Gewinn — ein Spaltpilz der BWL

Langfristige
Gewinnmaximierung
ist im
marktwirtschaftlichen
Wettbewerb zwingend
notwendig und
innerhalb des
Ordnungsrahmens
unserer Sozialen
Marktwirtschaft nicht
unmoralisch.

Von Ulrich Doring

m unternehmerischen Ge-

winnstreben scheiden sich die

Geister: Fiir die einen sind

Spitzengewinne eine Beloh-
nung fiir Spitzenleistungen im marktwirt-
schaftlichen Wettbewerb. Fiir die ande-
ren sind sie eine moralisch bedenkliche
Verfiigungsmasse, die gerecht verteilt
werden misse. Die Kontroverse um die
Rechtfertigung unternehmerischen Ge-
winnstrebens (F.A.Z. vom 21. Septem-
ber, 5. und 19. Oktober sowie vom 2. No-
vember) spaltet nicht nur die Teilnehmer
am gesellschaftlichen Diskurs, sondern
auch die deutsche Betriebswirtschaftsleh-
re in zwei Lager. Auf der einen Seite die
traditionelle, auf der anderen Seite die
sich modern nennende Betriebswirt-
schaftslehre. Beide Ansétze unterschei-
den sich in folgenden Merkmalen: wirt-
schaftswissenschaftliche versus sozial-
wissenschaftliche Disziplin, individuelle
Eigennutzmaximierung versus kollektive
Gemeinnutzmaximierung, Effizienz ver-
sus Moral als Auswahlprinzip unterneh-
merischen Handelns.

Die traditionelle BWL geht bei ihrer
Modellbildung von der Annahme aus,
dass Unternehmen im marktwirtschaftli-
chen Wettbewerb ihre Planung am Ober-
ziel langfristiger Gewinnmaximierung
‘ausrichten. Diese Grundannahme lost
bei den sozialwissenschaftlichen Vertre-
tern einer ethisch-normativen BWL hefti-
gen Widerspruch aus. Oft sprechen sie
von einer Anleitung zur Profitmaximie-
rung, die ethisch verwerflich sei, weil sie
den gesellschaftlichen Zusammenhalt
ebenso zerstore wie die natiirlichen Le-
bensgrundlagen. Aus ethischen Griinden
diirfe sich unternehmerisches Handeln
nicht allein an den finanziellen Zielen
der Eigentiimer/Eigenkapitalgeber, also
der Shareholder, orientieren. Zur Errei-
chung gerechten Wirtschaftens miissten
die Interessen aller vom Unternehmens-
handeln betroffenen Gruppen (Stakehol-
der) im Zielsystem der Unternehmen ih-
ren Niederschlag finden. Im Sinne der
Corporate Social Responsibility (CSR)
miisse sich unternehmerisches Handeln
gleichrangig von finanziellen, sozialen
und 6kologischen Zielen leiten lassen.

Vor kurzem erschien an dieser Stelle
(F.A.Z. vom 5. Oktober) ein Beitrag von
Barbara WeiBBenberger unter dem Titel:
,Am Gewinn kann man auch sterben®.
Angesichts einer solchen Behauptung
reibt sich mancher Insolvenzverwalter
verwundert die Augen. Nach seiner Er-
fahrung ist noch kein Unternehmen an ei-
nem Ubermafl von Gewinnen erstickt.
Ublicherweise sterben Unternehmen an
Schwindsucht: Verluste, angehduft iiber
mehrere Jahre, zehren am Eigenkapital,
fihren zur Uberschuldung und letztlich
zur Zahlungsunfihigkeit, also zum Exi-
tus des Unternehmens. Ein Unterneh-
menszusammenbruch trifft nicht nur die
Eigentiimer. Alle tragen schweren Scha-
den davon, in Form von Arbeitsplatzver-
lusten, Forderungsausféllen bei Kreditge-

bern und Lieferanten und durch den Weg-
* fall eines Steuerzahlers. Also miissen alle
Stakeholder an der Vermeidung von Un-
ternehmenszusammenbriichen interes-
siert sein.

Wie aber lasst sich solcher Schaden ab-
wenden? Eine nachhaltige Losung ver-
spricht allein der Aufbau eines starken Ei-
genkapitalpolsters zum Auffangen von
Verlusten in Krisenzeiten. Ein solches
Verlustauffangpotential schafft man nur
durch langfristige Gewinnmaximierung
und damit einhergehende Gewinnthesau-
rierung. Das nenne ich nachhaltige Ge-
winnmaximierung zur Insolvenzprophy-
laxe.

Unternehmensethische Kritik

Mit diesem Befund wird sich das gewinn-
kritische Lager nicht zufriedengeben.
Stattdessen wird vorgeschlagen, alle Sta-

keholder sollten sich — bildlich gespro-

chen — am runden Tisch versammeln. Da-
bei sollten sie sich in einem ersten Schritt
auf einen ,angemessenen Gewinn®, also
auf ein sozial- und umweltvertrigliches
Gewinnniveau verstindigen. Im zweiten
Schritt soll es dann um eine moralisch ver-
tretbare Aufteilung der Verfiigungsrechte
gehen. Gemeint ist dabei eine gerechte
Teilhabe aller Stakeholder am Unterneh-
menserfolg. Dieser unternehmensethi-
sche Vorschlag scheitert aber an den har-
ten Fakten der Wirklichkeit.

Ein angemessener Gewinn
reicht nicht

Unternehmen kénnen sich im globalen
Verdriangungswettbewerb nur behaupten,
wenn sie iiber eine ausreichende Kapital-
ausstattung verfiigen. Dazu miissen sie
den Erwartungen der Eigen- und Fremd-
kapitalgeber gerecht werden. Es gilt der
alte Grundsatz: Die Liquiditat folgt der
Rentabilitat. Unternehmen, die sich mit
einem ,auskémmlichen Gewinnniveau
begniigen, werden nicht lange Bestand ha-
ben. Eine — gemessen am Branchendurch-
schnitt — unzureichende Rentabilitat ver-
anlasst Ratingagenturen zur Herabset-
zung der Bonitdtsnote. Damit erhéhen
sich die Finanzierungskosten, was die
Wettbewerbsfahigkeit weiter mindert. So-
mit ist der schleichende Niedergang die-
ses Unternehmens programmiert.

Der Stakeholderansatz
funktioniert nicht

Nach Auffassung der ethisch-normativen
BWL lasst sich eine gerechte Teilhabe al-
ler vom Unternehmenshandeln betroffe-
nen Gruppen nur im Rahmen des Stake-
holdermodells umsetzen. Das ist leichter
gesagt als getan. Das Streben nach Teilha-
be wird nicht von weichen moralischen
Vorstellungen, sondern von harten wirt-
schaftlichen Interessen der Stakeholder-
gruppen geleitet. Hiufig kommt es sogar
zu gruppeninternen Interessenkonflik-
ten, zum Beispiel dann, wenn es darum
geht, ob eine bestimmte Anzahl von Ar-
beitspldtzen am Standort A oder am
Standort B abgebaut werden soll. Hier
herrscht nicht die Moral, sondern das
Recht des Stdrkeren. Abgesehen davon:
An einer Ausweitung ihrer Verfiigungs-
rechte sind alle Stakeholdergruppen inter-
essiert. Nur eines wollen sie nicht: Teilha-
be am unternehmerischen (Verlust-)Risi-
ko. Das sollen allein die Eigentiimer/Ei-
genkapitalgeber tragen.

Damit bleibt es bei dem seit Jahrtausen-
den praktizierten Shareholdermodell mit
seiner Einteilung in Restbetragsbeteiligte
und Festbetragsbeteiligte (Wolfgang Stiit-
zel). Als Restbetragsbeteiligte tragen die
Eigentlimer das volle unternehmerische
Risiko. Die iibrigen Stakeholder sind risi-
koscheu und erwerben als Festbetragsbe-
teiligte vertraglich vereinbarte Leistungs-
anspriiche, die von den Eigentiimern zu
erfiillen sind, auch wenn das Unterneh-
men tiefrote Zahlen schreibt.

Der Kapitalmarkt gebietet
einen effizienten Kapitaleinsatz

Zu Recht brandmarken Umweltschiitzer
den verschwenderischen Umgang mit na-
tiirlichen Ressourcen, denn diese stehen
nur in begrenztem Umfang zur Verfii-
gung. Was fiir klares Wasser und saubere
Luft zu beachten ist, muss fiir alle knap-
pen Einsatzfaktoren gelten: der Einsatz
nach dem Okonomischen Prinzip. Aber
auch Eigenkapital ist knapp. Warum?
Wie bereits festgestellt, schrecken die
meisten Menschen davor zuriick, das vol-
le unternehmerische (Verlust-)Risiko zu
iibernehmen. Daraus folgt: Knappes Ei-
genkapital wandert in die Verwendungsal-
ternative, die bei gegebenem Risiko die
héchste Rendite in Aussicht stellt. Wer
den Eigenkapitalgebern das Streben nach

1ang[rlst1ger Gewmnmammmrung strel-
tig machen will, hat den Funktionsmecha-
nismus des Kapitalmarktwettbewerbs
nicht verstanden. Wer in der Tradition
des deutschen Idealismus vermeintlich
unbegrenztem Gewinnstreben morali-
sche oder regulatorische Ziigel anlegen
mochte, sollte die Folgen bedenken: Risi-
kokapital wandert ab ins Ausland, wo
wettbewerbsaddquate Risikopramien er-
wirtschaftet werden kénnen. Das wiirde
den Investitionsstandort Deutschland
schwichen und eine Vielzahl inlandi-
scher Arbeitspldtze vernichten.

Moralisches Handeln von
unsichtbarer Hand

Im Gegensatz zur ethisch-normativen
BWL orientiert sich die traditionelle
BWL am geltenden Wirtschaftssystem.
Das Streben nach langfristiger Gewinn-
maximierung nimmt sie als Datum und
sieht darin ein Instrument der unterneh-
merischen Risikovorsorge, um im markt-
wirtschaftlichen = Verdrdngungswettbe-
werb bestehen zu kénnen. Mit dieser prag-
matischen Haltung sieht sich die traditio-
nelle BWL dem Vorwurf eines morali-
schen Defizits ausgesetzt. Ich halte diesen
Vorwurf firr unbegriindet. Der marktwirt-
schaftliche Wettbewerb ist hart und mit ei-
nem Sanktionsmechanismus verknipft:
Gute Leistungen werden von den Nachfra-
gern belohnt, schlechte Leistungen wer-
den vom Markt verdrangt. Fiir diesen
Sanktionsmechanismus brachte der Mo-
ralphilosoph Adam Smith das Sprachbild
der unsichtbaren Hand ins Spiel. Sein Cre-
do lautet: Ofenwarme Brotchen und
schdumendes Bier verdanken wir nicht
dem Wohlwollen, sondern dem Gewinn-
streben der Backer und Brauer.

Die Menschen haben aber gegeniiber

- Unternehmen nicht nur materielle, son-

dern auch ideelle Bediirfnisse. Statt von
ideellen Bediirfnissen kann man auch
von moralischen Anspriichen der Stake-
holder sprechen. Ein Unternehmer, der
seine Kunden mit minderwertiger Ware
betriigt, der gegeniiber Lieferanten seine
Zahlungsversprechen bricht, der die kre-
ditgebenden Banken mit frisierten Bilan-
zen hinters Licht fithrt, der seinen Mitar-
beitern Fiirsorge, Anerkennung und per-
sonlichen Respekt versagt, der schlie3lich
die Erwartungen der Offentlichkeit hin-
sichtlich einer umwelt- und sozialvertrig-
lichen Leistungserstellung verletzt, ein
solcher Unternehmer handelt kurzsich-
tig. Damit verliert er seinen guten Ruf
und schadet am meisten sich selbst.

Mit dem Reputationsverlust kommt es
zu einer Schmalerung des Goodwills und
damit zu einer Verringerung des Sharehol-
dervalues, also seines unternehmeri-
schen Reinvermégens. Daraus folgt: Wol-
len Unternehmen langfristig Gewinne
maximieren, miissen sie sich nicht nur
mit den materiellen Bediirfnissen, son-
dern auch mit den moralischen Ansprii-
chen der Stakeholder auseinandersetzen.

Auf funktionierenden Mirkten wird
moralisches Unternehmenshandeln
durch Gewinne belohnt und unmorali-
sches Handeln durch Verluste bestraft.

Damit kann man sagen: Der Sanktionsme-

chanismus des marktwirtschaftlichen
Wettbewerbs erzeugt moralisches Unter-
nehmenshandeln. Das nennt man Anreiz-
ethik. Aber der marktwirtschaftliche
Wettbewerb ist kein Allheilmittel. Im Fal-

le eimnes Marktversagens muss der Staat
als Regelsetzer korrigierend eingreifen.
Das gilt fir den Umweltschutz ebenso
wie fiir den Schutz der Schwachen.

Zunachst zum Umweltschutz: Saubere
Luft, sauberes Wasser und eine Vermei-
dung tberméBiger Erderwdrmung sind
unabdingbare Voraussetzung menschli-
chen Lebens. Diese Umweltgiiter werden
zu weiten Teilen nicht auf Méarkten gehan-
delt. Also gibt es keinen marktwirtschaft-
lichen Sanktionsmechanismus. In sol-
chen Fillen muss der Gesetzgeber in die
Bresche springen. Mit gesetzlichen Vor-
schriften zum Schutz der Umwelt muss er
ein gemeinwohlorientiertes Unterneh-
menshandeln erzwingen.

Zum Schutz der sozial Schwachen: Im
marktwirtschaftlichen Wettbewerb wer-
den Bestleistungen belohnt. So entsteht
Wohlstand. Die Kehrseite: Leistungs-
schwache Mitglieder der Gesellschaft zie-
hen im Konkurrenzkampf den Kiirzeren.
In der Sozialen Marktwirtschaft greift der
Gesetzgeber korrigierend ein, zum Bei-
spiel mit Transferzahlungen und einem
progressiven Einkommensteuertarif. Mit
Vorschriften zum Arbeitnehmerschutz,
zum Verbraucherschutz oder zum Ju-
gend- und Mutterschutz grenzt er unter-
nehmerische Entscheidungsspielrdume
ein und sichert damit moralisch vertretba-
res Unternehmenshandeln.

Um es klar zu sagen: In Sachen Ethik
geht es nicht um die Frage, ob, sondern
um die Frage, wie moralisch vertretbares
Unternehmenshandeln erreicht werden
soll. Die ethisch-normative BWL will den
direkten Weg gehen: Ethische Ziele sol-
len im Zielsystem der Unternehmen ver-
ankert werden. Im sogenannten gewalt-
freien Diskurs sollen sich die Stakeholder
auf ein Gemeinwohlmaximierungsziel
verstandigen. Uber diesen Losungsansatz
diskutiert die Diskursethik seit 50 Jahren
— ohne greifbaren praktischen Erfolg.
Warum? Weil sich die Menschen im Wirt-
schaftsleben eher vom Eigennutzdenken
als von den moralischen Kategorien der
Gesinnungsethik leiten lassen. .

Im Gegensatz dazu vertraut die traditio-
nelle BWL auf die Steuerungsfunktion"
der Anreizethik. Damit kann sie auf eine
explizite Implementierung ethischer Zie-
le im Zielsystem der Unternehmung ver-
zichten. Die Orientierung am Oberziel
langfristiger Gewinnmaximierung sorgt
im marktwirtschaftlichen Wettbewerb fiir
moralisches Unternehmenshandeln, ge-
steuert von unsichtbarer Hand.

In der Sozialen Marktwirtschaft kén-
nen die Biirger ihre Wiinsche nach morali-
schem Unternehmenshandeln in zweifa-
cher Weise durchsetzen: einerseits iiber
den Sanktionsmechanismus des marki-
wirtschaftlichen Wettbewerbs, anderer-
seits {iber die Wahl ihrer Volksvertreter,
die Unternehmen qua gesetzlicher Vor-
schriften zu ethisch vertretbarem Han-
deln zwingen. In der traditionellen BWL
gibt es keine ethikfreie Zone: Marktwirt-
schaftlicher Wettbewerb und représentati-
ve Demokratie sorgen fiir ethisch vertret-
bares Unternehmenshandeln. Um es mit
Karl Homann zu sagen: Die Moral liegt in
der Rahmenordnung.
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