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Langfristige Orientierung zahlt

BEWUSSTSEIN Die Denkansitze Shareholder Value und Stakeholder Value sind nicht unvereinbar.
Sie verhalten sich zueinander nicht wie Feuer und Wasser, sondern wie Yin und Yang.

Jungeren Nachwuchskraften ist die Tatsache eher vertraut, dass ihre Firma nur dann nachhaltig Erfolg haben kann, wenn sie generell Verantwortung iibernimmt.

PETER FORSTMOSER

ie 90er Jahre waren die

Hochblite des Share-

holder-Value-Denkens.

Die Schatfung von
Mehrwert fur den Aktionar sollte
das alleinige Ziel eines borsenko-
tierten Unternehmens sein. Die Be-
rufung auf eine soziale Verantwor-
tung galt als Abkehr vom Pfad der
okonomischen Tugend oder gar als
Tauschungsmanover, mit welchem
unternehmerische Fehlleistungen
kaschiert werden sollten.

Anfang des neuen Jahrtausends
haben sich die Ansichten von Un-
ternchmern und Okonomen -
wenn man ihren publizierten Sta-
tements glauben will — grundlich
gewandelt. Das Ende des Hohen-
flugs der Borsenkurse, medial breit
aufgearbeitete  Unternehmens-
skandale und unerwartete Pleiten
selbst von Traditionsunternchmen
fithrten zu einer neuen Beschei-
denheit, vor allem aber auch zu ei-
ner Erweiterung der Optik: Die
ausschliessliche Orientierung an
der okonomischen Bottom-Line —
also am Reingewinn — wurde ab-
gelost durch den  Triple-Bottom-
Line Ansatz: Nicht nur die Leistun-
gen zu Gunsten der Investoren soll-
ten zahlen, sondern ebenso der
Leistungsausweis hinsichtlich des

Umweltverhaltens (Environmental
Responsibility) und die Verant-
wortung gegeniiber dem gesell-
schaftlichen Umfeld (Social Res-
ponsibility). Es sollten die Interes-
sen aller durch unternehmerische
Tatigkeit Betroffenen berucksich-
tigt werden.

Kein Paradigmenwechsel

Und neuestens scheint — nimmt
man die Themen von Publikatio-
nen und Symposien zum Grad-
messer — das Hauptinteresse gar
auf der sozialen Verantwortung zu
liegen.

Hat emn Paradigmenwechsel
stattgefunden? Ein Wandel vom
Saulus zum Paulus oder - je nach
Standpunkt — auch umgekehrt?
Selbst wenn dies zunichst so
scheint: Ich glaube nein. Denn die
Denkansatze Sharcholder Value
versus Stakeholder Value sind kei-
neswegs so unvereinbar, wie ein er-
ster Blick glauben macht. Sie ver-
halten sich zu einander nicht wie
Feuer und Wasser, sondern sie sind
vielmehr mit einander verbunden
wie Yin und Yang. Voraussetzung
ist freilich eine langfristige Orien-
ticrung.

Langerfristig — nachhaltig — wird
ein Unternehmen nur dann Ge-
winne erzielen konnen, wenn es
sich gegentiber seinem Umfeld ver-

antwortungsbewusst zeigt. Aber
auch umgekehrt: Unternehmen,
die nicht Gewinn machen, werden
auf Dauer nicht uberleben, und
dann konnen sie auch keine sozia-
le Verantwortung tragen, sondern
sie stellen im Gegenteil eine Belas-
tung fur ithr Umfeld dar.

Dass sich diese Harmonie in ei-

ner kurzfristigen Betrachtungswei-
se nicht immer abbildet, darf nicht
verschwiegen werden:
= Nur langfristig kann es Sinn ma-
chen, auf eine Maximierung des
Gewinns in einer einzelnen Rech-
nungsperiode zu verzichten.
» Umgekehrt kann Weitsicht dazu
zwingen, dic Zahl der Mitarbeiten-
den zu reduzieren, obwohl es sich
ein Unternehmen derzeit noch leis-
ten konnte, auf schmerzhafte
Schnitte zu verzichten.

Die Reputation entscheidet

In einer langerfristigen Sicht aber
geht die Gleichung auf: Verantwor-
tungsbewusstes Handeln gegen-
tiber dem Umfeld hilft dem Share-
holder Value, und Shareholder
Value kann ein Unternchmen - ich
spreche hier von solchen, die auch
im niichsten Jahrzehnt noch beste-
hen und erfolgreich sein wollen —
nur generieren, wenn es seinem
Umfeld gegenuber Achtung zeigt.

Ins Spiel kommt hier ein Wert, der

wohl das grosste Aktivum einer
Unternehmung  darstellt, auch
wenn es in keiner Bilanz auf-
scheint: die Reputation.

Kurzfristige
Gewinnmaximierung
ist nicht «sexy».

Eine gute Reputation ist ent-
scheidend fur die Bezichungen ei-
nes privatwirtschaftlichen Unter-
nehmens zu samtlichen seinen Sta-
keholders:
= Langerfristig engagierte Investo-
ren — und sie sind die Zielgruppe
einer Unternchmung, nicht die an
einem kurzfristigen Strohfeuer in-
teressierten Spekulanten - lieben
keine Uberraschungen. Sie prafe-
rieren Unternehmen, auf die man
sich verlassen kann. Im Kielwasser
der Affaren von Enron bis Parma-
lat hat sich uberdies die Erkenntnis
verfestigt, dass kurzfristige Ge-
winnmaximierungen mit fragwur-
digen Methoden nicht «sexy» sind
und sich auf Dauer auch nicht aus-
zahlen.
= Mitarbeitende wollen stolz auf
thre Firma sein, und sie sind auch
loyaler zu einem Arbeitgeber mit
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gutem Ruf. Im «war for talents» ist
daher die Reputation ein Joker.

= Kunden wollen auf die Fairness
ithres Vertragspartners vertrauen
konnen, und sie wollen in aller Re-
gel auch sicher sein, dass es diesen
im nachsten Jahr noch gibt.

= Politische Instanzen — Regierun-
gen wie Gesetzgeber und Aufsichts-
behorden — werden einem Unter-
nehmen und einer Branche mit
gutem Ruf ganz anders gegenuber-
stechen als einem Unternehmen
oder einem Wirtschaftszweig mit
zweifelhafter Reputation.

= Und schliesslich werden NGO,
die sich — ob zu Recht oder zu Un-
recht — als die Sprecher der Civil
Society verstehen, mit einer gut re-
putierten Gesellschaft einen ganz
anderen Umgang pflegen als mit ei-
ner solchen, die ihre soziale Verant-
wortung nicht wahrnimmt.

Ein sozial verantwortungsbe-
wusstes Verhalten gegenuber Um-
welt und Gesellschaft ist also nicht
«Gutmenschentumy, sondern es ist
mit einer okonomischen Zielset-
zung vereinbar, ja es ist —wenn man
von Eintagsfliegen absieht — gera-
dezu Voraussetzung fir nachhalti-
gen wirtschafthchen Erfolg.

Peter Forstmoser, Professor Universitat
Zurich und Prasident des Verwaltungs-
rates der Swiss Re, Zurich.



