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BETTINA RENTSCH/MAR C-PHILIPPE WELLER*
Die ,,gute Kapitalgesellschaft

Sind Unternehmen nur ihren Anteilseignern verpflichtet oder auch der Gesamtgesell-
schaft? Die aktuelle rechtspolitische Debatte, aber auch jiingere lebensweltliche Entwicklun-
gen zeigen, dass die Nachfrage nach einer Integration gesellschaftspolitischer Anliegen in das
Gesellschaftsrecht wichst. Hinter bekannten Schlagwdrtern wie Cotporate Social Responsi-
bility (CSR) oder Environment Social Governance (ESG) und neuen Konzepten wie der
Corporate Purpose verbirgt sich die Frage, ob sich Gewinnmaximierung und Gemeinwohl
gegenseitig ausschlieBen oder ob sie sich wechselseitig erginzen kénnen. Unser Beitrag geht
der Frage nach, auf welchem Weg Gesellschaftspolitik und Gesellschaftstecht zueinander fin-
den kdnnen.

I. Der Trend. zur Verantwortung

,Das Verhalten von Unternehmen in allen Wirtschaftszweigen ist von entscheidender
Bedeutung fiir den erfolgreichen Ubergang der Europiischen Union zu einer klimaneutra-
len und griinen Wirtschaft*.! Diese ebenso simple wie revolutionire Aussage stellt die Euro-
piische Kommission an die Spitze ihres am 23.2.2022 verdffentlichten Vorschlages fiir eine
Corporate Sustainable Due Diligence Directive, mithin eine Richtlinie tiber die Sorgfalts-
pflichten von Unternehmen im Hinblick auf Nachhaltigkeit (CSDD-RL-E).?

Der Gedanke, dass Unternehmen gesamtgesellschaftliche Verantwortung tragen, ist vor
allem in Deutschland nicht neu.? In jiingerer Vergangenheit hat das Konzept aber nicht nur
beachtlich an Relevanz gewonnen, sondern in Form kapitalmarktbezogener Informations-
pflichten (,,nicht-finanzielle Erklirung") auch Bingang in Regulierungsprojekte gefunden.*
Die Idee einer Sozialverantwortung von Unternehmen bricht nach tradiertem Verstindnis
mit dem Shareholder Value-Ansatz, der die Legitimation einer Kapitalgesellschaft ausschlieB-
lich in der Ertragssteigerung fiir die Aktionire sieht. Moderne Ansitze verstehen den Share-
holder Value-Begriff indes weiter und integrieren in ihm gesellschaftliche Belange. Eine ent-
sprechende Offnung findet sich fiir das Unternehmensinteresse, an dem die Geschiftsleitung
ihr Handeln auszurichten hat (— IL).

Die Managementliteratur will noch einen Schritt weiter gehen: Sie entwickeln die Cor-
porate Social Responsibility als einen bislang organisatorisch wie inhaltlich abgegrenzten

* Der Beittag geht auf eine Sommerakademie der Studienstiftung zuriick, welche die beiden
Verf. im Jahr 2022 zum Thema ,Die gute Kaptalgesellschaft geleitet haben. Der Beitrag ist Martin
Henssler, der den Zweitverf, wihrend seiner Habilitationszeit an der Universitit zu Kéln vielfiltig
gefordert hatte, in herzlicher Verbundenheit zum 70, Geburtstag gewidmet.

1 COM(2022)71 final, 1.

2 Siehe hierzu Harbarth AG 2022, 633 ff,; Hiibner/Habrich/Weller NZG 2022, 644

3 Ausfiihtlich zur Nachhaltigkeit im Unternehmenstecht Schon ZfPW 2022, 207£; Weller/
Benz ZGR 2022, 5631, ‘ N

4 Richtlinie 2014/95/EU des Europiischen Parlaments und des Rates v. 22.10.2014 zur Ande-
rung der Richtlinie 2013/34/EU im Hinblick auf die Angabe nichtfinanzieller und die Diversitit
betreffender Informationen dusch bestimmte groBe Unternehmen und Gruppen, ABL 2014
L 330, 1.
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Teilbereich unternehmerischer Entscheidung zu einem allumspannenden Konzept weiter —
der Corporate Purpose.’ Die beiden Herangehensweisen unterscheiden sich nicht unerheb-
lich. Wihrend die Corporate Social Responsibility darauf abhebt, negative Externalititen
unternehmerischer Aktivitit zu minimieren — beispielsweise durch Reduktion und Kom-
pensation von Umweltbelastungen durch produktionsbedingten Schadstoffaussto3 —, erklirt
das Managementkonzept der Corporate Purpose das Gemeinwohl zum Ziel einer Kapitalge-
sellschaft.6 Dass sich die Wirtschaft diesem Wunsch zunehmend annihert, ethellt unter ande-
rem die Priambel des Deutschen Corporate Governance Kodex 2020: ,,Die Gesellschaft und
ihre Organe haben sich [danach] in ihrem Handeln der Rolle des Unternehmens in der
Gesellschaft und ihrer gesellschaftlichen Verantwortung bewusst zu sein. Sozial- und
Umweltfaktoren beeinflussen den Unternehmenserfolg” (— IIL).

Die Abkehr von einem ausschlieBlichen Shareholder Value-orientierten Verstindnis des
Zwecks einer Kapitalgesellschaft ist also schon lingst vollzogen. Wo aber liegen die rechtlichen
Grundlagen und Grenzen der Gemeinwohlorientierung im Unternehniensrecht (— IV.)?

Jiingere VorstdBe in' der Gesetzgebung wollen die unternehmensseitige Nachfrage nach
gemeinwohlorientiertem Wirtschaften sogar durch eine neue Gesellschaftsform einfangen:
eine ,,GmbH in Verantwortungseigentum® oder eine ,,Gesellschaft mit Nachhaltigkeits-
zweck®. Gutes zu tun soll sich profitsteigernd auswirken, Ein unternehmensseitiges Be-
kenntnis zum Gemeinwohl soll die Innovationsfihigkeit von Unternehmen fordern, ihr
Image bezichungsweise den bilanziellen Goodwill verbessern und ihnen Wettbewerbsvor-
teile verschaffen. Gesellschaften mdchten mit anderen Worten zeigen, dass sie fiir die Ein-
bezichung von Gemeinwohlbelangen vorsorgen Wo aber liegt die Grenze der Symbiose
von Gemeinwohl und Gesellschaftsrecht? (— V.).

II. Unternehmen und Gesellschaft: Grundsitzliche Gegensdtze?

1. Von Shareholder Value zu Shareholder Welfare

1970 verfasste der US-amerikanische Okonom Milton Friedman einen kurzen Artikel im
New. York Times Magazine, der mit dem Titel “The Social Responsibility of Business is to
Increase its Profits” Bingang in die Gesellschaftsrechtsgeschichte haben sollte.” Einziger Zweck
ciner Gesellschaft ist ihm zufolge die wohlfahrtsmaximierende Interessenaggregation. Gemein-
sames Destillat dieser Interessen sei der Gesellschafiszweck, der den Forderbeitrag aller Anteils-
eigner — der Shareholder — auf ein gemeinsames Ziel festlege. Das Interesse der Anteilseigner
soll im Anschluss an Friedman in der Gewinnmaximierung liegen. Nach diesem Ansatz ist
Gewinn der einzige verlissliche Indikator dafiit, dass Verschwendung unterbleibt. Der Vorstand
sei ein Treuhinder der Shareholder, was ihn innerhalb seiner Leitungsautonomie dazu ver-
pflichte, zugunsten der Anteilseigner, aber eben nicht zum Wohle der Stakeholder, also aller
Personen, Gruppen oder Institutionen, die von den Aktivititen eines Unternehmens direkt
oder indirekt betroffen sind, zu wirtschaften, Friedians Lehre, Gesellschaften seien am Unter-
nehmensleitbild des Shareholder Value auszurichten, hat sich in der Folge durchgesetzt.?

5 UTberblick bei Frddhoff, Der Sinn hinter der Arbeit: So benennen die 30 Dax-Konzerne ihren
,Purpose”, Handelsblatt v. 18.4.2019, abrufbar unter https:/ /www.handelsblatt.com/unterneh
men/management/ handelsblatt-umfrage-der-sinn-hinter-der-arbeit-so-benennen-die-30-dax-
konzerne-ihren-purpose/ 24231702, htmleticket=ST-6965066-1YZDI707SvpUboofsUxq-apl
(zuletzt abgerufen am 13.2.2023).

6 Fleischer ZIP 2021, 5.

7 Friedman, A Friedman doctrine — The Social Responsibility of Business is to Increase Its Pro-
fits, in: The New York Times Magazine, 13.9.1970, S. 171,

8 Lund/Pollman 121 Colum. L. Rev. (2021), 2563 (2578): ,,shareholder wealth maximization
became ingrained in the very notion of “mainstream” corporate governance.”.
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Dahinter steht ein berechtigtes Anliegen. Milton Friedman vertrat den Standpunkt, Vor-
standsmitglieder seien nicht in demokratischen Wahlen gewihlt; der Anspruch, als Fiir-
sprecher einer Gesamtgesellschaft zu handeln, sei daher illegitim.” Diese Einsicht trigt auch
aktuelle Einwinde gegen eine Kompetenzerweiterung von Vorstand und Aufsichtsrat, die
Setzung und Verfolgung von Gemeinwohlbelangen in deren Leitungsermessen zu stellen.

Man mag diese Kritik damit abtun, dass ihr ein nicht mehr zeitgemiBes Verstindnis vom
Daseinszweck einer Gesellschaft zugrunde liegt. Im Kern ist sie aber nach wie vor beden-
kenswert: Die zivilgesellschaftlichen Stakeholder sind nicht in der Kapitalgesellschaft vertre-
ten und kénnen das Handeln der Leitungsorgane deswegen nicht kontrollieren. Nur soweit
diese Kontrollméglichkeit besteht — so der verallgemeinerbare Kern des Shareholder-Value-
Denkens — ist der Vorstand zur Wahrnehmung von Fremdinteressen berechtigt (und ver-
pflichtet). Die US-amerikanischen Rechtsékonomen Lucian Bebchuk und Roberto Talla-
rita haben diese berechtigte Limitierung empirisch iiberpriift.!* Ihnen zufolge ist das Kon-
zept des Stakeholderism auf dieser Grundlage ein ,illusorisches Versptechen®. Zum einen
hitten Leitungsorgane ohnehin dkonomischen Anreize, Gemeinwohlinteressen insoweit zu
beriicksichtigen und zu schiitzen, als es den Shareholder Value ethdhe. Zum anderen schwi-
che ein nicht durch organisatorische Kontrollmechanismen abgesichertes Gemeinwohl-
bekenntnis die Verantwortungsstrukturen innerhalb einer Kapitalgesellschaft und mindere
so die Leistungsfihigkeit der Gesellschaft.!! Der Kuchen, dessen langfristige VergroBerung
die Corporate Purpose verspricht, werde in Wahrheit also kleiner, die Produktivitit der
Gesellschaft sinke. SchlieBlich sei eine floskelartige Gemeinwohlorientierung in Kapital-
gesellschaften deren tatsichlicher Umsetzung sogar abtriglich: Abstrakte Programmsitze ver-
hinderten oder verzogerten einflussreiche Reformen. '

Oliver Hart und Luigi Zingales bieten eine Losung an, die die steigende Marktnachfrage
nach gesamtgesellschaftlicher Legitimitit eines Unternehmens mit den Grundannahmen des
Shareholder Value-Ansatzes vereint:'® Es sei schlicht zu kurz gegriffen, das Interesse der
Anteilseigner auf den Aktienkurs zu reduzieren.!* Deren Interesse an, beispielsweise, sauberer
Luft und der Vermeidung sonstiger Aktivititen sei gleichrangig in den Shareholder Value
einzurechnen.

2. Das Unternelmensinteresse als Transmissionsriemen'®

Das deutsche Aktienrecht findet mit dem Bekenntnis zur ,,gesellschaftlichen Verantwor-
tung® in der Priambel des Corporate Governance Kodex 2020 zu seinen Urspriingen
zuriick. Die Griindung von Aktiengesellschaften erfolgte in Deutschland bis zur ersten
Aktienrechtsnovelle vom 11.6.1870 nach dem Konzessionssystem: Die Unternehmensgriin-
dung war abhiingig von einer staatlichen Genehmigung, die zundchst nur erteilt wurde,

i

9 Lund/Pollman 121 Colum. L. Rev. (2021), 2563 ff.

10 Bebchuck/Tallarita Cornell Law Review 106 (2020), 91.

11 Bebchuck/Tallarita Cornell Law Review 106 (2020), 91 (1194f)).

12 Bebchuck/Tallarita Cornell Law Review 106 (2020), 91 (139£).

13 Hart/Zingales Journal of Binance and Accounting 2017, 247; Hart/Zingales, The New Cor-
porate Governance, 2022, S. 14ff,; vgl. zu Hart/Zingales auch Fleischer DB 2022, 37 (39); Schén
ZPW 2022, 207 (226f.).

14 Hart/Zingales Journal of Finance and Accounting 2017, 247 (248).

15 Hart/Zingales Journal of Finance and Accounting 2017, 247 (267). A

16 Vgl. zum Unternchmensinteresse, Kraakman etal, The Anatomy of Corporate Law/
Armour et al., 3. Aufl, 2017, S. 23f.; BeckOGK /Fleischer, 1.1.2023, AktG § 76 Rn. 29fF.; Haber-
sack AcP 220 (2020), 594f.; Harbarth AG 2022, 633 (634ff); MiiKoAktG/ Spindler, 5. Aufl.
2019, AktG §76 Ran. 67fF.; monographisch Schubert, Das Unternehmensinteresse — MaBstab fiir
die Organwalter der Aktiengesellschaft, 2020.
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wenn sich die Gesellschaft Gemeinwohlbelangen verpﬂichtete.” ,Die Rechte der Cotpora-
tionen ,..[kamen] nur solchen vom Staate genehmigten Gesellschaften zu, die sich zu einem
fortdauernden gemeinniitzigen Z.wecke verbunden haben.” N8

"~ Auch nach dem Ubergang zum Normativsystem wurde die Verpflichtung der Aktien-
gesellschaft auf Gemeinwohlbelange nicht restlos aufgegeben, sondern fand zunichst im
Aufsichtstat eine institutionelle Heimat. Eine inhaltliche Riickbesinnung auf die Verpflich-
tung der Aktiengeselischaft fiir die Gesamtwohlfahrt wurde erneut durch Walther Rathenau
angestofen.!? Dieser erschuf mit dem Gesamtinteresse der Gesellschaft eine Kategorie, die
sich — ohne dass Rathenau dafiir die Grundlagen gelegt hitte — im Nationalsozialismus
zunichst im ,Unternehmen an sich® und im tragenden ,,nationalsozia]jstischen Grundsatz,
daB Gemeinnutz vor Bigennutz geht“® verirrte,X! sich aber in der Nachkriegszeit im Unter-
nehmensinteresse als anschlussfihigem Grundsatz konsolidierte.?? ’

Das Unternehmensinteresse ankert keineswegs in verfassungsrechtlichen Kautelen,?
sondern im mit der Aktienrechtsnovelle 1965 geschaffenen, wohl mangels gangbarer Alter-
nativen offen formulierten §76 Abs.1 AktG24 Danach leitet der Vorstand das Unter-
nehmen in eigener Verantwortung. Eben diese Verantwortung soll ihn aber auf die Ein-
bezichung von Aktiondrs-, Asbeitnehmer- und Gliubigerbelangen ebenso wie auf die
Riicksichtnahme auf Interessen der Gesamtgesellschaft verpflichten. Zwar obliegt die Ab-
wigung zwischen diesen verschiedenen Interesseh dem Vorstand im Rahmen seines untet-
nehmetischen Ermessens.” Das Unternehmensinteresse oder eroffnet damit zungichst Spiel-
riume fiir die Unternehmensleitung, vor allem fiir den Vorstand. Nach der Rechtsprechung
des Bundesgerichtshofs hat et hier ein weites, freilich aber nicht grenzenloses Ermessen.®
Denn MaBnahmen der Unternehmensleitung diitfen zwar unmittelbar nachteilig fiir die
Gesellschaft sein, solange sie 3 1a longue ,noch® im ,wohlverstandenen Interesse der Gesell~
schaft*?’ liegen.?® : - «

Wie diese Shareholder- und Stakeholder-Interessen und Spielrdume in diesem ,wohlver-
standen Interesse- dex Gesellschaft” (BGH) auszubalancieren sind, wird verstirkt seit dem
Millenniumswechsel debattiert. Die Diskussion drehte sich zunichst um das Stichwort Cor-
porate Social Responsibility (CSR)®, die mit der CSR-Richtlinie®® Einzug in die nichtfinan-
ielle Berichterstattung grofer brsennotierter Unternehmen fand. Wie der Fokus auf Soctal

eresse — MaBstab fuir

17 Habersack AcP 220 (2020), 594 (603); Schubert, Das Unternehmensint
die Organwaltet der Aktiengesellschatt, 2020, S. 23£.

18 ATR 11,6 § 25; Nachweis bei Habersack AcP 220 (2020), 594 (603).

19 R athenaa, Vom Aktienwesen — Eine gesch‘:iftliche Betrachtung, .

n Schlegelberger/Quassowski/Herbig/ GeBler/Hefermehl, AktG, 3. Aufl, 1939, §70 Anm.5.
Nachw. bei Habetsack AcP 220 (2020), 594 (607). i

2t Teybner ZHR 148 (1984), 470; Schubett, Das Unternehmensinteresse —~ MaBstab fiir die
Organwalter der Aktiengesellschaft, 2020, S. 24,

22 Schubert, Das Unternehmensinteresse — MaBstab fiir die Otrganwalter der Aktiengesellschatt,
2020, S. 29; rechtsvergleichend Fleischer ZGR 2018, 703 (7146). - :

2 Tyreher ZHR. 155 (1991), 349 (3558).

2 Vermutung bei Schubert, Das Unternehmensinteresse — MaBstab fiir die Organwalter der
Aktiengesellschaft, 2020, S.29, :

2 Konzeptionalisierung bei Dreher ZHR 155 (1991), 349; Laske ZGR 1979, 1734%

2 BGLL AG 2018, 841 (847); hicrzu Walden NZG 2020, 50 (52). _

27 BGH NJW 1997, 0815, 1. Leitsatz — Siemens. -

28 7um Vorstand BGH Njw 1997, 2815, 2. Leitsatz; zum Aufsichtsrat BGH NJW 1997,
1926 — ARAG/ Garmenbeck.

29 Simon, Die Legitimation der CSR-RL und ihre Auswirkungen auf die Unternehmensverfas-
sung der Aktiengesellschaft, 2019, S, 1565, 30ff; K. Schmidt/Lutter/Seibt, 4. Aufl. 2020, AktG
§76 R, 404,

30 Richtlinie 2014/95/BU; umgesetzt in Deutschland mit §§ 2892 ¥, 315a ff. HGB.
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erhellt, steht dabei die Einhaltung von Menschenrechten im Vordergrund (vgl. § 289 ¢ Abs. 2
Nr. 2 bis 4 HGB), aber auch Umweltschutz und geschiftsethische Belange sind gleichsam
mitenthalten (vgl. § 289¢ Abs.2 Nr. 1 und 5 HGB).3!

Mit dem Pariser Klimaabkommen (2015), sich hiufenden Extremwettereignissen und der
Fridays-for-Future-Bewegung ist ein noch prononcierterer Wandel eingetreten: Die Um-
welt und das Klima sind zu einem GroBthema (auch des Gesellschaftsrechts) avanciert.?* Die
diesbeziigliche Aufwertung der Klimabelange in der Unternehmenspraxis ist jiingst termino=
logisch mit dem Begriff Environment Social Governance®® nachvollzogen worden: Environmefit
steht jetzt explizit gleichberechtigt neben den Sodial-Belangen.

Die rasante Entwicklung in den Bereichen Climate Reporting, Green Finance, Corporate Sus-
tainability Due Diligence und Climate Litigation erhellen, dass das Gesellschaftsrecht einem tief-
greifenden Transformationsprozess unterworfen ist.”® Es wird mit in Dienst genommen, um
gesellschaftspolitische Anliegen® zu verwirklichen, namentlich den Klimawandel zu bekimpfen
(“The Law of the Corporation as Environmental Law”¥). Die Einbeziehting von &ffentlichen
Interessen und namentlich ESG in gesellschaftsinterne Vorginge kann als zunehmende “poli-
ficization of the corporation” verstanden werden.*® Man kann konstatieren: ESG ist im Alltag
aller Aktiengesellschaften angekommen.?

3. Legislative Neuausrichtung des Unternehmensinteresses?

Auch aktuelle rechtspolitische Debatten um die Gemeinwohlverpflichtung der Aktien-
gesellschaft in Deutschland setzen an den Zustindigkeiten und Pflichten der Unterneh-
mensleitung an. De lege lata sind Vorstinde bei der Unternehmensfiihrung zur Beriicksich-
tigung von CSR- bzw. ESG-Belangen berechtigt, aber nicht verpflichtet.* Diskutiert wird
aber, die Nachhaltigkeit als ein stets mitzuberiicksichtigendes Ziel der Unternehmensleitung
in § 76 AktG de lege ferenda explizit vorzuschreiben.*! Der von der Bundesregierung ein-

31 Wiedmann/Hoppmann CCZ 2020, 225fF; Miiller-Michaels/Ringel AG 2011, 1014

32 Niher Renner ZEuP 2022, 7821F.; Dorrwichter NZG 2022, 10834,

3 ESG ist ein Akronym, das wohl erstmals prominent von der UN in einem Report von 2004
verwendet wurde, Financial Sector Initiative, Who Cares Wins, 2004, https:/ /wwwifc.org/wps/
wem/connect/de954ace-504£-4140--91dc-d46cf063blec/ WhoCaresWins_2004.pdf?
MOD=AJPERES&CVID=jqeE.mD (zuletzt abgerufen am 24.8.2022), S.1: “Until now, the
industry has not developed a common understanding on ways to improve the integration of envi-
ronmental, social and governance (ESG) aspects in asset management, securities brokerage services
and the associated buy-side and sell-side research functions.”. ,

3 Vgl. den neugefassten Art. 192 sowie die diesbeziigliche Gesetzesbegriindung im Vorschlag
der EU-Kommission v. 21.4.2021 fiir eine Reform der CSR-Richtlinie hin zu einer ,,Corporate
Sustainability Reporting Directive”, COM(2021)189 final.

35 Ausfiihilich Weller/Benz ZGR 2022, 563 1.

36 ] egitimation von ESG mit Gemeinwohlbelangen bei Hellgardt/Jouannaud AcP 222 (2022),
163 (208): Simons ZGR 2018, 316 (330); Vetter ZGR 2018, 338 (362f).

%7 Light 71 Stanford Law Review (2019), 137

3 Tlmonen EBLR 32 (2021), 817 (819); ferner Bahlinger/Leydecker NZG 2020, 1212; Hell-
gardt/Jouannaud AcP 222 (2022), 163£.; Schén ZPW 2022, 207 (211); kritisch zur Bntwicklung
BeckOGK /Fleischer, 1.1.2023, AktG § 76 Rn. 42: ,insbesondere nimmt die Indienstnahme des
Aktienrechts fiir gesellschaftspolitische Anliegen allmihlich besorgniserregende Formen an.”.

3 Soweit ersichtlich taucht der Begriff CSR erstmals auf bei Bowen, Social Responsibility of
the Businessman, 1953; zur geschichtlichen Entwicklung hin zu ESG beiiLund/Pollman 121
Colum. L, Rev. (2021), 2563 (2612£).

40 Statt vieler MiiKoAktG/Spindler, 5. Aufl. 2019, AktG § 76 Rn. 81.

41 Wellerdt ZIP 2022, 356 (361).
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gesetzte Sustainable Finance-Beirat®? schligt in seinem Bericht von 2021 eine Erginzung des
Absatzes 1 um folgenden Einschub vor: ,,Der Vorstand hat die Gesellschaft im langfristigen
Intereise des Unternehmens unter angemessener Beriicksichtigung von Nachhaltigheitszielen zu lei-
ten. 43 -

Folgt man dem, miisste konsequenter Weise auch die Pflicht des Vorstands zur Bericht-
erstattung an den AufSichtsrat gemdl § 90 Abs. 1 AktG um eine neue Ziffer 5 etginzt wer-
den, die Nachhaltigkeitsthemet: erfasst?®: ,, Der Vorstand hat dem AufSichtsrat zu berichten
tiber.[...] 5. die Auswirkungen dkologischer und sozialer Nachhaltigkeitstisiken auf die Geschiftslei-
tung der Gesellschaft”.*® Ebenso wiiren Klimabelange im Rahmen des Risikoiiberwachungs-
systems nach § 91 Abs. 2 AktG zu integrieren.t¢

Um das Nachhaltigkeitsziel im Rahmen der Unternehmensleitung nicht nur als blofen
Papiertiger auszugestalten, empfiehlt der Sustainable Finance-Beirat {iberdies auf Rechtsfol-
genseite, die enthaftende Wirkung der Business Judgment Rule unter den Vorbehalt einet
angemessenen Berticksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten kniipfert.”” Der safe harbour
des §93 Abs. 1 S.2 AktG wiirde dann nur unter dem Vorbehalt ,angemessener Identifizie-
yung und Abschitzung aller relevanten Risiken, einschlieflich ékologischer und sozialer Nachhal-
tigheitsrisiken” gelten.*® .

Vor dem Hintergrund det historischen Entwicklung der Aktiengesellschaft {iberraschen
diese Vorschlige wenig, markieren aber im Rechtsvergleich nicht nur einen entscheidenden
Unterschied im Diskurs um die ,,gute Kapitalgesellschaft” zwischen Deutschland und den
USA,% sondérn auch zwischen deutscher und unionsrechtlicher Regulierungsaktivitit zur
Gemeinwohlverpflichtung von Unternehmen. ' ’

4. Eine Frage der Operationalisierung

Wenn groBe Kapitalgesellschaften ihr Dasein nicht mehr nur durch die vom Shareholder
Capitalism zugewiesene Funktion rechtfertigen méchten, sondern mit einer gesamtgesell-
schaftlichen Mission antreten, verstehen sich als Lotsen gesellschaftlicher Verinderung und
{ibernehmen von sich aus soziale Verantwortung. Das zeugt von einem gewandelten Ver-

# Der Sustainable Finance-Beirat wurde 2019 von der Bundestegierung eingesetzt und hat im
Rahmen der letzten Legislaturperiode 31 Empfehlungen fiir ein nachhaltiges Finanzsystem
eratbeitet; er besteht aus ca, 40 Praktikerinnen und Praktikern aus der Finanz- und Realwirtschaft
sowie der Zivilgesellschaft sowie drei Okonominnen und Okonomen; die Rechtswissenschaft st
dagegen nicht vertreten, vgl. niher Sustainable Finance Beirat, Abschlussbericht ,Shifting the
Trillions*, 25.2.2021, S. 46. .

43 Sustainable Finance Beirat, Abschlussbericht ,,Shifting the Trillions, 25.2.2021, S, 944,
abrufbar unter: https://sustainable-finance-beirat.de/ wp-content/uploads/2021/02/ 210224 _
SFB_-Abschlussbericht-2021.pdf (zuletzt abgerufen am 13.2.2023). :

#Vgl. Wellerdt ZIP 2022, 356 (361).

45 Sustainable Finance Beirat, Abschlussbericht ,,Shifting the Trillions®, 25.2.2021, S.94f,
abrufbar unter: https://sustainable—ﬁnance—beitat,de/wp—content/ uploads/2021/02/210224._,
SEB_-Abschlussbericht-2021,pdf (zaletzt abgerufen am 13.2.2023).

46 Wellerdt ZIP 2022, 356 (361).

47 Sustainable Finance Beirat der Bundesregierung, Abschlussbericht ,Shifting the Trillions®,
25.2.2021, S.96: , Klarstellung der Sorgfaltspilichten von Vorstand und Aufsichtsrat in §§ 93, 116
AktG: Der enthaftende Schutz der Business Judgement Rule gilt hur nach angemessener Identifi-
zierung und Abschitzung aller relevanten Risiken, einschlieBlich dkologischer und sozialer Nach-
haltigkeitsrisiken®, abrufbar unter: https:/ /sustainable-finance-bejrat.de/wp-content/uploads/2
021/02/210224_SEB_-Abschlussbericht-2021.pdf (zuletzt abgerufen am 13.2.2023).

4 Sustainable Finance Beirat der Bundestegierung, Abschlussbericht ,Shifting the Trillions®,
25.2.2021, S. 96 (Hervorhebung durch Vert.).

49 7um wesensverwandten ,,intérét social” des franzosischen Rechts aber Fleischer ZGR 2018,
703 (708£).
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stindnis vom Existenzrecht der Kapitalgesellschaft: Sie muss nicht nur, sondern will das
marktweite Signal setzen, dass sie um gesamtgesellschaftliche Legitimitit ringt. Mit dem
Grundgedanken des Shareholder-Kapitalismus ist das, wie Oliver Hart und Luigi Zingales
gezeigt haben®, durchaus vereinbar, Das Phinomen ,gute Kapitalgesellschaft” erfordert also
keine Entscheidung des Jahthundertstreits zwischen Shareholder- und Stakeholder-Ori-
entierung. Unterschiede bestehen lediglich im.Hinblick auf die Frage der richtigen Ope-
rationalisierung: Wer muss sinnvollerweise dariiber entscheiden kénnen, wie sich ein gesamt-
gesellschaftlicher Nutzen definiert und wie er zu konkretisieren ist? Hierflir haben sich ~
diesseits wie jenseits des Atlantiks — unterschiedliche Modelle entwickelt. Nachfolgend gilt
es digjenigen zu wiirdigen, die inlindischen Unternehmen offenstehen.

- IIL. Von CSR zu C‘orpomté Purpose

1. Gemeinwohl durch Marktinformation

Ein erster Weg der Operationalisierung von Gemeinwohlbelangen fithrt {iber die Auf-
nahme gemeinwohlorientierter Aspekte in nichtverbindliche Regelwetke zur guten Unter-
nehmensfithrung, Ein solches Regelwerk existiert zum einen in Form des jiingst um Nach-
haltigkeitsziele erweiterten Corporate Governance Kodex (§ 161 AktG),?! vor allem aber in
Form der nichtfinanziellen Berichterstattung iiber Belange ‘der Corporate Social Responsi-
bility (§289b HGB).52 ' ‘ :

In der Managementliteratur steht Corporate Social Responsibility (CSR) sinnbildlich fiir
cinen breiten StrauB an Zielen und Pflichten.5? Rechtlich sind Ussprung, Bindungsgrad und
die Legitimation dieser Pflichten ganz unterschiedlich. Gesellschaften wollen — und sollen ~
unter anderem nachhaltig wirtschaften und entscheiden. Sie sollen im Rahmen ihter witt-
schaftlichen Machtposition die Einhaltung menschentechtlicher Standards sicherstellen und
daher Verantwortung flir Wertschopfungsketten und fiir die Produktionsbedingungen in Ent-
wicklungstindern tragen. Uber die Berticksichtigung wohltitiger Belange hat ein Unterneh-
men seit der Umsetzung® der von der Buropiischen Union verabschiedeten CSR-Richtlinie™
im Lagebericht Auskunft zu geben (§ 289f HGB). Die Erkldrungspflicht ist fiir sich genommen
verbindlich. Unternehmen haben sich auch dariiber zu erkliren, wenn sie kein gesellschaft-
liches Engagement verfolgen. Bin VerstoB gegen CSR-Verhaltensstandards fiihrt allerdings
primiir lediglich zu einem Reputationsverlust. Die CSR-Richtlinie wihlt den Kapitalmarkt
als Regulierungsadressaten und kalkuliert mit der Marktreaktion auf negative Information.5

2. Gemeinwohl durch Sorgfaltspflichten

Einen anderen Ansatz wihlt die jiingste deutsche Regulierung zur Unternehmensverant-
wortung, das Lieferkettensorgfaltspflichtengesetz (LkSG).%” Das Bundesministerium fiir Ent-
wicklungszusammenarbeit (BMZ), das Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales (BMAS)

50 Hart/Zingales Journal of Finance and Accounting 2017, 247; Hart/Zingales, The New Cor-
porate Govetnance, 2022, S. 14{E; vgl. zu Hart/Zingales auch Fleischer DB 2022, 37 (39); Schon
ZPW 2022, 207 (226£). ,

51 Bagsung vom 17.5.2022; Wellerdt ZIP 2022, 356.

52 Agsfiihrlich zur Nachhaltigkeitsberichterstattung Schon ZfPW 2022, 207

53 Vgl, Tencati/ Terrini/Pogutz Journal of Business Ethics 53 (2004), 173fE..

54 Gesetz zur Stitkung der nichtfinanziellen Berichterstattung der Unternehmen in ihten Lage-
und Konzernlageberichten (CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz), BGBL 2017 1 802.

55 R12014/95/EU.

5 Renner ZEBuP 2022, 782 (791£), :

57 Monogtaphisch Hiibner, Unternehmenshaftung fiir Menschentechtsverletzungen, 2022.
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und eine Vielzahl rivilgeselischaftlicher Organisationen hatten Eckpunkte eines Lieferket-
tengesetzes entwickelt, das die Sozialverantwortung von Unternehmen — Corporate Social
Reesponsibility — rechtstrigeriibergreifend entlang der Produktions- und Lieferkette auf den
Wertschopfungsprozess ausweiten soll.?® Mit dem Lieferkettengesetz solite geltendes Recht
werden, was in den Augen Vieler die private Macht transnational agierender Unternehmen
angemessen abbildet: Unternehmen sollen sich innerhalb der gesamten Wertschopfungskette
sur Binhaltung internationaler Menschenrechtsstandards und fairer Arbeitsbedingungen ver-
pflichtet sehen. Der Entwurf des Lieferkettengesetzes iibertrug deutschen Unternehmen kon-
krete, justiziable und schadenersatzbewehrte soziale Verantwortung,. Der sodann unter Feder-
filhrung des Bundesministeriums i Wirtschaft und Energie (BMW1i) veroffentlichte
Gesetzesentwurf hat das nicht beibehalten: ,Das Gesetz begriindet eine Bemiihenspflicht,
aber weder eine Erfolgspflicht noch eine Garantiehaftung’ fiir Unternehmen. Zu erwatten
sind neben einer deliktischen Haftung der Unternehmen fiir eine Verletzung ihrer lieferketten-
bezogenen Sorgfaltspflicht Reputationsschiden. Sie diirfren umso schwerer wicgen, als die
Einsicht in die gesamtgesel]schaftliche Verantwortung unternehmerischen Handelns wichst.

Einen Schritt weiter geht — allerdings nur in Bezug auf Klimaschutzbelange — der ein-
gangs erwihnte Entwurf einer Corporate Sustainable Due Diligence-Richtlinie. Program-
matisch statuiert Art.15 Abs. 1 RI-Entwurf unter der Uberschrift “combating climate
change”®:

,, Grofe Unternehmen” “shall adopt a plan to ensure that the business model and strategy of the comt~
pany are compatible with the transition to a sustainable economny and with the limiting of global warming
to 1.5 °C in line with the Paris Agreennent. This plan shall, in particular, identify, on the basis of infor-
mation reasonably available to the company, the extent to which climate change is @ visk for, or an impact
of, the cotnpany’s operations.”

Dogmatisch handelt es sich dabei um ein aliud zu den auf die Lieferketten zugeschnitte-
nen Due Diligence-Pflichten in Art. 4ff. RL-Entwurf: Die Klimawandelbekimpfungspflicht
16st sich komplett von der sp ezifischen Lieferkettenproblematik und fokussiert stattdessen das
gesamie Businessmodell eines Unternehmens als solches. Jenes soll nachhaltig und mit dem
1,5 °C-Ziel des Pariser bereinkommens kompatibel sein.

3. Gemeinwohl als gewihlter Unternehmenszwecle: Corpotate Putpose

Corporate Purpose méchte sich vom Konzept der Corporate Social Responsibility
abgrenzen. Sie verschreibt sich weder der Reaktion auf, noch der Privention von Kollateral-
schiden. Die Corporate Purpose setzt vielmehr am Sinn der Kapitalgesellschaft an: Sie stellt
den gesamten unternehmerischen Wertschopfungsprozess unter das Leitziel seines gesamt-
gesellschaftlichen Nutzens.® GroBunternehmen <ollen also nicht nur ,,auch® ihrer gesell-
schaftlichen Verantwortung gerecht werden; vielmehr wollen sie jhre Existenz insgesamt auf
einen gesamtgese]lschaftlichen Nutzen zuriickfiihren. Entsprechende Bekenntnisse fiillen
mittlerweile das Dasein aller DAX 30-Gesellschaften. Sie erschopfen sich aber in aller Regel
in wohlklingenden Beschreibungen des Unternehmensgegenstandes: Der Grofvermieter
Vonovia verschreibt sich beispielsweise der Mission Wir geben Menschen ein Zuhause",
das Pharmaunternehmen Bayer betreibt ,,Science for a better Life*.8! Diese Mission soll die
Zufriedenheit von Mitarbeitern und Kunden erhshen. Fiir Bayer dient sie gar als ,roter
Faden und Otientierung fiir Mitarbeiter und Stakeholder®.

e e e

58 7ur Lieferkettenproblematik Weller/Kaller/Schulz AcP 216 (2016), 387ff; Nasse ZEuP
2019, 773, (zur Lésung in Frankreich mit det loi de vigilance).

59 [jerzu Hitbner/Habrich/Weller NZG 2022, 6441

6 Fleischer ZIP 2021, 5 (6).

6t Beispicle bei Fleischer ZIP 2021, 5 (8).
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Das hat zunichst organisatorische Folgen: Ziel der Corporate Social Responsibility ist es,
bei im Ubrigen unverindert an Gewinnmaximierung ausgerichteter Unternehmensaktivitit
Menschentechtsverletzungen zu verhindern und Umweltexternalititen im Produktionspro-
zess zu minimieren oder auszugleichen; die dafiir notwendige Uberwachungsarbeit erledigt
regelmiBig eine Compliance-Abteilung. Die Corporate Purpose krempelt dagegen das
Geschiftsmodell eines Unternehmens um, weswegen sie fiir alle organisatorischen Einheiten
eines Unternehmens relevant ist. Denn Gemeinwohlbindung und Gewinnmaximierung sol-
len einander nicht ausschlieBen, sondern wechselseitig erginzen. Entsprechend soll die Ein-
beziechung von Gemeinwohlbelangen weder — wie die Corporate Social Responsibility —
einer organisatorischen Untereinheit obliegen, noch als ausgleichender Gegenspieler zum
Bekenntnis zur Gewinnmaximierung zu verstehen sein. Corporate Purpose soll vielmehr
das gesamte unternehmerische Handeln einer Gesellschaft umspannen und erfiillen — und
gerade dadurch gewinnsteigernd wirken. .

Eben dieser synthetische Aspekt der Corporate Purpose macht e§ schwer, sie in recht-
lichen Kategorien abzubilden — ja, iibethaupt den geeigneten Mafstab fiir sie zu finden.

Unter Umstinden muss das auch gar nicht geschehen. Bleibt die Corporate Purpose ein
Lippenbekenntnis zu bloBen Marketingzwecken, sind flit sie weder Mittel vorzuhalten noch
Zustimmungen einzuholen.

Allerdings kann die Coporate Purpose auch verrechtlicht werden. Thr Ziel wire dann, das,
was die Gesellschaft bereits tut, am gesamtgesellschaftlichen Zweck neu auszurichten.®? Um
ihr rechtliche Kontur zu geben, miisste sie als (erginzender) Gesellschaftszweck in der Sat-
zung verankert werden. Umstritten ist dabei jedoch das erforderliche Quorum.%® Rich-
tigerweise ist keine Einstimmigkeit analog §33 Abs.1 S.2 BGB erforderlich.®* Bs geht bei
statutarischer Verankerung der Corporate Purpose nicht um die Infragestellung des (gewinn-
orientierten) Erwerbscharakters, sondern um eine wohlklingende Neuinterpretation des
Unternehmensgegenstandes einer Kapitalgesellschaft.®® Sie ist damit richtigerweise einer Sat-
zungsinderung gleichzustellen,®® woflir (lediglich, aber immerhin) eine Dreiviertelmehrheit
(§ 179 Abs. 2 AktG) erforderdich ist.s

Allerdings darf eine Corporate Purpose-Statuierung nicht so weit gehen und nicht so
konkret sein, dass die Leitungsautonomie des Vorstands (§ 76 Abs. 1 AktG) zu sehr beschnit-
ten wird.® Dies soll bei Corporate Purpose-Klauseln etwa dann der Fall sein, wenn die Sat-
zung dem Vorstand detaillierte Vorgaben fiir Mitarbeiterfiihrung, Produktauswahl oder Pro-
duktionsmethoden macht.®? Das OLG Stuttgart hatte bereits vor einigen Jahren entschieden,
dass Satzungsinderungen mit ,,weltanschaulichen Grenzziehungen® das Leitungsermessen
des Vorstandes nicht unzulissig einschrinken, wohl aber eine Begrenzung des Unterneh-
mensgegenstandes”™ im Sinne einer Untersagung der Geschiftstitigkeit mit zwei konkreten
Produkten!

Mit einer statutarischen Verankerung der Corporate Purpose ist noch nicht gesagt, wer sie
in konkrete Aktionsprogramme iibersetzen und konkretisieren darf. In der deutschen
Aktiengesellschaft fillt diese Aufgabe grundsitzlich in die Planungs- und Steuerungsverant-

62 Fleischer ZIP 2021, 5 (6£).

63 Vgl. zam Meinungsstand Fleischer ZIP 2021, 5 (124f).

64 So aber Miilbert AG 2009, 766 (772): analog § 33 Abs. 1 S. 2 BGB ein einstimmiger Beschluss
etforderlich.

6 Pleischer ZIP 2021, 5 (6, 8).

6 Fleischer ZIP 2021, 5 (11).

67 Fleischer ZIP 2021, 5 (12); Fleischer DB 2022, 37 (40£., 43).

¢ Fleischer DB 2022, 37 (43).

6 Miilbert AG 2009, 766 (772). ;

70 Zyym Unterschied zwischen Unternehmensgegenstand, Unternehmenszweck und Corporate
Purpose Fleischer ZIP 2021, 5 (11).

T OLG Stuttgart NZG 2006, 790.
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wortung des Vorstands (§ 76 AktG). Witd dabei — was in der Regel der Fall sein wird — der
Kern der Geschiftspolitik des Unternehmens beriihrt, ist der Vorstand insoweit gegeniiber
dem Aufsichtsrat berichtspflichtig. Das macht bei einer konkretisierten Cotporate Purpose
auch Sinn: Nur so kann der Aufsichtsrat den Vorstand beraten und {iberwachen (§111
AktG). Gleichzeitig agiett der Vorstand innerhalb der ihm per Satzung zugewiesenen Auf-
gaben weisungsfrei,

IV, Grenzen.: ,, Zu viel des Guten?

Wo abet vetlduft die Grenze zwischen deém in die Satzung aufzunchmenden Programm-
satz und einem konkreten Aktionsprogramm? Welche Kontrollmechanismen greifen ein,
welche Organe sind zu beteiligen, wenn der Vorstand einer Aktiengesellschaft beschlieBt,
mit einem Programmsatz ,,ernst zu machen”? Kann der Vorstand einbs als Aktiengesellschaft
organisierten Energieerzeugets sich, um ein Beispiel zu nennen, unter Berufung auf die in
der Satzung verfligte Cotporate Purpose ,environment matters” fiir einen vollstindigen
Ausstieg aus der fossilen Produktion entscheiden? Kann der Vorstand eines Textilerzeugers
aus dem Bekenntnis ,fashion for the people” die Kompetenz ableiten, die Léhne am Pro-
duktionsstandort i Globalen Stiden-an ein deutsches Niveau anzugleichen und einen Teil
des Jahresumsatzes des Unternehmens fiir wohltitige Zwecke einzusetzen? Uberschreitet
der Vorstand durch derartige Alleingiinge sein Leitungsermessen, macht er sich woméglich
gegeniiber der Aktiengesellschaft haftbar? Angesprochen ist damit d1e Frage nach den Hand-
lungsspieltiumen des Vorstandes.”>

Wann der Vorstand die Grenzen seiner Leitungskompetenz ubelschrcltet lasst sich aber
schwet vorab und wohl auch nicht einheitlich beantworten. Die Frage legt ein Spannungs-
vetrhiltnis offen, das nicht nur auf ein strukturelles Defizit der Corporate Purpose hinweist,
sondern ihre Praktikabilitit insgesamt in Frage stellt: Die Verantwortung der Leitungsorgane
einer Gesellschaft gegeniiber den Anteilseighern (Shareholdetn) auf der einen und das wach-
sende Bewusstsein gleichzeitiger Verantwortung gegeniiber der Gesamtgesellschaft (Stake-
holdern) auf der anderen Seite.

V. Gemeinwohl als Unternehmensform |

Im Recht der GmbH kénnte ein Bekenntnis zum ,,Guten", konkret: zum nachhaltigen
Wirtschaften kiinftig iiber eine neue Rechtsform erreicht werden. Als komparatistisches Vor-
bild fiir solche Gesellschaften gilt die berefit corporation in den USA.™ Als erster EU-Mitglied-
staat hat Italien 2016 mit der Societd Benefit eine vergleichbare Rechtsform geschaffen.’ In

72 Pleischer ZIP 2021, 5 (12).

73 Das Delaware General Cotporation Law (DGCL) definiert die Public benefit corporation in
§ 362 lit. a als “for-profit corporation [...] that is intended to produce a public benefit or public
benefits and to operate in a responsible and sustainable manner. To that end, a public benefit corpo-
ration shall be managed in a manner that balances the stockholders’ pecuniary interests, the best
intetests of those materially affected by the corporation’s conduct, and the public benefit or public
benefits identified in its cettificate of incorporation. [...] ‘Public benefit’ means a positive effect (or
reduction of negative effects) on 1 or more categoties of persons, entities, communities or interests
(other than stockholders in their capacities as stockholders) including, but not limited to, effects of
an artistic, charitable, cultural, economic, educational, envitonmental, literary, medical, religious,
scientific or technological natute”; eingehend hierzu Murray 4 Harv. Bus. L. Rev. (2014), 345
Bislang haben 37 US-Staaten eine Benefit Cotporation geschaffen, vier arbeiten gerade an ihrer
Beteitstellung,

™ https://www.societabenefit.net/english-information/ (zuletzt abgerufen am 15.2.2023).
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Frankreich wurde 2020 die société @ mission eingefiihrt, die namentlich eine Verankerung von
ESG-Zielen in der Satzung erlaubt.”® Von ihr haben bereits 250 Unternehmen Gebrauch
gemacht, darunter Danone und Groupe Rocher.”®

In Deutschland wird vor dem Hintergrund dieser internationalen Entwicklung kontro-
vers diskutiert, ob eine neue Rechtsform eingefithrt werden sollte. Den AnstoB zur Diskus-
sion gab zunichst der Vorschlag einer ,,Gesellschaft in Verantwortungseigentum™ (GmbH-
VE), den eine aus Hochschullehrenden bestehende Arbeitsgruppe im Juni 2020 vorgelegt
hatte.”” Gewinn und Kapital der Gesellschaft sollen hiernach unwiderruflich im Gesell-
schaftsvermdgen verbleiben, ausscheidende Gesellschafter sollen die Riickerstattung ihrer
Einlagen, nicht aber die Ausschiittung von Gewinnen und Liguidititsiiberschiissen verlangen
kénnen (ein sogenannter asset-lock). Die Gesellschafter sind damit nicht mehr als ,, Treuhin-
der, die das Unternehmen fiir zukiinftige Generationen erhalten und entwickeln méchten.®
Das Bekenntnis zum Gemeinwohl ist einerseits entpersonalisiert ind -andererseits weitaus
stirker verfestigt als in den Managementvarianten: Es soll in der vollstindigen Entflechtung
von Gesellschaftsvermogen und Gewinninteresse der Gesellschafter liegen.

In der Tat ist eine neue Rechtsform womdglich der einzig gangbare Weg, um eine Gemein-
wohlbindung in Unternehmen missbrauchsresistent zu gestalten. Die Beftirchtung, ein lose
formuliertes Mission Statement berechtige den Vorstand zu Alleingingen wider das Gesell-
schaftsinteresse, ist keineswegs aus der Luft gegriffen. Er lisst sich auch gegen die Verkniipfung
des nach §76 Abs. 1 AkiG in das unternehmerische Ermessen gesteliten Unternehmensinter-
esses mit der Corporate Purpose anbringen. Ganz abgesehen davon ldsst sich praktisch in
Zweifel ziehen, ob wirtschafiliche Alltagsentscheidungen sich am Leitziel gesamtgesellschaftli-
chen Nutzens ausrichten lassen, ohne die Leitungsorgane an ihre Kapazititsgrenzen zu treiben.

Damit bleibt noch der Weg iiber die gemeinniitzige Bindung des Gesellschaftseigen-
tums, wie es der Entwurf einer GmbH-VE (2020) vorsieht. Auch diese Losung hat aber
ihre Schwichen: Eine Zweckbindung nicht der Leitung, sondern des Kapitals {ibergeht in
den Augen der Kritiker dieser Rechtsform die Anreizstrukturen in der GmbH. Gesell-
schafter bringen Risikokapital regelmiBig in der Erwartung in die Gesellschaft ein, spiter
am Gewinn der Gesellschaft teilzuhaben. Der Entwurf der GmbH-VE sicht dieses Defizit
offenbar durch die zu erwartende Identifikation mit dem Unternehmensgegenstand als
ausgeglichen an: Die Weitergabe der Gesellschaftsanteile an kiinftige Generationen soll das
Gewinnstreben iiberwiegen. Selbst wenn diese Rechnung aufgeht, ist die Idee einer gene-
rationeniibergreifenden Gestaltungsmacht der Griinder dogmatisch jedenfalls einzigartig
und in ihren Wirkungen missbrauchsanfillig.”® Die Gesellschaft wird durch eine Kapi-~
talbindung fiir die Ewigkeit schwerfillig und es wichst die Gefahr einer sogenannten Kol-
lusion, also eines Zusammenwirkens mehrerer Beteiligter, um einen Dritten zu schidigen:
In diesem Fall kénnte das bedeuten, dass die Gesellschafter kollusiv zusammenwirken, um
{iber Austauschvertrige und Organbeziehungen das Gesellschaftsvermégen auszuzehren.”

75 Bochmann/Leclerc GmbHR 2021, 11411

76 Bochmann/Leclerc GmbHR 2021, 1141 (1144).

77 Stiftung Verantwortungseigentum, Eine Rechtsform fiir Verantwortungseigentum, abrufbar
unter https://stiftung-verantwortungseigentum.de/fileadmin/user_upload/ rechtsform_one-pa
ger_stiftung_verantwortungseigentum_mai_2020.pdf (zuletzt abgerufen am 15.2. 2023); Sanders
ZRP 2020, 140f.; Sachstandsbericht abrufbar unter https:/ /www.bundestag.de/resource/blob/
811326/78c8b423a5899866b765791b02¢64f6/ WD-7-120-20-pdf-data.pdf (zuletzt abgerufen
am 15,2.2023).

78 Fazit bei Habersack GmbHR 2020, 992.

79 Krit. auch Habersack/Horvath/Kirchdorfer, Stiftungsunternehmen und Verantwortungs-
eigentum: Wie eine Reform gelingen kann, abrufbar unter https://www.familienunternehmen.
de/----2021-03-19-Stiftungsunternehmen-und-Verantwortungseigentum--Wie-cine-Re
form-gelingen-kann--~--- __site.site..ls_dir._siteid.31__nav.—1_entryid.1203_likecms.html
(zuletzt abgerufen am 15.2.2023).
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Die Initiatoren der neuen Rechtsform haben auf die Kritik reagiert und die urspriingliche
,GmbH in Verantwortungseigentum® (2020)® in eine ,GmbH mit gebundenem Ver-
mogen” (2021)% weiterentwickelt. f

Allerdings gibt es auch alternative Vorschlige, welche nicht nur eine wertindifferente Ver-
mbgensbindung propagieten, sondern den Unternehmenszweck positiv mit ESG koppeln
wollen. So finden sich Stimmen, die eine ,,Gesellschaft mit Nachhaltigkeitsbezug" einfiihren
méchten.?? Letztere wiirde es prominenter als bisher erlauben, ein (auch) auf Nachhaltigkeit
ausgerichtetes Unternehmensziel zu verfolgen. %

VI Schilussbetrachtung in Thesenform

1. Die gesamtgesellschaftliche Verantwortung ist zu einem zentralen Thema des Gesell-
schaftstechts avanciert. Die seit den 1970er Jahren propagielte und dominierende Sharehol-
der Value-Doktrin wird seit dem Millenium zunehmend interessenpluralistisch aufgelockert.
Schlagworte sind die Einbeziehung der Interessen der Stakeholder bei der Definierung des
Unternehmensinteresses, Corporate Social Responsibility (CSR) und neuerdings Environ-
ment Social Governatice (ESG). :

2. Die Corporate Purpose geht dahin, den Unternehmensgegenstand mit Interessen der
Gesamtgesellschaft in Einklang zu bringen. Dabei kann sich die von einem Unternehmen
gegebene Corporate Purpose in bloBen Marketingzwecken erschopfen; sie kann aber
auch — wenn sie in-die Satzung aufgenommen wird — verrechtlicht werden und den erwerbs-
wirtschaftlichen Gesellschaftszweck modifizieren. Dafiir st keine Finstimmigkeit, sondern
,nur eine Dreiviertelmehrheit (§ 179 Abs. 2 AktG) erforderlich.

3. Das Phinomen einer ,guten* Kapitalgesellschaft duBert sich rechtlich in einer Neu-
interpretation der Geschiftsleitungspflichten (Human Rights Due Diligence, Climate Com-
pliance, ESG-Sorgfaltspflichten®) und in der Diskussion um die Binfiihrung einer neuen
Rechtsform, welche die Gemeinwohlorientierung als Gesellschaftszeck hiitte.

4. Sind Gesellschaftsrecht und Gesellschaftspolitik nun also Symbionten oder Gegen-
spieler? Wir meinen: Ersteres. Solange der gute Zweck auch einen Gewinn abwitft.

80 Sandets/Daunet-Lieb/v. Preeden/ Kemiy/M&slein/Veil, Entwurf eines Gesetzes flir die
GmbH in Verantwortungseigentum (GmbH-VE), 2020.

81 Sanders/Dauner-Lieb/v. Freeden/Kemny/Méslein/ Veil, Entwurf eines Gesetzes fiir die
GmbH mit gebundenem Vermdgen (GmbH-gebV), 2021; hierzu Sanders NZG 2021, 1573 .

82 Zum Meinungsstand, den Unterschieden und flir eine Anreicherung der inlindischen Dis-
kussion um die Etfahrungen in Frankreich und den USA Fleischer ZIP 2022, 345 (355); Zimmer-
mann/Weller ZfSR 2023 (im Erscheinen).

83 Pleischer DB 2022, 37 (43). )

84 Niher Weller/Fischer ZIP 2022, 22531,




