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„Verantwortungseigentum“
kann die Pluralität der

Marktwirtschaft stärken
600 Unternehmer forderten die Einführung der neuen Rechtsform.

Familienunternehmer und die Mittelstandsunion übten Kritik. 
Doch das treuhänderische Prinzip kann eine Bereicherung sein

stiger wären, sie weiterhin erfordern,
eine mindestens doppelstöckige Struk-
tur – Stiftung als Holding eines Unter-
nehmens – anzulegen, und dass bei Stif-
tungsgründung ein unternehmensfrem-
der (gemeinnütziger) Zweck und die
Stiftungs-Governance mehr oder weni-
ger unabänderlich festgelegt werden.
Wer eine unternehmerische, schlanke
Eigentumsverfassung sucht, wer das
Unternehmen und seinen Gegenstand
ins Zentrum setzen will und diesen dar-
über hinaus nicht grundsätzlich als ein
Mittel für einen darüber hinausgehen-
den gemeinnützigen Zweck sieht, für
den ist die Stiftung nicht das passende
Instrument.

Die Initiatoren der neuen Rechts-
form Verantwortungseigentum schei-
nen aber vor allem Start-ups und Mit-
telständler zu sein, die ihren eigenen
Unternehmenszweck und eben nicht
einen Stiftungszweck ins Zentrum stel-
len wollen. Ohne eine grundsätzliche
Bewertung des Anliegens vorgenom-
men zu haben, ist also aus ökonomi-
scher Sicht festzustellen: Die Transakti-
onskosten sind gerade für KMUs und
Start-ups, die ein treuhänderisches Un-
ternehmensverständnis umsetzen wol-
len, deutlich zu hoch. Dies führt dazu,
dass weniger Unternehmen diesen Weg
gehen können, als es ökonomisch sinn-
voll wäre. Die Bürokratiekosten mit
einer neuen Rechtsform zu senken und
Chancengleichheit zwischen verschie-
denen Unternehmensmodellen herzu-
stellen, würde die Vielfalt und den
Wettbewerb in der sozialen Marktwirt-
schaft stärken.

Deswegen setzen sich die genannten
Unternehmer, die den Aufruf unter-
schrieben haben und die Initiative un-
terstützen, für eine neue Rechtsform
ein, die ein treuhänderisches Unterneh-
mensverständnis auf passende und
schlanke Weise ermöglichen soll. Der
neu vorgelegte Vorschlag sieht vor, eine
„Gesellschaft mit gebundenem Vermö-
gen“ einzuführen, die ermöglicht, dass
erstens wie in einer Anwaltspartner-
schaft die Vererbung der Gesellschafts-
anteile optional ausgeschlossen oder er-
schwert wird sowie zweitens Gesell-
schafter ihre Anteile nur zum Nominal-
betrag kündigen können und fortan nur
gegen Gegenleistung Geld aus dem Un-
ternehmen entnehmen dürfen.

WIE IST DIE ÖKONOMISCHE EIN-
SCHÄTZUNG DER RECHTSFORM?
Aus ökonomischer Sicht ist dieser Vor-
schlag nur eine weitere Option im Ka-
non der Rechtsformen. Die unterneh-
merische Freiheit in Bezug auf die Wahl
von Unternehmens- und Rechtsformen
wird erweitert. Das ist aus ordnungspo-
litischer Sicht zu befürworten. Damit
würden der Wettbewerb zwischen Un-
ternehmen und die Vielfalt an Unter-
nehmensformen gestärkt werden, was
gesellschaftlich nennenswerte Vorteile
mit sich brächte.

Die Einwände einiger Kritiker, hier
würde gar unser Gesellschaftsmodell
zur Disposition gestellt, sind aus ökono-
mischer Sicht nicht nachzuvollziehen.
Niemand wird gezwungen, ein Unter-
nehmen in der skizzierten Form zu
gründen oder dort zu arbeiten. Wie alle
anderen Gesellschaftsformen müsste
sich die GmbH mit gebundenem Ver-
mögen am Markt bewähren. Im Übrigen
ist, ganz abgesehen von einer neuen
Rechtsform, bei dem hier zugrunde lie-
genden treuhänderischen Eigentums-
verständnis aus ordnungspolitischer
Sicht kein Angriff auf das Privateigen-
tum zu erkennen. Denn treuhänderi-
sches Eigentum ist ja nichts anderes als
Privateigentum – eben in einer speziel-
len Form, mit bestimmten institutiona-
lisierten Regeln.

Im Gegenteil: Viele Unternehmer
scheinen ähnliche Modelle zu wählen,
weil sie langfristig die besten Rahmen-
bedingungen dafür schaffen wollen,
dass die sich mit dem Unternehmen
identifizierende Personen die Führung
innehaben – eine Kernidee des Privatei-
gentums. Die Kritik, hier würden Haf-
tung und Eigentum voneinander ent-
koppelt, erweist sich bei genauerem
Hinsehen ebenfalls als nicht ganz zu-
treffend. Seit der Einführung der Kapi-
talgesellschaften mit begrenzter Haf-
tung (AGs oder GmbH) haften Gesell-
schafter nur für ihre Einlagen und die
Geschäftsführer oder Vorstände für
strafrechtlich relevantes Verhalten. Das
ist bei der vorgeschlagenen Rechtsform
nicht anders. Das Haftungsargument
gewinnt nur scheinbar an Gehalt, als bei
normalen GmbHs zumindest theore-
tisch das gesamte Unternehmensver-
mögen monetarisiert und auf die priva-

und leiblichen Familie rechtlich und fa-
milienunabhängig institutionalisiert.
Das erklärt, warum die Rechtsform vor
allem von vielen nicht exit-orientierten
Start-ups gefordert wird, die sich als
neue Familienunternehmen ohne gene-
tische Familie begreifen und die Treu-
händerschaft rechtlich verbindlich ver-
ankern wollen – nicht zuletzt um
Glaubwürdigkeit bei Marktteilnehmern
wie ihren Millionen Plattform-Usern zu
gewinnen.

WARUM WIRD EINE NEUE 
RECHTSFORM GEFORDERT?
Wenn es das Konzept schon so lange
gibt, wenn sogar in Dänemark der Wert
aller Unternehmen in Verantwortungs-
eigentum rund 60 Prozent des däni-
schen Aktienindexes ausmacht, warum
fordern dann so viele Unternehmer in
Deutschland dafür eine neue Rechts-
form? Der Grund ist einfach: Ein treu-
händerisches Unternehmensverständ-
nis ist heute nur mit umständlichen und
teuren Hilfskonstruktionen umsetzbar.
Einzig ein paar Exoten wie die Hambur-
ger Sparkasse oder einige wenige wirt-
schaftliche Vereine wie der TÜV Rhein-
land haben noch alte Rechtsformen, die
heute aber nicht mehr eingetragen wer-
den und die dem ähneln, was hier gefor-
dert wird. Ansonsten bleibt vielen Un-
ternehmern heute nur der Umweg über
das Stiftungsrecht, um etwas Ähnliches
umzusetzen.

Dabei werden Doppelstiftungskon-
strukte geschaffen; das Unternehmens-
vermögen ist in der einen, die Stimm-
rechte in der anderen Stiftung – ein
kompliziertes Hilfskonstrukt. Ein sol-
ches ist für große Konzerne weniger
problematisch, für kleine KMUs und
Start-ups sind die Kosten und der büro-
kratische Aufwand für derartige Stif-
tungsgründungen hingegen kaum trag-
bar. Das bestätigt eine Umfrage des
Allensbach-Instituts aus dem Jahr 2015,
wonach zwar 23 Prozent der Unterneh-
men generell einen Weg wie Treuhand-
eigentum für sich interessant finden,
aber nur ein Prozent diesen Weg letzt-
lich wirklich einschlägt. Die Gründe: zu
hohe Kosten für die nötige Bürokratie,
zu starke Inflexibilität der Stiftungsfor-
men. Hinzu kommt, dass selbst dann,
wenn die Stiftungskonstruktionen gün-
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ten Konten der Gesellschafter einge-
zahlt werden könnte. Diese Möglichkeit
erlaubt das stetige Mitführen einer indi-
viduellen Gewinn-/Verlustkalkulation
aufseiten der Gesellschafter hinsicht-
lich des potenziell für sie materialisier-
baren Unternehmensvermögens.

Eine solche Kalkulation hat aber mit
Haftung nichts zu tun. Denn die indivi-
duelle Haftung ist und bleibt auf die
Einlage des Gesellschafters beschränkt.
Über die Einlage hinaus haftet, soweit
vorhanden, nur das Unternehmensver-
mögen. Was hier kalkulatorisch mitge-
führt wird, ist keine Haftungslogik, son-
dern eine Investitionslogik auf Ebene
des individuellen Vermögens. Das ist le-
gitim, und dagegen ist im Prinzip nichts
einzuwenden. Nur lässt sich daraus
nicht der Schluss ziehen, dass eine sol-
che Logik zu einer grundsätzlich größe-
ren und langfristigeren Verantwortung
gegenüber dem Unternehmen führt. Im
Gegenteil kann dies im Hinblick auf ge-
winnträchtigere Opportunitäten gerade
dazu führen, dass das Unternehmen
verkauft und damit die Verantwortung
für dieses aufgegeben wird.

Genau aus diesem Grund wird in Fa-
milienunternehmen im Rahmen von
Gesellschafterverträgen und Familien-
verfassungen einem so motivierten Ver-
kauf entgegengewirkt. Unterm Strich
verliert die zwar theoretisch mögliche,
aber nicht gewollte Monetarisierung
des Unternehmensvermögens gegen-
über einer unabänderlichen Vermö-
gensbindung ihre argumentative Kraft.
Vielmehr wird deutlich, dass es hier
nicht um Haftung, sondern um die Fra-
ge nach Motivation und Anreiz für eine
langfristige Verantwortung geht. Es
bliebe nur noch der Einwand, dass Un-
ternehmen in Verantwortungseigentum
einen wesentlichen Anreiz unterneh-
merischer Tätigkeit abschaffen würden,
nämlich die Möglichkeit, sich das Un-
ternehmensvermögen individuell anzu-
eignen. Ist allein deshalb, aus ökonomi-
scher oder ordnungspolitischer Sicht,
die Rechtsform zum Scheitern verur-
teilt und von ihrer Einführung abzura-
ten?

Aus der Verhaltensökonomie wissen
wir, dass Menschen zu Höchstleistun-
gen fähig sind, wenn sie intrinsisch mo-
tiviert sind, und nicht, wenn sie primär
monetär entgolten werden. Gerade bei
kreativen und nicht standardisierbaren
Aufgaben – und davon ist das Unterneh-
mer-Sein ja geprägt – ist die intrinsische
Motivation deutlich wichtiger für den
Erfolg als extrinsische monetäre Anrei-
ze, wie inzwischen viele Studien zeigen.
Es ist daher aus verhaltensökonomi-
scher Sicht nicht verwunderlich, dass
Unternehmen in Verantwortungseigen-
tum genauso erfolgreich wie andere Un-
ternehmen arbeiten und sich sogar als
deutlich innovativer und langlebiger er-
weisen können. Dies zeigen verglei-
chende Studien für Dänemark. Zudem
erlaubt eine solche Eigentumsform wei-
terhin, hervorragende Leistungen gut
zu bezahlen. Ausgeschlossen sind hin-
gegen Privatentnahmen ohne angemes-
sene Gegenleistung. 

Es bleibt festzuhalten: Die vorge-
schlagene Rechtsform ist für die soziale
Marktwirtschaft besonders wertvoll,
weil sie eine meritokratische Ausrich-
tung von Unternehmen fördert. Die
vorgeschlagene Rechtsform macht Ver-
käufe und damit Konsolidierungen we-
niger attraktiv, weil der Verkaufserlös
nicht individualisiert werden kann. Sie
schafft außerdem eine weitere Option
für nicht exit-orientierte Start-ups, die
einen rechtlichen Ersatz für die Famili-
entradition suchen, und für Unterneh-
mer, die keinen geeigneten familienin-
ternen Nachfolger finden können und
gerne auf einen Verkauf verzichten wol-
len. Damit können Unternehmen
selbstständig weitergeführt werden.
Das stärkt die Dezentralität der Wirt-
schaft und damit den Wettbewerb.

Deutschland würde der sozialen
Marktwirtschaft einen großen Gefallen
tun, wenn sie der Forderung der Unter-
nehmer nachkommen und eine neue
Rechtsform für Verantwortungseigen-
tum einführen würde. Die Verbände der
Familienunternehmer täten gut daran,
in dieser Forderung keinen Angriff zu
erblicken, sondern die Chance ihr be-
währtes Modell – treuhänderisches in-
tergenerationales Unternehmertum –
auch anderen zugänglich zu machen.

T Der Autor Lars P. Feld war bis Febru-
ar 2021 Vorsitzender des Sachver-
ständigenrats. Er lehrt an der Univer-
sität Freiburg Wirtschaftspolitik und
ist Leiter des Walter-Eucken-Instituts.
Er setzt sich für soziale Marktwirt-
schaft und einen starken, aber schlan-
ken Staat ein. 
Der Autor Bruno S. Frey ist ein Schwei-
zer Ökonom. Er lehrt als ständiger
Gastprofessor Politische Ökonomie an
der Universität in Basel und ist For-
schungsdirektor beim Center for Re-
search in Economics, Management and
the Arts in Zürich.

W ohl selten wurde in
den vergangenen
Jahrzehnten so lei-
denschaftlich über
so etwas Abstraktes

wie das deutsche Gesellschaftsrecht
diskutiert: Anfang Oktober 2020 forder-
ten mehr als 600 Unternehmer in
einem Aufruf die Bundesregierung dazu
auf, eine neue Rechtsform für „Verant-
wortungseigentum“ einzuführen. 

Medienwirksam überreichten sie ihr
Schriftstück den Parteispitzen. „Die
Idee fasziniert mich“, ließ die damalige
CDU-Chefin Kramp-Karrenbauer ver-
lautbaren, nun wolle sie die Diskussion
in der Bundesregierung führen. Grü-
nen-Chef Robert Habeck und SPD-Ge-
neralsekretär Lars Klingbeil gaben ihre
volle Unterstützung zu Protokoll, und
der parlamentarische Geschäftsführer
der FDP im Bundestag, Florian Toncar,
ließ durchblicken, dass eine Erweite-
rung der Optionenvielfalt für Unter-
nehmer grundsätzlich im Interesse der
FDP sei.

Starke Kritik kommt hingegen von
den Verbänden der Familienunterneh-
mer. Sie warnen, das Vorhaben kapere
den Begriff des Eigentums und verkehre
ihn in Wahrheit ins Gegenteil. Die Mit-
telstandsunion der CDU sieht die Ver-
bindung von Eigentum und Haftung
durch den Vorschlag in Gefahr. Inzwi-
schen haben fünf renommierte Profes-
soren der Rechtswissenschaften einen
bis ins Detail ausgearbeiteten Gesetz-
entwurf vorgelegt, der zeigen soll, wie
das unternehmerische Anliegen recht-
lich konkret ausgestaltet werden kann.
Es ist unübersehbar, dass der neue Vor-
schlag die Punkte der Kritiker ernst
nimmt und auf technische Kritik ein-
geht. Zudem wird statt der Bezeichnung
„GmbH in Verantwortungseigentum“,
die Familienunternehmer als moralisch
anmaßend und exklusiv empfinden, ein
neuer Name für die Rechtsform vorge-
schlagen: Gesellschaft mit gebundenem
Vermögen. 

Was genau sieht der kontrovers dis-
kutierte Vorschlag vor? Wird hier das
Eigentumsrecht unterminiert, oder soll
nur – wie von den Initianten behauptet
– eine weitere Option für Unternehmer
auf den Weg gebracht werden? Und was
ist aus ökonomischer und ordnungspo-
litischer Sicht von dem Ganzen zu hal-
ten?

WAS GENAU BEDEUTET 
VERANTWORTUNGSEIGENTUM?
Verantwortungseigentum oder, wie
man es weniger missverständlich be-
zeichnen könnte, „treuhänderisches Ei-
gentum“, gibt es als Modell schon lange.
Seit mehr als 100 Jahren wird es von
verschiedensten Unternehmen prakti-
ziert. Beispiele sind Bosch, Mahle oder
Zeiss in Deutschland, über tausend Un-
ternehmen in Dänemark – darunter der
Pharmakonzern Novo Nordisk oder der
Bierbrauer Carlsberg – oder der Schwei-
zer Messerhersteller Victorinox. 

Was sie alle vereint: Sie funktionieren
weitgehend wie Familienunternehmen,
nur wird der Familienbegriff bei diesen
Unternehmen erweitert: Nicht zwangs-
läufig die genetische Familie führt das
Unternehmen, sondern eine intergene-
rationale Verantwortungsgemeinschaft,
sozusagen „Brüder und Schwestern im
Geiste“. Es geht um Managerinnen und
Manager, Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter, die aufgrund von Fähigkeiten
und Verbundenheit mit dem Unterneh-
men ausgewählt werden, in die Unter-
nehmerposition zu treten. Sie handeln
als Treuhänder des Unternehmens, bis
sie dieses an die nächste Generation
weitergeben.

In Klöstern und Anwaltspartner-
schaften wird diese Idee schon lange ge-
lebt. Eine Person hat nur so lange etwas
mitzureden, wie sie dabei ist. Die Positi-
on als Partner kann weder vererbt noch
verkauft werden. Aus liberal-ökonomi-
scher Sicht könnte man das zugrunde
liegende Prinzip als ein meritokrati-
sches bezeichnen: Der Zugang zum Ei-
gentum an der Verantwortung öffnet
sich für diejenigen, die für die Entwick-
lung des Unternehmens am besten pas-
sen, unabhängig von familiärer Her-
kunft oder Kaufkraft. Zudem heißt treu-
händerisches Eigentum: Die Treuhän-
der halten die Kontrolle und werden für
ihre Leistung vergütet. Sie können aber
Unternehmensvermögen nicht ohne
Gegenleistung in Privatvermögen über-
gehen lassen.

Sie sind Eigentümer der Verantwor-
tungsrechte und -pflichten, nicht aber,
wie sonst üblich, der Vermögensrechte.
Aus dieser Unterscheidung rührt der
Name „Verantwortungseigentum“. Was
die klassische Familie eines Familienun-
ternehmens dank Tradition und Erzie-
hung in ihrem Selbstverständnis kulti-
viert hat – nämlich dass das Unterneh-
mensvermögen kein persönliches ist,
sondern von vergangenen und zukünfti-
gen Generationen nur „geliehen“ – wird
hier aufgrund der fehlenden Tradition

D er Lockdown wird Schülerinnen
und Schüler noch länger be-
schäftigen. Denn wegen der

Auswirkungen der Covid-19-Pandemie
nimmt bei ihnen die Sorge um ihre be-
rufliche Zukunft zu. Waren im Frühjahr
2020 noch 25 Prozent besorgt, waren es
im Herbst 2020 schon 41 Prozent. Das
ergab eine bundesweite Umfrage des In-
stituts für Arbeitsmarkt- und Berufsfor-
schung (IAB) der Bundesagentur für Ar-
beit unter 3000 Schülern des Abiturjahr-
gangs 2021.

VON STEPHAN MAASS

Auffällig sei, dass die schlechteren
Einschätzungen der beruflichen Per-
spektiven bei jungen Menschen aus
nicht akademischen Familien überpro-
portional zugenommen hätten. Noch im
Frühjahr 2020 habe es keine Unterschie-
de gegenüber jungen Menschen aus Aka-
demikerfamilien gegeben. 25 Prozent der
Befragten aus beiden Gruppen gaben da-
mals an, sich starke Sorgen um ihre be-
rufliche Zukunft zu machen. Im Herbst
2020 hingegen äußerten 45 Prozent der
befragten Jugendlichen aus nicht akade-
mischen Familien starke Zukunftssor-
gen, bei denjenigen aus Akademikerfa-
milien waren es 38 Prozent. Ausgeprägt
seien auch die Sorgen unter Jugendli-
chen mit Migrationshintergrund, so das
IAB. In dieser Gruppe machte sich im
Herbst jeder Zweite Sorgen über Jobper-
spektiven. Im Frühjahr war es noch jeder
Dritte. Bei den Jugendlichen ohne Mi-
grationshintergrund war es im Herbst
gut jeder dritte und im Frühjahr noch
fast jeder vierte befragte Schüler.

Die Sorgen sind nicht unbegründet. Es
gibt mehrere Beispiele aus der Vergan-
genheit mit einem ähnlichen Ausfall von
Schulunterricht wie während der Coro-
na-Pandemie und mit messbaren kata-
strophalen Auswirkungen auf spätere
Karrieren, schreiben Silke Anger, Leite-
rin des Forschungsbereichs Bildung,
Qualifizierung und Erwerbsverläufe am
IAB, und ihr wissenschaftlicher Mitar-
beiter Malte Sandner. 

In Belgien, Kanada und Argentinien
hätten streikbedingte Schulschließun-
gen häufigere Klassenwiederholungen
und mehr niedrigere Bildungsabschlüsse
zur Folge gehabt. Das wiederum hatte
gravierende Konsequenzen für die Ju-
gend. Die oft geringeren Kompetenzent-
wicklungen seien einhergegangen mit
häufigerer Arbeitslosigkeit, Berufen mit
geringerer Qualifikation und Einkom-
mensverlusten im späteren Arbeitsle-
ben. 

In Deutschland hätten die Kurzschul-
jahre in den 1960er-Jahren zu geringeren
mathematischen Kompetenzen im spä-
teren Lebensverlauf und zu späteren
Einkommensverlusten für die betroffe-
nen Schülerinnen und Schüler geführt,
zitieren die Autoren mehrere Untersu-
chungen zu dem Thema. „Im Vergleich
zur Situation vor Corona haben die
Schulschließungen zu einem Rückgang
der mit Lernen verbrachten Zeit ge-
führt“, fanden Anger und Sandner he-
raus. Es sei zu vermuten, dass sich die
Schüler als Folge der geringeren Lernin-
tensität und des Wegfalls von Leistungs-
bewertungen weniger Wissen aneignen
würden.

Einige versuchen, das anderweitig
auszugleichen. Die gemeinnützige Nach-
hilfe-Organisation Zukunft Bildungs-
werk in Essen hat eine Corona-Home-
schooling-Hotline eingerichtet, die bun-
desweit überraschend auf großes Inte-
resse gestoßen ist. Seit dem Start Anfang
Februar hätten Schülerinnen und Schü-
ler aus 47 Städten in ganz Deutschland
kostenlose Nachhilfe per Videokonfe-
renz erhalten, sagte Hotline-Koordinato-
rin Samar Farhat. Die Stunden werden
von Lehramtsstudenten gegeben. Das
kostenlose Online-Nachhilfe-Angebot
richtet sich an Schülerinnen und Schüler
der Klassen eins bis dreizehn und deckt
nahezu alle Fächer ab. „Wir haben einen
Nerv getroffen“, sagte Bildungswerk-
Gründer Turgay Tahtabas. Nachhilfe al-
lein reicht aber nicht, sagt Lorenz Bahr,
Vorsitzender der Bundesarbeitsgemein-
schaft Landesjugendämter und Leiter
des LVR-Landesjugendamts Rheinland.
„Wenn die Lufthansa neun Milliarden
bekommt, sollten uns Kinder und Ju-
gendliche ebenso viel wert sein“, fordert
Bahr. Das Geld werde gebraucht für die
qualifizierte Unterstützung der Familien
und der jungen Generation durch die
Kinder- und Jugendhilfe. Gerade laufe
eine Abfrage der Jugendämter, wie die
Anforderungen an ein Hilfspaket kon-
kret aussehen sollten.

Schüler haben
wegen Corona
Zukunftsangst
Unterrichtsausfall
verschlechtert Jobchancen


