggingsfondsen in de onderneming intekenen tegen gunstige

fiscale voordelen en tegen een voorkeurkoerts.
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3. Aandelenopties-plannen (wet van 31 december 1970, o.m. gewijzigd in
T 1986)

Dit betreft een facultatief stelsel voor ter beurze en niet ter beurze geno-
teerde ondernemingen (kapitaalverhogingen), waardoor binnen bepaalde
grenzen opties tot inschrijving of aankoop van aandelen kunnen worden
-toegekend aan het personeel. Het fiscaal statuut werd aangepast bij de
" wet van 23 oktober 1986, door het verlenen van vrijstelling van inkom-
stenbelasting op de meerwaarde. Tevens werd het stelsel niet langer
gfiperkt tot Franse aandelen. Verdere aanpassingen ziin nog in voorberei-
ing.

- De toepassing ervan is eerder beperkt. Men noteerde tussen 1971 en
1981 slechts een 10-tal stock-optionsplannen, waarvan 7 voorbehouden
voor het kaderpersoneel.

Ook de recente privatiseringsgolf in Frankrijk werd aangegrepen om de
directe kapitaalparticipatie van werknemers en de spreiding van het aan-
delenbezit te stimuleren (wet van 6 augustus 1986). Zo werd bepaald dat
10% van de aandelen op preferentiéle basis wordt voorbehouden voor
de eigen werknemers. Diverse andere bepalingen werden in de wet voor-
zien om hiervan maximaal gebruik te kunnen maken (cfr. denationalisatie
van Saint-Gobin) (Savings and profit-sharing schemes..., blz. 10).

. Na deze uitgebreide (zelfs niet eens volledige) opsomming van de recks
wetgevEnde maatregelen die in Frankrijk de voorbije jaren werden uit-
gevaardigd om winstdeling en aandeelhouderschap te bevorderen, wekt
hgt wel geen verwondering dat recent gepoogd werd hierin meer harmo-
nisermg en vereenvoudiging tot stand te brengen.

Met de ordonnanties van 21 oktober 1986 heeft men daarom de verschil-
lende regimes tot facultatieve (1959} en verplichte winstdeling (1967) en
het vrijwillig sparen uit het loon (spaarplannen en aandeelhoudersplan-
ren) in één tekst gegroepeerd. Voorheen telde men nl. minstens 5 stel-
sels. Voorts betreffen de ingevoerde wijzigingen de uitbreiding van de
fiscale gunstregimes en het tot stand brengen van een grotere soepelheid,
vooral m.b.t. de toepassing van de winstdeling binnen het collectief over-
J_e_g op ondernemingsniveau. Toch werd het wettelijk verplicht winstde-
lingsstelsel, destijds ingevoerd door de Gaulle, boven de hoofden van de
sociale partners heen, behouden. Frankrijk blijft hiermee het enige EEG-
land waar winstdeling verplicht wordt opgelegd aan de ondernemingen.
Aangezien dit echter gepaard gaat met aanzienlijke fiscale voordelen en
door de voorziene beleggingsmodaliteiten bijdraagt tot de financiering
van produktieve investeringen, werd het stelsel in werkgeverskringen
nooit fel gecontesteerd.
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V. ENGELAND

Winstdeling (profit sharing) en het verspreiden van aandelen onder het
personeel (capital sharing} kennen reeds een lange traditie in Groot-Brit-
tannié, doch hebben er nooit een grote uitbreiding genomen.

Voorts is bepaald dat het plan toegankelijk moet zijn voor alle voltijdse
weTknemers met een minimale tewerkstellingsduur van 5 jaar (eventueel
uit te breiden tot andere categorieén, en dit onder identieke (evenwel
niet gelifke) voorwaarden. Het gaat dus om groepsschema's, die alle

Rond 1974 telde men ongeveer 250 winstdelingsschema’s voor 320.000 werknemers van de onderneming omvatten.

werknemers. Nog geen 2% van de werknemers waren in de jaren zeventig
betrokken bij winstdelingsplannen. Ze werden ingevoerd op initiatief van
het bedriifsleven om de produktiviteit te bevorderen en om de band
tussen het personeel en de onderneming te verstevigen, doch werden
door de vakbonden veeleer wantrouwig bekeken.

De uitgekeerde bedragen moeten bestemd worden voor de aankoop van
. (gewone) aandelen van de onderneming, afkomstig vit een kapitaalverho-
‘ging of aankoop op de markt, die gedurende 2 jaar geblokkeerd worden en
- voor het beheer moeten afgedragen worden aan een trust (trustees), willen

- bestaat erin dat de inkomstenbelasting pas verschuldigd is na afloop van
. de blokkeringstermijn, wanneer de aandelen worden verkocht of getrans-
~ fereerd op naam van de werknemer. Om een langere bewaartijd aan te
_moedigen geldt echter een progressieve vermindering van het belasting-
. tarief, met een totale vrijstelling na het 7de jaar. De aandelen blijven
- echter wel onderhevig aan de normale belasting op de meerwaarde en aan
" de belasting op de uitgekeerde dividenden. Kiest de werknemer echter voor
-uitkering in contanten, dan geldt de normale inkomstenbelasting. Voor de
- onderneming geldt echter steeds de vrijstelling van vennootschapsbelas-
-ting over de uitgekeerde bedragen, ongeacht of contanten dan wel aan-
delen worden toegekend. Gedurende de bewaartijd oefent de trust het
stemrecht uit, verbonden aan de aandelen, in naam van de werknemer.

1kt esn onderzoek van de "Industrial Participation Association” (IPA},
uitgevoerd in 1980 bij 137 ondernemingen, blijkt dat het hierbij meestal,
doch niet altijd, om een winstdelingsregeling in de strikte betekenis gaat.
In 52% van de pevallen is de uitkering nl. direct gebaseerd op de winst,
volgens een welbepaalde formule, doch in 28% van de schema’s wordt
de bonus eenzijdig bepaald door de werkgever (bv. in % van het loon),
bij 10% is hij gebaseerd op de toegevoegde waarde, bij 3% staat hij in
relatie tot de produktiviteit (Bell, 1980, blz. 6-8).

Sinds 1978 erkent de Britse regering in de verspreiding van winsideling
en aandeethouderschap voor werknemers een belangrijk onderdeel van
haar “industrial relations”-beleid. Zij cregerde daarom een fiscaal en
juridisch kader dat tot doel heeft een drietal vormen van winstdeling en
aandeelhouderschap te stimuleren (Bell & Hanson, blz. 2-4 en 245-246).

Ook de privatisering van genationaliseerde bedrijven wordt als gelegen-
heid aangegrepen om “employee shareholding” een stevige stimulans te

_geven.

'Door fiscale vrijstellingen en vereenvoudigingen in te voeren hoopt de
- Britse overheid dergelijke winstdelingsschema’s met aandelenverwerving,
die tot 1978 slechts op beperkte schaal werden toegepast, meer ingang
te doer vinden in het bedrijfsleven. Ze beperkte zich hierbij tot het
scheppen van een soepel juridisch kader, waarbij geen precieze voor-
chriften voor de berekening van de financiéle participatie worden opge-
egd (dit in tegenstelling tot Frankrijk). In de praktijk treft men dan ook
‘zeer uniteeniopende schema’s aan, aangepast aan de mogelijkheden en
doelstellingen van de onderneming.

‘Het lijkt erop dat de Finance Act van 1978 en 1980 de praktijk van de
~winstdeling in Engeland positief heeft beinvioed. Niet alleen werden in
tal van ondernemingen de bestaande schema’s omgevormd tot winstde-
lingsplannen met facultatieve aandelerivefwerving, doch ook werden heel
‘wat nieuwe programma’s goedgekeurd. In totaal werden tot juni 1986
362 winstdelingsprogramma’s in het kader van de Finance Act van 1978
-goedgekeurd ().

A. Winstdeling

Na een verkenning van diverse formules inzake financiéle participatie,
opteerde de Britse regering (toen nog een Labour—regering)lin 1978 voor
het stimuleren van vrijwillige ondernemingsgewijze winstdelingssystemen
met aandelenverwerving door het personeel, zoals uitgewerkt in de
Finance Act van 1978, en aangevuld en aangepast in de Finance Act van

1980.

Ingevolge deze wet kunnen werkgevers facultatief aandelen verstrekken
aan hun personeel in het kader van een door de fiscus goedgekeurde
winstdelingsregeling tot een bepaald maximumbedrag, momenteel vastge-
steld op 1.250 £ of 10% van het loon, doch beperkt tot 5.000 £.

-(7) Uit het IPA-onderzoek van 1980 blijkt eveneens dat bij 70% der onderzochte winstde-
lingsschema’s de uitkering in contanten geschiedr. Hiervan hebben er echter 10% van de
‘fiscale gunsimaatregelen van 1978 gebruik gemaakt door ook uitkering in aandelen te
oorzien, Bell, 1980, blz. 9; Bell, 1986.
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Alhoewel geen exacte cijfers bekend zijn, schat de IPA dat er in 1986
een 660-tal bedrijven dergelijke veralgemeende schema’s toepassen, voor
in totaal 1,5 miljoen werknemers. Het betreft vooral grote, winstgevende
ondernemingen (met gemiddeld 2.500 werknemers). Ter vergelijking: in
Frankrijk telt men +/— 15.000 ondernemingen met winstdeling, en in de
V.S, -H/— 200.000 (met gemiddeld 100 werknemers). Leerrijk zijn ook
de resultaten van een in 1984 door het IPA uitgevoerd onderzoek naar
de motivering en houding van het management en de werknemers f.0.v.
dergelijke winstdelingsprogramma’s (Bell & Hanson).

Het belangrijkste door werkgevers aangehaald motief om winstdeling aan
te bieden is het versterken van de band van de werknemers met hun
onderneming, en de behoefte hen te laten delen in de ondernemingsre-
sultaten. 91% van de ondervraagde werknemers spraken zich uit voor
winstdeling. Daar waar de keuze tussen uvitkering in contanten en aande-
len bestaat, opteert 80% voor vitkering in contanten. Daar waar het
winstdeel enkel in aandelen wordt toegekend, verklaart 73% van de
ondervraagden de voorkeur te geven aan aandelen, ook ais uitkering in
contanten mogelijk is. Indien dit echter niet zou gepaard gaan met fiscale
voordelen, zou echter slechts 48 % aandelen verkiezen.,

Deze enquéte onderstreept het belang van de fiscale incentives opdat
aandeelhouderschap onder werknemers succes zou kennen. Dit zal uiter-
aard nog meer het geval zijn. indien de aandelenverspreiding niet uit de
winst, doch uit de besparingen uit het loon wordt nagestreefd, zoals bij
de hierna besproken schema’s.

B. Aandelenopties (Share-option schemes, 1980 en 1984)

De Finance Act van 1980 kent eveneens belastingvoordelen toe aan aan-
delenaankoopopties voor werknemers van ondermnemingen die voidoen
aan vergelijkbare voorwaarden als die voor de "profit sharing schemes”™
(Finance Act 1978). Het stelsel moet nl. openstaan voor alle werknemers,
die hieraan echter vrij kunnen deelnemen op basis van hun vrijwillige
besparingen in het kader van een SAYE-plan {Save-as-you-earn sche-
mes). Dit zijn gereglementeerde spaarcontracten met ecn looptijd van 3
jaar, waaraan sinds 1969 belastingvoordelen worden toegekend, en die
sinds 1973 kunnen worden gebruikt voor de aankoop van aandelenopties.

Voor "SAYE-option schemes” moet dit geschieden tegen een vooraf’

bepaalde prijs, die niet lager mag zijn dan 009% van de dagkoers.

Sinds de wet van 1980 hebben dit soort programma’s voor aandelenver
werving een Tegelmatige groei gekend. Van 22 programma’s (voor 10.645

werknemers) in 1980/1981 is hun aantal in 1982/1983 reeds opgelopen tot

215 (voor 95.000 begunstigden) (Wilteaume).
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Stock-option plannen voor het gehele personeel worden echter nog steeds
v_ejel minder door bedrijven toegepast dan schema’s die voorbehouden
ziln voor kaderleden en leidinggevend personeel, te meer daar deze
Executive of Selective share option schemes door de Finance Act van
: 1984 nu ook fiscaal worden begunstigd. In [985/86 telde men nl. 1.676
. "selective share option-plannen”, t.o.v. 541 SAYE-plannen (Bell, 1986,

p: 3).

Naast deze 3 schema’s tot aandelenverwerving van werknemers in de
eéigen onderneming, die juridisch en fiscaal door de begrotingswetten van
1978, 1980 en 1984 worden ondersteund, worden nog diverse andere
formules en technieken toegepast in Britse ondernemingen om het perso-
neel te betrekken in het bedrijfskapitaal. Tal van bestaande schema’s
werden echter aangepast aan de fiscaal begunstigde modellen.

Dceor het bevorderen van aandeethouderschap van werknemers in hun
‘onderneming hoopt de Britse overheid vooral het direct aandeelhouder-
'sc_:,hap meer te spreiden. Het aantal directe aandeelhouders bedraagt in
.het VK nl. slechts 7% van de bevolking, t.o.v. 25% in de VS en [1%
m Japan. Mede dank zij de recente overheidsmaatregelen schat men dat
-vond 1985 reeds 3% van de werknemers uit de privé-sector deelnamen
aan €én of ander plan tot zandelenaankoop.

V. ZWEDEN

Na verschillende jaren in de schoot van de vakbonden te zijn bediscus-

: gerd, kwam in [975 in Zweden een breed maatschappelijk debat op
-gang over de wenselijkheid om werknemers deeiachtig te maken aan het
produktief kapitaal van ondernemingen, door middel van industriefond-
sen {Meidner, Ohman}. Aanleiding hiertoe was het voorstel van het
weeds verbond van vakverenigingen (LO) tot een verplichte collectieve
eelname van werknemers in de winst en het kapitaal van ondernemingen
oor de oprichting van werknemersfondsen, uitgewerkt door R. Meidner.

:‘IHet LO-Meidner-plan 1976 (Wage-earners’ funds...)

olgens dit plan, dat in 1976 op het LO-congres werd aangenomen,
orden ondernemingen met meer dan 50 werknemers verplicht 20% van
de winst védr belasting in de vorm van.nieuw uit te geven aandelen af
' staan aan een collectief werknemersfonds, op te richten per industrie-
k. en beheerd door de vakbonden.
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Deze fondsen beheren de aandelen van de individuele werknemers, die
echter als actief kapitaal in de ondernemingen blijven. Met dit collectief
vermogen beocogden de vakbonden vooral het verwerven van controle
en zeggenschap over ondernemingen (economische democratie)- Tever_xs
wensen zij hiermee de vermogensconcentratie en vooral de concentratie
van het sandelenbezit tegen te gaan, en de solidaristische loonpolitiek
in Zweden te ondersteunen en aan te vullen. In winstdeling met collec-
tieve werknemersfondsen (collectieve VAD) zien zij nl. een geschikt
instrument om overwinsten, ontstaan in rendabele ondernemingen, ten
gevolge van de centraal geleide loonpolitick die loonverschillen tussen
rwakke en sterke sectoren wil elimineren, af te romen.

Ondanks felle tegenkanting van de werkgevers, liet de LO de tdee van
werknemersfondsen, inmiddels geintegreerd in het partijprogramma van
de Sociaal-Democratische Partij (SAF), niet los. In 1978 werd zelfs een
nieww voorstel door de LO gelanceerd, minder radicaal, doch vooral
gecompliceerder dan het vorige. Dit had als belangrijkste _doelste?ling,
in het licht van de economische recessie, de aanbreng van nieuwe finan-
cieringsmiddelen voor produktieve investeringen (The labour move-
ment...). Ook in het voorstel in 1981 geformuleerd door de SAF om 24
gedecentraliseerde werknemersfondsen op te richten, Fag de klemtoon
meer op investeringsfinanciering met risicodragend kaplt.aal, dan op Tilet
controle- en medezeggenschapsaspect van werknemers in ondernemin-

gen.

B. Wet op de werknemersfondsen (december 1983)

Tijdens de parlementsverkiezingen van september 1982 vormde de in\.foe-
ring van werknemersfondsen een belangrijk programmapunt van de sociaal-
democraten. Ingevolge de overwinning van O. Palme werd Zweden he_t‘
eerste Europese land waar VAD gekoppeld aan werknemersfondsen, bij
wet werd ingevoerd. Bovendien is dit het enige in Eurppa gangbare
winstdelingsschema dat leidt tot collectieve vermogensvorming voor we;:k-
nemers, d.w.z. zonder dat de werknemers van de betrokken onder.r.lemm-
gen hierdoor een geldelijk voordeel en individueel stemrecht verkrijgen.

Na goedkeuring van het wetsontwerp eind 1983 werd in mei 1984 een
begin gemaakt met de oprichting van 5 regionale ”Employele Investment
Funds”, die gespijsd worden uit een heffing op de nettowinst en op Fie
loonsom van ondernemingen. Bovendien worden deze bedragen miet
rechtstreeks gestort in de regionale fondsen, doch doorgegeven via het
Nationaal Pensioenverzekeringsfonds (Vandekerkhof, biz. 72).

Alle ondernemingen zijn verplicht om 20% van hun in Zweden gie‘retali-
seerde winst af te dragen, nadat deze is gecorrigeerd voor afschrijving,
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belasting, investeringen en inflatie, d.w.z. de reéle nettowinst. Deze
heffing geldt voor alle vennootschappen, codperatieve verenigingen, ban-
ken en verzekeringsmaatschappijen met een winst hoger dan 500.000 Zw.
kr., of hoger dan 6% van de loonmassa (vrijgesteld bedrag). Daarnaast
‘moet ook 0,2% op de loonsom worden afgedragen. In 1984 bedroeg de

totale bijdrage tot de fondsen 3 miljard Zw. kr.

.De fondsen verwerven hiermee aandelen in ondernemingen, via de aan-
‘delenmarkt. Een deel van het rendement, nl. 3% van het kapitaal,
aangepast aan de inflatie, wordt besternd voor het Nationaal Pensioenver-
zekeringsfonds. De werknemersfondsen worden bestuurd door een raad
van § leden, aangeduid door de regering, waarvan minstens S vertegen-
woordigers van de vakbonden. De ondernemingen zijn tot 1990 verplicht
hierin bijdragen (aangepast aan de inflatie) te storten. Tegen deze termijn
zullen die fondsen 14 miljard Zw. kr. (in prijzen van 1984} bezitten.

Ondanks de grote controversen en het grote verzet van de werkgevers
tegen de oprichting van werknemersfondsen in Zweden, uit vrees dat zij
door middel van hun aandelenportefeuille belangrijke delen van de
Zweedse industrie zouden controleren, is de centrale vakbondsorganisatie
LO er met de steun van de sociaal-democraten toch in geslaagd haar
sinds jaren gekoesterde ideeén door te zetten. Dit gebeurde echter pas
‘nadat belangrijke concessies werden gedaan. Het maximaal aantal stem-
gerechtigde aandelen dat de fondsen in één onderneming kunnen verwer-
ven werd nl. beperkt tot 8% (voor niet-genoteerde ondernemingen geldt
geen beperking}. Samen kunnen de 5 fondsen toch nog 40% van de
stemgerechtigde aandelen in ondernemingen verwerven.

Over de gevolgen hiervan lopen de meningen enigszins uiteen. Volgens
sommigen volstaat 5% van het aandelenpakket om een NV te controleren
(Lundgren, blz. 1}. Anderen wijzen op de geringe omvang van de fondsen
in verhouding tot de gekapitaliseerde waarde van de op de beurs van
Stockholm genoteerde ondernemingen, die geschat wordt op ongeveer
5% (Hashi & Hussain, blz. 20-22).

‘De vakbonden zien er alleszins ¢en middel in om op efficignte wijze

tegengewicht uit te oefenen op de machtsconcentratie, verbonden aan
concentratie van aandelenbezit. Zeggenschap in ondernemingen via aan-
delenbezit geniet bij het merendeel onder hen de voorkeur boven wette-

lijke medezeggenschapsstructuren (Meyerson).

‘Alhoewel mer in brede lagen van de bevolking vrij onverschillig staat
t.o.v. de recent opgerichte werknemersfondsen (cfr. rol van collectief

vermogen), blijven deze een sterke politieke splijtzwam tussen werkge-

vers en de politicke oppositie enerzijds, en de vakbonden en de regering

anderzijds. Door het buitenland worden zij beschouwd als een interessant
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sociaal en economisch experiment. Beschouwt men echter de recente
evolutie inzake financiéle participatie in diverse Europese landen, dan
lijkt het weinig waarschijnlijk dat de recente ontwikkeling in Zweden
elders in Europa navolging zal vinden.

VI. EN BELGIE?

De belangstelling voor financiéle participatie is in Belgig, zowel bij de
overheid als in werkgeverskringen, vrij recent. De vakbonden hebben de
ontwikkeling op dit vlak steeds aandachtig gevolgd, zich af en toe uitgespro-
ken voor werknemersdeelname in het kapitaal van ondernemingen (althans
het ACV, en ook het ACLVEB), doch hebben noeit zelf concrete VAD-for-
mules voorgesteld. Gedurende de jaren zeventig richtten zij hun inspannin-
gen vooral op contante loonsverhogingen en op de verbetering van de
overlegorganen op ondernemingsvlak (industrigle democratie).

Twee factoren hebben echter de interesse voor winstdeling in ons land
aangewakkerd, nl. de loonblokkering van 1983-1986 enerzijds en de hoge
fiscale druk anderzijds.

Een eerste impuls kwam dan ook uit de werkgevershoek (cfr. A. Leysen,
Agfa-Gevaert, 1985), omdat in winstdeling een middel werd gezien om,
ondanks de loonblokkering, werknemers in winstgevende bedrijven te
belonen volgens de ondernemingsresultaten en hen hierdoor meer te
motiveren. Periodes van loonblokkering vormden trouwens steeds een
gunstige voedingsbodem voor de verspreiding van winstdeling (zie bv.
Nederland).

Alhoewel de overheid toem nog haar veto stelde tegen winstdeling,
bepleitte zij met de terugkeer van de vrije loononderhandelingen vanaf
dit jaar zelf de integratie van winstdelingsakkoorden in het sociaal over-
leg!

Alhoewel deze aanbevelingen niet in het interprofessioneel akkoord van
1986 werden opgenomen, heeft de overheid een wettelijk kader uitge-
werkt (voorontwerp Eyskens-Maystadt, 1986, en Fiscaal mammoctont-
werp 25 maart 1987) (Fiskaal mammoetontwerp...), waardoor zij, door
middel van een fiscaal gunstregime, ondernemingen ertoe wenst aan te
zetten overeenkomsten (CAQ’s) af te sluiten waardoor een deel van het
loon als winstdelende bezoldiging wordt toegekend. Deze mogen echter
niet gelden als compensatie voor vroegere loonsverminderingen of nor-
male loonsverhogingen. Deze uvitkeringen mogen ook niet meer dan 10%
bedragen van de belastbare nettowinst van de onderneming.
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Enkel groepsgewijze schema’s, die gelden voor het hele of een deel van
" het personeel, worden begunstigd. Een hijkomende, wel zeer restrictieve
voorwaarde voor goedkeuring van winstdelingsakkoorden voor 1987 is
dat de tewerkstelling in de onderneming met 1% moet gestegen zijn, en
dat deze stijging in 1988 moet gehandhaafd blijven.

- Het fiscaal voorkeurregime bestaat erin dat de winstdelende bezoldiging
- als "looninkomen™ voor de onderneming fiscaal aftrekbaar is, en voor
de werknemer als “kapitaalinkomen” enkel onderhevig is aan het betalen
van de roerende voorheffing van 25%. Athoewel ze vrijgesteld is voor
de personenbelasting, moeten er als ”looriinkomen” toch sociale zeker-
heidsbijdragen worden op betaald. Het fiscaal statuut van de winstde-
lende bezoldiging vertoont dus wel een enigszins hybride karakter.

:Of winstdeling ingevolge dit wettelijk kader ook in Belgi& meer in gebruik
;-zal geraken, valt echter sterk te betwijfelen. Twee bepalingen doen nl.
| jafbreuk aan de vrijheid en soepetheid die de werkgevers gewaarborgd

‘willen zien bij het opzetten van winstdelingssystemen, nl. de verplichting
i om collectieve overeenkomsten af te sluiten met het personeel, en de
voorwaarde inzake tewerkstellingsaangroei. Door deze laatste beperking
 bekleedt Belgi€ alleszins een unicke plaats onder de landen met een
- wettelijk statuut inzake winstdeling.

Besluit

Uit deze grote variafie van plannen en toepassingen inzake winstdeling
en aandeelhouderschap in diverse Europese landen - vaak een gevolg
van specifieke historische, politieke en sociaal-economische achtergron-
den - kunnen toch enkele algemene tendensen worden afgeleid.

Met uvitzondering van Zweden tekent zich de laatste jaren een afgete-
kende voorkeur af om op grond van facultatieve, ondernemingsgewijze
schema’s werknemers te laten participeren in de groel van hun onderne-
ming.

Om zoveel mogelijk ondernemingen en werknemers hiertoe aan te zetten
werkten de diverse nationale regeringen de jongste jaren een juridisch
en fiscaal kader uit (bv. VK, Belgig), of werd het bestaand wettelijk
kader uitgebreid en aangepast (bv. BRD, Frankrijk). Sommige landen
Beperkten zich hierbij tot het vastleggen van een zeer soepel stramien,
waarin werknemers en werkgevers een grote vrijheid behouden m.b.t.
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de modaliteiten en criteria voor winstdeling (bv. VK). Anderen werkten
een veel strikter reglementering uit, vooral m.b.t. de wijze van invoering
(bv. Frankrijk: bij wet, BRD: sectoriéle CAQ). De laatste jaren stelt
men bv. in Frankrijk ook een grotere soepelheid vast.

Een andere tendens bestaat erin om de fiscale incentives te verbinden
aan de blokkeringstermijn en de wijze van belegging van de winst- of
I.-uitkeringen. Dit stelt men vooral vast in landen waar de bevordering
van het werknemerssparen op lange termijn (BRD, Nederland, Frank-
1ijk) en vooral de spreiding van aandelenbezit (VK) een belangrijk doel-
wit is van het overheidsbeleid.

Landen die ook een voorkeurregime toekennen aan winstdeling in con-
tanten, zien hierin eerder een onderdeel van een flexibele loonpolitiek
(Frankrijk: facultatief stelsel, Belgi€).

In landen waar winstdelings- en loonspaarfegelingen worden geintegreerd
in het spaar- of bezitsvormingsbeleid, is de laatste jaren ook veel aandacht

besteed aan het uitwerken van een geschikt financieel instrumentarium.

om produktieve belegging van de gelden zoveel mogelijk aan te moedi-
gen. Hiermee wil men de werknemers een optimale keuze tussen interne
en externe beleggingsvormen waarborgen (cfr. rol van beleggingsfondsen
in en buiten de onderneming). Voorbeelden hiervan zijn vooral West-
Duitsland en Frankrijk. In Engeland wordt daarentegen een strakke band
gehandhaafd tussen winstdeling en aandelenbezit in de eigen onderne-
ming.

Een andere algemene tendens bestaat erin enkel groepsgewijze schema’s
die open staan voor het hele personeel (VK), met eventueel wel een
differentiéle behandeling naar categorie (Frankrijk, Belgi¢), fiscaal te
begunstigen. Deelname in de winst en het kapitaal van ondernemingen
wordt aldus steeds meer gezien als een aspect van het sociaal overleg
dan als een eenzijdig initiatief van de werkgever.

IOf al de inspanningen van de jongste jaren ertoe zullen leiden dat winst-

J delmg en aandeelhouderschap in Europa even mgeburgerd zullen geraken

; ‘als in de VS valt echter nog af te wachten.
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- een paar weken of
maanden - 0pzjj kan zetten. Een kortlopende reke-
ning bjj de ASLK biedt u bjjzonder interessante interest-
voeten. En uw geld ligt maar vast voor een korte periode.
Van 15 dagen tot hooguit een jaar Bovendien brengt uw
kapitaal al rente op vanaf de eerste dag na inlage. Een
belegging op korte termijn is een belegging veor mensen
met zin voor zaken. Informeer gerust naar de meest
recente interesttarieven bij uw
ASLX-agentschap. Al was het maar
om U ervan te overtuigen dat kort
heleggen kan. En goed ock. wa doen met je mee




