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Kurzfassung 

Dieser Beitrag wirft einen kritischen Blick auf die maßgeblich von Walter Eucken in 
den 1930er und 1940er Jahren ausgearbeitete ordnungspolitische Konzeption. Aus heu-
tiger Sicht und insbesondere aus der Theorieperspektive des ordonomischen For-
schungsprogramms werden zwei Defizite diagnostiziert: Der ordnungspolitischen Kon-
zeption mangelt es erstens an einer explizit wachstumspolitischen Ausrichtung. Zwei-
tens vertritt sie im Hinblick auf Haftungsfragen eine Radikalposition, die korrekturbe-
dürftig ist. Dieser Beitrag erläutert, wie sich beide Defizite beheben lassen: Im Zuge 
einer Aktualisierung der ordnungspolitischen Konzeption werden ordonomische Über-
legungen entwickelt, wie man Haftung und Innovation für nachhaltiges Wachstum 
durch geeignete Rahmenbedingungen fördern kann. 
 
Schlüsselwörter: Anreizwirkungen, Haftung, Innovation, institutionelle Rahmenbedin-
gungen, Ordnungsethik, Ordnungspolitik, Orthogonale Positionierung, Wachstum 

Abstract 

This article casts a critical glance at the ordo-liberal concept of institutional politics 
developed by Walter Eucken in the 1930s and 1940s. Viewed in retrospect, and espe-
cially from the perspective of the ordonomic research program, the analysis identifies 
two deficits. Firstly, the ordo-liberal concept lacks an orientation towards growth poli-
tics. Secondly, the concept takes a very radical position against limited liability, which 
is based on mistakes. Against this background, this article explains how both deficits 
can be overcome: It develops an ordonomic argument that shows how institutional ar-
rangements and their incentive effects can foster limited liability as well as innovation 
and thus support sustainable growth.  
 
Key Words: ethics of institutional order, growth, incentive effects, innovation, institu-
tional framework conditions, limited liability, orthogonal position, politics of institu-
tional order 
 
 
English Title: 
Limited Liability and Innovation – An Ordonomic Contribution to Updating the Ordo-
Liberal Concept of Institutional Politics 
 
 





   
 

Haftung und Innovation – Ordonomische Überlegungen  
zur Aktualisierung der ordnungspolitischen Konzeption 

Ingo Pies und Peter Sass 

 

1. Einleitung 

Dieser Beitrag wirft einen kritischen Blick auf die maßgeblich von Walter Eucken in den 
1930er und 1940er Jahren ausgearbeitete ordnungspolitische Konzeption. Aus heutiger 
Sicht und insbesondere aus der Theorieperspektive des ordonomischen Forschungspro-
gramms1 werden zwei Defizite diagnostiziert: Der ordnungspolitischen Konzeption mangelt 
es erstens an einer explizit wachstumspolitischen Ausrichtung. Hier gibt es einen blinden 
Fleck. Zweitens vertritt sie im Hinblick auf Haftungsfragen eine Radikalposition, die kor-
rekturbedürftig ist. Hier unterliegt die ordnungspolitische Konzeption einem Fehl-Urteil. 
Dieser Beitrag erläutert, wie sich beide Defizite beheben lassen. Im Zuge einer Aktualisie-
rung der ordnungspolitischen Konzeption werden ordonomische Überlegungen entwickelt, 
wie man Haftung und Innovation für nachhaltiges Wachstum durch geeignete Rahmenbe-
dingungen fördern kann. 

Die Argumentation gliedert sich in drei Schritte. Zunächst wird der kritische Ausgangs-
befund eines Doppeldefizits belegt (Abschnitt 2). Sodann werden einige modelltheoretische 
Überlegungen zur Frage der Haftung(sbeschränkung) vorgestellt (Abschnitt 3). Hieran 
schließen sich ordonomische Überlegungen zum ordnungspolitisch vernachlässigten Thema 
des Wachstums an (Abschnitt 4). Die Argumentation ist darauf zugeschnitten, deutlich wer-
den zu lassen, wie die beiden ordnungspolitischen Defizite – und folglich auch: die 
ordonomischen Überlegungen zur Behebung der Defizite – systematisch zusammenhängen. 
Als These zugespitzt, kann man diesen Zusammenhang in einem Satz zusammenfassen: 
Nachhaltiges Wachstum wird durch riskante Innovationen vorangetrieben, die durch pro-
duktive Haftungsbeschränkungen gefördert werden können. – Der Beitrag endet mit einer 
Zusammenfassung und einem Ausblick auf die ordnungsethische Relevanz der hier vorge-
stellten Überlegungen. 

2 Der kritische Ausgangsbefund: Ein blinder Fleck und ein Fehl-Urteil 

Die ordnungspolitische Konzeption ist das Resultat einer Denkschule, zu der zahlreiche 
Autoren beigetragen haben. Da mehrere dieser Autoren als Professoren an der Universität 
Freiburg beschäftigt waren, spricht man auch von der Freiburger Schule.2 Und weil durch 
diese Autoren und ihr akademisches Umfeld die Publikation „ORDO – Jahrbuch für die 

                                                 
1 Das ordonomische Forschungsprogramm untersucht Interdependenzen zwischen Sozialstruktur und 
Semantik: Es stützt sich auf eine rational-choice-basierte Analyse der Anreizwirkungen institutioneller 
Arrangements und kombiniert dies mit Analysen von Ideen, Begriffen und Denkkategorien. Vgl. Pies 
(2009a) und (2009b). 
2 Vgl. als Überblick Goldschmidt und Wohlgemuth (2008). 
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Ordnung von Wirtschaft und Gesellschaft“ ins Leben gerufen wurde, spricht man alternativ 
auch von der ordo-liberalen Denkschule.3 

Natürlich kann man über die Zuordnung einzelner Autoren und damit über die Grenz-
ziehung zur Bestimmung des weiteren Kreises im Detail unterschiedliche Meinungen ver-
treten. Unbestritten ist jedoch, dass neben Walter Eucken und seiner Frau, Edith Eucken-
Erdsiek, die beiden Juristen Hans Großmann-Doerth sowie Franz Böhm zum engsten Kreis 
dieser Autoren gehören und dass in diesem Kreis Walter Eucken nicht nur der einzige Öko-
nom war, sondern auch als theoretischer Kopf herausragte. Insofern ist es kein Zufall, dass 
die ordnungspolitische Konzeption, die in dieser engen Zusammenarbeit der Freiburger 
Kollegen in den 1930er und 1940er Jahren entstand, in Walter Euckens Buch über die 
„Grundsätze der Wirtschaftspolitik“ kodifiziert und in dieser – bedingt durch Euckens frü-
hen Tod: leider fragmentarisch gebliebenen – Form wirkmächtig geworden ist.4 

In der Zwischenzeit ist die Theoriebildung während nunmehr sechs Jahrzehnten voran-
geschritten. Da kann es nicht ausbleiben, dass der eine oder andere Aspekt einer Konzepti-
on, die in der ersten Hälfte des 20. Jahrhunderts entwickelt wurde, heute als veraltet und 
sogar als überholt – und mithin korrekturbedürftig – gelten muss. Blickt man also gewis-
sermaßen mit der Gnade der späten Geburt auf Euckens Werk, dann fallen zwei Befunde ins 
Auge. 

((1)) Zwar hatte Walter Eucken ein klares Bewusstsein der historisch epochalen Wir-
kung, die von der Industriellen Revolution ausging: 

„Industrialisierung und moderne Technik haben einen einzigartigen Umsturz in der Geschichte be-
wirkt. Die wirtschaftlich-technische Umwelt jedes einzelnen Menschen hat sich völlig geändert; die 
Umwelten Goethes und Platons waren einander ähnlicher als die Umwelten Goethes und eines heute 
lebenden Menschen.“5 

Aber Euckens Ordnungspolitik war eher darauf zugeschnitten, die Folgen dieses Wandels 
sozial beherrschbar zu machen. Er verfolgte mit seiner Konzeption das Ziel, die soziale 
Frage im Geiste individueller Freiheit zu lösen. Euckens Ordnungspolitik war jedoch nicht 
darauf zugeschnitten, dem wirtschaftlich-technischen Wandel durch ordnungspolitische 
Weichenstellungen eine bestimmte Ausrichtung zu geben oder ihm mit Hilfe institutioneller 
Anreize gar eine besondere Dynamik zu verleihen. Euckens Wirtschafts-Ordnungspolitik ist 
dezidiert keine Wachstums-Ordnungspolitik. 

Blickt man auf die Grundsätze der Wirtschaftspolitik, so zeigt sich eine wachstumspoli-
tische Leerstelle. Besonders deutlich wird dies beim dritten der regulierenden Prinzipien. 
Hier lassen sich Euckens Überlegungen zum Thema „Wirtschaftsrechnung“6 so interpretie-
ren, dass es ihm um eine Internalisierung statischer externer Effekte geht, vor allem im Be-
reich des Umweltschutzes und der Arbeitsschutzes im Betrieb. Dabei hat Eucken negative 
Externalitäten vor Augen, die einer ordnungspolitischen Regulierung bedürfen: 

„Die geschilderten Missstände sind zum Teil daraus zu erklären, dass nicht vollständige Konkurrenz 
bestand. … Doch auch in vollständiger Konkurrenz können Schäden entstehen – eben weil z.B. der 
Arbeitgeber die Wirkungen seiner Handlungen auf die Arbeiter nicht oder nur teilweise in seine 
Wirtschaftsrechnung einsetzen muss.“7 

                                                 
3 Vgl. als Überblick Grossekettler (1997). 
4 Vgl. Eucken (1952, 1990) sowie ergänzend Eucken (1951). 
5 Eucken (1948; S. 56). 
6 Eucken (1952, 1990; S. 301-303). 
7 Eucken (1952, 1990; S. 302). 



 Diskussionspapier 2011-4  
 

3

Die Stoßrichtung dieser Überlegungen besteht darin, Schadensbegrenzung zu betreiben und 
zu diesem Zweck statische Externalitäten negativer Art zu begrenzen. Demgegenüber wür-
de eine Wachstumspolitik es erforderlich machen, eine ganz andere Fragestellung zu bear-
beiten, nämlich – nicht die Vermeidung, sondern – die Förderung dynamischer 
Externalitäten positiver Art in Form von Wissens-Spillovers.8  

Man muss es Eucken nicht zum Vorwurf machen, dass er diesen wichtigen Politikbe-
reich vernachlässigt hat, zumal die theoretischen Grundlagen der Wachstumsökonomik erst 
nach seinem Tod entwickelt worden sind.9 Trotzdem bleibt als erster Befund festzuhalten, 
dass die ordnungspolitische Konzeption im Hinblick auf Wachstumsfragen einen blinden 
Fleck aufweist.  

((2)) Während Eucken sich zur ordnungspolitischen Förderung wirtschaftlichen Wachs-
tums praktisch gar nicht äußert, äußert er sich zu Fragen der wirtschaftlichen Haftung expli-
zit. Besonders einschlägig sind seine Ausführungen zum sechsten der konstituierenden 
Prinzipien.10 

Hier vertritt Eucken die These, dass eine funktionierende Marktwirtschaft elementar da-
rauf angewiesen ist, das Prinzip der vollständigen Haftung umzusetzen, damit sichergestellt 
werde, dass die Entscheidungsträger in den Unternehmen und Haushalten sich – die Folgen 
bedenkend – vorsichtig und verantwortlich verhalten. Im Umkehrschluss heißt das für ihn, 
dass Haftungsbeschränkungen innerhalb einer Wettbewerbsordnung als schädlicher Fremd-
körper angesehen werden müssen. Diese Position führt zu einer radikalen Aussage: „Jede 
Beschränkung der Haftung löst eine Tendenz zur Zentralverwaltungswirtschaft aus“11. Eu-
cken hält die auch nur teilweise Außerkraftsetzung des Haftungsprinzips, wie man sie aus 
den Gesellschaftsformen der GmbH oder der Aktiengesellschaft kennt, für ordnungspoli-
tisch bedenklich. Deshalb sieht er vor, dass ein bestehendes Haftungsvakuum ordnungspoli-
tisch wieder aufgefüllt werden soll. Die „Umgestaltung des Gesellschaftsrechts“12 soll einen 
„Ausbau der Haftung“13 vornehmen. 

Auch andere ordoliberale Klassiker stehen Haftungsbeschränkungen zutiefst skeptisch 
gegenüber.14 Franz Böhm hält das Prinzip der persönlich unbeschränkten Haftung in einer 
Marktwirtschaft für unverzichtbar.15 Haftungsbeschränkungen, etwa in der Rechtsform ei-
ner GmbH, sind aus seiner Sicht „verfassungsrechtlich verfehlt“, da sie den „Versenkungs-
mechanismus“ einer freien Verkehrswirtschaft außer Kraft setzen.16 Auch nach Ansicht von 
Wilhelm Röpke haben sich die Institutionen der Aktiengesellschaft und der Gesellschaft mit 
beschränkter Haftung, das Patentrecht, das Konkursrecht sowie das Kartellrecht so weiter-

                                                 
8 Für eine pointierte Gegenüberstellung statischer und dynamischer Externalitäten und die damit verbun-
denen Unterschiede der Politikorientierung vgl. Baumol (2010). 
9 Vgl. hierzu die bahnbrechenden Arbeit von Solow (1956) sowie als Überblick über die ältere und neuere 
Wachstumstheorie Helpman (2004). 
10 Vgl. Eucken (1952, 1990; S. 279-285). 
11 Eucken (1952, 1990; S. 285). 
12 Eucken (1952, 1990, S. 284). 
13 Eucken (1952, 1990, S. 284). 
14 Nicht nur die beschränkte Haftung, sondern auch das Patentrecht, der Markenschutz oder das Konkurs-
recht werden von den ordoliberalen Klassikern als Mechanismen interpretiert, die primär der Konzentra-
tion der Wirtschaft und dem Aufbau wirtschaftlicher Macht dienen (sollen). Dass es sich hier um Institu-
tionen zur Förderung von Innovationen handeln könnte, steht für sie jedenfalls nicht im Zentrum der 
Überlegungen. Vgl. hierzu Böhm (1933; S. 63 und 251), Röpke (1942; S. 190) und Eucken (1952, 1990; 
S. 268-269 sowie S. 290). 
15 Vgl. Böhm (1937; S. 126). 
16 Vgl. Böhm (1937; S. 37-38).   
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entwickelt, dass man sie allesamt als gemeinschädlichen Missbrauch betrachten könne. Ein 
gesundes Wirtschaftsleben ist nach seiner Meinung „sehr wohl ohne Holdinggesellschaften, 
rechtlich geschützte Monopolverhältnisse, wettbewerbshindernde Patente, ja sogar 
schlimmstenfalls ohne Aktiengesellschaften und Gesellschaften mit beschränkter Haftung 
als Regelform der Industrieunternehmung“17 möglich.18 

Auch hier gilt: Man muss es Eucken und auch den anderen ordo-liberalen Autoren der 
1930er und 1940er Jahre nicht zum Vorwurf machen, dass sie sich in diesem wichtigen 
Politikbereich grundlegend geirrt haben, zumal die theoretischen Grundlagen der ökonomi-
schen Risikoanalyse weitgehend erst nach Euckens Tod entwickelt worden sind.19 Trotzdem 
bleibt als zweiter Befund festzuhalten, dass die ordnungspolitische Konzeption im Hinblick 
auf Haftungsfragen stark korrekturbedürftig ist, weil sie eine Extremposition vertritt, die im 
Spektrum des Möglichen eine Randlösung favorisiert, welche generell als inferior einzustu-
fen ist. 

Im nächsten Abschnitt wird gezeigt, warum die Befürwortung der Vollhaftung aus der 
Perspektive einer mikroökonomischen Analyse der Risikoallokation als sub-optimal – und 
mithin als korrekturbedürftig – einzuschätzen ist. 

3. Produktive Haftungsbeschränkungen 

Eucken lehnte jede Form von Haftungsbeschränkung radikal ab. Er vertrat die Auffassung, 
mit einer marktwirtschaftlichen Ordnung sei nur das Prinzip der wirtschaftlichen Vollhaf-
tung vereinbar. Dieser Position liegt eine Annahme zugrunde, die Eucken auch explizit 
ausweist. Aus seiner Sicht „geraten Selbstinteresse der Firmen und Gemeinwohl miteinan-
der in Konflikt“20, wenn man das Prinzip der vollständigen Haftung außer Kraft setzt. 

Vor diesem Hintergrund ist nun zu zeigen, dass diese Annahme zwar nicht generell 
falsch, wohl aber stark differenzierungsbedürftig ist. Zu diesem Zweck wird hier ein graphi-
sches Modell entwickelt, das genau darauf zugeschnitten ist, den Zusammenhang zwischen 
dem Selbstinteresse eines Unternehmens und dem gesellschaftlichen Interesse am Gemein-
wohl zu untersuchen. Das Modell wird hier in einer graphischen Variante vorgestellt (Abb. 
1). Dies hat den Vorzug, die relevanten Überlegungen besonders anschaulich machen zu 
können. 

((1)) Es wird angenommen, dass ein Unternehmen vor der Entscheidung steht, wie es 
seine verfügbaren Ressourcen im Interesse der Eigentümer des Unternehmens auf verschie-
dene Investitionsprojekte verteilen will. Zwei Projekte x und y stehen zur Verfügung. Diese 
Projekte weisen unterschiedliche Eigenschaften auf. Projekt x ist wenig riskant, aber auch 
wenig ertragreich. Umgekehrt verspricht Projekt y einen hohen Ertrag, birgt aber auch ein 
hohes Risiko. Definiert man μ als Erwartungswert und σ als Standardabweichung, d.h. als 
ein Maß für das Risiko, dann gilt: μx < μy und σx < σy.  

                                                 
17 Vgl. Röpke (1942; S. 190). 
18 Wie einflussreich diese skeptische Haltung gegen Haftungsbeschränkungen war, zeigt sich auch daran, 
dass weite Strecken der Diskussion um die Ausgestaltung und Reform des bundesrepublikanischen Ge-
sellschaftsrechts mit diesen ordo-liberalen Argumenten bestritten wurden. Vgl. zu dieser Diskussion Fehl 
und Oberender (1986), Schüller (1987) sowie Noll (1992). 
19 Vgl. hierzu das bahnbrechende Buch von Neumann und Morgenstern (1944) sowie die Ausarbeitung 
der modernen Mikroökonomik der Risikoallokation, etwa bei Markovitz (1959).  
20 Eucken (1952, 1990; S. 285). 
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Ferner wird angenommen, dass das Unternehmen seine Ressourcen nicht durch Kredit-
aufnahme ausweiten kann, sondern darauf angewiesen ist, die Investitionen mit Eigenkapi-
tal zu finanzieren. Allerdings hat es die Freiheit, seine Ressourcen nicht ausschließlich in 
ein einziges Projekt zu investieren. Die Ressourcen können auch zwischen den beiden Pro-
jekten aufgeteilt werden. Nimmt man an, dass der Anteil α in Projekt y und der gesamte 
Rest (1-α) in Projekt x investiert wird, dann kann man durch eine Variation von α∈[0,1] die 
Verbindungslinie xy als Menge der für das Unternehmen möglichen Kombinationen von 
Risiko und Ertrag herleiten. Sie bildet die Restriktion für das Entscheidungsverhalten des 
Unternehmens. 

µ

σ
x

IDKG

IDKE0

IDKE1

y = G

E0

E1

μ1

μG

μ0

μE1

μE0

 

Abbildung 1: Produktive Haftungsbeschränkung 

Wie steht es nun mit den Präferenzen? Vereinfachend wird angenommen, dass das Unter-
nehmen sich tatsächlich so entscheidet, wie es die Eigentümer wünschen. Damit werden die 
Präferenzen eines repräsentativen Eigentümers maßgeblich für die Investitionsentschei-
dung. Von diesem Eigentümer ist anzunehmen, dass er erstens an einem hohen Ertrag inte-
ressiert ist und dass er zweitens das Risiko scheut. Der Eigentümer ist ertragsaffin und risi-
koavers, d.h. Ertrag und Risiko verhalten sich für ihn wie Nutzen und Kosten. Die müssen 
gegeneinander abgewogen werden. Hierbei ist zu berücksichtigen, dass mit zunehmendem 
Risiko immer größere Ertragszuwächse nötig sind, um den Eigentümer auf einem konstan-
ten Nutzenniveau zu halten. Deshalb lassen sich seine Präferenzen durch eine konvexe 
Indifferenzkurve (IDKE) graphisch repräsentieren. 

In einer Situation mit Vollhaftung und gegeben die Indifferenzkurve IDKE0, besteht das 
Ausgangsgleichgewicht in diesem Modell in Punkt E0. Hier stimmen die subjektiven Op-
portunitätskosten der Eigentümer – repräsentiert durch die Steigung der Indifferenzkurve – 
mit den objektiven Opportunitätskosten – repräsentiert durch die Steigung der Verbindungs-
linie xy – exakt überein, so dass weder eine Erhöhung noch eine Absenkung von α weitere 
Nutzenzuwächse stiften kann. Aus Sicht der Eigentümer ist E0 die optimale Investitionsent-
scheidung.  

((2)) Wie steht es nun mit dem Gemeinwohl? Ist das, was für das Unternehmen gut ist, 
auch automatisch gut für die Gesellschaft? Oder gibt es hier Diskrepanzen? – Um diese 
Frage zu beantworten, wird die Annahme getroffen, dass das Gemeinwohl durch die Inte-
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ressenlage eines repräsentativen Bürgers approximiert werden kann und dass dieser reprä-
sentative Bürger selbst nicht Eigentümer des Unternehmens ist.  

Auf den ersten Blick könnte es so aussehen, als sei der Bürger gegenüber der Situation 
des Unternehmens völlig indifferent. Dem ist aber nicht so. Vielmehr ist folgende Differen-
zierung nötig: Indifferent ist der repräsentative Bürger nur im Hinblick auf das Risiko, nicht 
aber im Hinblick auf den Ertrag des Unternehmens.  

Da das wirtschaftliche Risiko des Unternehmens – in einer Ausgangssituation mit Voll-
haftung – ausschließlich von den Eigentümern getragen wird, ist der repräsentative Bürger 
hiervon nicht betroffen. Folglich empfindet er es weder als Kostenbelastung, wenn ein ho-
hes Risiko in Kauf genommen wird, noch empfindet er es als Kostenentlastung, wenn sich 
die Eigentümer für ein niedriges Risiko entscheiden. Er ist unempfindlich gegenüber Varia-
tionen des Risikomaßes σ und mithin risikoneutral. 

Gleichzeitig hat er jedoch ein mittelbares Interesse an hohen Erträgen des Unterneh-
mens, obwohl hiervon nur die Eigentümer unmittelbar profitieren. Dies liegt darin begrün-
det, dass im Leistungswettbewerb errungene Unternehmenserträge auf eine hohe Wert-
schöpfung hindeuten und dass im dynamischen Leistungswettbewerb – aufgrund aktueller 
und potentieller Konkurrenz – die Tendenz besteht, diese Wertschöpfungserträge an die 
Interaktionspartner abzugeben. Folglich besteht für den repräsentativen Bürger die Aus-
sicht, langfristig selbst in den Genuss der Unternehmenserträge zu gelangen, sei es als Kon-
sument oder als Arbeitnehmer.21 

Folglich lassen sich die Präferenzen des repräsentativen Bürgers durch horizontale 
Indifferenzlinien (IDKG) graphisch wiedergeben. Angesichts der Verbindungslinie xy als 
Restriktion wird der Bürger es folglich vorziehen, dass das Unternehmen die gesamten Res-
sourcen ausschließlich in das zwar riskante, aber ertragreiche Projekt y investiert. Im Sinne 
des Gemeinwohls wünschenswert wäre mithin der Punkt G. 

((3)) Angesichts der Diskrepanz zwischen E0 und G stellt sich nun die Frage, ob es ord-
nungspolitische Optionen gibt, um diese Diskrepanz zu verringern, indem das Entschei-
dungsverhalten des Unternehmens gemeinwohlverträglich(er) ausgerichtet wird. Im Fol-
genden soll untersucht werden, was passiert, wenn dem Unternehmen eine Haftungsbe-
schränkung gewährt wird, wie dies bei Aktiengesellschaften oder bei der Rechtsform einer 
GmbH üblich ist. 

Durch eine Haftungsbeschränkung verändert sich die Situation(swahrnehmung) der Un-
ternehmenseigentümer. Müssen sie bei Vollhaftung das gesamte Risiko persönlich selbst 
tragen, gewährt ihnen der Übergang zu einer nur noch partiellen Haftung eine zumindest 
teilweise Entlastung vom Risiko und den damit für sie verbundenen Kosten. Für sie sinkt 
gewissermaßen der Preis des Risikos. Das hat zur Folge, dass sie – ceteris paribus – bereit 
sind, mehr Risiko in Kauf zu nehmen. Ihre Risikoaversion nimmt ab. Graphisch übersetzt 
zieht dies die Konsequenz nach sich, dass die Indifferenkurven nunmehr flacher verlaufen. 
Es kommt zu einem Wechsel von IDKE0 zu IDKE1. 

Im Modell hat die Einführung einer Haftungsbeschränkung zur Folge, dass die Aus-
gangssituation E0 nicht länger ein Gleichgewicht ist: Die Eigentümer können sich besser-
stellen, indem sie α erhöhen und folglich auf der Verbindungslinie xy in nord-östlicher 

                                                 
21 Zum Aspekt der Konsumentensouveränität vgl. Baumol (2002) und (2010). Zum Aspekt der Arbeit-
nehmersouveränität vgl. Phelps (2006) und (2009). 
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Richtung entlangwandern. Das neue Gleichgewicht stellt sich im Punkt E1 ein: Die Inkauf-
nahme des höheren Risikos erweist sich als produktiv.22 

((4)) Wie sind die Wohlfahrtswirkungen einer solchen Haftungsbeschränkung zu beur-
teilen? Hierauf erhält man eine Antwort, indem man die Sicherheitsäquivalente vergleicht, 
also die Schnittpunkte der jeweiligen Indifferenzlinien mit der Ordinate.  

In einzelwirtschaftlicher Hinsicht – also aus der Perspektive des repräsentativen Unter-
nehmenseigentümers betrachtet – führt der Wechsel des Haftungsregimes zu einem deutli-
chen Nutzenzuwachs von μE0 zu μE1. Aber auch in gesamtwirtschaftlicher Hinsicht – also 
aus der Perspektive des repräsentativen Bürgers betrachtet – erweist sich der Wechsel des 
Haftungsregimes als nutzensteigernd und mithin als gemeinwohlförderlich. Selbst wenn 
man annimmt, dass es nicht möglich ist, den einzelwirtschaftlichen Kalkül zur vollen De-
ckungsgleichgleichheit mit dem zu bringen, was gesamtwirtschaftlich erwünscht wäre (μG), 
gibt es hier ein enormes Potential für Gemeinwohlsteigerungen. In der Graphik kommt es 
zu einem gesamtwirtschaftlichen Nutzenzuwachs von μ0 zu μ1. 

((5)) Damit ist Euckens Aussage falsifiziert. Es ist nicht so, dass das Eigentinteresse der 
Unternehmen und das Gemeinwohl notwendig in einen Konflikt hineingeraten, wenn man 
vom Prinzip der Vollhaftung abweicht. Ganz im Gegenteil ist es möglich, dass das Eigenin-
teresse der Unternehmen und das Gemeinwohl aus einem Konflikt – zumindest partiell – 
herausgeholt werden können, indem man das Institut der Haftungsbeschränkung einführt. 

Euckens Aussagen zum Haftungsprinzip sind also falsch. Aber sie sind nicht so falsch, 
dass einfach das Gegenteil richtig wäre. Vielmehr ist Eucken durchaus darin zuzustimmen, 
dass Haftungsbeschränkungen genau die von ihm befürchteten negativen Konsequenzen 
nach sich ziehen können, sofern es sich um exzessive Haftungsbeschränkungen handelt. 
Insofern sind Euckens Aussagen zum Haftungsprinzip nur in dem Sinne falsch, dass sie 
korrektur- und vor allem differenzierungsbedürftig sind. Dies wird im folgenden Abschnitt 
genauer erläutert. 

4. Unproduktive Haftungsbeschränkungen 

Um den Unterschied zwischen produktiven und unproduktiven Haftungsbeschränkungen 
graphisch zu analysieren, muss der bisherige Modellrahmen erweitert werden. Neben den 
bisher betrachteten Projekten x und y wird nun noch ein drittes Projekt z in Betracht gezo-
gen. Es zeichnet sich im Vergleich zu Projekt y durch ein extrem hohes Risiko und zugleich 
durch einen niedrigen Ertrag aus: σz > σy und μz < μy. Damit verlängert sich die für Unter-
nehmensentscheidungen relevante Restriktion von der Verbindungslinie xy zur Verbin-
dungslinie xyz (Abb. 2).23  

((1)) Nun gilt es zunächst, die Interessenlage der Investoren zu erfassen. Unter normalen 
Bedingungen wird das Segment yz der Möglichkeitenlinie xyz gemieden. Wird dem Unter-
nehmen hingegen – wie dies beispielsweise für manche Banken typisch (geworden) ist – der 
Status eingeräumt, „systemrelevant“ im Sinne von „too big to fail“ zu sein, also bei einer 
drohenden Insolvenz mit staatlichen Mitteln gerettet zu werden, dann kommt es prospektiv 
zu einer Privatisierung von Gewinnen und zu einer Sozialisierung von Verlusten. Die 
Anreizwirkung eines solchen Arrangements lässt sich als exzessive Haftungsbeschränkung 
                                                 
22 Zum Konzept der Risikoproduktivität vgl. Sinn (1986) und Konrad (1990). 
23 Für eine Herleitung des atypischen Verlaufs der Möglichkeitenkurve yz vgl. Pies und Sass (2011; An-
hang 2). 
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beschreiben, die ein klassisches Moral-Hazard-Problem heraufbeschwört: Die exzessive 
Haftungsbeschränkung hat zur Folge, dass die an sich risikoaversen Investoren sich nun-
mehr so verhalten, als seien risikofreudig.24 Ihre Indifferenzkurven (z. B. IDKE2) haben 
dann nicht mehr eine positive, sondern eine negative Steigung und sind konkav, nicht mehr 
konvex.25 Während risikoaverse Eigentümer das Segment yz der Restriktionslinie xyz stets 
meiden würden, ist es für risikofreudig agierende Eigentümer hingegen nicht ausgeschlos-
sen, dass sie in diesem Segment ihr individuelles Optimum finden. 

µ

σ

y = G

x

E1

z

IDKE3

IDKE1 IDKE2

IDKE0

E0

 

Abbildung 2: Unproduktive Haftungsbeschränkung 

Hierzu sind weitere Überlegungen erforderlich: Zunächst einmal ist festzustellen, dass es 
angesichts konkaver Indifferenzlinien nicht möglich ist, eine innere Lösung im Segment yz 
zu finden. Als individuelles Optimum kommen nur die beiden Randpunkte y oder z in Fra-
ge. Im Modell fällt Punkt y im Sinne maximaler Wertschöpfung mit dem Gemeinwohl zu-
sammen, während im Vergleich dazu Punkt z durch Wertvernichtung gekennzeichnet ist.  

Stellt man sich nun vor, dass die Haftungsbeschränkung – ausgehend von y – graduell 
ausgedehnt wird, dann werden die negativ geneigten konkaven Indifferenzlinien zuneh-
mend steiler. Anfangs bleibt das ursprüngliche Gleichgewicht hiervon unberührt. Punkt y 
bleibt zunächst unverändert das Randoptimum. Dies ändert sich erst dann, wenn die 
Indifferenzlinien einen sehr steilen Verlauf annehmen (z.B. IDKE3). Nunmehr kommt es zu 
einem sprunghaften Wechsel des Gleichgewichts von y zu z. Gemeinwohl und unternehme-
risches Eigeninteresse fallen plötzlich radikal auseinander.  

((2)) Innerhalb dieses Modellrahmens lässt sich also durchaus erklären, wie es zur Fi-
nanzkrise kommen konnte: Durch eine exzessive Haftungsbeschränkung in Form einer 
Existenzgarantie für systemrelevante Banken wurde der Fehlanreiz gesetzt, exzessive Risi-
ken einzugehen, mit der Folge, dass Banken nicht – als produktive Entrepreneure – Wert-
schöpfung, sondern stattdessen – als unproduktive Entrepreneure – Wertvernichtung betrie-
ben haben.26 
                                                 
24 Für eine Beschreibung der Anreize zum Eingehen exzessiver Risiken durch Eigentümer von Finanzin-
stituten vgl. Sinn (2009; S. 88 ff), im Hinblick auf Finanzmanager vgl. Thanassoulis (2009). 
25 Im Extremfall nehmen sie sogar die Form einer vertikalen Linie an. Für eine Herleitung der Lage der 
Indifferenzkurven im μ-σ-Diagramm bei Risikofreude vgl. Tobin (1958; S. 76-78). 
26 Die Unterscheidung zwischen produktivem und unproduktivem Entrepreneurship geht zurück auf 
Baumol (1990). Vgl. auch Baumol (2010). Er hat bei dieser Unterscheidung verschiedene Aktivitäten im 
Blick, die unterschiedlichen Handlungsarenen zuzuordnen sind. Das Spektrum der Tätigkeiten, das er 
betrachtet, reicht von wirtschaftlichen Wertschöpfungsmaßnahmen (Produktion, Innovation) bis hin zu 
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Dies liegt zunächst ganz auf der Argumentationslinie von Walter Eucken. Insofern 
wundert es nicht, dass seine Position zur Haftungsfrage in der aktuellen Diskussion zur Di-
agnose und Therapie der Finanzkrise eine gewisse Renaissance erfahren hat.27  

Dennoch ist nicht zu übersehen, dass eine Rückkehr zum Prinzip der Vollhaftung auf 
den Versuch hinauslaufen würde, den Teufel mit Beelzebub auszutreiben: Man würde auf 
E0 zurückfallen. Ordnungspolitisch geht es also gerade nicht darum, hinsichtlich des Haf-
tungsregimes für Unternehmen vom einen Extrem ins andere zu verfallen. Vielmehr ist es 
so, dass beide Extrempunkte des Spektrums zwischen einer Vollhaftung und einer exzessi-
ven Haftungsbeschränkung als sub-optimal einzustufen sind und dass es deshalb darauf 
ankommt, durch – im Detail durchaus mühselige und fehleranfällige – Lernprozesse her-
auszufinden, wie Haftungsbeschränkungen implementiert werden können, die sich im Kon-
text einer marktwirtschaftlichen Ordnung als funktional erweisen. 

Wie wichtig es ist, diese ordnungspolitische Aufgabe ins Blickfeld zu rücken, ist Ge-
genstand des folgenden Abschnitts. 

5. Haftung und Innovation für nachhaltiges Wachstum 

Die bisherige Modelldiskussion war darauf zugeschnitten, vor Augen zu führen, inwiefern 
Euckens Auffassung zum Prinzip der Vollhaftung differenzierungsbedürftig ist. Hier war 
der analytische Scheinwerfer auf den Nachweis gerichtet, dass es nötig – und möglich! – ist, 
diese Auffassung zu korrigieren. Dabei blieb allerdings ein Aspekt unterbelichtet, der nun 
aufgehellt werden soll, zumal die traditionelle Ordnungspolitik genau hier einen blinden 
Fleck aufweist. Im Folgenden geht es darum, die wachstumspolitische Bedeutung der Haf-
tungsregulierung zu erläutern. 

((1)) Die bisherigen Überlegungen lassen sich dahingehend zusammenfassen, dass es 
durch Haftungsbeschränkungen möglich ist, risikoaverse Wirtschaftsakteure zur vermehrten 
Inkaufnahme produktiver Risiken zu ermutigen. Hieran lässt sich nun in einem ersten 
Schritt die Überlegung anschließen, dass insbesondere Innovationsprojekte ein hohes Risiko 
aufweisen und dass deshalb von Haftungsbeschränkungen eine besonders starke 
Anreizwirkung auf das Innovationsverhalten der Unternehmen ausgeht, insbesondere im 
Hinblick auf ihre Anstrengungen (und Ausgaben) für Forschung und Entwicklung (F&E). 

Hierfür gibt es mehrere empirische Belege. Bürgel, Haller und Binder (1996) haben eine 
Studie über Innovationsrisiken angefertigt. Ihnen zufolge ist im Durchschnitt damit zu 
rechnen, dass von 100 F&E-Projekten nur 57 technisch erfolgreich sind. 31 Produkte wer-
den am Markt eingeführt. Davon sind jedoch nur 12 wirtschaftlich erfolgreich (Abb. 3). 

In einer anderen Untersuchung von Berth (1993) wurden 323 Unternehmen zu ihrer In-
novationstätigkeit befragt. Dabei zeigte sich, dass aus insgesamt 1919 fixierten Erstideen 
                                                                                                                                               
politischen Lobbymaßnahmen, durch die man sich – auf Kosten anderer und deshalb letztlich wertver-
nichtend – mit Privilegien zu versorgen versucht (Rent-Seeking). Im Unterschied zu Baumol besteht eine 
Besonderheit des hier betrachteten Modells darin, dass hier ein Kontinuum rein wirtschaftlicher Maß-
nahmen vorgestellt wird, von denen nur die riskantesten aus Sicht der Gesellschaft als unproduktiv anzu-
sehen sind. 
27 Für den aktuellen Rückgriff auf Euckens Thesen zur Haftung vgl. den Gastbeitrag von Joachim 
Starbatty (2010) in der Frankfurter Allgemeinen Zeitung, das vielbeachtete Buch zur Finanzkrise von 
Hans-Werner Sinn (2009; S. 290-291) sowie auch die Beiträge der Referenten des 1. Röpke-Symposiums 
2008 in Düsseldorf (vgl. o. V. 2008). Vgl. ferner vgl. Steinbrück (2009), Michler und Thieme (2009; S. 
201 und 216-218) sowie Schwarz (2009; S. 174). 
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524 Projekte entstanden, von denen 174 Produkte auf den Markt gebracht wurden. Von 
diesen erwiesen sich 124 als Flops und wurden vom Markt genommen. Von den am Markt 
verbleibenden 52 Produkten waren 24 Verlustbringer, 17 mittelmäßig erfolgreich (Kapital-
rendite positiv, jedoch unterdurchschnittlich), und lediglich 11 Erfolgsprodukte (Kapital-
rendite überdurchschnittlich). 

Unter der Annahme, dass alle F&E-Projekte gleich viel Kapital binden und alle Investi-
tionen abgeschrieben werden müssen, die nicht wirtschaftlich erfolgreich sind, ergibt sich 
im Hinblick auf Investitionen in Innovation aus der ersten Studie eine durchschnittliche 
Ausfallquote in Höhe von 88%. Bei der zweiten Studie beläuft sich die Ausfallquote, ge-
messen als Anteil der Projekte, die nicht zu einer positiven Kapitalrendite geführt haben, 
sogar auf 94,7%. 
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Abbildung 3: Das Risiko von Investitionen in Innovation28 

Auch andere empirische Untersuchungen bestätigen die theoretische Vermutung zur dyna-
mischen Risikoproduktivität: Die Studie von Harhoff et al. (1998) zeigt für Unternehmen in 
Deutschland, dass Firmen mit begrenzter Haftung vergleichsweise höhere Marktaustrittsra-
ten und zugleich auch höhere Wachstumsraten aufweisen. Dies lässt darauf schließen, dass 
sie insgesamt mehr produktive Risiken eingehen. Ebenfalls in einer empirischen Untersu-
chung für deutsche Unternehmen finden Czarnitzki und Kraft (2000), dass in Firmen mit 
beschränkter Haftung vergleichsweise größere Investitionen in Forschung und Entwicklung 
getätigt werden. 

((2)) Letztlich sind die bedeutenden Wachstumserfolge der letzten 200 Jahre (Abb. 4) – 
und die mit ihnen verbundenen Verbesserungen des Lebensstandards inklusive des Gesund-
heitsniveaus – vor allem auch darauf zurückzuführen, dass es gelungen ist, die Unterneh-
men mit starken Anreizen zur Innovation zu versorgen. 

Diese wirtschaftshistorische Betrachtung zeichnet folgendes Bild: Eine spürbare Anhe-
bung des Pro-Kopf-Einkommens ist in den europäischen Staaten erst mit dem Einsetzen der 
Industriellen Revolution zu verzeichnen. Insofern hatte Eucken durchaus Recht, als er Mitte 
des 20. Jahrhunderts darauf hinwies, die Lebensbedingungen Goethes und Platons seien 
sich ähnlicher gewesen als die Lebensbedingungen von Goethe und Euckens Zeitgenossen. 
Die Wachstumsprozesse haben sich seitdem ausgeweitet und beschleunigt. Heute erfassen 

                                                 
28 Quelle: Eigene Darstellung von Daten aus Bürgel, Haller und Binder (1996; S. 37). 
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sie unter anderem auch China, und der Trend zur Anhebung der Lebensstandards weist wei-
terhin steil nach oben. 
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Abbildung 4: Entwicklung der Pro-Kopf-Einkommen in USD, 1500-200829 

((3)) Zu den Schattenseiten dieser Entwicklung gehört, dass die Wachstumsprozesse mit 
einem enormen Ressourcenverbrauch einhergegangen sind. Dies betrifft vor allem die für 
die Energiegewinnung eingesetzten – und hierbei Kohlendioxid freisetzenden – fossilen 
Energieträger Kohle, Öl und Gas. Diese Entwicklung ist in Abb. 5 beispielhaft für die Ver-
einigten Staaten dargestellt: 
 

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

1645 1705 1755 1805 1850 1875 1900 1925 1950 1975 2000 2009

Fossile Energieträger

Erneuerbare Energieträger
Atomkraft

Brd. BTU

 

Abbildung 5: Entwicklung des Energieverbrauchs in den USA 1645-2009. 30 

Diese Dynamik der Ressourcennutzung wird in der Öffentlichkeit seit den 1970er Jahren 
zunehmend kritisch diskutiert. Der 1972 publizierte Bericht des Club of Rome zur Lage der 
                                                 
29 Quelle: Eigene Darstellung von Daten aus Maddison (2010). Zur Methodik der Datenerhebung vgl. 
Maddison (2003). 
30 Eigene Darstellung von Daten der U.S. Energy Information Administration (2010; S. 5 und S. 385-
386). Der Energieverbrauch wird in Billiarden (1015) BTU (British Thermal Unit) erfasst.   
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Menschheit fand damals große Beachtung und hat die die öffentliche Wahrnehmung des 
Wachstums(problems) maßgeblich beeinflusst: Aufgrund der Simulations-Analysen von 
Dennis Meadows für den Club of Rome wurde erwartet, dass die Reichweite der weltweiten 
Ölreserven ausgehend von 1972 bei der Annahme eines statischen Verbrauchs 31 Jahre, bei 
steigendem Verbrauch 20 Jahre und bei angenommener 5-Facher Menge der Reserven 51 
Jahre betragen werde.31 Für die Reichweite vieler weiterer Rohstoffe wie Molybdän, Gas, 
Nickel, Platin, Silber, Zinn, Wolfram oder Zink wurden ähnliche Prognose abgegeben.32 
Meadows und seine Ko-Autoren zogen aus dieser Analyse folgenden Schluss: „Wenn die 
gegenwärtige Zunahme der Weltbevölkerung, der Industrialisierung, der Umweltver-
schmutzung, der Nahrungsmittelproduktion und der Ausbeutung von natürlichen Rohstof-
fen unverändert anhält, werden die absoluten Wachstumsgrenzen auf der Erde im Laufe der 
nächsten hundert Jahre erreicht.“33  

In den darauf folgenden Jahrzehnten mussten diese Vorhersagen mehrfach korrigiert 
werden: 1992 und 2004 erschienen zwei maßgebliche Updates,34 in denen die Zeitpunkte 
des Zusammenbruchs der Weltwirtschaft infolge von Ressourcenmangel weiter in die Zu-
kunft verschoben wurden. Grundsätzlich zeigte sich aber auch bei den neuen Simulationen, 
dass ein Zusammenbruch bei einem „business as usual“ bis spätestens Ende des gegenwär-
tigen Jahrhunderts bevorstehe. Eine nachhaltige Entwicklung sei bei einem immer höheren 
Ressourceneinsatz nicht möglich.  

Dieses Szenario ist in Abbildung 6 abgetragen. Die Graphik zeigt die paradigmatisch 
möglichen Zusammenhänge zwischen dem Ressourceneinsatz auf der einen Seite (Abszis-
se) und dem gesellschaftlichen Output auf der anderen Seite (Ordinate). Die Kurve Welt-
PF0 bildet diesen Zusammenhang für die gegenwärtige Technologie ab. Ausgehend von 
einem Status quo („1972“) auf einer gegebenen Welt-Produktionsfunktion (Welt-PF0) ent-
wickelt sich die Weltwirtschaft – so die Vorstellung von Meadows – bis zu einer Erschöp-
fung der Ressourcen bei R  („2100a“). Um dies zu verhindern, wird eine Begrenzung des 
Wachstum gefordert, graphisch symbolisiert durch Y . Hierbei setzen Meadows und seine 
Ko-Autoren auf eine Kombination individualethisch motivierter Verzichtsleistungen und 
politischer Interventionen. 

((4)) Im Hinblick auf Abbildung 6 lässt sich aber auch eine alternative – und zudem: 
ordnungspolitische – Handlungsoption entwickeln. Anstatt darauf zu setzen, das Wachstum 
des Pro-Kopf-Einkommens einzudämmen, um dem überhandnehmenden Ressourcenver-
zehr Einhalt zu gebieten, könnte man alternativ darauf setzen, das Wachstum des Pro-Kopf-
Einkommens vom Ressourcenverbrauch zu entkoppeln. Dies entspricht dem Innovations-
szenario, symbolisiert durch den Pfeil in nord-westlicher Richtung von „1972“ zu „2100b“.  

Damit in Zukunft dieser Weg konsequenter als bisher schon beschritten werden kann, ist 
es erforderlich, eine Anreizkonstellation herbeizuführen, die die Unternehmen forciert dazu 
veranlasst, in Innovation zu investieren. Für die Ordnungspolitik verbindet sich hiermit eine 
immense Herausforderung, weil eine solche Politik zur Förderung nachhaltigen Wachstums 
im ursprünglichen Konzept bei Eucken gar nicht vorgesehen war.  

Wie groß diese Herausforderung ist, kann man daran ermessen, wie sehr sich eine sol-
che Politik von der traditionellen – wohlfahrtstheoretischen – Auffassung unterscheidet, 
dass es darauf ankomme, externe Effekte zu internalisieren. Im Kontext statischer negativer 

                                                 
31 Vgl. Meadows et al. (1972, S. 48-49). 
32 Vgl. Meadows et al. (1972, S. 48-49). 
33 Meadows et al. (1972, S. 17). 
34 Vgl. Meadows et al. (1992) und (2004, 2006). 
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Externalitäten läuft eine solche Internalisierung darauf hinaus, Schadensbegrenzung zu be-
treiben.  
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Abbildung 6:Ressourcen-Einsatz und Wachstum: unterschiedliche Szenarien 

Wachstumspolitisch ist jedoch genau das Gegenteil erforderlich. Hier geht es nicht um stati-
sche, sondern um dynamische Externalitäten, nicht primär um negative, sondern um positive 
Externalitäten – in Form von Wissens-Spillovers –, und diese wachstumsrelevanten 
Externalitäten innovativer Investitionsentscheidungen sind nach Möglichkeit nicht zu be-
grenzen, sondern zu entgrenzen: zu ermutigen und zu fördern. 

Letztlich ist hierfür ein Wettbewerbsverständnis erforderlich, das den Markt nicht von 
der Erreichung statischer Effizienz her denkt, wie dies – zeitbedingt – bei Eucken angelegt 
ist, sondern von der Idee dynamischer Innovationseffizienz her. Dies macht es erforderlich, 
sich von der traditionellen Planungstypologie – und ihrer Gegenüberstellung von zentraler 
und dezentraler Planung – zu verabschieden und an die Stelle eines solchen Denkens in 
Ordnungen ein Denken in Anreizen treten zu lassen, das der Ordnungspolitik die Aufgabe 
zuweist, für ein institutionelles Management sozialer Dilemmastrukturen Sorge zu tragen, 
das zur Stabilisierung erwünschter – und spiegelbildlich: zur Destabilisierung unerwünsch-
ter – Verhaltensweisen anreizt.35 

6. Zusammenfassung und Ausblick: Zur ordnungsethischen Relevanz von  
Haftung und Innovation  

((1)) Die mit diesem Beitrag zur Diskussion gestellten Überlegungen lassen sich in drei 
Thesen zusammenfassen: 

                                                 
35 Vgl. hierzu ausführlich Pies (2000). 
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Erste These: Die traditionelle Konzeption der Ordnungspolitik bei Walter Eucken unter-
liegt dem Fehl-Urteil, dass nur das Prinzip der Vollhaftung als marktwirtschaftskonform 
angesehen wird. Euckens Kritik an Haftungsbegrenzungen trifft nur für unproduktive (= 
exzessive) Haftungsbegrenzungen zu und übersieht das gemeinwohlförderliche Potential 
produktiver (= funktionaler) Haftungsbegrenzungen, durch die Risikoproduktivität freige-
setzt werden kann. 

Zweite These: Die traditionelle Konzeption der Ordnungspolitik bei Walter Eucken 
weist im Hinblick auf das Erfordernis einer institutionell abgesicherten Wachstumspolitik 
einen blinden Fleck auf. Im bloßen Vertrauen auf (einen statischen) Leistungswettbewerb 
wird nicht erkannt, dass es ordnungspolitischer Weichenstellungen bedarf, um insbesondere 
die Unternehmen zu Investitionen in Neuerungen zu veranlassen, von denen Wissens-
Spillovers ausgehen. 

Dritte These: Beide Defizite stehen in einem Zusammenhang. Da insbesondere Investi-
tionen in Neuerungen hoch riskant sind, können Maßnahmen zur Reduktion von Risiko-
aversion Wachstumseffekte auslösen: Innovationen können durch institutionelle Haftungs-
beschränkungen ordnungspolitisch gefördert werden. 

((2)) Auf den ersten Blick könnte es so aussehen, als ginge es hier lediglich um techni-
sche Details ökonomischer Analyse. Damit drängt sich die Frage auf: Gibt es überhaupt 
eine ordnungsethische Relevanz dieser beiden Defizite – und ihrer Überwindung? 

Zur Beantwortung dieser Frage sei darauf verwiesen, dass Walter Eucken nicht nur als 
Klassiker der Ordnungspolitik, sondern dezidiert auch als Klassiker der Ordnungsethik gele-
sen werden kann.36 Man kann ihn sogar als Pionier der Methode orthogonaler Positionie-
rung interpretieren.37 Derzeit gibt es zwei wichtige zeitgenössische Diskurse in der demo-
kratischen Öffentlichkeit, zu denen man eine orthogonale Positionierung – ganz im Sinne 
Walter Euckens: als wissenschaftlichen Aufklärungsbeitrag – nur dann entwickeln kann, 
wenn man über Fragen der Haftungsbeschränkung und über die Bedeutung von Innovatio-
nen intellektuelle Klarheit gewonnen hat (Abb. 8). 

 

Wirtschaftswachstum

Umweltschutz

Eigennutz

Gemeinnwohl

(a) (b)  

Abbildung 8: Zwei orthogonale Positionierungen 

Die erste Debatte betrifft die öffentliche Auseinandersetzung zur Diagnose und Therapie 
der Finanzkrise. Diese Krise selbst wird immer wieder auf die vermeintliche Gier der Ban-

                                                 
36 Vgl. Pies (2011). 
37 Vgl. Pies (2001). Als „orthogonale Positionierung“ wird ein Wechsel der Denkrichtung bezeichnet, der 
aus einer eindimensionalen Konfliktwahrnehmung aussteigt, indem eine zweite Dimension hinzugedacht 
wird, die es ermöglicht, auch gemeinsame Interessen zu identifizieren. 
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ken und ihrer Manager zurückgeführt. Damit wird ein individualethisches Erklärungsmuster 
zugrunde gelegt. Das ist in diesem konkreten Anwendungsfall aber nicht angemessen.38 So 
kommt es zu populären – und manchmal gar populistischen – Schuldvorwürfen an die Ak-
teure im System, obwohl eigentlich ein Systemversagen vorliegt, und zwar genau genom-
men nicht in Form eines Marktversagens, sondern in Form eines Marktversagen auslösen-
den Politikversagens aufgrund der Gewährung exzessiver Haftungsbeschränkungen für 
Banken. Deshalb ist eine wirkungsvolle Therapie nicht davon zu erwarten, dass die Akteure 
im System ihr Streben nach Eigeninteresse mäßigen – entsprechend dem Pfeil in süd-
östlicher Richtung in Abb. 8a –, sondern vielmehr davon, dass eine funktionale Bankenre-
gulierung dafür sorgt, dass – nicht die Stärke, sondern – die Richtung des unternehmeri-
schen Eigennutzstrebens eine ordnungspolitisch induzierte Änderung erfährt. In Abb. 8a 
entspricht dies dem Pfeil in nord-östlicher Richtung. Durch ihn wird symbolisiert, dass die 
Aufgabe der Ordnungspolitik darin besteht, institutionelle Weichenstellungen vorzuneh-
men, die das Eigennutzstreben der wirtschaftlichen Akteure für das Gemeinwohl in Dienst 
nehmen. 

Die zweite Debatte betrifft die öffentliche Auseinandersetzung über die Grenzen des 
Wachstums. Im Zuge der aktuellen Besorgnis über den Klimawandel und seine möglichen 
Folgen für die Wohlfahrt der gesamten Menschheit wird immer wieder die Auffassung ver-
treten, angesichts des angenommenen Tradeoffs zwischen wirtschaftlichem Wohlstand und 
dem Schutz der natürlichen Lebensgrundlagen sei es unbedingt erforderlich – und moralisch 
geboten –, sich vom Wachstum zu verabschieden. Dies entspricht dem Pfeil in süd-östlicher 
Richtung in Abb. 8b. Bei dieser Debatte gerät aus dem Blick, dass es alternativ auch mög-
lich ist, den Tradeoff zu überwinden und eine Lösung des Problems anzustreben, die in 
Abb. 8b durch den Pfeil in nord-östlicher Richtung symbolisiert wird: Es ist möglich, durch 
ordnungspolitische Weichenstellungen das Innovationsverhalten der Unternehmen gezielt 
so zu fördern, dass es – weitaus stärker als bisher – zu der erwünschten Entkopplung von 
Wirtschaftswachstum und Ressourcenverbrauch kommt. 

                                                 
38 Vgl. Pies (2010). 
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