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Das Wichtigste in Kiirze

Die Einfilhrung einer erfolgsabhingigen Vergiitung ist eine weit verbreitete
MaBnahme, um Fiihrungskréifte und andere Beschiftigte eines Unternehmens zu
mehr Leistung anzuregen. Ob eine erfolgs- oder leistungsbezogene Vergiitung den
Arbeitseinsatz der Managerinnen und Manager in der Praxis tatsdchlich erhoht,
hingt von der betrieblichen Ausgestaltung des jeweiligen Entgeltsystems ab. So
fiihrt zum Beispiel eine hdhere Bonuszahlung nicht automatisch auch zu einer
hoheren Leistungsmotivation. Stattdessen ist zu vermuten, dass neben dem reinen
Auszahlungsbetrag weitere Faktoren zur Anreizwirkung eines Entgeltsystems
beitragen. Diese Studie analysiert die Motivationseffekte des Vergiitungssystems
eines international agierenden Konzerns. Hierfiir wurden die Geschiftsfiihrer des
Konzerns mit Hilfe eines standardisierten Fragebogens schriftlich befragt. Anlass
der Untersuchung war eine Anderung in der Bezugsbasis und der Berechnungs-
formel des Vergiitungssystems, das aus Grundvergiitung und erfolgsabhingigem
Bonus besteht.

Die Befragungsergebnisse zeigen eine eher verhaltene Reaktion auf das neue Ver-
giitungssystem. So duflern sich beispielsweise weniger als die Hélfte der Fiithrungs-
kriafte positiv gegeniiber den neuen Entgeltbedingungen. In der Zustimmung und
Motivationswirkung ergeben sich aulerdem starke individuelle Abweichungen. Das
Hauptziel der Fallstudie ist es deshalb zu =zeigen, welche Faktoren die
unterschiedlichen Effekte des Bonussystems erkliren konnen. Die naheliegende
Vermutung, dass eine hohere Auszahlung sich positiv sowohl auf die Zustimmung
als auch auf die Motivation auswirkt, wird auf den ersten Blick bestdtigt. Allerdings
ist die generelle Zustimmung zum Vergiitungssystem eine wichtige Voraussetzung
fiir das Eintreten positiver Motivationseffekte bei den Fiihrungskriaften. Manager,
die dem System eher positiv geneigt sind, weisen im Schnitt eine hohere Motivation
auf, und zwar unabhingig von der tatsdchlichen Hohe der Bonuszahlung. Skeptiker
konnen dagegen nur durch eine Erhohung ihrer Auszahlung motiviert werden.
Interessanterweise hat ein sinkender Bonus lediglich dann einen negativen
Motivationseffekt, wenn die betroffenen Mitarbeiter dem Entgeltsystem sowieso
ablehnend gegeniiber stehen.

Das mit dem Vergilitungssystem verbundene Einkommensrisiko spielt ebenfalls eine
wichtige Rolle: Motivation und Zustimmung der Manager sinken, wenn sie das
Gefiihl haben, dass die Berechnungsgrundlage fiir den Bonus starken Schwankungen
ausgesetzt ist und von Faktoren beeinflusst wird, die nicht von ihnen kontrolliert
werden konnen. Schliesslich haben die Differenz zwischen dem gewiinschten und
dem tatsdchlich erhaltenen variablen Einkommensanteil sowie eine gute
Vorabinformation einen Einfluss auf die Zustimmung zum Verglitungssystem.
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internationalen Konzerns, unter welchen Bedingungen eine erfolgsabhingige Vergii-
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wicklung der Bonusauszahlung konnen weitere Faktoren die Motivationswirkung
des Vergiitungssystems stirken. Hierzu zdhlen vor allem die allgemeine
Zustimmung zum System, eine geringe Volatilitit der Berechnungsgrundlage, das
Gefuhl, die Auszahlung durch eigene Leistung beeinflussen zu kdénnen, und eine
gute Informationspolitik des Unternehmens wahrend der Einfiihrungsphase.
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1 Einleitung

Im Personalmanagement werden kontinuierlich neue Strategien entwickelt, um die
Leistungsanreize fiir die Mitarbeiter zu steigern. Hierzu zéhlt unter anderem die
Einfiilhrung erfolgsabhingiger Vergiitungssysteme, bei denen das Entgelt an den
Unternehmenserfolg, beispielsweise die Eigenkapitalrendite (return on equity) oder
den Umsatz gekoppelt ist. Die anreizkompatible Vergiitung soll unternehmerisches
Denken und Motivation fordern und damit die Leistungsbereitschaft und
Produktivitit der Mitarbeiter erhohen. Aulerdem erhofft man sich eine Reduktion
der Mitarbeiterfluktuation und eine Harmonisierung der Interessen zwischen
Beschiftigten und Kapitalgebern (vergleiche Picot, Freudenberg und Gassner,
1999). In Deutschland sind variable Entgeltsysteme im Vergleich zum europdischen
Ausland insbesondere fiir Geschiftsfithrer weit verbreitet. So erhalten hierzulande
86% der Top-Manager einen Teil ithrer Vergiitung in variabler Form, wihrend es
beispielsweise in Didnemark nur 38%, in Belgien 44% und in GroBbritannien 56%
sind. Auffallend hoch i1st auch der Anteil in Frankreich, wo nahezu alle
Geschiéftsfiihrer variabel vergiitet werden (Frey und Osterloh, 2000).

Ob eine erfolgsabhingige Vergiitung den Arbeitseinsatz der Manager in der Praxis
tatsdchlich erhoht, ist umstritten. Einige Autoren argumentieren, dass finanzielle
Anreizsysteme kontraproduktiv wirken konnen, wenn dadurch zum Beispiel
intrinsische  Motivation verdringt (Frey und Osterloh, 2000) oder eine
Misstrauenskultur im Unternehmen aufgebaut wird (Sprenger, 1996). Andererseits
zeigen empirische Studien, dass Mitarbeiter auf Kompensationsregelungen, die
besondere Leistungen extra belohnen, mit einer Leistungssteigerung reagieren
(Prendergast, 1999). Obwohl die Motivationswirkung eines erfolgsabhingigen
Entgeltsystems hauptsidchlich von dessen Ausgestaltung abzuhingen scheint, sind
die Erfolgsfaktoren bisher empirisch kaum untersucht worden (Morris und Fenton-
O’Creevy, 1996).

Ziel dieses Artikels ist es daher, Determinanten des Erfolgs eines tatsdchlich prakti-
zierten flexiblen Vergiitungssystems fiir Fiihrungskrifte zu analysieren. Unter
welchen Bedingungen eine leistungsbezogene Vergiitung einen positiven
Motivationseffekt erzielen kann, wird zunidchst anhand der in der Literatur
vorliegenden Erkenntnisse aufgezeigt. AnschlieBend werden diese Uberlegungen auf
Basis einer fiir diesen Zweck durchgefiihrten Befragung von Top-Managern eines
international agierenden Konzerns empirisch iiberpriift. Da der Zusammenhang
zwischen Vergiitung und Motivationswirkung komplexer ist als die in
okonomischen Theorien haufig postulierte einfache kausale Beziehung zwischen
Bonus und Motivation, wird untersucht, ob weitere Aspekte wie
Gerechtigkeitsempfinden, Risikobereitschaft und Transparenz des Bonussystems
ebenfalls einen Erklarungsbeitrag fiir die Wirkung der Ileistungsabhingigen
Vergilitung leisten (vergleiche auch Morris und Fenton-O’Creevy, 1996).



2 Bisherige Erkenntnisse

Es diirfte unbestritten sein, dass Manager durch besonderes Engagement den
Geschiftserfolg ihres Unternehmens positiv beeinflussen konnen. Da aber die
Arbeitsleistung von Fiithrungskréften in der Regel vertraglich nicht genau festgelegt
und schwer tiiberpriifbar ist, ergibt sich bei der Interpretation von ,besonderem
Engagement ein Ermessensspielraum. Solange das Einkommen der Fiithrungskréfte
nicht in irgend einer Weise an ihren Arbeitserfolg und somit den Erfolg des
Unternehmens gekoppelt ist, besteht flir sie kein finanzieller Anreiz, sich
tiberdurchschnittlich zu engagieren und sich in allen Handlungen an den Interessen
des Unternehmens zu orientieren. Aus 6konomischer Perspektive ist deshalb nicht
zu erwarten, dass Manager eine fiir das Unternehmen optimale Arbeitsleistung
erbringen. Daher werden immer hédufiger leistungs- oder erfolgsabhidngige
Vergiitungsformen gewihlt, von denen man sich eine teilweise Synchronisierung der
Interessen von Unternehmen und Fiihrungskraft und eine Steigerung der Leistung
erhofft (Morris und Fenton-O’Creevy, 1996 sowie Picot, Freudenberg und Gassner,
1999).

Incentive- oder Anreizsysteme sind dadurch gekennzeichnet, dass ein Teil der
Vergiitung am wirtschaftlichen Erfolg des einzelnen oder einer Gruppe von
Beschiftigten orientiert ist, so dass das Einkommensrisiko zumindest teilweise auf
die betroffenen Beschiftigten iibertragen wird. Somit reduzieren erfolgsabhingige
Entgeltformen die FEinkommenssicherheit und konnen gegebenenfalls zu
Einkommenseinbuflen fithren. In der Regel wird deshalb das vom Arbeitnehmer
ibernommene Einkommensrisiko mit einem Entgeltaufschlag kompensiert
(Prendergast, 1999).

Kaschube und von Rosenstiel (2000) argumentieren, dass sich finanzielle Anreize
jedoch nur dann positiv auf die Motivation der Betroffenen auswirken, wenn sie als
gerecht empfunden werden. Hierbei wird zwischen Verteilungs- und
Verfahrensgerechtigkeit unterschieden. Bei der Verteilungsgerechtigkeit wird der
Input, 7DB. der Arbeitseinsatz, in Verhédltnis zum Output, z.B. der Vergiitung,
gestellt.” Eine als verteilungsgerecht empfundene Input-Output-Relation kann
beispielsweise durch die Orientierung an Leistung und Ertrag des Betroffenen in
fritheren Jahren oder von Vergleichspersonen erreicht werden. Dabei kann diese
Vergleichsperson ein Kollege aus dem eigenen Unternehmen oder bei der
Konkurrenz beschiftigt sein. Dressler (1999) hat in einer empirischen Untersuchung
auf Basis von Geschéftsfithrern im Warenhausbereich den Vergleich unter Kollegen
als eine wichtige Determinante des Motivationseffekts identifiziert. Rund 23% der
Varianz der Arbeitsmotivation erklirt sich in dieser Studie durch den internen

' Siehe den sogenannten Equity-Ansatz von Adams (1965).



Vergleich von Leistung und Ertrag und noch einmal rund 9% durch den Vergleich
mit Externen.

Verfahrensgerechtigkeit hingegen bezieht sich auf die Regeln, nach denen verteilt
wird, und ihre Anwendung, z.B. bei der Messung der Leistung, welche als Basis der
Auszahlung dient (Liebig 1997). Marsden, French und Kubo (2001) haben bei einer
Befragung britischer Angestellter im Dienstleistungssektor anldsslich der
Einfiihrung eines erfolgsabhéngigen Entgeltsystems festgestellt, dass die Befragten
die neue Gehaltsgestaltung eher dann positiv beurteilen, wenn sie der Meinung sind,
dass ihre eigene Leistung besser als die der anderen ist. Umgekehrt ist es
wahrscheinlicher, dass das erfolgsbezogene Entgeltsystems abgelehnt wird, wenn
die Angestellten der Meinung sind, dass sie ein ungerechtfertigt niedrigeres Gehalt
bekommen, dass ihre Zielvorgaben nicht klar formuliert sind, und dass sie bei der
letzten Beurteilung nicht fair behandelt wurden, beziehungsweise dass ihre
Vorgesetzten nicht gentligend {liber sie wissen, um sie gerecht beurteilen zu konnen.

Weiterhin ist der Motivationserfolg eines Entgeltsystems davon abhingig, ob die
Mitarbeiter einen direkten Zusammenhang zwischen ihrer Leistung und der
Bemessungsgrundlage sehen oder ob sie das Gefiihl haben, dass ihre Vergiitung
maligeblich durch Faktoren bestimmt wird, die sie nicht beeinflussen konnen
(Morris und Fenton-O’Creevy, 1996). Wenn zudem der monetire Anreiz im
Vergleich zum geforderten Einsatz klein ist oder etwa auf viele Schultern verteilt
wird, kann Trittbrettfahrerverhalten auftreten. In anderen Worten: die Begiinstigten
hoffen, von der Leistungssteigerung ihrer Kollegen zu profitieren, ohne die eigene
Leistung erh6hen zu miissen (Kruse, 1993).

SchlieBlich wurde in Laborexperimenten herausgefunden, dass intrinsische
Motivation durch monetire Anreize verdringt werden kann (Frey und Osterloh,
2000). Nach der sogenannten Crowding-out Hypothese wirken monetire Anreize
unter bestimmten Umstdnden dem Handlungsantrieb, der aus der reinen Freude an
der Tétigkeit resultiert, entgegen. Dies kann dazu fiihren, dass sich Mitarbeiter
ausschlieflich auf monetir belohnte Tatigkeiten konzentrieren und andere
Tatigkeiten, wie zum Beispiel die Weitergabe impliziten Wissens, vernachlidssigen.
Auch die empirische Studie von Marsden, French und Kubo (2001) bestitigt, dass
eine gute Beurteilung und eine genaue Zielvereinbarung, die auf eine Verbesserung
der intrinsischen Motivation abzielen, motivierender wirken als finanzielle Anreize.

3 Datenbasis

Wie Geschiftsfiihrer eines international agierenden Konzerns der Chemiebranche
(im Folgenden X-Gruppe genannt) ihre erfolgsabhingige Vergiitung beurteilen und
welche Anreizeffekte festgestellt werden konnen, zeigt die folgende Fallstudie. Die
Fiihrungskrifte der X-Gruppe beziehen eine Grundvergiitung sowie eine



erfolgsabhingige Bonuszahlung. Anlass der Untersuchung war eine Anderung der
Bemessungsgrundlage dieser Bonuszahlung. Wahrend vorher der Gewinn des dem
Geschiftsfihrer unterstellten Gesellschaftsbereichs zur Berechnung des Bonus
herangezogen wurde, ist die flexible Vergiitungskomponente jetzt von der
Eigenkapitalrendite dieses Gesellschaftsbereichs abhingig. Zudem sind die
Bonuszahlungen nun zusitzlich an das Erreichen von Schwellenwerten fiir die
Eigenkapitalrendite gebunden. Im Gegensatz dazu wurde im fritheren System fiir
jegliche Gewinnverbesserung oder Verlustreduktion ein Bonus gezahlt. Die neu
eingefiihrten Schwellenwerte werden jdhrlich fiir jeden Gesellschaftsbereich vom
jeweiligen Regionalmanager festgelegt. Sobald diese Schwellenwerte {iberschritten
sind, werden die Fiihrungskrifte an der Steigerung des return on equity (ROE) des
jeweiligen Geschiftsjahres beteiligt. Zusdtzlich gibt es einen sogenannten
Superbonus, der das eineinhalbfache des reguliren Bonus betrdgt. Dieser
Sonderbetrag wird ausbezahlt, wenn der ROE des Gesellschaftsbereichs einen fiir
das gesamte Unternechmen festgelegten Wert iiberschreitet und gleichzeitig die
Kapitalrendite im Gesellschaftsbereich der Fiihrungskraft im Vergleich zum Vorjahr
gesteigert werden konnte. Wie im vorherigen System wird der in einem
Geschiftsbereich erwirtschaftete Bonus unter den dort verantwortlichen
Geschiftsfithrern aufgeteilt, d.h. die individuelle Bonusauszahlung nimmt mit der
Anzahl der fiir einen Bonus berechtigten Top-Manager ab.

Ein Grund fiir die Finfiihrung des neuen Systems war, die Anreize fiir
opportunistisches Verhalten (moral hazard) der Geschéftsfiithrer zu vermindern und
das Entgeltsystem besser mit den Unternehmenszielen einer moglichst hohen
Kapitalrendite in Einklang zu bringen. Bisher konnten die Geschiftsfiihrer den
Gewinn ihrer Betriebseinheit durch Zukédufe von anderen Unternehmen kurzfristig
erhohen und somit ithr Einkommen steigern. Diese ,,Manipulation® der Kennzahlen
ist bei der Eigenkapitalrendite schwieriger, da diese nur durch hoch profitable
Zukaufe gesteigert werden kann. Zudem konnen erwartete Verbesserungen in der
Marktentwicklung durch eine Erhohung des Schwellenwertes beriicksichtigt werden.
Auf der anderen Seite kann nun auch die nachteilige Ausgangsposition eines
Geschiéftsbereiches in die Festlegung des Schwellenwertes eingehen. SchlieBlich
wird die Uberschreitung der fiir das Gesamtunternehmen anvisierten Eigenkapital-
rendite besonders honoriert und somit zusitzlich in das Bewusstsein der Manager
geriickt. Als ,,Relikt* aus fritheren Zeiten erhalten einige der langjéhrigen Manager
unabhingig von dem beschriebenen Anreizsystem eine Tantiemenzahlung, die von
der individuellen Beurteilung ihrer Vorgesetzten abhingt. Diese Anreizzahlung
erhoht zusdtzlich den variablen Anteil der Vergiitung der betreffenden
Fiihrungskrifte.

Fiir unsere Fallstudie wurden alle bonusberechtigten 49 Geschéiftsfiihrer des
Konzerns (auBerhalb der USA) mit einem einheitlichen Fragebogen in englischer
Sprache befragt. Die schriftliche Befragung wurde von der Konzernleitung durch ein



personliches Anschreiben an die Befragten angekiindigt. Hierbei wurde den
Antwortenden Anonymitdt sowohl gegeniiber der Personalabteilung als auch
gegeniiber dem auswertenden Institut garantiert. 27 verwertbare Fragebogen wurden
zuriickgesendet. Die Antwortquote betrug somit gut 55%. Die teilnehmenden
Geschiftsfithrer sind hauptsdchlich in der Region Westeuropa, aber auch in
Asien/Pazifik und Osteuropa/Afrika tétig.

Die Befragung umfasste 5 Schwerpunkte:

— die Beurteilung der Einfiihrungsphase des neuen Incentive bzw. Vergilitungs-
systems,

— die Beurteilung des neuen Vergiitungssystems aus der Sicht des Unternehmens,
— die Beurteilung des neuen Vergilitungssystems aus der Sicht des Befragten,

— allgemeine Aussagen und Meinungen des Befragten zu erfolgsabhidngigen
Vergiitungssystemen und

— einen offenen Teil fiir personliche Kommentare zum neuen Vergiitungssystem.

Erginzt wurden die schriftlichen Befragungsergebnisse mit individuellen
Personaldaten zum Alter, Dauer der Betriebszugehorigkeit, Anzahl der vorherigen
Arbeitgeber und den tatsdchlichen Auszahlungen im Rahmen des erfolgsabhédngigen
Vergiitungssystems im Jahr der Befragung und in den beiden vorherigen Jahren
sowie der Gesamtvergiitung in diesen drei Jahren.

Obwohl die Anzahl der auswertbaren Fragebogen klein ist, macht eine detaillierte
Untersuchung des Antwortverhaltens Sinn, da die betrachtete Gruppe von
Geschiftsfithrern relativ homogen ist. Wir konnen zudem keine systematische
Selektion beim Antwortverhalten der Befragten feststellen. Sowohl das Alter, die
Betriebszugehorigkeit als auch die Anzahl der vorherigen Arbeitgeber sind im
Durchschnitt praktisch identisch fiir die Gruppe der Antwortenden und diejenigen,
die den Fragebogen nicht zuriickgeschickt haben. Die Antwortenden haben zwar
tendenziell sowohl einen hoheren Bonus als auch eine hohere Tantiemenbezahlung
bekommen. Die Unterschiede sind jedoch statistisch nicht signifikant.

4 Erfolg des Vergiitungssystems — Empirische Befunde

Ein wichtiger MaBstab fiir den ,,Erfolg® eines neuen Vergiitungssystems ist die
Einstellung der betroffenen Fiihrungskrifte zu der ,,MafBnahme* und daraus
resultierende Verhaltensdnderungen. Mogliche Reaktionen wurden in unserer Studie
anhand von fiinf Aussagen abgefragt. Die Geschéftsfiihrer der X-Gruppe sollten auf



einer fiinfstufigen Ratingskala angeben, inwieweit sie den Aussagen zustimmen (1:
stimme voll zu, 2: stimme zu, 3: weder noch, 4: stimme nicht zu, 5: stimme
tiberhaupt nicht zu). Die Antworten der Befragten sind in Abbildung 1 dargestellt.
Die hellen Balken beschreiben jeweils den Anteil der Top-Manager, die den
Aussagen (voll oder teilweise) zustimmen. Die Ablehnungsquoten sind anhand der
dunklen Balken dargestellt.

Die Werte in Abbildung 1 zeigen, dass das neue Vergiitungssystem von weniger als
der Haélfte der Manager als Verbesserung angesehen wird. Die weitergehende
Beurteilung féllt noch schlechter aus: Nur ein Drittel der Befragten stimmt etwa den
Aussagen zu Fairness und Arbeitsanstrengung (im englischen Fragebogen mit effort
iibersetzt) zu. Die Frage ob das Incentive System eine Steigerung der Verbundenheit
mit dem Unternehmen bewirkte, wird sogar von mehr Geschiftsfiihrern verneint als
bejaht. Weniger als 50% sind insgesamt zufrieden mit der Hohe ihrer Gesamt-
vergiitung, iiber 40% &duBern sich negativ.

Abbildung 1: Personliche Beurteilung des Vergiitungssystems

0% 10% 20% 30% 40% 50%
"Fir mich bedeutet das aktuelle Vergi]tungssystem
eine Verbesserung im Vergleich zum vorherigen
Vergltungssystem."
> Verbesserung
"Ich fihle mich im Vergleich zu den anderen

Berechtigten durch das neue Vergutungssystem fair

behandelt."

> Fairness

"Durch das neue Vergutungssystem fiihle ich mich
der X-Gruppe starker verbunden."
> Verbundenheit

"Das neue Vergitungssystem hat einen positiven
Effekt auf meine Arbeitsanstrengung.”

> Arbeitsanstrengung

"Alles in allem bin ich zufrieden mit der Héhe
meiner Gesamtvergitung.”
> Zufriedenheit

B Zustimmung M Ablehnung

Anmerkung: Als Zustimmung wurden die Antworten 1 (stimme voll zu) und 2 (stimme zu) auf der
fiinfstufigen Ratingsskala gewertet und als Ablehnung die Antworten 4 (stimme nicht zu) und 5
(stimme {iberhaupt nicht zu).

Die Antworten zu den einzelnen Aussagen sind stark miteinander korreliert. Das
heiit zum Beispiel, dass einige Geschéftsfiihrer, die sich durch das Incentive System
starker mit dem Unternehmen verbunden fiihlen, ihre Arbeitsanstrengung erh6hen.

|



Die positiven Antworten konzentrieren sich demnach auf nur wenige Personen. Die
fiinf Ergebnisvariablen sollen im Folgenden mit Hilfe einer Faktorenanalyse
reduziert werden (Fahrmeier, Hamerle und Tutz 1996). Die Faktorenanalyse ist ein
datenreduzierendes Verfahren, mit dem Variablen gemif3 ihrer korrelativen Be-
ziehungen in voneinander unabhédngige Gruppen (Faktoren) geordnet werden. Diese
Faktoren stellen theoretische Variablen dar, die den wechselseitig hoch korrelierten
Variablen zu Grunde liegen. Die Faktorenanalyse zeigt, dass es in unserem Fall zwei
unabhingige Faktoren mit Eigenwert grofer als Eins gibt, die 76% der gesamten
Varianz erkldren.” Sie koOnnen intuitiv mit ,Zustimmung®“ (bestehend aus
Verbesserung, Fairness und Zufriedenheit) und ,,Motivation* (Verbundenheit und
Arbeitsanstrengung) beschrieben werden. Die Faktorladungen in Tabelle 1
entsprechen den Korrelationskoeffizienten der Faktoren beziiglich der Variablen.

Tabelle 1: Ergebnis der Faktorenanalyse

Faktor Faktoreigenwert | Variable Faktorladung | Faktorladung bzgl.
des anderen Faktors
Motivation 2,61 Verbundenheit 0,96 -0,03
Arbeitsanstrengung 0,92 0,06
Zustimmung 1,20 Verbesserung 0,72 0,07
Fairness 0,85 -0,20
Zufriedenheit 0,78 0,24

Die Faktorenanalyse teilt jedem Antwortenden einen Wert (Score) zu, der angibt,
wie stark seine Motivation bzw. Zustimmung zum Vergiitungssystem ist. Diese
Werte haben jeweils einen Erwartungswert von Null. Personen mit Scores grofer
gleich Null sind demnach eher durch die Incentives motiviert (dies war bei 13
Befragten der Fall), beziehungsweise stimmen der erfolgsabhingigen Vergiitung
tendenziell stirker zu (11). Manager mit Scores kleiner als Null stufen wir als
vergleichsweise unmotiviert (13) oder weniger zustimmend (15) ein.

Um die Unterschiede bei der personlichen Beurteilung des erfolgsabhéingigen
Vergiitungsystems zu erkldren, untersuchen wir, welche Faktoren dessen ,,Erfolg*
oder ,Misserfolg® mallgeblich beeinflussen. Wie bereits in den theoretischen
Uberlegungen angedeutet, werden in der Literatur eine Reihe von Ursachen
diskutiert, weshalb Incentives nicht die erwiinschten Motivationseffekte erzielen
konnten. In den folgenden Abschnitten wird daher untersucht, welche Rolle in

2 Wie bei der Faktorenanalyse iiblich werden Faktoren mit einem Faktoreigenwert groBer Eins

als unabhingig betrachtet. Die Faktorenanalyse erfolgt als Hauptkomponentenanalyse mit
Promax-Rotation.



unserem Fall die Verfahrensgerechtigkeit, die zeitliche Verdnderung der
Bonuszahlung, die Risikoaversion der Manager, das Crowding-out intrinsischer
Motivation sowie die Wahl der Bemessungsgrundlage flir die Zustimmung zum
Vergiitungssystem und die Motivationswirkung spielen.

4.1 Verfahrensgerechtigkeit

Die befragten Geschéftsfiilhrer duBern sich eher verhalten iiber die
Informationspolitik des Konzerns und die Transparenz des neuen
Vergiitungssystems wéhrend der Einflihrungsphase (sieche Abbildung 2). Weniger
als 60% der Teilnehmer fiihlten sich im Vorfeld der Einfiihrung gut {iber das neue
Vergiitungssystem informiert und 20% war die Zielsetzung des Systems nicht klar.
Im Detail liegen die Zustimmungsraten noch niedriger: Nur 44% meinen, die
Kalkulationsregeln gut verstanden zu haben, und sogar 37% konnten ihre
Bonuszahlung nicht selbst berechnen.

Abbildung 2: Beurteilung der Einfiihrungsphase des Anreizsystems
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

| | | | | |

"Ich war gut Uber das Vergutungssystem informiert."
> Vorabinformation

"Ich habe das Vergutungssystems so gut
verstanden, dass ich das Berechnungsprinzip
anderen Kollegen erklaren konnte."

> Anderen erklaren

"Ich hatte meine Bonuszahlung selbst berechnen
koénnen."
> Selbst berechnen

"Die Ziele der X-Gruppe in Bezug auf das
Vergutungssystem waren mir klar."

> Zieltransparenz

Zustimmung M Ablehnung ‘

Anmerkung: Als Zustimmung wurden die Antworten 1 (stimme voll zu) und 2 (stimme zu) auf der
fiinfstufigen Ratingsskala gewertet und als Ablehnung die Antworten 4 (stimme nicht zu) und 5
(stimme {iberhaupt nicht zu).

Wie die Transparenz des neuen Vergiitungssystems wihrend der Einflihrungsphase
mit der Motivation und Zustimmung der Betroffenen zusammen hingt, wird im
Folgenden anhand der Korrelationskoeffizienten analysiert (siche Tabelle 2). Der



erste Indikator ,,Vorabinformation* ist positiv mit Zustimmung korreliert. Dartliber
hinaus scheint die Transparenz keinen Einfluss auf die allgemeine Zustimmung zu
haben. Im Gegensatz dazu besteht ein statistisch signifikanter Zusammenhang
zwischen der Motivation der beteiligten Geschéiftsfiihrer und der Transparenz des
neuen Vergiitungssystems wéhrend der Einfiihrungsphase. Unerwarteterweise sind
Fiihrungskréfte, die angeben das Bonussystem verstanden zu haben, es anderen
erkldren und den Bonus selbst berechnen zu koénnen, im Durchschnitt weniger
motiviert als diejenigen, die das Incentive System nach eigenen Angaben nicht
vollstdndig durchschaut haben. Gute Kenntnisse der Details des Systems scheinen
keinen Motivationseffekt auszuiiben, da sie mdglicherweise negativ beurteilt
werden.

Tabelle 2: Korrelationen zwischen Transparenz wihrend der Einfithrung, Motivation und

Zustimmung
Motivation Zustimmung
Vorabinformation 0,07 0,50%**
Fahigkeit, Berechnungsprinzip zu erkldren -0,47** -0,06
Féhigkeit, Bonus zu berechnen -0,45%* 0,07
Zieltransparenz -0,45%* 0,29

Anmerkung: Signifikanzniveaus * <0,1; ** <(,5; *** <(,01.

4.2 Die Entwicklung der Bonuszahlung

Die klassische Hypothese der Prinzipal-Agenten-Theorie ist, dass die allgemeine
Zustimmung der Geschiftsfiihrer und die Motivationswirkung hauptsiachlich von der
Entwicklung der Bonuszahlung sowie deren Anteil an der Gesamtvergiitung
abhéingen.

Um den Einfluss der Bonuszahlung genauer analysieren zu kdnnen, haben wir zwei
Gruppen gebildet: Beschiftigte, deren Bonuszahlung bzw. deren Bonusanteil am
Gesamteinkommen nach der Anderung des Vergiitungssystems gestiegen ist, und
Beschiftigte, deren Bonuszahlung bzw. deren Bonusanteil sank. Tabelle 3 enthilt
die Korrelationskoeffizienten zwischen den Indikatorvariablen, welche die
Zugehorigkeit zu den beiden Personengruppen anzeigen, und den Faktorwerten
,Motivation* und ,,Zustimmung*. Es zeigt sich, dass Verdnderungen bei Bonushche
und Bonusanteil einen stirkeren Einfluss auf die Motivation als auf die allgemeine
Zustimmung zum System haben. Die Verlierer des neuen Incentive Systems weisen
signifikant niedrigere Motivationswerte auf. Analog besteht ein positiver
Zusammenhang zwischen einer Erhohung der Bonuszahlung bzw. des Bonusanteils
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und der Motivation der Fiihrungskrifte” Die Zustimmung zum Bonussystem
reagiert hingegen nur auf eine Erhohung des Bonusanteils. Die Motivation der
Geschiftsfihrer scheint somit durch kurzfristige Auszahlungsschwankungen
bestimmt zu werden, ihre allgemeine Beurteilung des Systems ist jedoch nicht so
stark davon abhédngig. Wenn sich der Bonus nicht erhoht, konnen die positiven
Motivationseffekte der Gewinner somit eventuell vollkommen durch die
Frustrationseffekte der Verlierer konterkariert werden. Offen ist jedoch die Frage, ob
tatsdchlich alle Betroffenen in der oben beschriebenen Art und Weise auf
Verdnderungen der Bonuszahlungen reagieren oder ob zusitzliche Voraussetzungen
gegeben sein miissen.

Tabelle 3: Korrelationen zwischen Anderung der Bonuszahlung, Motivation und

Zustimmung
Motivation Zustimmung
Hohere Bonuszahlung 0,52%*%* 0,22
Hoherer Bonusanteil 0,51 %** 0,42%*
Niedrigere Bonuszahlung -0,40%* -0,21
Niedrigerer Bonusanteil -0,35%* -0,38*

Anmerkung: Signifikanzniveaus * <0,1; ** <(,5; *** <(,01.

Bei genauerer Betrachtung zeigt sich ein interessanter Unterschied bei der
Motivation zwischen Personen, die dem Vergiitungssystem grundsdtzlich
zustimmend und jenen die ihm eher ablehnend gegeniiber stehen (siche
Abbildung 3). Wie erwartet fiihlt sich die Gruppe, die dem System grundsitzlich
zustimmt, durch die erfolgsabhédngige Vergiitung im Durchschnitt stirker motiviert
(Korrelation von 0,33). Von der Hohe Iﬂer Bonuszahlung scheint jedoch kein
zusiétzlicher Motivationseffekt auszugehen.” Weder die Gewinner noch die Verlierer
der Neuregelung des Vergiitungssystems zeigen eine Motivationswirkung allein
durch die kurzfristige Schwankung der variablen Vergiitung. Bei denjenigen, die
dem System eher ablehnend gegeniiber stehen, stellen wir dagegen einen starken
Zusammenhang zwischen Bonuszahlung und Motivation fest. Wenn die
Bonusauszahlung sinkt, geht hiervon ein negativer Effekt auf die
Leistungsbereitschaft aus. Die Gewinner verzeichnen hingegen einen positiven
Motivationseffekt. Die Zustimmung zum Incentive System scheint also nur eine
mogliche Voraussetzung fiir Motivationssteigerungen darzustellen. Denn auch bei
den Fiihrungskréften, welche die erfolgsabhingige Vergiitung eher ablehnen, kann
durch einen Anstieg der Bonuszahlung eine positive Anreizwirkung erzielt werden.

Diesen Zusammenhang finden auch Morris und Fenton-O’Creevy (1996).
* Die Ergebnisse fiir die Verinderung des Bonusanteils sind analog.
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Demotivierung droht nur bei denen, die dem System nicht zustimmen und zudem
eine Reduktion ihrer Bonuszahlung erfahren haben.

4.3 Risikobereitschaft und Crowding-out

Ein erfolgsabhédngiges Vergilitungssystem kann sich bei einem erhOhten
Leistungsniveau zwar positiv auf das durchschnittliche Einkommen der
Beschiftigten auswirken, fiihrt jedoch immer zu einem Anstieg des individuellen
Einkommensrisikos. Wenn die betroffenen Manager zumindest zu einem gewissen
Grad risikoavers sind, dirfte eine Zunahme der Einkommensunsicherheit die
Zustimmung zu dem flexiblen Vergilitungssystem sowie die Motivationswirkung
reduzieren. Anhand unserer Befragung ldsst sich dieser Zusammenhang jedoch nicht
nachweisen. Im  Gegenteil: Manager, die angeben, dass sich ihre
Einkommensunsicherheit durch die FEinfilhrung des neuen erfolgsabhdngigen
Incentive erhoht hat, sind gegeniiber dem Bonussystem positiver eingestellt als jene,
die ihr Einkommensrisiko als konstant ansehen. Offensichtlich tiberwiegt hier der
Optimismus, dass ein hoheres Einkommensrisiko auch eine Moglichkeit darstellt,
das Einkommen stdrker steigern zu konnen. Allerdings stimmen zwei Drittel der
Befragten der Aussage zu, dass eine variable Vergilitung im Durchschnitt hoher sein
sollte als eine alternativ garantierte feste Vergiitung. D.h. sie fordern eine
Risikoprimie.

Abbildung 3: Der empirische Zusammenhang zwischen Zustimmung, Anderung der
Bonuszahlung und Motivation

Zustimmung
- -
Ja Nein
Bonus1A Bonus + Bonus* Bonus *
| ' ' Y
kein Effekt kein Effekt Motivation* Motivation +
0,81** -0,72*

Anmerkung: Signifikanzniveaus * < 0,1; ** <(,5; *** <(,01.
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Die Geschiéftsfithrer wurden auch danach gefragt, wie gro3 der erfolgsorientierte
Anteil ihres Einkommens idealerweise sein sollte. Interessanterweise liegen der
durchschnittlich gewliinschte variable Entgeltbestandteil und der tatsdchlich
ausgezahlte beide bei etwa 26%. Demnach scheint das neu eingefiihrte Vergiitungs-
system zumindest im Durchschnitt den Priaferenzen der Geschiftsfiihrer zu
entsprechen. Allerdings weichen die individuell gewiinschten flexiblen FEin-
kommensbestandteile zum Teil stark von den tatsdchlichen Bonusanteilen ab. Die
durchschnittliche individuelle Abweichung betrdgt 17 Prozentpunkte.

Die absolute Differenz zwischen dem gewiinschten und dem tatséchlichen variablen
Vergiitungsanteil ist zunichst nicht mit der Zustimmung zum System korreliert.
Wieder gibt eine Untergliederung in ,,Gewinner und ,,Verlierer* mehr Aufschluss:
Je groBer der positive Abstand zwischen tatsdchlichem Anteil und gewiinschtem
Anteil ist, desto eher stimmen die Befragten dem System zu. Umgekehrt ist die
Ablehnung umso stédrker, je geringer der tatsdchliche relativ zum gewiinschten
Anteil ausfillt. Ein statistischer Zusammenhang mit Motivation besteht nicht (siehe
die Korrelationskoeffizienten in Tabelle 4).

Tabelle 4: Korrelationen zwischen Anteilrelation, Motivation und Zustimmung

Motivation Zustimmung
Absolute Differenz zwischen tatsiachlichem und 0,32 0,54*
gewlinschtem Anteil, wenn tatsdchlicher Anteil grofer
Absolute Differenz zwischen tatsdchlichem und -0,14 -0,70%*
gewiinschtem Anteil, wenn gewliinschter Anteil groB3er

Anmerkung: Signifikanzniveaus * <0,1; ** <(0,5; *** <(,01.

Die Hypothese eines Crowding-out von intrinsischer Motivation durch finanzielle
Anreize wird von 82% der Befragten abgelehnt. bediglich ein Geschiftsfiihrer
beflirwortet die Aussage der Verdrangungshypothese.~ Dieser Befund ordent sich in
die Schlussfolgerung des Literaturiiberblicks von Prendergast (1999, S. 18) ein, nach
der Crowding-out in empirischen Studien kaum nachgewiesen werden kann. Bei der
Interpretation dieses Ergebnisses muss jedoch bedacht werden, dass es sich bei
unseren Befragten ausschlieBlich um Geschéftsfiihrer handelt, die insgesamt eine
andere  Einstellung und einen anderen Erfahrungshorizont beziiglich
erfolgsbezogener Vergiitungsbestandteile haben konnen als andere Beschiftigte.

> Im Gegensatz zur Vorgehensweise bei experimentellen Studien haben wir die Hypothese der

Verdrangung intrinsischer Motivation durch folgende Frage direkt abgefragt: ,,Manche Leute
behaupten, dass die wahre Motivation sinkt, wenn der Arbeitseinsatz finanziell belohnt wird.
Stimmen Sie dieser Aussage zu?“
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4.4 Volatilitit und Kontrolle

Eine weitere Ursache der eingeschrinkten = Motivationswirkung  des
Vergiitungssystems konnte darin liegen, dass ein Grofteil der Geschéftsfiihrer der
Meinung isb der ROE sei als Bezugsbasis fiir eine Primienzahlung grundséitzlich
ungeeignet.” Theoretisch gilt eine Bemessungsgrundlage dann als sinnvoll, wenn ein
direkter Zusammenhang zwischen dem Unternehmenserfolg und der persénlichen
Leistung des Managers besteht. Dementsprechend stellen wir fest, dass eher
diejenigen Befragten unzufrieden mit dem Incentive System und weniger motiviert
sind, nach deren Meinung die Berechnungsbasis fiir die Bonuszahlungen von vielen
Faktoren abhingt, die sie selbst nicht beeinflussen konnen (siehe die
Korrelationskoeftfizienten in Tabelle 5). Dieses Resultat stimmt mit den Ergebnissen
von Dressler (1999) {iberein, wonach ein Vergiitungssystem umso motivierender
wirkt, je enger der Zusammenhang zwischen erbrachtem Arbeitseinsatz und
nachweisbarem Arbeitsergebnis von den Betroffenen wahrgenommen wird.

Tabelle 5: Korrelationen zwischen Volatilitit, Kontrolle und Motivation und Zustimmung

Motivation Zustimmung
Volatilitét - 0,52%** - 0,27
Unbeeinflussbare Faktoren -0,36* -0,35%

Anmerkung: Signifikanzniveaus * < 0,1; ** <(,5; *** <(,01.

Zudem stellt auch die von den Fiihrungskriften wahrgenommene Volatilitiat der
Bemessungsgrundlage eine wichtige Determinante fiir den Erfolg des
Vergiitungssystems dar. Nach Tabelle 5 sinkt der Motivationserfolg signifikant mit
zunehmender Volatilitit. Die Korrelation zwischen der allgemeinen Zustimmung zu
dem System und der Volatilitdt der Berechnungsgrundlage ist zwar negativ, jedoch
statistisch nicht signifikant.

Entsprechend der Hypothese von Kaschube und Rosenstiel (2000) scheint es alles in
allem einen positiven Zusammenhang zu geben zwischen der Motivationswirkung
und dem Gefiihl, einen Einfluss auf die Bonuszahlungen zu haben.

® Im offenen Teil des Fragebogens wird hiufig Unzufriedenheit mit dem ROE als der neuen

Berechnungsbasis genannt. Als Problem wird angefiihrt, dass eine Verbesserung eines bereits
guten Ergebnisses schwerer zu erzielen sei als eine Verbesserung aus einer problematischen
Situation heraus (insbesondere wenn Unternehmensmittel in den notleidenden Bereich
investiert wurden). Dies wiirde bei der Berechnung des Bonus nicht beriicksichtigt. Negativ
wird auch beurteilt, dass die Festlegung der zu iiberwindenden Hiirde, um eine Bonuszahlung
zu erzielen, willkiirlich erscheint, und dass Gewinnriicklagen, die das Eigenkapital erhdhen,
zwar positiv fir die langfristige Entwicklung des Unternehmensbereichs sind, kurzfristig jedoch
die Bonuszahlung reduzierten.
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4.5 Multivariate Analyse

Um die Unterschiede in der Zufriedenheit und Motivation zwischen den befragten
Fiihrungskréften zu erkldren, haben wir bisher den Einfluss verschiedener Faktoren
anhand von Korrelationskoeffizienten getrennt betrachtet. Obwohl sich die
zugrundeliegenden theoretischen Erkldrungsansitze flir die bivariaten Korrelationen
unterscheiden, konnte es sein, dass immer die gleichen Befragten zu den
beobachteten Effekten beitragen und beispielsweise diejenigen Manager einen
hoheren Auszahlungsanteil realisierten als gewiinscht, die auch eine im Vergleich
zum Vorjahr hohere Bonuszahlung bekommen hatten. Dies wiirde bedeuten, dass
beide Effekte nicht getrennt voneinander betrachtet werden und Schlussfolgerungen
aus den bivariaten Analysen irrefiihrend sein konnten.

Um die Frage zu beantworten, ob alle Erkldrungsfaktoren auch gemeinsam
signifikant mit Zustimmung und Motivation korreliert sind, werden abschliessend
zwel multivariate Regressionen als eine Art Robustheitstest durchgefiihrt. Hierfiir
werden aus den vorher diskutierten Erkldrungsfaktoren Dummy-Variablen gebildet
(,,stimme stark zu“ und ,stimme zu*“ erhalten den Wert 1, die {iibrigen
Antwortkategorien den Wert 0). Zudem wird ein Dummy gebildet, der den Wert 1
annimmt, falls der tatsdchliche Anteil der flexiblen Vergiitung oberhalb des
gewlinschten liegt. Ein Anstieg der Bonuszahlung im Vergleich zum Vorjahr wird in
einer weiteren Dummy-Variable abgebildet. Da die Faktoren Zustimmung und
Motivation stetige Variablen sind, werden sie in einer Kleinstquadrateschitzung
(KQ-Schitzung) auf die Dummy-Variablen regressiert. In den Tabellen 6 und 7 sind
alle signifikanten EinflussgroBen mit ihren geschétzten Koeffizienten aufgefiihrt.
Die Schitzwerte ermoglichen qualitative Aussagert| iiber den Zusammenhang
zwischen den erkldrenden Variablen und den Faktoren.

Aus der Regressionsanalyse folgt, dass einige Variablen auch gemeinsam einen
Erklarungsbeitrag fiir die Unterschiede in Zustimmung und Motivation der Top-
Manager leisten konnen. Beinahe alle bivariat ermittelten signifikanten
Korrelationen mit Zustimmung und Motivation sind auch in der multivariaten
Analyse signifikant. Die fehlende Kontrolle iiber die Berechnungsgrundlage der
Bonuszahlung leistet jedoch keinen Erkldrungsbeitrag mehr fiir die Motivation. Die
Féahigkeit, den Bonus zu berechnen, ist hingegen signifikant negativ mit
Zustimmung korreliert, wenn alle Erkldrungsebenen gleichzeitig beriicksichtigt
werden.

7 Die exakte Hohe der Koeffizienten kann wegen des zusammengesetzten Charakters der

Faktoren nicht sinnvoll interpretiert werden.
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Tabelle 6: Erkliarende Variablen fiir Zustimmung, KQ-Schéitzung

Koeffizienten Standardfehler
Vorabinformation 0,97%** 0,32
Féhigkeit, Bonuszahlung zu berechnen -1,20%** -0,27
Tatsdchlicher erfolgsabhéngiger Vergilitungsanteil hoher -0,86%* -0,34
als gewiinscht
Unbeeinflussbare Faktoren -0,76** -0,37
Konstante 0,90* 0,47
Anzahl der Beobachtungen = 26
R*=0,55

Anmerkung: Signifikanzniveaus * < 0,1; ** < (,5; *** < (,01. Heteroskedastie-korrigierte
Standardfehler.

Tabelle 7: Erklarende Variablen fiir Motivation, KQ-Schitzung

Koeffizienten Standardfehler
Féhigkeit, Bonuszahlung zu berechnen -0,59%* -0,28
Bonus hoher als im Vorjahr 0,77** 0,77
Volatilitit der Geschiftsentwicklung -0,72%* -0,33
Konstante 0,22 0,35
Anzahl der Beobachtungen = 26
R*=0,55

Anmerkung: Signifikanzniveaus * < 0,1; ** < 0,5; *** < 0,01. Heteroskedastie-korrigierte
Standardfehler.

S Schlussfolgerungen

Dieser Beitrag zeigt auf Basis einer Befragung von Top-Managern, unter welchen
Bedingungen eine erfolgsabhingige Vergiitung einen positiven Motivationseffekt
erzielen kann. In unserem Fallbeispiel kann eine positive Motivationswirkung
erreicht werden, wenn die Betroffenen dem Vergiitungssystem prinzipiell
zustimmen. Die Zustimmung zum Vergiitungssystem ist jedoch nur eine mogliche
Bedingung fiir eine Motivationswirkung. Alternativ wirkt eine Erhohung der
Bonusauszahlung im Vergleich zum Vorjahr, bzw. eine Erhéhung des Anteils der
Bonusauszahlung an der Gesamtvergiitung, ebenfalls motivationssteigernd. Dies
bedeutet, dass ein Arbeitgeber seine Manager nicht nur dann mit einer
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erfolgsabhédngigen Vergiitung motivieren kann, wenn er sie von dem Anreizsystem
iiberzeugt, sondern auch wenn er ihnen jedes Jahr steigende Bonusauszahlungen
zukommen lésst. Bei einer Reduktion der Vergiitung konnen die positiven Effekte
jedoch schnell wieder versiegen. Denn diejenigen, die das System generell ablehnen
und auBlerdem einen niedrigeren Bonus verbuchen, =zeigen keinerlei
Motivationseffekt. Somit ist die Einfilhrung eines erfolgsbezogenen
Vergiitungssystems kein ,,free lunch® — besonderes Engagement der Manager kann
nur durch die Zustimmung der Manager zum Entgeltsystem oder eine bestindig
steigende Verglitung erzielt werden. Die meisten Flihrungskrifte in unserer Studie
sind zudem der Meinung, dass eine erfolgsabhingige Vergiitung im Durchschnitt
eine hohere Gesamtvergiitung bieten sollte als ein fixes Entgelt.

Die Zustimmung zum Vergiitungssystem hédngt positiv mit der wahrgenommenen
Transparenz des Systems und negativ mit der Kontrollierbarkeit und der Volatilitat
der Berechnungsbasis zusammen. Zudem werden Details des Incentive Systems wie
die Festlegung der Hiirde fiir den Superbonus oder die ausschliessliche Orientierung
des Bonus an der Entwicklung des ROE kritisch beurteilt. Hier wird angeregt, auch
die Hohe des ROE des Geschiftsbereichs in die Bonusberechnung mit
einzubeziehen.

Einschrankend wollen wir noch einmal darauf hinweisen, dass unsere Ergebnisse auf
einer kleinen Stichprobe von Geschéftsfithrern in der Chemiebranche beruhen und
moglicherweise nicht auf andere Mitarbeitergruppen, Unternehmen oder Branchen
iibertragbar sind. Bei der Beurteilung des neuen Vergiitungssystems muss zudem
beriicksichtigt werden, dass die in der vorliegenden Fallstudie untersuchte Anderung
hauptsidchlich dazu diente, die Vergiitung stirker mit dem Unternehmensziel des
stake holder value zu verbinden und nicht eine Steigerung der Zufriedenheit der
Geschiftsfiilhrer mit dem Verglitungssystem das primdre Ziel war. Darliberhinaus
wurde die Beeinflussbarkeit der Berechnungsgrundlage des Bonus durch die
Geschiéftsfiihrer beschnitten. Wir denken dennoch, dass viele der in unserer
Fallstudie identifizierten FEinflussfaktoren fiir die Motivationswirkung von
erfolgsorientierten Vergiitungssystemen auch in anderen Kontexten Giiltigkeit haben
konnen.
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