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I. Einfithrung

Corporate Social Responsibility, kurz CSR — es vergeht kaum ein Tag, an dem
unter dieser Uberschrift nicht neue Beitriige aus betriebswirtschaftlicher, so-
ziologischer oder juristischer Sicht verdffentlicht werden. Das einschlédgige
SSRN eJournal enthilt inzwischen mehr als 600.000 wissenschaftliche Artikel.!
Welche gesellschaftspolitische Bedeutung dem Fragenkreis beigemessen wird,
veranschaulicht die Webseite ,,csr-in-deutschland.de®, auf der die Bundes-
regierung aktuelle Informationen aufbereitet und sogar einen jdhrlichen CSR-
Preis auslobt.? Daher ist es nicht iibertrieben, Corporate Social Responsibility
zu den groBen Gegenwarts- und Zukunftsthemen (auch) des Aktien-, Bilanz-
und Kapitalmarktrechts zu zihlen. Als solches steht Corporate Social Respon-
sibility neben Corporate Governance und Corporate Compliance, mit denen
es manche Uberschneidungen gibt.

Ebenso schwer fassbar wie diese beiden Wieselworter ist der Begriff Cor-
porate Social Responsibility, dem Betriebswirte und Soziologen ganz unter-
schiedliche Bedeutungen beilegen.> Verkiirzt spricht man zur Vermeidung

' SSRN e-Journal Corporate Social Responsibility (CSR): 621.575 Volltextbeitrige,
von denen 64.154 wihrend der letzten zwolf Monate eingestellt wurden (Stand: 1.6.2017).

2 <www.csr-in-deutschland.de>, gepflegt vom Bundesministerium fiir Arbeit und So-
ziales.

3 Anschaulich zu dieser Ambiguitit Carroll, 38 Business and Society 268, 280(1999)
unter Hinweis auf eine Beobachtung von Votaw: , The term is a brilliant one; it means
something, but not always the same thing, to everybody. To some, it conveys the idea of
legal responsibility or liability; to others, it means socially responsible behavior in an
ethical sense; to still others, the meaning transmitted is that of ,responsible for*, in a causal
mode; many simply equate it with a charitable contribution; some take it to mean socially
conscious; many of those who embrace it most fervently see it as a mere synonym for
,legitimacy", in the context of ,belonging‘ or being proper or valid; a few see it as a sort of
fiduciary duty imposing higher standards of behavior on businessmen than on citizens at
large.*
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von Missverstindnissen auch von Corporate Responsibility.* Eine internatio-
nale Untersuchung hat fiir den Zeitraum von 1953 bis 2014 insgesamt 110 De-
finitionen zutage gefordert und ihnen mittels Begleitwort-Analyse sechs wie-
derkehrende Bedeutungsschichten entnommen: dkonomisch, sozial, ethisch,
Anspruchsgruppen, Nachhaltigkeit, freiwillig.®> Juristen bevorzugen eine Be-
griffsbildung anhand von Rechtstexten, doch werden sie bei ihrer Suche nach
einer Legaldefinition bisher kaum fiindig: In der sog. CSR-Richtlinie von
20145 kommt der Begriff nur in den Erwiigungsgriinden vor, die ihrerseits auf
die Mitteilung der EU-Kommission vom Oktober 2011 zu deren neuer CSR-
Strategie verweisen. Dort definiert die Kommission CSR als ,,die Verantwor-
tung von Unternehmen fiir ihre Auswirkungen auf die Gesellschaft*’. Mehr
als diese deutungsoffene Basisdefinition — noch biindiger: gesellschaftliche
Verantwortung von Unternehmen — hat die Rechtsordnung einstweilen nicht
zu bieten.

In der Wissenschaft hat sich Corporate Social Responsibility lidngst als
eigenes ficheriibergreifendes Forschungsfeld konstituiert. Die untriiglichen
Kennzeichen einer solchen Verselbstindigung — CSR-Symposien, Spezial-
zeitschriften, Textbiicher und CSR-Lehrstiihle — liegen allesamt vor. Ob der
Vielfalt der Fragestellungen bilden sich stindig neue Spezialbereiche heraus,
die sich rasch weiter verdsteln. Es ist daher hochste Zeit fiir eine orientieren-
de Bestandsaufnahme. Der vorliegende Beitrag versucht die verschiedenen
Entwicklungsstringe und Fachdiskurse rund um CSR zu sichten und zu syste-
matisieren. Er konzentriert sich vor allem auf die aktien-, bilanz- und kapital-

4 Vgl. dazu <www.csr-in-deutschland.de>, Stichwort: Nachhaltigkeit und CSR: ,,Seit
einigen Jahren verwenden viele Unternehmen auch hiufig den Begriff Corporate Respon-
sibility (CR) als Synonym fiir CSR. Manche Autoren betonen beim Konzept CR die wirt-
schaftliche Dimension von Nachhaltigkeit und Fragen der Unternehmensfiihrung stirker
als bei CSR, andere bevorzugen CR, um ein Missverstindnis zu vermeiden: Denn das
,social‘ in CSR wird im Deutschen oft als ,sozial‘ missverstanden und CSR filschlicher-
weise als Konzept interpretiert, das lediglich auf die soziale Dimension unternehmerischer
Nachhaltigkeit abzielt.*

3 Vgl. Sarkar/Searcy, 135 Journal of Cleaner Production 1423 (2016): ,,Using co-word
analysis of definitions from 1953 to 2014, the study maps how the structure of the defini-
tions has evolved during the field’s historical development. [...] The findings suggest that,
despite the profusion and definitional heterogeneity over the six decades of the develop-
ment of the field, there are six recurrent, enduring dimensions that underpin the CSR concept.
These dimensions are economic, social, ethical, stakeholders, sustainability and voluntary.*

6 Richtlinie 2014/95/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 22.10.2014
zur Anderung der Richtlinie 2013/34/EU im Hinblick auf die Angabe nichtfinanzieller und
die Diversitit betreffender Informationen durch bestimmte groe Unternehmen und Grup-
pen, ABL. EU L 390/1 vom 15.11.2014.

7 Europiische Kommission, Eine neue EU-Strategie (2011-14) fiir die soziale Verant-
wortung der Unternehmen (CSR), KOM(2011) 681 endgiiltig, S. 7 unter der Zwischen-
iiberschrift ,,Eine neue Definition®.
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marktrechtlichen Aspekte®, ohne die 6konomischen Hintergriinde giinzlich zu
vernachlédssigen. Eindrucksvolle Vorarbeiten fiir die juristische Durchdrin-
gung von CSR stammen fast ausnahmslos von Forscherinnen: Birgit Spiefs-
hofer aus Berlin, die sich den globalen Entwicklungsprozessen von CSR-
Regeln widmet,” Beate Sjdfjell aus Oslo, deren Arbeiten um den Nachhaltig-
keitsgedanken im Gesellschaftsrecht kreisen,'® und Catherine Malecki aus
Paris, die neben der CSR-Berichterstattung auch die Governance- und Sank-
tionsseite in den Blick nimmt!!. Auf ihren weit ausgreifenden und tief schiir-
fenden Studien ldsst sich trefflich aufbauen.

II. Aktienrechtliche Grundlagen

1. Traditionslinien des aktienrechtlichen Gemeinwohlpostulats

So richtig es ist, die CSR-Aufmerksamkeitsspirale auch als Zugestindnis an
den Zeitgeist zu deuten,'? so falsch wiire es, sie nur als voriibergehende Mode-
erscheinung abzutun.'® Vielmehr riihrt die Diskussion um soziale Verantwor-
tung von Unternehmen an Grundfragen des Gesellschaftsrechts: Worin liegt
die raison d’étre der modernen Aktiengesellschaft? Welchen Zwecken soll sie
dienen, welche Ziele darf sie verfolgen? Diese Fragen zum corporate purpose'*

8 Niher dazu zuletzt Kapoor, Corporate Social Responsibility. Das Leitbild der nach-
haltigen Entwicklung im deutschen Aktienrecht, 2016; Roth-Mingram, Corporate Social
Responsibility in der sozialen Marktwirtschaft, 2017; Schulte-Wintrop, Die Leitungsmacht
des Vorstands (AG) im Spannungsverhiltnis von Shareholder Value und Corporate (Social)
Responsibility, 2015; Wolfimeyer, Steuerung von Corporate Social Responsibility durch
Recht, 2016; weiter ausgreifend der Sammelband von Walden/Depping (Hrsg.), CSR und
Recht, 2015; mit engerem Zuschnitt Deinert/Schrader/Stoll (Hrsg.), Corporate Social Res-
ponsibility. Die Richtlinie 2014/95/EU — Chancen und Herausforderungen, 2015.

° Vgl. etwa Spiefhofer, Unternehmerische Verantwortung. Zur Entstehung einer globa-
len Wirtschaftsordnung, 2017; dies., in: VGR (Hrsg.), Gesellschaftsrecht in der Diskussion
2016, 2017, S. 61.

10 Vgl. etwa Sjdfjell/Richardson (Hrsg.), Company Law and Sustainability. Legal Bar-
riers and Opportunities, 2015.

' Vgl. etwa Malecki, Responsabilité sociale des entreprises. Perspectives de la gouver-
nance d’entreprise durable, 2014.

12 Vgl. Koch, in: Hiiffer/Koch, AktG, 12. Aufl., 2016, § 76 Rn. 35: ,zeitgeistige[s]
Schlagwort der Corporate Social Responsibility*.

13 Dazu bereits Fleischer, ZGR 2007, 500, 508: ,,Umgekehrt bildet die soziale Verant-
wortlichkeit der Aktiengesellschaft eines jener Ewigkeitsthemen, das die Gesellschafts-
rechtswissenschaft seit Walther Rathenaus beriihmt gewordenem Vortrag iiber das Aktien-
wesen beschiftigt und in unserer Zeit unter dem Stichwort ,Shareholder value versus stake-
holder value* wiederkehrt.*

14 Aus englischer Sicht jiingst Min Yan, 38 Bus. L. Rev. 14 (Part I), 55 (Part II) (2017);
Zhao, Legal Studies 37 (2017), 103; aus okonomischer Perspektive Mayer, 33 Oxford



CSR: Vermessung eines Forschungsfeldes aus rechtlicher Sicht 5

haben iiber Zeit- und Landergrenzen hinweg unterschiedliche Antworten ge-
funden.®

a) Deutschland

Hierzulande reichen die Traditionslinien des aktienrechtlichen Gemeinwohl-
postulats zuriick bis zum Octroi-System des Preuflischen Allgemeinen Land-
rechts (ALR) von 1794, nach dem rechtsfihige Korporationen eines speziel-
len hoheitlichen Anerkennungsaktes bedurften. § 25 II 6 ALR verlangte fiir
die Verleihung von Korporationsrechten die Verfolgung eines fortdauernden
gemeinniitzigen Zwecks.!® Diese normative Gemeinwohlverpflichtung war
zwar unter dem Konzessionssystem im preuBischen Gesetz iiber Aktiengesell-
schaften von 1843 und im ADHGB von 1861 nicht mehr ausdriicklich vorge-
sehen'’, wirkte aber in der Moglichkeit zum Konzessionsentzug aus Griinden
des Gemeinwohls noch eine Weile fort. Als gemeinniitzig galt eine Zweck-
verfolgung regelmifig dann, wenn sie in einem ,,allgemeinen staatswirtschaft-
lichen Interesse*'® wurzelte. Uberwunden wurde dieses Gemeinwohlpostulat
erst 1870 mit dem Ubergang zum Normativsystem, das mit der Genehmi-
gungsfreiheit fiir die Errichtung von Aktiengesellschaften auch die wirtschaft-
liche Freiheit des Marktbiirgers begriindete.!® Ganz in diesem Sinne hielt das
RG im Jahre 1904 fest: ,,.Die Aktiengesellschaft ist kein selbstniitziges Ver-
mogenssubjekt, ihre Bestimmung ist, fiir die Aktionédre zu arbeiten und die-
sen, wihrend ihres Bestehens in Form des Gewinnes, nach der Auflésung
durch Verteilung, das Vermogen wieder zuflieBen zu lassen.“*® Noch priig-

Review of Economic Policy 157, 159 (2017): ,,It is almost impossible to pick up a manage-
ment journal today without seeing reference to ,purpose‘.*

15 Vgl. aus englischer, US-amerikanischer und indischer Sicht zuletzt Afsharipour,
40 Seattle L. Rev. 465, 470 f. (2017): ,,Questions about corporate purpose and the role and
responsibilities of directors in advancing the purpose of the corporation have arisen in
many different contexts and jurisdictions.*

16 Waortlich heiBt es dort: ,,Die Rechte der Corporationen und Gemeinden kommen nur
solchen vom Staate genehmigten Gesellschaften zu, die sich zu einem fortdauernden ge-
meinniitzigen Zwecke verbunden haben.”; dazu Dernburg, Lehrbuch des PreuBlischen Pri-
vatrechts und der Privatrechtsnormen des Reiches, Bd. 1, 3. Aufl., 1881, S. 101.

17 Vgl. Kénigliches Ober-Tribunal vom 18.7.1865, in: Striethorst (Hrsg.), Archiv fiir
Rechtsfille, die zur Entscheidung des Koniglichen Ober-Tribunals gelangt sind, Bd. 59,
S. 329,332 f.

8 Motive zu der Verordnung iiber Aktien-Gesellschaften vom 31.1.1840, abgedruckt
bei Baums (Hrsg.), Gesetz iiber die Aktiengesellschaften fiir die Koniglich Preuischen
Staaten vom 9. November 1843, 1981, S. 54 f.; eingehend dazu Weber, Die gemeinniitzige
Aktiengesellschaft, 2014, S. 28 ff. m.w.N.

19 Eindringlich dazu Goldschmidt, ZHR 30 (1885), 69, 75; neuestens der Materialien-
band von Schubert, Vom Konzessions- zum Normativsystem, 2017.

20 RGZ 59, 423, 425.
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nanter formulierte Karl Lehmann, die Aktiengesellschaft sei nur das ,,Rechts-
gewand*?! fiir eine den Interessen der Mitglieder dienende Vereinigung.

Mit Walther Rathenaus sog. Lehre vom ,,Unternehmen an sich*?? kehrte in
der Weimarer Republik nach Kriegswirren und Strukturwandel der Wirtschaft
die Vorstellung zuriick, dass Aktiengesellschaften im Dienste der Volkswirt-
schaft stiinden und damit an den Interessen von Staat und Gesellschaft auszu-
richten seien.”> In den Worten des Direktors einer Hamburger Reederei:
,Der Norddeutsche Lloyd ist nicht dazu da, Dividenden zu verteilen, sondern
Schiffahrt zu treiben.“?* Befiirworter dieser Lehre zogen aus ihr weitreichen-
de Schliisse fiir den Einbau der Aktiengesellschaft in eine gemeinwirtschaft-
liche Ordnung;? ihre Gegner, allen voran Fritz Haussmann, sahen in ihr den
Versuch einer ,,Umformung und Abwandlung des in der AG verkorperten
kapitalistischen Prinzips“?, spiter sogar eine ,,zwangsldufige Vorstufe zur
Sozialisierung*?’.

Ob sich Teilelemente der Lehre vom ,,Unternehmen an sich® in der Ge-
meinwohlformel des Aktiengesetzes von 1937% wiederfanden, wird unter-
schiedlich beurteilt.”? Methodisch fillt jedenfalls auf, dass der Begriff vom
,Unternehmen an sich® ebenso wie die notorische Gemeinwohlformel dazu
verwendet wurde, gesamtgesellschaftliche Widerspriiche und aktienrechtliche
Interessengegensitze dialektisch aufzuheben oder wegzudefinieren.*

21 K. Lehmann, Das Recht der Aktiengesellschaften, Bd. I, 1898, S. 242.

22 Die Bezeichnung stammt nicht von Rathenau selbst, sondern von seinem Kritiker
Haussmann, W 1927, 2953 unter der Uberschrift ,,Die Aktiengesellschaft als ,Unternehmen
an sich‘““; ndher Riechers, Das ,Unternehmen an sich‘, 1996, S. 16 ff.

2 Vgl. Rathenau, Vom Aktienwesen. Eine geschiftliche Betrachtung, 1917, S. 62 mit
folgendem Schlusssatz: ,,Auch dem Wesen der Unternehmung wird nicht die Verstirkung
des privatwirtschaftlichen Gedankens beschieden sein, sondern die bewufte Einordnung in
die Wirtschaft der Gesamtheit, die Durchdringung mit dem Geiste der Gemeinverantwort-
lichkeit und des Staatswohls.”; umfassende Aufarbeitung von Laux, Die Lehre vom Unter-
nehmen an sich, 1998, auch mit eingehenden Analysen zum Verhiltnis von Aktiengesell-
schaft zu Staat und Gesellschaft, S. 39 ff.; zuletzt die ausfiihrliche Wiirdigung dieses Wer-
kes bei Fleischer, JZ.2017, 991 ff.

24 Zitiert nach Riechers (Fn. 22), S. 5.

25 Vgl. etwa Netter, FS Pinner, 1932, S. 512 ff.

Haussmann, Vom Aktienwesen und vom Aktienrecht, 1928, S. 46 und passim.

21 Noll v. der Nahmer, AG 1957, 53, 55.

28 Niher zu ihr unter I1.2.a).

Verneinend Bergmann, ZHR 105 (1938), 1, 6; bejahend Grossmann, Unternehmens-
ziele im Aktienrecht, 1980, S. 148 f.

30 In diesem Sinne Riechers (Fn. 22), S. 167 mit dem erliuternden Zusatz: ,,In dieser
Funktion teilt das ,Unternehmen an sich‘ seine Verantwortung fiir die Erosion des Rechts
mit den Gemeinwohlformeln und dem Gemeinschaftsbegriff, die ebenfalls spétestens wih-
rend der Weimarer Republik die Herrschaftsideologie des Nationalsozialismus vorbereiten
halfen.*
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Unter der Geltung des Grundgesetzes gab und gibt es gewichtige Literatur-
stimmen, die eine Gemeinwohlbindung der Aktiengesellschaft aus der verfas-
sungsrechtlichen Eigentumsgarantie ableiten. Thnen zufolge gebietet die So-
zialpflichtigkeit des Eigentums nach Art. 14 Abs. 2 GG, dass der Vorstand
auch Allgemeininteressen wahrt und aktiv fordert.>! Diese Sichtweise ist frei-
lich nicht unwidersprochen geblieben; sie iibersieht, dass die Sozialpflichtig-
keitsklausel nur einen Regelungsauftrag an den Gesetzgeber vorsieht und kei-
nerlei MaBstibe fiir gesetzesiibersteigende Gemeinwohlférderung bereithilt.>

Im aktuellen Text des Aktiengesetzes finden sich Spurenelemente des Ge-
meinwohlbezugs noch in § 241 Nr. 3 AktG (Nichtigkeit eines Hauptversamm-
lungsbeschlusses bei Verletzung von Vorschriften, die im 6ffentlichen Inte-
resse gegeben sind) und in § 396 Abs. 1 AktG (Auflosung der Gesellschaft,
wenn sie durch gesetzwidriges Verhalten ihrer Verwaltungstriger das Ge-
meinwohl gefihrdet).?* Die Vorgidngervorschrift des § 288 Abs. 1 AktG 1937
war noch sehr viel weiter gefasst, indem sie als Auflésungsgrund auch einen
VerstoB3 gegen die ,,Grundsétze verantwortungsbewufter Wirtschaftsfithrung*
— und damit gegen die Gemeinwohlklausel des § 70 Abs. 1 AktG 19373 —
vorgesehen hatte.?

b) Vereinigte Staaten

Ahnliche Wellenlinien lassen sich fiir die business corporation in den Ver-
einigten Staaten nachzeichnen.’® Urspriinglich hatten die einzelnen Bundes-
staaten spezialgesetzliche corporate charters fast ausschlieBlich fiir offent-

3! In diesem Sinne Baas, Leitungsmacht und Gemeinwohlbindung der AG, 1976,
S. 79 ff.; Rittner, FS GeBler, 1979, S. 139, 146 ff.; Schmidt-Leithoff, Die Verantwortung
der Unternehmensleitung, 1989, S. 155 ff.

32 Vgl. Empt, Corporate Social Responsibility, 2004, S. 134 {f.; Fleischer, AG 2001,
171, 175; Miilbert, ZGR 1997, 129, 149 £.; ders., AG 2009, 766, 769 f.

3 Nach H.P. Westermann, AcP 175 (1975), 376, 393 sind dies ,,ausgesprochene Rand-
erscheinungen, die teils auch iiber die Anwendung des allgemeinen Sittenwidrigkeitsurteils
hitten bewiltigt werden konnen.*; zur grofleren Zahl einschldgiger Vorschriften unter dem
AktG von 1937 Zollner, Die Schranken mitgliedschaftsrechtlicher Stimmrechtsmacht bei
den privatrechtlichen Personenverbénden, 1963, S. 52 ff.

3 Dazu Amtl. Begr. zu §§ 70, 71 AktG 1937 bei Klausing, Gesetz iiber Aktiengesell-
schaften und Kommanditgesellschaften auf Aktien nebst Einfithrungsgesetz und ,,Amtlicher
Begriindung®, 1937, S. 59: ,,.Die Wahrung dieser Richtlinien gehort zu den Grundsitzen
einer verantwortungsbewufiten Wirtschaftsfithrung.

3 Vgl. Danielcik, AktG, 1937, § 70 Rn. 6: ,,§ 70 enthilt insoweit nicht nur eine ethische
Forderung, sondern eine bindende Rechtsvorschrift, deren Nichtbefolgung die Auflsung
der AG. nach § 288 [...] nach sich ziehen kann.*

% Grundlegend Hurst, The Legitimacy of the Business Corporation in the Law of the
United States, 1780-1970, 1970; neuestens Johnson, Corporate Law and the History of
Corporate Social Responsibility, in: Wells (Hrsg.), Handbook on the History of Company
and Corporate Law, 2018, S. 570 ff.
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liche Zwecke im weiteren Sinne gewihrt, etwa fiir den Bau von Straflen, Ka-
niilen und Briicken oder die Griindung von Banken.*” Dieser public service-
Gedanke ging Mitte des 19. Jahrhunderts in dem MaBe zuriick, in dem die
Nachfrage nach Inkorporierung wihrend der Hochphase der Industrialisie-
rung zunahm. Spéitestens mit dem deregulatory turn des Korporationsrechts
um die Wende vom 19. zum 20. Jahrhundert hatte sich die Vorstellung einer
Gemeinwohlbindung der business corporation fast ginzlich verfliichtigt. Es
bildete sich eine sog. shareholder primacy norm heraus, wie sie der Michigan
Supreme Court 1919 in der Leitentscheidung Dodge v. Ford Motor Co.*® zum
Ausdruck brachte und der Okonom Thorstein Veblen in dem Satz zusammen-
fasste, die corporation sei ,,a means of making money, not goods**.

Vor dem Hintergrund der GroB3en Depression forderte Merrick Dodd dann
1932 in einem legendidren Schlagabtausch mit Adolph Berle mehr soziale
Verantwortung der Gesellschaft und ihrer Geschiiftsleiter*® — eine Forderung,
die er zehn Jahre spéter durch die New Deal-Gesetzgebung auf andere Weise
als weithin erfiillt ansah.*' Hierin zeigt sich im Ubrigen ein globaler Entwick-
lungszug von CSR: Was urspriinglich auf freiwilligem sozialen Unternehmer-
tum beruhte — man denke an Henry Fords Acht-Stunden-Tag fiir Arbeit-
nehmer — ist inzwischen grofenteils in gesetzlichen Schutzvorschriften auf-
gegangen. Insoweit ist CSR heute gleichbedeutend mit Compliance.*?

2. Kodifizierung der Unternehmenszielbestimmung

Der Aktiengesetzgeber kann dem Vorstand genauere Leitplanken fiir die
Unternehmensfithrung vorgeben. Fiir eine solche Kodifizierung der Unter-
nehmenszielbestimmung gibt es in Geschichte und Gegenwart bekannte Bei-
spiele.*

37 Niher Hurst (Fn. 36), S. 13 ff. unter der Kapiteliiberschrift ,,From Special Purpose to
General Utility”; zusammenfassend Johnson (Fn. 36), S.570: ,,In short, there appears to
have been a correlating of corporateness with public-oriented service of a sort that did not
exist with business activity more generally.*

38 170 N.W. 668, 684 (1919): ,,A business corporation is organized and carried on pri-
marily for the profit of the stockholders. The powers of the directors are to be employed
for that end.”; rechtsvergleichend zuletzt Windbichler, FS Baums, 2017, S. 1443.

% Veblen, Absentee Ownership and Business Enterprise in Recent Times, 1923, S. 85:
., The corporation is always a business concern, not an industrial application. It is a means
of making money, not goods.*

40 Vgl. Dodd, 45 Harv. L. Rev. 1145 (1932) in Erwiderung auf Berle, 44 Harv. L. Rev.
1049 (1931).

4 Vgl. Dodd, 9 U. Chi. L. Rev. 538, 546 f. (1942); eingehend zur Berle-Dodd-Debatte
Empt (Fn. 32), S. 41 {f.

42 Treffend Windbichler (Fn. 38), S. 1443, 1453: , Damit verschiebt sich ein GroBteil
des unternehmerischen ,Engagements‘ auf die Einhaltung der einschlidgigen Schutzvor-
schriften, also Compliance und Legalitét.*
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a) Wandlungen der Unternehmenszielbestimmung in Deutschland
und Osterreich

Aus deutscher Sicht kommt sofort § 70 Abs. 1 des Aktiengesetzes von 1937
in den Sinn: ,,Der Vorstand hat unter eigener Verantwortung die Gesellschaft
so zu leiten, wie das Wohl des Betriebs und seiner Gefolgschaft und der ge-
meine Nutzen von Volk und Reich es fordern.“ Diese Vorschrift geht auf
einen Formulierungsvorschlag des Aktienrechtsausschusses der Akademie fiir
Deutsches Recht zuriick.** Urspriinglich sollte siec dem Aktiengesetz von 1937
als Priambel vorangestellt werden.* Ins Auge fillt, dass in ihrer Aufzihlung
ausgerechnet jene Anspruchsgruppe fehlt, die der AG juristisches Leben ein-
gehaucht hat: die Aktiondre. Die Amtliche Begriindung widmete ihnen nur,
aber immerhin einen Nebensatz.*6

Wihrend der Beratungen zum Aktiengesetz von 1965 wogte die Diskussion
um die Gemeinwohlklausel hin und her.*’” Der Referentenentwurf iibernahm
sie in einer bereinigten, erstmals auch die Aktionére einbeziehenden Fassung:
,Der Vorstand hat unter eigener Verantwortung die Gesellschaft so zu leiten,
wie das Wohl des Unternehmens, seiner Arbeitnehmer und Aktionidre sowie
das Wohl der Allgemeinheit es erfordern.**® Demgegeniiber hielt der Regie-
rungsentwurf eine solche Klausel fiir entbehrlich.** In den Ausschussbera-
tungen des Bundestages ist beantragt worden, vor § 76 AktG einen neuen
§ 75a AktG einzufiigen und in ihm zu bestimmen, dass die Gesellschaft das
Unternehmen unter Beriicksichtigung des Wohls seiner Arbeitnehmer, der
Aktiondre und der Allgemeinheit zu betreiben hat. Die Ausschussmehrheit
sprach sich aber dagegen aus, weil sie befiirchtete, dass man aus der Reihen-
folge der Aufzidhlung schlieBen konne, das zuerst genannte Wohl der Arbeit-
nehmer habe im Zweifel Vorrang vor dem Wohl der Aktionédre und diese
beiden wiederum vor dem Wohl der Allgemeinheit.’® Gesetz geworden ist da-
mit die — kupierte — Vorgabe des § 76 Abs. 1 AktG.

43 Naher zu Folgendem Fleischer, ZGR 2017, 411 ff.

4 Vgl. den Bericht des Ausschussvorsitzenden Kifkalt, ZAKDR 1934, 20, 30.

45 Vgl. Gepler, Stenographisches Protokoll der 86. Sitzung des Rechtsausschusses des
Bundestages am 11. Mérz 1964, S. 28; angedeutet auch bei Schlegelberger/Quassowski,
AktG, 3. Aufl., 1939, § 70 Rn. 8, wonach die Gemeinwohlklausel die ,,ungeschriebene Pri-
ambel des Aktiengesetzes™ sei.

4 Vgl. Amtl. Begr. zu §§ 70, 71 AktG 1937 bei Klausing (Fn. 34), S. 58 f.

47 Sorgfiltig abschichtende Darstellungen des Gesetzgebungsverfahrens bei Rittner
(Fn. 31), S. 139, 142 ff.; Schmidt-Leithoff (Fn. 31), S. 31 ff.

4§71 Abs. 1 RefE 1958.

4 Dazu Begr. RegE bei Kropff, AktG, 1965, S. 97.

30 Vgl. Ausschussbericht bei Kropff (Fn. 49), S. 97.
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Wihrend der vergangenen fiinf Jahrzehnte ist die Frage nach der mal3geb-
lichen Richtschnur fiir das Vorstandshandeln nur selten praktisch geworden.>!
Rechtsprechung und herrschende Lehre gehen von einer stillschweigenden
Fortgeltung des § 70 Abs. 1 AktG 1937 aus und befiirworten eine interessen-
pluralistische Zielkonzeption.”? Begrifflich verwenden sie die Figur des Un-
ternehmensinteresses, die sich ideengeschichtlich teils aus der Lehre vom
,Unternehmen an sich* speist.>®> Auch in der Spruchpraxis schimmerte diese
Lehre noch verschiedentlich durch.>* Eine vordringende Gegenauffassung
wirbt fiir ein moderates Shareholder-Value-Konzept.3

In Osterreich, wo seit 1938 das deutsche Aktiengesetz von 1937 gegolten
hatte, fithrte der Reformgesetzgeber von 1965 folgende Neufassung des § 70
Abs. 1 6AktG ein, die bis heute gilt: ,,Der Vorstand hat unter eigener Verant-
wortung die Gesellschaft so zu leiten, wie das Wohl des Unternehmens unter
Beriicksichtigung der Interessen der Aktiondre und der Arbeitnehmer sowie
des offentlichen Interesses es erfordert.*

b) Einfiihrung einer Unternehmenszielbestimmung
in den angelsdchsischen Systemen

Im US-amerikanischen Gesellschaftsrecht haben zahlreiche Gliedstaaten in den
achtziger Jahren des letzten Jahrhunderts sog. corporate constituency statutes
eingefiihrt, nach denen die Direktoren einer public corporation bei ihren
Entscheidungen neben den Aktionérsinteressen auch Belange anderer Bezugs-
gruppen beriicksichtigen konnen. Den Anfang machte Pennsylvania im Jahre
1983. Reprisentativ ist der 1989 eingefiihrte § 717(b) des New York Business
Corporation Act: ,In taking action, [...] a director shall be entitled to consid-
er, without limitation (1) both the long-term and the short-term interests of
the corporation and its stakeholders and (2) the effects that the corporation’s
actions may have in the short-term or the long-term upon any of the follow-
ing: (i) the prospects for potential growth, development, productivity and pro-
fitability of the corporation; (ii) the corporation’s current employees; (iii) the
corporation’s retired employees [...]; (iv) the corporation’s customers and
creditors; and (v) the ability of the corporation to provide, as a going concern,

5! Fiir einen Uberblick iiber den Diskussionsverlauf Fleischer, in: Hommelhoff/Hopt/
v. Werder (Hrsg.), Handbuch Corporate Governance, 2. Auflage, 2009, S. 185, 187 ff.

32 Vgl. Koch, in: Hiiffer/Koch (Fn. 12), § 76 AktG Rn. 38 ff. m.w.N.

33 Niher Riechers (Fn. 22), S. 175 ff. unter der Zwischeniiberschrift ,,Das ,Unternehmen
an sich® als Vorldufer des Unternehmensinteresses.”; aus systemtheoretischer Sicht Teub-
ner, ZHR 149 (1985) 470: ,,Das Unternehmensinteresse ist das gesellschaftliche Interesse
des Unternehmens an sich.

3 Vgl. etwa BGHZ 15, 71, 78: ,,Die Pflichten der Vorstandsmitglieder erschdpfen sich
nicht darin, allein die Belange des Unternehmens als solchen wahrzunehmen; sie haben
sich auch den Aktionidren gegeniiber loyal zu verhalten.*

35 Vgl. Fleischer, in: Spindler/Stilz, AktG, 3. Aufl., 2015, § 76 Rn. 22 ff., 36 ff. m.w.N.
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goods, services, employment opportunities and employee benefits and other-
wise to contribute to the communities in which it does business.” Keine
Erméchtigung zur Beriicksichtigung von Stakeholder-Interessen enthalten
jedoch bis heute das Delaware General Corporation Law>® und der Model
Business Corporation Act.

Das englische common law hatte die Direktoren einer company seit jeher
angehalten, ihr Verwaltungshandeln am Interesse der Gesellschaft auszurich-
ten. Im Zuge der Gesellschaftsrechtsreform von 2006 entschied sich der Ge-
setzgeber zu einer Kodifizierung der Unternehmenszielbestimmung. Nach
langen Beratungen votierte er fiir einen sogenannten enlightened shareholder
value-Ansatz, der seinen Niederschlag in s. 172(1) des Companies Act 2006
gefunden hat:

A director of a company must act in the way he considers, in good faith, would be most
likely to promote the success of the company for the benefit of its members as a whole, and
in doing so have regard (amongst other matters) to (a) the likely consequences of any
decisions in the long term, (b) the interests of the company’s employees, (c) the need to
foster the company’s business relationship with suppliers, customers and others, (d) the
interest of the company’s operations on the community and the environment, (e) the desir-
ability of the company maintaining a reputation for high standards of business conduct, and
(f) the need to act fairly as between members of the company.*

c) Vergleichende Wiirdigung

Einzelheiten dieser recht unterschiedlichen Vorschriften konnen hier nicht
behandelt werden.3’ Zwei Hauptbefunde verdienen aber Hervorhebung:
Erstens war die gesetzliche Konkretisierung der Zielvorgaben in den ge-
nannten Fillen von ganz unterschiedlichen Motiven getragen: § 70 Abs. 1
AktG 1937 hatte den nationalsozialistischen Grundsatz Gemeinnutz vor Eigen-
nutz — Punkt 24 des Parteiprogramms der NSDAP vom Februar 1920° — in
Gesetzesform gegossen.” Die aktienrechtlichen Reformgesetze in Deutsch-
land und Osterreich von 1965 zielten im Vorstandsrecht auf eine Reinigung
von nationalsozialistischen Formelresten;*° der 6sterreichische Gesetzgeber
riickte zudem die Bedeutung des Faktors Kapital stirker ins Bewusstsein.®!

6 Vgl. etwa ebay Domestic Holdings, Inc. v. Newmark, 16 A.3d 1, 33 (Del. 2010):
,,Promoting, protecting, or pursuing nonstockholder considerations must lead at some point
to value for stockholders.*

57 Nibher hierzu Fleischer, ZGR 2017, 411, 421 ff.

3 Eingehend dazu Stolleis, Gemeinwohlformeln im nationalsozialistischen Recht, 1974,
S. 76 ff.

% So etwa Danielcik (Fn. 35), § 70 AktG Rn. 6.

% Vgl. fiir Deutschland Kropff, in: Fleischer/Koch/Kropff/Lutter (Hrsg.), 50 Jahre Ak-
tiengesetz, 2016, S. 1, 2 £.; fiir Osterreich Kastner, JB1 1965, 392, 393 f.

81 Vgl. Kastner, JB1 1965, 392, 394.
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In den Vereinigten Staaten bildeten die corporate constituency statutes eine
gesetzgeberische Antwort auf die michtige Bugwelle feindlicher Uber-
nahmen seit Beginn der 1980er Jahre. Fiir ihre Einfithrung machten sich vor
allem die Manager borsennotierter Unternehmen stark®? und fanden dabei in
den Gewerkschaften wichtige Verbiindete®’. In England war die Einfithrung
einer gesetzlichen Unternehmenszielbestimmung Teil einer groeren Reform,
die sich die Kodifizierung der directors’ duties zum Ziel gesetzt hatte.®*

Zweitens hat die Einfiihrung gesetzlicher Unternehmenszielbestimmungen
in keiner der untersuchten Rechtsordnungen zu grofien Verdnderungen ge-
fithrt und kaum Gerichtsentscheidungen hervorgebracht.%> Kurz: Viel Lirm
um Wenig!% Dafiir gibt es zwei Griinde: Zum einen steht den Geschéftslei-
tern allerorten ein breiter Ermessensspielraum bei der Abwédgung von Aktio-
nirs- und Nichtaktiondrsinteressen zu.%’ Zum anderen — und vielleicht noch
wichtiger — verfiigen Nichtaktionére iiber kein eigenes Klagerecht zur Durch-
setzung von Stakeholder-Interessen gegeniiber der Gesellschaft.®® Wer mit
der Kodifizierung von Unternehmenszielbestimmungen einen besseren Stake-
holder-Schutz erreichen will, muss Nichtaktiondren wohl eine direkte oder
derivative Klagebefugnis einriumen.® Diese Biichse der Pandora hat bisher
aber — aus guten Griinden — keine der genannten Rechtsordnungen zu 6ffnen
gewagt. International gibt es dafiir, soweit ersichtlich, nur einen schmalen
Anhalt im Canadian Business Corporation Act von 1985.7°

3. CSR-Satzungsklauseln

Ist die gesetzliche Ausgangslage ermittelt, stellt sich die Folgefrage nach den
Moglichkeiten und Grenzen privatautonomer Feinsteuerung durch die Satzung:
Kann eine Aktiengesellschaft eine CSR-Klausel in ihr Statut aufnehmen?

%2 Vgl. Macey, 21 Stetson L. Rev. 23, 26 (1991).

9 Vgl. Orts, 51 Geo. Wash. L. Rev. 14, 24 ff. (1992).

% Dazu Mayson/French/Ryan, Company Law, 33. Aufl., 2016, S. 477 f. unter der Uber-
schrift ,,Codification of Directors‘ General Duties®.

% International Ventoruzzo/Conac/Goto/Mock/Notari/Reisberg, Comparative Corporate
Law, 2015, S.279: ,,This discussion is both interesting and relevant, but sometimes it
might be quite theoretical, and it does not always have a significant practical impact on the
life of the corporation.*

% In Anlehnung an Keay, 22 EBLR 1 (2011).

7 Vgl. fiir Deutschland Fleischer, in: Spindler/Stilz (Fn. 55), § 76 AktG Rn. 44.

% Vgl. aus US-amerikanischer Sicht Geczy/Jeffers/Musto/Tucker, 5 Harv. Bus. L. Rev.
73, 114 (2015); aus englischer Sicht Keay/Zhang, ECFR 2011, 445, 470.

% So die Vertreter der sog. Progressive Corporate Law-Schule in den Vereinigten Staa-
ten, etwa Millon, 24 Ind. L. Rev. 223, 248 (1991); aus englischer Perspektive Keay/ Zhang,
ECFR 2011, 445, 471.

70 Vgl. s. 238(d); niher dazu Vasudev, 45 Ottawa L. Rev. 135 ff. (2013).
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In der Ursprungssatzung stehen dem keine prinzipiellen Bedenken entgegen:
Als Allzweckmobel darf eine AG nach allgemeiner Ansicht gemeinniitzig
titig werden;”' a maiore ad minus miissen dann auch weniger weitreichende
Gemeinwohlbindungen und Misch- oder Mehrfachzwecke méglich sein.”?
AuBerdem konnen die Aktionire als ,,Herren der Gesellschaft“’®> Grundprinzi-
pien der Unternehmensfiihrung statutarisch festlegen.” Dies wird fiir eine sat-
zungsmifige Verankerung des Shareholder-Value-Konzepts iiberwiegend
anerkannt” und muss gleichermaBen fiir den spiegelbildlichen Fall des Stake-
holder-Value-Konzepts gelten.”® Eine duBere Grenze zieht der Grundsatz der
aktienrechtlichen Satzungsstrenge (§ 23 Abs. 5 AktG) nur, aber immerhin dort,
wo eine allzu engmaschige CSR-Klausel die Leitungsautonomie des Vor-
stands (§ 76 Abs. 1 AktG) auszuhohlen droht.”’

GroBleres Kopfzerbrechen bereitet die Frage nach dem erforderlichen Quo-
rum fiir die nachtrigliche Einfithrung einer CSR-Klausel. Verschiedene Lite-
raturstimmen verlangen hierfiir entsprechend § 33 Abs. 1 Satz2 BGB eine
Zustimmung aller Aktiondre, weil der Wechsel von erwerbswirtschaftlicher
zu gemeinniitziger Titigkeit eine Zweckiinderung darstelle.”® Letzteres trifft
zwar zu,” doch erscheint es zweifelhaft, ob mit einer CSR-Klausel stets eine
zweckindernde Wirkung verbunden ist.® Richtigerweise stellt sie die erwerbs-
wirtschaftliche Ausrichtung der Gesellschaft nicht in Frage. Vielmehr handelt
es sich regelmidfig um eine statutarische Ermichtigung an den Vorstand,
im Rahmen des Angemessenen soziale Aktivitidten zu entfalten. Hierin liegt
eine behutsame Konkretisierung der Zielvorgaben des § 76 Abs. 1 AktG, aber
typischerweise keine ,,Verdnderung der faktischen Geschiftsgrundlage des

"' Vgl. Raiser/Veil, Recht der Kapitalgesellschaften, 6. Aufl., 2016, § 9 Rn. 9; mono-
graphisch Weber, Die gemeinniitzige Aktiengesellschaft, 2014.

72 Wie hier Kort, NZG 2011, 929, 931; ders., NZG 2012, 926, 930; frither schon Wie-
demann, Gesellschaftsrecht, Bd. I, 1980, § 6 III 2 b cc, S. 340 f.

3 Wiedemann, Organverantwortung und Gesellschafterklagen in der Aktiengesellschaft,
1989, S. 33: ,,Die Aktiondre sind Herren der Griindung, Anderung oder der Auflosung der
Gesellschaft; dafiir schulden sie niemand Rechenschaft.*

" Vgl. Fleischer, in: Spindler/Stilz (Fn. 55), § 76 AktG Rn. 39; Miilbert, FS Rohricht,
2005, S. 421, 440.

5 Vgl. Birke, Das Formalziel der Aktiengesellschaft, 2005, S. 219 f.; Fleischer, in:
Spindler/Stilz (Fn. 55), § 76 AktG Rn. 39; Groh, DB 2000, 2153, 2158; Ulmer, AcP 202
(2002), 143, 159.

76 Fiir die Zulissigkeit einer CSR-Klausel auch Miilbert, AG 2009, 766, 772; Miiller-
Michaels/Ringel, AG 2011, 101, 111; Spindler, FS Hommelhoff, 2012, S. 1133, 1140;
abw. Sdcker, BB 2009, 282, 283 mit Fn. 98.

7 Allgemein zu dieser Grenze OLG Stuttgart NZG 2006, 790; Fleischer, in: Spindler/
Stilz (Fn. 55), § 76 AktG Rn. 60.

8 So etwa Miilbert, AG 2009, 766, 772; Spindler (Fn. 76), S. 1133, 1141 f.

7 Dazu etwa Koch, in: Hiiffer/Koch (Fn. 12), § 23 AktG Rn. 22.

80 Wie hier Miiller-Michaels/Ringel, AG 2011, 101, 111 f.
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Zusammenschlusses der Gesellschafter 8! im Sinne des § 33 Abs. 1 Satz 2
BGB. Folgerichtig geniigt fiir die nachtrigliche Einfithrung einer CSR-Klausel
vielfach die Mehrheit von drei Viertel des bei der Beschlussfassung vertrete-
nen Grundkapitals gemél § 179 Abs. 2 Satz 1 AktG.

4. Kodex-Leitbild des Ehrbaren Kaufmanns

Einsprengsel des CSR-Gedankens finden sich seit einiger Zeit auch im Deut-
schen Corporate Governance Kodex. Als Reaktion auf die Kapitalismuskritik
im Gefolge der Finanzmarktkrise heifit es dort seit 2009 in Abs. 2 der Pri-
ambel: ,Der Kodex verdeutlicht die Verpflichtung von Vorstand und Auf-
sichtsrat, im Einklang mit den Prinzipien der sozialen Marktwirtschaft fiir den
Bestand des Unternehmens und seine nachhaltige Wertschopfung zu sorgen
(Unternehmensinteresse).“ Um dem abermaligen Vertrauensverlust der Offent-
lichkeit in die Managementeliten nach den jiingsten Unternehmensskandalen
entgegenzuwirken, hat die Regierungskommission den Kodex kiirzlich um
den Zusatz ergédnzt: ,Diese Prinzipien verlangen nicht nur Legalitit, sondern
auch ethisch fundiertes, eigenverantwortliches Verhalten (Leitbild des Ehr-
baren Kaufmanns).*%?

Nach eigenem Bekunden erblickt die Regierungskommission hierin eine
,deutliche Leitbotschaft zum Thema ethisches Verhalten*%3: Kapitalgesell-
schaften sollten so gefiihrt werden, dass durch sie ein betriebswirtschaftlicher
wie gesamtwirtschaftlicher Nutzen entstehe. Marktwirtschaft sei ein auf Frei-
heit gegriindetes, wertebasiertes System, dessen Funktionsfihigkeit auf dem
Vertrauen beruhe, dass allgemein anerkannte ethische Grundsitze im Wirt-
schaftsleben beachtet wiirden.3* Dies sei letztlich das Verhalten ehrbarer Kauf-
leute, die auch ohne gesetzliche oder festgelegte Regelungen wiissten, was
man tun diirfe und was nicht. Der Ehrbare Kaufmann werde dabei als Leitbild
verstanden, das sich fortlaufend weiterentwickle.®

a) Fragwiirdige Festschreibung

Als Lokalpatriot miisste man dieser Ergidnzung an sich begeistert zustimmen.
Hier gibt es den Verein ,,Versammlung eines Ehrbaren Kaufmanns zu Hamburg
e.V.“, dessen Tradition bis 1517 zuriickreicht.?® Dennoch wirkt der Riickgriff

81 So die Definition einer Zweckinderung der Aktiengesellschaft durch das Kammer-
gericht NZG 2005, 88, 89.

82 Bekanntmachung der Neufassung im BAnz vom 24.4.2017; ausfiihrlicher dazu und
zur Figur des Ehrbaren Kaufmanns Fleischer, DB 2017, 2015 ff.

8 Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex, Erlduterungen der
Anderungsvorschlige aus der Plenarsitzung vom 13. Oktober 2016, S. 1.

8 So Regierungskommission (Fn. 83), S. 1.

8 Vgl. Regierungskommission (Fn. 83), S. 1.

86 Niher Baasch, Zur Geschichte des Ehrbaren Kaufmanns in Hamburg, 1899.
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auf dieses altehrwiirdige Leitbild eher wie ein letzter Rettungsanker, der von
zunehmender Ratlosigkeit der Regelgeber zeugt. So sehr Unternehmenslenker
einen moralischen Kompass benotigen, so fragwiirdig erscheint seine Fest-
schreibung im Kodex: (1) Dogmatisch beginnen die Ungereimtheiten damit,
dass Vorstandsmitglieder selbst gar keine Kaufleute sind;¥” die Kaufmanns-
eigenschaft kommt nach § 3 Abs. 1 AktG nur der Aktiengesellschaft zu. Als
angestellte Manager verwalten die Vorstandsmitglieder typischerweise auch
kein eigenes, sondern fremdes Vermogen. (2) Sachlich ist vor allem einzu-
wenden, dass die Priambel mit groBem Aplomb ein Leitprinzip vorgibt, ohne
sich im Mindesten um seine Konkretisierung zu bemiihen. Konsenssichere
MaBstibe fiir ein ethisch fundiertes Geschiftsgebaren fehlen; tiber die Legiti-
mitét von Leitungsentscheidungen ldsst sich nicht selten trefflich streiten.®
Diese Bewertungsschwierigkeiten erhohen sich noch, wenn ein Unterneh-
men in verschiedenen Lidndern mit unterschiedlichen Wertesystemen titig
ist oder wenn der Unternehmensgegenstand selbst manchen als anriichig gilt
(z.B. Waffen- oder Zigarettenindustrie). An alledem vermag auch der Hin-
weis auf das Konzept des Ehrbaren Kaufmanns in § 1 Abs. 1 IHK-Gesetz®
nichts zu dndern. Vielmehr droht aufgrund unterschiedlicher ethischer Bewer-
tungsmafstibe eine Erwartungsliicke beim Anlegerpublikum, weil manche
Erwartungen unweigerlich enttduscht werden. Das viel berufene Vertrauen
der Offentlichkeit wird so im Zweifel nicht gestirkt, sondern geschwicht.
(3) Konzeptionell fugt sich die Neuregelung kaum in das bisherige Rege-
lungsgefiige des Kodex ein: Sie ist weder Anregung noch Empfehlung und
beschreibt ebenso wenig das geltende Recht, weil Leitungsentscheidungen
aktienrechtlich nicht am MaBstab moralischer Legitimitit gemessen werden.*
(4) Systematisch vermisst man eine Abstimmung mit den neuen gesetzlichen
CSR-Regelungen, die sich gemifl § 289b Abs. 1 HGB in Berichtspflichten
erschopfen und gerade keine inhaltlichen Vorgaben enthalten.! (5) Interna-
tional ist das Leitbild des Ehrbaren Kaufmanns in hohem Mafle erldauterungs-
bediirftig und nur schwer ins Englische zu iibersetzen.*?

87 Vgl. BGH NJW 1996, 1467, 1468 (GmbH-Geschéftsfiihrer); K. Schmidt, in: Miinch-
KommHGB, 4. Aufl., 2016, § 1 Rn. 66.

8 Allgemein dazu Schmitz/Schneider, NZG 2016, 561, 563 ff.

8 Whértlich heiBt es dort: ,,Die Industrie- und Handelskammern haben [...] die Aufgabe,
das Gesamtinteresse der ihnen zugehorigen gewerbetreibenden ihres Bezirkes wahrzuneh-
men [...]; dabei obliegt es ihnen insbesondere [...] fir Wahrung von Anstand und Sitte des
ehrbaren Kaufmanns zu wirken.“; eingehend dazu Stober, NJW 2010, 1573.

9% So auch DAV-Handelsrechtsausschuss, NZG 2017, 57.

%' Dazu auch Gesellschaftsrechtliche Vereinigung, AG 2017, 1, 2.

92 Vgl. etwa die Eingabe von International Corporate Governance Network vom
16.12.2016, S. 3: ,[...] how to interpret this new language relating to ethics, legitimacy
and the ,Leitbild des Ehrbaren Kaufmanns‘ (Honorable Business Person). In this context
the Commission may wish to provide some additional guidance on what practical changes
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b) Betriebswirtschaftliche Anniherung

Dies alles spricht selbstverstdndlich nicht gegen eine weitere Vergewisserung
der Betriebswirtschaftslehre iiber den Begriff des Ehrbaren Kaufmanns®® und
die richtige Rolle einer — eigenstidndigen oder integrierten — Unternehmens-
ethik®. Instruktiv sind ferner institutionendkonomische Studien dariiber, wie
aus ehrbarer unternehmerischer Titigkeit Reputation entsteht, die sich dann
zur Erlangung strategischer Wettbewerbsvorteile einsetzen ldsst.”> Ganz in
diesem Sinne hat man den modernen Unternehmer neuerdings (auch) als
,.Reputator* konzipiert und verstanden.”®

c) Aktienrechtliche Bedeutung

§ 161 AktG erspart Vorstand und Aufsichtsrat einer borsennotierten Gesell-
schaft die Verlegenheit, sich zu ihrem eigenen ethischen Verhalten zu duflern,
weil die ,,comply-or-explain‘“-Erkldarung Programmsitze der Prdambel nicht
einschlieBt.”” Ebenso wenig wird die MaRfigur des ordentlichen und gewis-
senhaften Geschiftsleiters in § 93 Abs. 1 Satz 1 AktG fortan durch den Ehr-
baren Kaufmann ersetzt.”® Ungeachtet des neuen Kodex-Leitbildes gehort es
weiterhin nicht zu den ,harten* gesetzlichen Vorstandspflichten, die anerkann-
ten Grundsiitze der Geschiftsmoral einzuhalten.®® Solche Verhaltensstandards
sind inhaltlich kaum fassbar, und selbst dort, wo sie ausnahmsweise einmal in
ausformulierter Form vorliegen, genieBlen sie — iiber die §§ 138, 242 BGB
hinaus — keine gesetzliche Dignitit.!” Mit dieser kategorialen Trennung von
Legalitidt und Moralitdt im Kantschen Sinne, von juridischem und ethischem
Imperativ!® ist die deutsche Privatrechtsordnung bisher gut gefahren; sie

might be expected by this embrace of this more aspirational wording. Observers from
outside of Germany might also appreciate a clearer understanding of what is meant by the
,Leitbild des Ehrbaren Kaufmanns*; [...] it is important to appreciate what this term means
in a German context.

9 Niher dazu Schwalbach, zfwu 17 (2016), 216 ff. m.w.N.; eingehend auch Klink, ZfB-
Special Issue 3/2008, 57 ff.

% Vgl. etwa den Sammelband von Albach (Hrsg.), Unternehmensethik und Unterneh-
menspraxis, ZfB-Special Issue 5/2005.

95 Niher dazu Gerbaulet, Der Unternehmer als Reputator, 2016, S. 132 ff. m.w.N.

% Monographisch Gerbaulet (Fn. 95), S. 136 ff. und passim.

97 Dazu auch v. Werder/Bartz, DB 2017, 769, 770.

% Vorsichtig fragend, aber im Zusammenhang mit einem entschuldbaren Rechtsirrtum
Florstedt, NZG 2017, 601, 609.

% Vgl. Fleischer, in: Spindler/Stilz (Fn. 55), § 93 AktG Rn. 25; Habersack, NZG 2016,
321, 324; Hopt/Roth, in: GroBkomm. AktG, 5. Aufl., 2015, § 93 Rn. 149 f., abw. Mertens/
Cahn, in: Kolner Komm. AktG, 3. Aufl., 2010, § 93 Rn. 71; U. Schmidt, in: Heidel (Hrsg.),
Aktien- und Kapitalmarktrecht, 4. Aufl., 2015, § 93 AktG Rn. 11.

100 Dazu bereits Fleischer, ZIP 2005, 141, 144.

101 Niher dazu Geismann, Jahrbuch fiir Recht und Ethik 14 (2006), 3 ff. m.w.N.
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ausgerechnet im Aktienrecht mit seinem ausgeprigten Rechtssicherheitsbe-
diirfnis aufzugeben, besteht kein Anlass.!? Zulissig ist es aber, den Vorstand
im Anstellungsvertrag auf die Einhaltung bestimmter CSR-Konzepte zu ver-
pflichten. Dann werden diese unverbindlichen Verhaltensempfehlungen zum
Bestandteil der Organpflichten und damit zu verbindlichen gesellschaftsinter-
nen Verhaltensregeln.

Unabhingig davon ruft der Bedeutungsaufschwung von CSR in Erinne-
rung, dass manche Geschiftsfithrungsmainahmen im Hinblick auf die Repu-
tation der Gesellschaft einer besonders sorgfiltigen Priifung bediirfen.'% Ins
aktienrechtliche Rampenlicht riickt damit das Reputationsmanagement, das
immer mehr zu einer Leitungsaufgabe des Vorstands wird.!** Seine rechtssatz-
formige Verdichtung steht allerdings noch aus.!®

5. Rechtsform- oder Grifienabhingigkeit von Gemeinwohlbindung und CSR

Ob die Grundaussagen der herrschenden Meinung zur interessenpluralis-
tischen Zielkonzeption im Rahmen des § 76 Abs. 1 AktG auch fiir andere
Gesellschaftsformen gelten, wird bisher wenig diskutiert. Historisch war der
Gemeinwohlgedanke ganz auf GroBunternehmen zugeschnitten: Die Aktien-
gesellschaft bildete im 19. und frithen 20. Jahrhundert die typische Rechts-
form fiir GroBunternehmen,'% als solche wurde ihr eine weitreichende Bedeu-
tung fiir Staat und Gesellschaft zugeschrieben.!?” Trefflich eingefangen wurde

12 Ahnlich DAV-Handelsrechtsauschuss, NZG 2017, 57: ,,Gerade vor dem Hintergrund
der internationalen Diskussion um Corporate Social Responsibility erscheint eine klare
Trennung zwischen rechtlich verbindlichen Handlungspflichten der Unternehmensleitung
einerseits und ethisch sowie moralisch verantwortlichem unternehmerischen Handeln ande-
rerseits geboten.*

103 Vgl. dazu schon Flume, Allgemeiner Teil des biirgerlichen Rechts, Bd. I/2, Die ju-
ristische Person, 1983, § 2 VIII 3, S. 60: ,,Wenn aber die 6ffentliche Meinung solche Ge-
schifte miBbilligt, so muf der Vorstand dies beachten, und wenn er der Ansicht ist, dal der
Abschluf} des — fiir sich genommen lukrativen — Geschifts in der Riickwirkung auf die
offentliche Meinung fiir das Unternehmen und damit fiir die Gesellschaft nachteilig ist,
muB er das Geschift unterlassen.*

104 Nachdriicklich dazu schon Seibt, DB 2015, 171, 174 ff., ders., DB 2016, 2707.

105" Grundlegende Vorarbeiten bei Kiohn/Schmolke, NZG 2015, 689.

106 Vgl. aus dem zeitgendssischen Schrifttum Passow, Strukturwandel der Aktienge-
sellschaft, 1930, S. 1; riickblickend Reich, in: Horn/Kocka (Hrsg.), Recht und Entwicklung
der GroBunternehmen im 19. und frithen 20. Jahrhundert, 1979, S. 255, 263 f., wonach ,,die
Aktiengesellschaft die typische Rechtsform von Grofiunternehmen ist und eigentlich nur
von ihnen bewiltigt und in Anspruch genommen werden kann®.

107 Vgl. Rathenau (Fn. 23), S. 38 f.: ,,[D]ie GroBunternehmung ist heute iiberhaupt nicht
mehr lediglich ein Gebilde privatrechtlicher Interessen, sie ist vielmehr, sowohl einzeln
wie in ihrer Gesamtzahl, ein nationalwirtschaftlicher, der Gesamtheit angehoriger Faktor,
der zwar aus seiner Herkunft, zu Recht oder zu Unrecht, noch die privatrechtlichen Ziige
des reinen Erwerbsunternehmens trégt, wihrend er lingst und in steigendem Male 6ffent-
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dieses offentliche Interesse an Wachstum und Wohlergehen der Aktiengesell-
schaft in Rathenaus berithmtem Beispiel iiber die Deutsche Bank: Wiirde
deren Generalversammlung durch Beschluss mit Dreiviertelmehrheit die Li-
quidation der Bank beschlie3en, so sei der Beschluss zwar privatrechtlich un-
antastbar; gleichwohl bleibe dem preuflischen Staat oder der Reichsregierung
keine andere Wahl, als umgehend ein Sondergesetz zu erlassen, das den Be-
schluss riickgiingig mache.'® Auch die schon zitierte Gemeinwohlklausel des
§ 70 Abs. 1 AktG 1937 traf praktisch allein Grounternehmen, weil der Min-
destbetrag des Grundkapitals gemill § 7 Abs. 1 AktG 1937 500.000 Reichs-
mark betrug.

Einen bisher wenig bekannten Versuch, die aktienrechtliche Gemeinwohl-
klausel auf die GmbH zu erstrecken, machte der Entwurf des Reichsjustiz-
ministeriums zu einem Gesetz iiber die Gesellschaft mit beschriankter Haftung
von 1939, der in seinem § 2 wortlich bestimmte: ,,Die Gesellschaft ist so zu
leiten, wie das Wohl des Betriebs und seiner Gefolgschaft und der gemeine
Nutzen von Volk und Reich es fordern.“!® Ausweislich der Amtlichen Be-
grilndung beruhte diese Vorschrift auf der Erwidgung, dass jedes Unterneh-
men seine Daseinsberechtigung erst durch die Eingliederung in die Volks-
wirtschaft erhalte, und brachte damit eine Forderung zum Ausdruck, die in
sozial- und wirtschaftspolitischer Hinsicht wie an jedes andere Unternehmen
so auch an die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung zu stellen sei.!'® Be-
zeichnenderweise hat diese Gemeinwohlklausel im Regierungsentwurf eines
GmbH-Gesetzes von 1973, der sich in Aufbau und Inhalt stark am Entwurf
von 1939 orientierte, keine Beriicksichtigung mehr gefunden.!!! Bei aller
Vorsicht gegeniiber interpretatorischen Riickschliissen aus dem Untitigblei-
ben des Gesetzgebers wird man diese Entwicklung nur dahin verstehen kon-
nen, dass der Reformgesetzgeber den Gedanken einer Gemeinwohlbindung
der GmbH mit Stillschweigen abgewiesen und seither nicht wieder aufgegrif-
fen hat.!!?

lichen Interessen dienstbar geworden ist und hierdurch sich ein neues Daseinsrecht ge-
schaffen hat.*

108 So Rathenau (Fn. 23), S. 39.

109 Abgedruckt bei Schubert (Hrsg.), Entwurf des Reichsjustizministeriums zu einem
Gesetz iiber die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung von 1939, 1985, S. 94; zeitge-
schichtliche Einordnung bei Fleischer, in: MiinchKomm GmbHG, 3. Aufl., 2017, Einl.
Rn. 94 ff.

110 Abgedruckt bei Schubert (Fn. 109), S. 153 mit dem Zusatz: ,,Wenn der Entwurf die-
se Vorschrift an die Spitze des Gesetzes riickt, so trigt er damit ihrer besonderen Bedeu-
tung fiir das gesamte Dasein der Gesellschaft Rechnung und stellt klar, da3 die in ihr ent-
haltene Verpflichtung fiir alle mit der Gesellschaft befassten Verwaltungstriger verbind-
lich ist.*

"I Niher Fleischer in MiinchKomm GmbHG (Fn. 109), Einl. Rn. 99.

2 Dazu bereits Fleischer, GmbHR 2010, 1307, 1309; dhnlich Flume (Fn. 103), § 2
VIII 3, S. 61: ,,Wenn auch das Unternehmen als Wirkungseinheit in der GmbH als juristi-
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Wenn iiberhaupt, so konnte man allenfalls erwégen, die interessenpluralis-
tische Zielkonzeption des Aktienrechts auf eine groe GmbH anzuwenden.!!?
Hierzu passt, dass die neue Pflicht zur CSR-Berichterstattung gemifl § 289b
Abs. 1 HGB auch kapitalmarktorientierte GmbHs trifft, welche die (Groen-)
Merkmale des § 267 Abs. 3 HGB erfiillen und im Jahresdurchschnitt mehr als
500 Arbeitnehmer beschiftigen. Die Gemeinwohlbindung wiirde dann nicht
rechtsform-, sondern gréfenabhingig angekniipft. In die Pflicht genommen
wiirde gleichsam ein ,,GroBunternechmen an sich*“!'* als wirtschaftliche und
soziale Organisation wegen seiner umfassenden volkswirtschaftlichen und
gesellschaftlichen Bedeutung. Dass ein solcher Sonderstatus fiir GroBunter-
nehmen sub specie ,,iiberprivater Erheblichkeit“!!> schon seit lingerem der
offentlichen Wahrnehmung und Erwartungshaltung entspricht,!'® ldsst sich
kaum leugnen. Der Gesetzgeber hat dem etwa durch groBenabhingige Son-
dervorschriften im Publizititsgesetz von 1969''7 und im Mitbestimmungs-
gesetz von 1976 Rechnung getragen.!'® Er muss allerdings bei jeder weiteren
Indienstnahme von Grofunternehmen fiir das Gemeinwohl im Auge behalten,
dass mit ihr eine zunehmende Erosion mitgliedschaftlicher Strukturen und
privatrechtlicher Ordnungsprinzipien einhergeht.!' Das ,,GroBunternehmen

scher Person verselbstindigt ist, bestimmen doch wie bei der Personengesellschaft die
Gesellschafter nach ihren Interessen iiber das Unternechmensinteresse.*; mit ausfiihrlicher
Begriindung auch Grigoleit, Gesellschafterhaftung fiir interne EinfluBnahme im Recht der
GmbH, 2006, S. 332 ff.

3 So aus osterreichischer Sicht P. Doralt/M. Doralt, in: Kalss/Frotz/Schorghofer
(Hrsg.), Handbuch fiir den Vorstand, 2017, § 2 Rn. 16 mit Fn. 11: ,,Zu erwigen ist daher
uE eine vorsichtige analoge Anwendung der Zielvorgabe des § 70 AktG auf groBe GmbHs.
Interessanterweise hat aber der NS-Gesetzgeber diese aus damaliger ideologischer Sicht
naheliegende Analogie nicht verfolgt.” Der letzte Satz iibersieht freilich § 2 GmbHG-E 1939.

4 Dazu schon die Beobachtung von Potthoff, WWI-Mitteilungen 7 (1954), 97, 99:
,|Die] groBe Aktiengesellschaft ist in der Tat ein Unternehmen an sich geworden.*; ferner
ders., DB 1957, 49, 50: ,,Die grole Aktiengesellschaft als Unternehmen von besonderer
gesamtwirtschaftlicher Bedeutung®.

115 Begriff: Kriiger, dffentlich-rechtliche Elemente der Unternehmensverfassung, in:
Planung V (1971), S. 21; adaptiert von H.P. Westermann, AcP 175 (1975), 376, 396.

116 Zum GroBunternehmen ,,als 6ffentliche Veranstaltung* Wiedemann (Fn. 72), § 6 I
2 b, S. 318; ferner Kiibler/Assmann, Gesellschaftsrecht, 6. Aufl., 2006, § 14 III 2 e cc, S. 183.

7 Dazu Begr. RegE, BT-Drucks. V/3197, S. 13 ff.

18 Zu diesen Sonderregelungen fiir GroBunternehmen Ballerstedt, FS Duden, 1977,
S. 15, 27; Kunze, FS Robert Fischer, 1979, S. 365 ff.; allgemeiner Férster, Die Dimension
des Unternehmens, 2003.

19 Vgl. Raiser/Veil (Fn. 71), § 6 Rn. 2, welche die Ziele der Lehre vom Unternehmens-
recht wie folgt zusammenfassen: ,,Zunidchst ging es darum, wirtschaftliche Unternehmen
nicht mehr allein als Veranstaltung der Anteilseigner zu ihrem privaten Nutzen zu begreifen,
sondern als Institutionen, welche die Allgemeinheit mit wirtschaftlichen Giitern versorgen,
von deren Produktivitdt der Volkswohlstand abhéngt und die als privatrechtliche Macht-
zentren 6ffentlichen und privaten Einfluss ausiiben.*
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an sich® triagt unverkennbar anstaltsdhnliche Ziige. Daher wire es ordnungs-
politisch fatal und rechtssystematisch verfehlt, Sonderregelungen fiir Grof3-
unternehmen allméhlich auf Unternehmen geringer Grofe und Bedeutung
auszudehnen: ,,Das mittelstindische Familienunternehmen und erst recht der
Kiosk um die Ecke sind private Veranstaltungen und sollen es bleiben. 2

III. Betriebswirtschaftliche Grundlagen

1. Entwicklungslinien des CSR-Gedankens

Die Anfinge der CSR-Bewegung reichen zuriick bis in die fiinfziger Jahre
des vergangenen Jahrhunderts.'?! Als ihr geistiger Vater gilt vielen Howard
Bowen, der mit seinem Buch ,,Social Responsibilities of the Businessman*
1953 die Grundlagen fiir eine wissenschaftliche Beschiftigung mit CSR in
der Managementliteratur legte.'?> Weitere Schliisselverdffentlichungen steuer-
te Keith Davis bei, der in den sechziger Jahren erstmals Uberlegungen anstell-
te, die spiter unter dem Stichwort ,,Business Case for CSR* bekannt wurden.!?*
Von ihm stammt auch das sog. Iron Law of Responsibility, nach dem die so-
ziale Verantwortung von Unternehmen ihrer sozialen Macht entsprechen
miisse, wenn es langfristig nicht zu einer Erosion der sozialen Macht kommen
solle.!?*

Die zweite Phase von CSR begann 1970 mit Milton Friedmans publizisti-
schem Paukenschlag fiir die ausschlieBliche Profitorientierung von Unter-
nehmen.'? Der Friedman-Doktrin zufolge besteht die einzige Verantwortung
von Managern in einem marktwirtschaftlichen System darin, den Wiinschen
der Anteilseigner nachzukommen und den Unternehmensgewinn zu erhthen
— freilich nur im Rahmen der Gesetze und der ethischen Grundregeln der
Gesellschaft.!? In einer verkiirzten und nicht zweifelsfrei nachweisbaren Ver-

120 Wiedemann (Fn.72), § 6 112b, S. 318; gleichsinnig Rehbinder, FS Baums, 2017,
S. 959, 966: ,Fiir kleine und mittlere Unternehmen sollte es jedenfalls bei dem gegenwir-
tig praktizierten Konzept reiner Freiwilligkeit bleiben.*

12 Fiir eine Zusammenstellung von Schliisseltexten mit einer instruktiven Einleitung
Cragg/Schwartz/Weitzman (Hrsg.), Corporate Social Responsibility, 2009.

122 Bowen, Social Responsibilities of the Businessman, 1953; Neuauflage 2013 mit le-
senswerter Einleitung von Gond und einem Vorwort von Bowens éltestem Sohn.

125 Vgl. Davis, 11 California Management Review 70 (1960).

124 Vgl. Davis, 1 Academy of Management Journal 312 (1973).

125 Friedman, The Social Responsibility of Business is to Increase its Profits, The New
York Times Magazine, 13.9.1970.

126 Friedman (Fn. 125): ,In a free-enterprise, private-property system, a corporate exe-
cutive is an employee of the owners of the business. He has direct responsibility to his
employers. That responsibility is to conduct the business in accordance with their desires,
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sion: ,,The business of business is business*. Mit dhnlicher StoBrichtung hatte
zuvor schon Friedrich August von Hayek davor gewarnt, dass soziale Er-
wigungen von Unternehmensleitern am Ende wahrscheinlich hochst uner-
wiinschte Ergebnisse hervorbrichten.!'?’

In Auseinandersetzung mit der Friedman-Doktrin gingen fithrende Ver-
treter der Management-Lehre in den achtziger Jahren daran, den CSR-Gedan-
ken zu verfeinern und auf eine stabile konzeptionelle Grundlage zu stellen.
Edward Freeman legte mit seinem 1984 veroffentlichten Buch ,,Strategic
Management: A Stakeholder Approach® den Grundstein fiir eine neue Art der
strategischen Unternehmensfithrung, in deren Mittelpunkt das Management
von Stakeholder-Beziehungen steht.'?® Peter Drucker argumentierte im selben
Jahr ganz handfest, dass sich die soziale Verantwortung von Unternehmen in
Geschiiftsgelegenheiten und Gewinn ummiinzen lasse.'?® Und Archie Carroll
entwickelte in Fortfiihrung fritherer Arbeiten'*® die heute weit verbreitete
CSR-Pyramide, die von unten nach oben vier Stufen enthilt: ,,The CSR firm
should strive to make a profit, obey the law, be ethical, and be a good corpo-
rate citizen.“!?!

Aktuelle Beitrdge ndhern sich dem Thema bisweilen von der entgegen-
gesetzten Seite und fragen nach den Griinden fiir und Mitteln gegen sozial
unverantwortliches Verhalten von Unternehmen.!*? Ein Ratschlag lautet, die
Unternehmen sollten ihre Bemithungen um Corporate Social Responsibility
zuvorderst daran ausrichten, Corporate Social Irresponsibility zu minimie-
ren.!3 Auf diese Weise vergroBern sich die Schnittflichen von CSR und
Compliance.

which generally will be to make as much money as possible, while conforming to the basic
rules of the society, both those embodied in law and those in ethical custom.*

127 Vgl. Hayek, The Constitution of Liberty, 1960, S. 78 f.; ders., The Corporation in a
Democratic Society, 1960, wieder abgedruckt in ders. (Hrsg.), Studies in Philosophy, Poli-
tics and Economics, 1967, S. 300 ff.; eingehend dazu jiingst Kusunoki, 27 Constitutional
Political Economy 93 (2016).

128 Freeman, Strategic Management: A Stakeholder Approach, 1984.

129" Drucker, California Management Review 26 (1984), Nr. 2, S. 53, 62: ,,The proper
responsibility of business is to tame the dragon, that is to turn a social problem into econo-
mic opportunity and economic benefit, into productive capacity, into human competence,
into well paid jobs, and into wealth.*

130 Vgl. insbesondere Carroll, 4 Nr. 1 Academy of Management Review 497, 500 (1979):
,The social responsibility of business encompasses the economic, legal, ethical, and dis-
cretionary expectations that society has of organizations at a given point in time.*

B Carroll, Business Horizons, Juli/August 1991, S. 39, 43.

132 Vgl. Alexander, Corporate Social Irresponsibility, 2015; ferner die Beitréige in Heft 2
des 33 Oxford Review of Economic Policy 157-354 (2017) unter dem Generalthema
,Responsible Business*.

133 Vgl. Kleinau/Kretzmann/Ziilch, 10 Global Journal of Business Research 71 (2016):
,»The paper turns traditional ideas about the responsibilities of corporations upside down by
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2. Stand der Management-, Rechnungslegungs- und Finanzierungsliteratur

Heute fiillt die stark fragmentierte CSR-Literatur'3* ganze Bibliotheken. Fiir
einen orientierenden Uberblick ist es hilfreich, sie nach Einzelfichern zu
sortieren. In den internationalen Top-Journals finden sich CSR-Beitrdge vor
allem in den Bereichen Management, Accounting und Finance.!* Von der
tiberreichen Management-Literatur und ihrer Entwicklung iiber mehr als sechs
Dekaden war gerade schon die Rede.!*® Methodisch handelt es sich zumeist
um qualitative Studien, denen bestimmte normative Leitbilder zugrunde liegen.
Weit verbreitet ist auch der Briickenschlag zur Unternehmensethik, wie er
schon im Titel des 1982 gegriindeten Journal of Business Ethics zam Aus-
druck kommt. In der Rechnungslegungs-Literatur hat eine breitere Auseinan-
dersetzung mit CSR erst seit der Jahrtausendwende stattgefunden, beginnend
mit empirischen und theoretischen Arbeiten zur CSR-Berichterstattung.'®’
Einen weiteren Forschungsschwerpunkt bildet die Bewertung und bilanzielle
Abbildung von Human- und Sozialkapital, natiirlichem und intellektuellem
Kapital. Zunehmend geht es auch um Fragen des sog. Integrated Reporting.'3
Die noch recht schmale Finanzierungs-Literatur behandelt etwa Kapitalkosten
und CSR, Philanthropie und Firmenwert, CSR und Steuerumgehung. Einem
aktuellen Beitrag zufolge haben Unternehmen aus common law-Lindern nie-
drigere CSR-Ratings als solche aus civil law-Léndern. Seine Autoren leiten
hieraus eine ,,legal origin“-Erkldrung fiir CSR-Aktivititen ab.!*

arguing that it is not conducive to maximize corporate social responsibility (CSR). Instead,
corporations should embrace their social responsibility by working to minimize corporate
social irresponsibilty (CSI).; zuvor schon Lin-Hi/Miiller, 66 Journal of Business Research
1928 (2013) unter der Uberschrift ,,The CSR bottom line: Preventing corporate social
irresponsibility*.

134 Dazu Aguinis/Glavas, 38 Journal of Management 932, 933 (2012): ,,In spite of the
reviews published thus far, the CSR literature remains highly fragmented.*

135 Fiir eine solche Einzelaufschliisselung zuletzt Malik, 127 Journal of Business Ethics
419 (2015).

136 Einen informativen Literaturiiberblick bieten Aguinis/Glavas, 38 Journal of Man-
agement 932 (2012).

137 Fiir einen Literaturiiberblick Huang/Watson, 34 Journal of Accounting Literature 1
(2015).

138 Zusammenfassend de Villiers/Rinaldi/Unerman, 27 Accounting, Auditing and Ac-
countability Journal 1042 (2014).

139 Vgl. Liang/Renneboog, 72 Journal of Finance 853, 896 (2017): ,,This is consistent
with demand-side arguments that CSR reflects social preferences for good corporate be-
havior and a stakeholder orientation, and that such social preferences are more embedded
in rule-based mechanisms that restrict firm behavior ex ante, mechanisms that are more
prevalent in civil law countries.*
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3. Zum ,,Business Case* fiir CSR

Eine Schliisselfrage der CSR-Debatte lautet iiber alle Fachgrenzen hinweg, ob
sich soziale Verantwortung und Profitabilitit vereinbaren lassen:'*’ , Zahlt es
sich aus, Gutes zu tun?“'*!, wie es eine Meta-Studie aus dem Jahre 2009 for-
muliert hat. Eine endgiiltige Antwort darauf steht noch aus, und vielleicht
wird es sie nie geben.!'*? Immerhin gelangt die Mehrzahl der bisherigen Stu-
dien zu dem Ergebnis, dass zwischen CSR und finanzieller Unternehmens-
performance ein — wenn auch kleiner — positiver Zusammenhang besteht.!'*3
Dabei darf man allerdings nicht iibersehen, dass eine solche positive Kor-
relation nicht zwingend den Schluss zulésst, dass Unternehmen wegen ihrer
CSR-Aktivitdaten wirtschaftlich erfolgreicher seien. Vielmehr kann es sich
auch genau umgekehrt verhalten, dass wirtschaftlich erfolgreiche Unterneh-
men mehr Geld fiir Corporate Social Responsibility ausgeben konnen.'#*
Ursache und Wirkung sind hier — wie auch sonst — nur schwer bestimmbar. !4
SchlieBlich sollte nicht unerwéhnt bleiben, dass die Strategie des ,,Doing
well by doing good* nicht die einzig erfolgversprechende ist. Wie verschie-

140 Vgl. zuletzt Ziilch/Kreutzmann, DB 2017, 677, die selbst empfehlen, CSR als strate-
gische Investition in den Aufbau von Wettbewerbsvorteilen und als Instrument der Wert-
schopfung zu begreifen; eingehend einschlieflich einer Zusammenstellung aller gingigen
Argumente fiir und gegen CSR Carroll/Shabana, 12 International Journal of Management
Reviews 85 (2010).

Y Margolis/Elfenbein/Walsh, Does it Pay to Be Good ... And Does it Matter? A Meta-
Analysis of the Relationship between Corporate Social and Financial Performance,
<http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.1866371>.

142 Skeptisch Mayer, 33 Oxford Review of Economic Policy 157, 164 (2017): ,,A deci-
sive study of a relation between responsibility and performance is the Holy Grail to which
the business and financial academic community is working frenetically. But like the quest
for the Holy Grail, it is proving a bit more elusive than might have been hoped. [...] So not
only is theory less than conclusive, so too is the empirical evidence. And there is probably
a very good reason why neither is decisive and that is that that there is no right answer.
There is not a single right way of doing business.*

143 Vgl. den Befund der Meta-Studie von Margolis/Elfenbein/Walsh (Fn. 141), S. 28:
,After 35 years of research and over 200 studies, there is a conclusive if perhaps unsatisfy-
ing answer to the question of whether companies benefit financially from social perfor-
mance. The effect of CSP on CFP is small, positive, and significant. CSP does not destroy
shareholder value, even if its effect on shareholder value is not large. Although a small
positive relationship pleases neither proponents nor opponents of CSP, the number and
breadth of studies, their stability over the past decade, and our file-drawer analysis suggest
that ongoing inquiry will not turn up vastly different findings.*

14 Dazu Huang/Watson, 34 Journal of Accounting Literature 1, 7 (2015): ,,One key issue
for studies of CSR and financial performance to consider is reverse causality; that is, CSR
is a product of financial performance.“; ferner Fifka, Corporate Citizenship in Deutschland
und den USA, 2012, S. 32.

145 Zum ,,Doing good by doing well* Liang/Renneboog, 72 Journal of Finance 853, 854
(2017) m.w.N.
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dene Studien zeigen, ldsst sich mit Investitionen in ,siindige” Aktien (z.B.
Zigaretten-, Glicksspiel- oder Waffenindustrie) ebenfalls eine stattliche Ren-
dite erwirtschaften:'*® , Doing well by doing bad.*!4

4. Stakeholder Value und Shareholder Value in der Unternehmenspraxis

Viele Unternehmen sprechen heute in ihren Selbstdarstellungen die Sprache
des Stakeholder-Value-Ansatzes, auch wenn sie ihn keineswegs immer prak-
tizieren. Wie unterschiedlich die widerstreitenden Erwartungen von Stake-
holdern und Anteilseignern tatsédchlich ausbalanciert werden, hat eine Ko-
lumne des Economist kiirzlich auf den Punkt gebracht. Sie unterscheidet aus
Shareholder-Value-Sicht sechs verschiedene Phénotypen von Unternehmen:
(a) corporate fundamentalists, die nach sofortiger Gewinn- und Aktienkurs-
steigerung streben, (b) corporate toilers, die den Aktionirsinteressen eben-
falls Vorrang einrdumen, sich aber in zeitlicher Hinsicht geduldiger zeigen,
(c) corporate oracles, die ihren Gewinn innerhalb des rechtlich Zulédssigen
maximieren wollen, aber gleichzeitig tiberzeugt sind, dass sich die Rechtsord-
nung in Richtung der offentlichen Meinung fortentwickeln wird, und daher
schon heute tun, was morgen verpflichtend sein wird, (d) corporate kings, die
den Shareholder Value so erfolgreich mehren, dass sie sich erlauben kénnen,
ihn gelegentlich zu ignorieren, (e) corporate socialists, kontrolliert vom Staat,
Unternehmerfamilien oder dominierenden Managern, die ihren auflenstehen-
den Aktiondren gerade so viel Gewinn zubilligen, um eine Revolte zu verhin-
dern, und (f) corporate apostates, die als Aktiengesellschaft organisiert sind,
ohne sich im Geringsten um ihre Anteilseigner zu scheren.'*® Die Kolumne
schlieBt mit der Einsicht, dass es im Ringen zwischen Stakeholdern und
Anteilseignern keine endgiiltigen Siege, sondern nur stetige pragmatische
Anpassungen gebe. Welcher Weg der richtige sei, konnten und miissten die
einzelnen Unternehmen grundsitzlich selbst entscheiden. Dies trifft sich mit
empirischen Beobachtungen, nach denen es iiber Branchengrenzen hinweg,
aber auch innerhalb eines Wirtschaftszweiges erhebliche Unterschiede in den
CSR-Aktivititen gibt, ohne dass die Griinde hierfiir schon vollstindig er-
forscht wiren. !4

146 Vgl. etwa Hong/Kacperczyk, 83 Journal of Financial Economics 15 (2009).

47 Niher dazu Mayer, 33 Oxford Review of Economic Policy 157, 164 (2017) unter
der Zwischeniiberschrift ,,Doing well by doing good and bad*.

48 Schumpeter, Businesses can and will adapt to the age of populism, Economist,
21.1.2017.

149 Zusammenfassend Huang/Watson, 34 Journal of Accounting Literature 1, 4 (2015):
,Despite the widespread popularity of CSR, there remains significant variation in the
observed levels of CSR activity and disclosure both across and within industries. The line
of research on determinants of CSR provides explanations for why such variation exists.*
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IV. Internationale Regel- und Standardsetzung

Jingeren Datums sind CSR-Standards auf internationaler Ebene, die darauf
abzielen, einen globalen Ordnungsrahmen fiir globales Wirtschaften zu er-
richten.!>® Dieser Ordnungsrahmen soll governance gaps schlieBen, welche in
einer weltweit vernetzten Wirtschaft durch den territorial begrenzten Wir-
kungsradius nationaler oder supranationaler Regeln entstehen'!: ,CSR is,
essentially, a product of globalization.*!>> Dabei dominieren bisher Instru-
mente des soft law, die in ihrem Formenreichtum eine neue Regelungsschicht
des Internationalen Wirtschaftsrechts bilden'>* und konzeptionell wie begriff-
lich unter dem Dach der Transnational Economic Governance zusammenge-
fasst werden.'>* Allmihlich beobachtet man bei den CSR-Standards und ihrer
Durchsetzung aber eine ,.gleitende Skala von Verbindlichkeit*,'> die auch
harte Sanktionen einschlieBt.!* Hiergegen regt sich indes rechtspolitischer
Widerstand.'’

1. Vielfalt und Varianz der Verhaltensstandards

Um der Vielfalt globaler CSR-Initiativen Herr zu werden, bietet sich eine ak-
teurzentrierte Anniherung an.!”® Die wichtigsten Akteure sind die Vereinten
Nationen (UN), die Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung (OECD) und die Internationale Organisation fiir Normung (ISO).

150 So der Untertitel des Beitrags von Spiefhofer, AnwBl1 2016, 366: ,,Wie ein globaler
Ordnungsrahmen fiir globales Wirtschaften entsteht*.

51 Vgl. Spiefhofer, FS Kirchhof, 2013, § 113 Rn. 3: ,,Die mit zunehmender Intensitt
gefiihrte Diskussion iiber das Thema Corporate Social Responsibility (CSR) ist eine Reak-
tion auf die ,governance gaps‘, die nicht nur durch Skandale wie Enron, Worldcom, Sie-
mens und die Subprime-Krise offenbar wurden, sondern auch durch Berichte iiber Korrup-
tion und sozial und 6kologisch untragbare Wirtschaftsweisen in weniger entwickelten Lin-
dern.*

152 Amstutz, SZW 2016, 189.

153 So der Untertitel des Zeitschriftenbeitrags von Kaltenborn/Norpoth, RIW 2014, 402:
,»CSR Leitlinien als neue Regelungseben des Internationalen Wirtschaftsrechts; aus der
Lehrbuchliteratur Herdegen, Internationales Wirtschaftsrecht, 10. Aufl., 2014, § 4 Rn. 61 ff.

154 Monographisch Hale/Held (Hrsg.), Handbook of Transnational Governance, 2011;
Tietje/Brouder (Hrsg.), Handbook Transnational Economic Governance Regimes, 2009.

155 Spiefhofer, in: Hauschka/Moosmayer/Losler (Hrsg.), Corporate Compliance, 3. Aufl.,
2016, § 11 Rn. 8.

156 Vgl. Spieffhofer (Fn. 9), S. 61, 64: ,,Soft Law with Hard Sanctions*.

157 Kritisch aus schweizerischer Sicht etwa Bohrer, GesKR 2016, 273, 275 f., der fiinf
Erfolgsbedingungen fiir CSR benennt: (1) Voluntary engagement, (2) Global standards of
soft law, not hard law, (3) Incentives and market forces as part of a smart mix, (4) Knowing
and showing rather than naming ad shaming, (5) Remedy through mediation, not litigation.

158 Ahnlich die Gliederungen von Kaltenborn/Norpoth, RIW 2014, 402, 403 f.; Spiefs-
hofer (Fn. 155), § 11 Rn. 10 ff.
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Bei den Vereinigten Nationen nahm die Entwicklung im Jahre 2000 ihren
Anfang mit dem UN Global Compact, der zehn Grundprinzipien in den Be-
reichen Menschenrechte, Arbeitsschutz, Umwelt und Antikorruption aufstellt.
Im Jahre 2011 sind die UN-Leitprinzipien fiir Wirtschaft und Menschenrechte
hinzugetreten, die auf einem Bericht des UN-Sonderberichterstatters John
Ruggie beruhen und daher auch Ruggie-Prinzipien genannt werden.!> Sie
ruhen auf drei Sdulen: die staatliche Verpflichtung zum Schutz der Menschen-
rechte (,,Schutz®), die unternehmerische Verantwortung zur Achtung der
Menschenrechte (,,Achtung®) und die Verpflichtung zur Gewihrung effekti-
ven Rechtsschutzes (,,Abhilfe*). Der Menschenrechtsrat der Vereinten Natio-
nen hat diese Leitprinzipien in seiner Resolution 17/4 formlich befiirwortet.

Viel beachtet werden des Weiteren die OECD-Leitlinien fiir Multinationa-
le Unternehmen von 2011, die sich als Empfehlungen fiir verantwortungsbe-
wusstes Geschiftsverhalten im globalen Kontext verstehen.'®® Sie nehmen in
ihrem Kapitel IV (Menschenrechte) Bezug auf die UN-Leitprinzipien. Auch
wenn sie als nicht rechtsverbindlich konzipiert sind, verlangen sie von den
OECD-Mitgliedern die Einrichtung einer Nationalen Kontaktstelle, die bei
allfidlligen Beschwerden ein unparteiliches Verfahren einleitet und mit einer
Stellungnahme abschlieBt.'®! Diese Stellungnahmen sind Teil der Staaten-
praxis und der volkerrechtlichen Uberzeugungsbildung.'®?

AuBerdem hat die Internationale Organisation fiir Normung im Jahre 2010
mit ISO 26 000 einen Leitfaden zur gesellschaftlichen Verantwortung von
Organisationen vorgelegt, der unverindert in die deutsche DIN ISO 26 000:
2011-01 iibernommen wurde. Diese ISO-Verantwortungskonzeption soll nach
ihrem Selbstverstindnis aber weder Ausdruck von Volkergewohnheitsrecht
sein noch sonst als Grundlage fiir rechtliche Aktivititen dienen und stellt
auch keine zertifizierbare Managementsystem-Norm dar.

Hinzu kommen zahlreiche weitere sektoren-, themen- und instrumenten-
spezifische CSR-Ansitze, die hier nicht im Einzelnen vorgestellt werden kon-
nen.'®* Wissenschaftlich unterbelichtet ist nach wie vor die Frage der demo-
kratischen Legitimation der zahlreichen Standardsetzer.'* Sie wird umso

199 Dazu etwa Kasolowski/Voland, AnwBl 2014, 388; Spiefhofer (Fn.155), § 11
Rn. 14 ff.

100 Dazu etwa Hardeck, I1StR 2011, 933; Krajewski/Bozorgzad/Hef3, ZadRV 2016, 309;
monographisch Weidmann, Der Beitrag der OECD-Leitsdtze fiir multinationale Unterneh-
men zum Schutz der Menschenrechte, 2014.

161 Niher dazu Kasolowsky/Voland, NZG 2014, 1288; fiir einen Uberblick iiber die ein-
schldgigen Verfahren der deutschen Nationalen Kontaktstelle Krajewski/Bozorgzad/Hef,
ZaoRV 2016, 309, 311 ff.

192 Dazu Herdegen (Fn. 153), § 4 Rn. 69.

163 Niher Spiefhofer (Fn. 155), § 11 Rn. 30 ff.

164 Dazu etwa Spiefhofer, NJW 2014, 2473, 2476.
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dringender, je stirker der nationale Gesetzgeber diese Standards in Bezug
nimmt, jiingst etwa in § 289d HGB.!®

2. Nationaler Aktionsplan Wirtschaft und Menschenrechte

Die Umsetzung der UN-Leitprinzipien fiir Wirtschaft und Menschenrechte
soll durch Nationale Aktionsplidne fiir Wirtschaft und Menschenrechte erfol-
gen. In verschiedenen europdischen Lindern ist dies schon geschehen.!®
Hierzulande hat die Bundesregierung im Dezember 2016 ihren Nationalen
Aktionsplan vorgelegt, der die UN-Leitprinzipien fiir alle Akteure praktisch
anwendbar machen, Pflichten bzw. Verantwortlichkeiten fiir Staat und Wirt-
schaft aufzeigen, Politikkohidrenz gewéhrleisten und sicherstellen soll, dass
die deutsche Wirtschaft zukunfts- und wettbewerbsfihig bleibt.'s” Er erldutert
die Erwartungshaltung der Bundesregierung an die unternehmerische Sorgfalt
in der Achtung der Menschenrechte und kiindigt weitere MaBnahmen mit
unterschiedlichem Verbindlichkeitsgrad auf verschiedenen Handlungsfeldern
an. Erginzend werden Anreize und Unterstiitzungsangebote fiir die Unterneh-
men geschaffen.

3. Haftung fiir Menschenrechtsverletzungen

Aus privatrechtlicher Sicht hat in jiingster Zeit die Haftung inldndischer Un-
ternehmen fiir Menschenrechtsverletzungen von Tochtergesellschaften oder
Zulieferern im Ausland besondere Aufmerksamkeit gefunden.!%® Dabei geht
es zundchst um Fragen des Gerichtsstandes und des anwendbaren Rechts,'®
aber auch um die Reichweite konzernrechtlicher Haftungstatbestinde, seien
sie nun speziell-gesellschaftsrechtlicher oder allgemein-deliktsrechtlicher
Natur.!”® Erste wegweisende Gerichtsentscheidungen aus England'’! und den

165 Vgl. SpieShofer (Fn.9), S. 61, 71: ,Mit der dynamischen Verweisung auf private
und internationale Standards wird ein wesentlicher Teil der normativen Definition unter-
nehmerischer Verantwortung, die ansonsten dem Gesetzgeber obliegt, auf diese Organisa-
tionen delegiert, denen, jedenfalls soweit sie privatrechtlich organisiert sind, jede demokra-
tische Legitimation fehlt.*

166 Dazu Wernicke/Stébener de Mora, AnwBI 2016, 375, 377.

167 So Nationaler Aktionsplan. Umsetzung der VN-Leitprinzipien fiir Wirtschaft und
Menschenrechte, 2016 — 2020, 21.12.2016, S. 4.

168 Dazu aus deutscher Sicht Thomale/Hiibner, JZ 2017, 385; Wagner, RabelsZ 80
(2016), 717; Weller/Kaller/Schulz, AcP 216 (2016), 387; monographisch Giingdr, Sorg-
faltspflichten fiir Unternehmen in transnationalen Menschenrechtsfillen, 2016.

199 Vgl. Thomale/Hiibner, 17,2017, 385, 389 ff.; Weller/Kaller/Schulz, AcP 216 (2016),
387, 391 ff.

7 Vgl. aus deutscher Sicht Wagner, RabelsZ 80 (2016), 717, 750 ff., 762 ff.; aus
schweizerischer Sicht Kaufmann, SZW 2016, 45; Weber/Baisch, EBLR 2016, 669, 684 ff.

7' Vgl. Chandler v Cape [2012] EWCA Civ 525; dazu etwa Sanger, [2012] Cambridge
L.J. 478; Petrin, [2013] Mod. L. Rev. 603.
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Niederlanden'” liegen bereits vor. In Deutschland ist eine Klage gegen den
Textildiscounter KiK in erster Instanz anhingig.!”® Vereinzelt gibt es auch
schon Reformanstrengungen des Gesetzgebers, namentlich in Frankreich das
Gesetz vom 21.2.2017 betreffend die Uberwachungspflicht von groBen Akti-
engesellschaften mit 5.000 Beschiftigten in Frankreich oder 10.000 Beschif-
tigen weltweit.!” In der Schweiz hat sich mit #hnlicher StoBrichtung eine
sog. Konzernverantwortungsinitiative formiert, um einen Volksentscheid zu
erwirken.!” Speziell mit Blick auf die Bekimpfung von Menschenhandel und
Zwangsarbeit in Lieferketten von Unternehmen ist zudem der UK Modern
Slavery Act von 2015 zu nennen'’®, der seinerseits am California Transpar-
ency in Supply Chains Act von 2010 MaB genommen hat.!”’

V. CSR-Berichterstattung

1. Richtlinie und Umsetzungsgesetz

Die stirkste normative Verfestigung hat das CSR-Konzept kiirzlich durch die
CSR-Richtlinie vom Oktober 2014!7® und das CSR-Richtlinie-Umsetzungs-
gesetz vom Mai 2017'7 erfahren. Die Richtlinie ist eine Frucht der schon
erwihnten neuen EU-Strategie fiir die soziale Verantwortung von Unterneh-
men von 2011.'% Sie fiihrt fiir bestimmte groBe Unternehmen eine Mindest-
harmonisierung der verpflichtenden Berichterstattung iiber nichtfinanzielle
Informationen ein und verlidsst damit endgiiltig'®! den Boden eines auf Frei-
willigkeit basierenden CSR-Konzepts. Begriindet wird dies nicht etwa mit

172 Vgl. Rechtbank Den Haag, 30.1.2013, ECLI:NL:RBDHA:2013:BY9845; dazu Wag-
ner, RabelsZ 80 (2016), 717, 720 f.

13 Vgl. LG Dortmund, Az. 7 O 95/15; dazu Thomale/Hiibner, JZ.2017, 385, 386.

174 Vgl. Loi relative au devoir de vigilance des sociétés meéres et entreprises donneuses
d’ordre; dazu etwa Malecki, BJS 2017, 298; Schiller, JCP E, 2017, 1193. Einzelne Bestim-
mungen {iber die Verhdngung einer GeldbuBle sind inzwischen vom Conseil constitutionnel
wegen ihrer Unbestimmtheit als verfassungswidrig verworfen worden, vgl. Conseil,
n°2017-750 DC, 23.3.2017, JORF 28.3.2017.

175 Eidgenossische Volksinitiative ,Fiir verantwortungsvolle Unternehmen - zum
Schutz von Mensch und Umwelt“, BB1 2015 3245 (Konzerninitiative, KVI).

176 Dazu aus deutscher Sicht Gernand, CCZ 2016, 102; Zimmer/Doris, BB 2016, 181.

77 Hierzu aus deutscher Sicht Determann/Miihling, CCZ 2012, 117; umfassend und
rechtsvergleichend Fleischer/Hahn, RIW 2018, Heft 7.

178 Fn. 6; monographisch dazu Szabd, Mandatory Corporate Social Responsibility Re-
porting in the EU, 2015.

179 BGBI. 1, 802.

180 Fn. 7.

181 Vgl. bereits § 289 Abs. 3 HGB; dazu Baumbach/Hopt/Merkt, HGB, 37. Aufl., 2016,
§ 289 Rn. 3 m.w.N.
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einem Business Case fiir CSR,'®? sondern ganz unverhohlen mit dem gesell-
schaftspolitischen Ziel, den Ubergang zu einer nachhaltigen globalen Wirt-
schaft zu ermoglichen, die langfristige Rentabilitdt mit sozialer Gerechtigkeit
und Umweltschutz verbindet.!®3 In diesem Zusammenhang soll die Angabe
nichtfinanzieller Informationen dabei helfen, das Geschiftsergebnis von Un-
ternehmen und deren Auswirkungen auf die Gesellschaft zu messen, zu
iiberwachen und zu handhaben.!34

International waren Frankreich (2001) und Dénemark (2009) Vorreiter in
Sachen verpflichtender CSR-Berichterstattung.'8® Der deutsche Gesetzgeber
hat die unionsrechtlichen Vorgaben jiingst — verspitet — in nationales Recht
iiberfiihrt und sich dabei in den §§ 289b-289¢, 315b-315d HGB auf eine 1:1-
Umsetzung beschriinkt.!® Regelungsadressaten der neuen Pflicht zur nicht-
finanziellen Erkldrung sind kapitalmarktorientierte Kapitalgesellschaften,
Genossenschaften, haftungsbeschrinkte Personenhandelsgesellschaften sowie
Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen, welche die Merkmale des
§ 267 Abs. 3 HGB erfiillen und im Jahresdurchschnitt mehr als 500 Arbeit-
nehmer beschiftigen. Schiatzungen zufolge sind dies insgesamt etwa 550 Un-
ternehmen in Deutschland.'®” Diese miissen ihren Lagebericht fiir Geschifts-
jahre, die nach dem 31.12.2016 beginnen, um eine nichtfinanzielle Erkldrung
erginzen. In dieser Erkldrung ist nach § 289c Abs. 1 HGB das Geschéftsmo-
dell der betreffenden Gesellschaft kurz zu erldutern. Dariiber hinaus bezieht
sich die Erkldrung gemal § 289c Abs. 2 Nr. 1-5 HGB zumindest auf folgen-
de Aspekte: Umweltbelange, Arbeitnehmerbelange, Sozialbelange, Achtung
der Menschenrechte sowie Bekdmpfung von Korruption und Bestechung. Zu
allen diesen fiinf Aspekten ist nach § 289c Abs. 3 Nr. 1 HGB eine Beschrei-
bung der von der Gesellschaft verfolgten Konzepte einschlieSlich der von ihr
angewandten Due-Diligence-Prozesse erforderlich. Wenn die berichtspflich-
tige Gesellschaft in Bezug auf einen oder mehrere dieser Aspekt kein Kon-
zept verfolgt, hat sie dies in ihrer nichtfinanziellen Erkldrung gemill § 289c¢
Abs. 4 HGB klar und begriindet zu erldautern. Hervorhebung verdient schliel3-
lich, dass die Gesellschaft nach § 289d Satz 1 HGB fiir die Erstellung der
Erkldrung nationale, europiische oder internationale Rahmenwerke nutzen

182 Darauf hinweisend auch Szabd/Sorensen, ECFR 2015, 307, 315 mit dem Zusatz:
,,In comparison, the Danish legislator relied on the business case when it introduced the
disclosure requirement in 2009.*

183 So Richtlinie 2014/95/EU (Fn. 6), Erwigungsgrund 3.

184 Vgl. Richtlinie 2014/95/EU (Fn. 6), Erwigungsgrund 3.

185 Niher Szabd/Sorensen, ECFR 2015, 307, 313 f.; ferner Bocking/Althoff, Der Kon-
zern 2017, 246, 252 f.

186 Vgl. etwa Bocking/Althoff, Der Konzern 2017, 246; Meeh-Bunse/Hermeling/Scho-
maker, DStR 2017, 1127; Richter/Johne/Kénig, WPg 2017, 566.

187 Vgl. Begr. RegE CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz, BT-Drucks. 18/9982, S. 41.
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kann. Damit wird die private Normsetzung durch die in Erwidgungsgrund 9
der Richtlinie genannten Standardgeber praktisch akzeptiert. !

2. Neue Aufgaben fiir Vorstand und Aufsichtsrat

Mit der verpflichtenden CSR-Berichterstattung kommen auf Vorstand und
Aufsichtsrat der betroffenen Gesellschaften kiinftig neue Aufgaben zu. Die
Pflicht zur Aufstellung des Lageberichts mitsamt der nichtfinanziellen Erkla-
rung liegt nach § 264 Abs. 1 Satz 1 und 3 HGB i.V.m. § 78 Abs. 1 Satz 1 AktG
beim Vorstand.'® Er muss sich im Wege einer CSR-Inventur vergewissern,
inwieweit die genannten fiinf Belange in seinem Unternehmen eine Rolle
spielen, und hierauf aufbauend fiir eine schliissige CSR-Strategie sorgen. Wie
fiir Compliance gilt auch hier: CSR ist Chefsache!!®® Die grundlegenden Ent-
scheidungen muss der Vorstand selbst treffen. Hiervon unberiihrt bleibt seine
Moglichkeit, Vorbereitungs- und Ausfithrungsmafinahmen nach allgemeinen
Grundsitzen zu delegieren.

Der Aufsichtsrat muss den vom Vorstand aufgestellten Lagebericht mits-
amt der nichtfinanziellen Erklirung gemiB § 171 Abs. 1 AktG priifen.'! Eine
inhaltliche Priifung der nichtfinanziellen Erkldarung durch den Abschlussprii-
fer ist dagegen — anders als etwa in Ddnemark und Frankreich — nicht zwin-
gend vorgeschrieben.'® Durch eine Erginzung des § 111 Abs. 2 AktG wird
dem Aufsichtsrat aber ausdriicklich gestattet, eine externe inhaltliche Priifung
der Erkldrung in Auftrag zu geben.!*

Zu alledem und moglichen Sanktionen bei Verstoen gegen die neue CSR-
Berichtspflicht wird eine intensive Diskussion im Schrifttum nicht lange auf
sich warten lassen.!*

3. Ausstrahlung auf die aktienrechtliche Zielkonzeption?

Eine prominente Literaturstimme hat schon bald nach Verabschiedung der
CSR-Richtlinie die These aufgestellt, dass die CSR-Berichtspflicht tiber das

188 So auch Rehbinder (Fn. 120), S. 959, 972.

189 Vgl. Hennrichs/Poschke, NZG 2017, 121, 123; Roth-Mingram, NZG 2015, 1341,
1343; Seibt, DB 2016, 2707, 2708.

190 Fleischer, Der Aufsichtsrat 2017, 65.

Y1 Vgl. Bocking/Althoff, Der Konzern 2017, 246, 250 f.; Hennrichs/Péschke, NZG
2017, 121, 123 ff.; Lanfermann, BB 2017, 747. Zum Ermessen des Aufsichtsrats hinsicht-
lich der Priifungsdichte und des Priifungsumfangs: Beschlussempfehlung und Bericht des
Ausschusses fiir Recht und Verbraucherschutz, BT-Drucks. 18/11450, S. 47.

192 Vgl. Bicking/Althoff, Der Konzern 2017, 246, 250.

193 Zu den Griinden fiir diese Vorschrift Beschlussempfehlung und Bericht des Aus-
schusses fiir Recht und Verbraucherschutz, BT-Drucks. 18/11450, S. 47.

194 Erste Beitrige bei Roth-Mingram, NZG 2015, 1341, 1343 ff.; Seibt, DB 2016, 2707,
2714 f.
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Bilanzrecht hinaus weit in die Unternehmensverfassung ausgreife, den Unter-
nehmenszweck der betroffenen Gesellschaften in seinem Kern veridndere und
die Handlungspflichten von Vorstand und Aufsichtsrat ausweite.!*> Insbeson-
dere treffe den Vorstand kiinftig die Pflicht, die ihm vorgegebenen nichtfinan-
ziellen Unternehmensziele im Rahmen seines unternehmerischen Ermessens
mit dem Gewinnziel der Gesellschaft abwigend zum Ausgleich zu bringen.!%
Richtig hieran ist, dass die EU-Kommission danach trachtet, kapitalmarkt-
orientierte GroBunternehmen zu sozial verantwortlichem Verhalten zu erzie-
hen.'” Und mit Hinden zu greifen ist ebenso, dass der comply-or-explain-
Mechanismus der CSR-Richtlinie die betroffenen Unternehmen zu keiner
Abweichungskultur ermuntern,'®® sondern sie bei Nichtbefolgen gerade um-
gekehrt in Erkldrungsnot bringen will.!” Weiter reichende Schlussfolgerun-
gen sind aber nicht gerechtfertigt.?” Vielmehr hat es die CSR-Richtlinie —
ungeachtet aller Doppeldeutigkeiten und nudging-Tendenzen®' — bei einer
bloBen Berichtspflicht belassen. Davon ist auch der deutsche Umsetzungsge-
setzgeber in § 289c Abs. 4 HGB ausgegangen, indem er — anders als von
Teilen der Literatur gefordert?*? — die materiellen Kernvorschriften der §§ 76
Abs. 1, 93 Abs. 1 AktG gerade nicht angetastet hat. Zudem kann man ihm
kaum unterstellen, die berichtspflichtigen Gesellschaften gleichsam unter der
Hand in public benefit corporations US-amerikanischen Zuschnitts?®® ver-
wandelt zu haben.?*

195 So namentlich Hommelhoff, FS Kiibler, 2015, S. 291 £.; zuvor schon ders., FS v. Hoy-
ningen-Huene, 2014, S. 137, 140 ff.; ders., NZG 2015, 1329, 1330.

19 Vgl. Hommelhoff (Fn. 195), S. 291, 298.

97 Vgl. Miiller-Graff, ZHR 177 (2013) 564, 574, der von einem ,,persuasiven Weg zur
Durchsetzung heteronomer politischer Detailvorstellungen und politikvertriaglicher Erzie-
hung von Unternehmen* spricht.

198 Dazu Fleischer, Der Aufsichtsrat 2017, 65.

199 Dazu Schon, ZHR 180 (2016) 279, 283.

200 Wie hier Schon, ZHR 180 (2016) 279, 285 ff.; SpiefShofer (Fn. 9), S. 61, 70.

201 Niher Moslein/Sorensen, Nudging for Corporate Long-termism and Sustainability,
<http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2958655>, S. 22: ,,In any event, the directive’s regulatory
approach constitutes a prime example of nuding, meaning that it is consequently subject to
a similar criticism that is represented in libertarian paternalism in general.*

22 Vgl. etwa Hommelhoff (Fn. 195), S. 137, 144.

203 Zu ihnen unter VIIL1.

204 Ebenso Spiefhofer (Fn. 9), S. 61, 70.
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VI. Weitere Einzelfragen der aktienrechtlichen CSR

Neben den groBen Entwicklungsbdgen gibt es auch eine Reihe kleinerer Fra-
gen mit CSR-Bezug. Auflerhalb des aktienrechtlichen Bezugsrahmens ge-
horen hierzu etwa steuerliche Aspekte der CSR von Unternechmen®® und die
Vereinbarung von CSR-Klauseln in der Lieferkette mitsamt ihrer AGB-Pro-
blematik?®. Im Aktienrecht selbst geht es vor allem um Zulissigkeit und
Grenzen von Unternehmensspenden sowie um die Vorstandsvergiitung.

1. Korporative Freigebigkeit

Hinsichtlich der externen CSR?%7 spielen Zweifelsfragen der korporativen
Freigebigkeit eine prominente Rolle.?® Sie geben immer wieder Anlass zu
Gerichtsentscheidungen, zuletzt etwa im Zusammenhang mit Spenden aus
Gesellschaftsmitteln ohne hinreichenden Unternehmensbezug®® oder Sponso-
ring in der Unternechmenskrise?!. International ist vereinzelt sogar der Re-
formgesetzgeber vorgeprescht. Gro3e Beachtung hat eine Bestimmung im
indischen Companies Act 2013 gefunden, nach der Kapitalgesellschaften ab
einer bestimmten Gréenordnung jéhrlich mindestens 2 % ihres Reingewinns
in CSR-Projekte stecken miissen.?!! Sie folgt einem steuerrechtlichen Vorbild
aus Mauritius und wurde von dort in das indische Recht iibernommen.?2

205 Vgl. Hiittemann, FS Schaumburg, 2009, S.405; Herrmann, in: Walden/Depping
(Fn. 8), S. 213.

26 Vgl. Depping, in: Walden/Depping (Fn. 8), S. 125; Spiefhofer/v. Westphalen, BB
2015, 75.

207 7Zur externen CSR: EU-Kommission, Griinbuch vom 18.7.2001 KOM(2001) 366
endg., Rn. 42.

28 Dazu bereits Fleischer, AG 2001, 171 mit umfangreichen rechtsvergleichenden
Nachweisen.

29 Vgl. LG Essen 44 O 164/10, juris Rn. 987: geschenkte Festschrift; dazu Fleischer,
FS Meincke, 2015, S. 101.

210 Vgl. LG Essen 44 O 164/10, juris Rn. 1013: Zuwendung an die Said Business School
der Universitidt Oxford; dazu Fleischer/Bauer, ZIP 2015, 1901, 1909 f.

211 Vgl. s. 135 Indian Companies Act 2013 (Corporate Social Responsibility):
(1) Every company having net worth of rupees five hundred crore or more, or turnover of
rupees one thousand crore or more or a net profit of rupees five crore or more during any
financial year shall constitute a Corporate Social Responsibility Committee of the Board
consisting of three or more directors, out of which at least one director shall be an inde-
pendent director. [...] (5) The Board of every company referred to in sub-section (1), shall
ensure that the company spend, in every financial year, at least two per cent of the average
net profit of the company made during the three immediately preceeding financial years in
pursuance of its Corporate Social Responsibility Policy.*

212 Vgl. Zhan, 37 Legal Studies 103, 127 (2017): ,,The idea of a mandatory contribution
based on a certain percentage requirement of net profit was first proposed by Rama Krihna
Sithanen, the Minister of Finance of Mauritius at that time. [...] The Mauritian government
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Im Rampenlicht stehen auflerdem politische Spenden von Unternehmen,
fir die national und international ganz unterschiedliche gesellschaftsrecht-
liche Regelungen gelten. Hierzulande erstreckt sich die grundsitzliche Statt-
haftigkeit von Unternehmensspenden nach ganz h.M. auch auf unentgeltliche
Zuwendungen an politische Parteien.?’* Dabei steht es dem Vorstand als zu-
standigem Organ frei, eine bestimmte politische Richtung im Rahmen seines
unternehmerischen Ermessens zu unterstiitzen, sofern dies im wohlverstan-
denen Unternehmensinteresse liegt. Fiir eine Entscheidungszustindigkeit der
Hauptversammlung gibt es keinen Anhalt im Gesetz.?'* Gegenteilig hat der
englische Reformgesetzgeber durch den Political Parties, Election and Refe-
rendum Act 2000 entschieden, der eine Zustimmung der Hauptversammlung
zu einer korporativen Spendenpolitik vorsieht und einer Aktionidrsminderheit
von 5 % ein Klagerecht bei unauthorised political expenditure einrdumt.?'>
Unter dem indischen Companies Act 2013 gelten Spenden an politische Par-
teien nicht als taugliche CSR-Projekte.?! In den Vereinigten Staaten hat der
Supreme Court im Jahre 2010 entschieden, dass eine Spendenobergrenze fiir
die business corporation gegen die verfassungsrechtliche Meinungsfreiheit
verstoRt. 2’

2. Nachhaltige Vorstandsvergiitung

Einen CSR-Bezug weist ferner die Managervergiitung auf, die hierzulande fiir
borsennotierte Gesellschaften gemill § 87 Abs. 1 Satz 2 AktG auf eine nach-
haltige Unternehmensentwicklung auszurichten ist. Hiermit ist aber nicht das
Sustainable-Development-Konzept gemeint, das eine 6kologische Neuausrich-
tung der Unternehmensfithrung anstrebt.?!® Vielmehr geht es um eine Orien-
tierung der Vergiitungsstruktur am dauerhaften, also jedenfalls periodeniiber-
greifenden Erfolg.?!® Hiervon losgeldst ist die Frage, inwieweit sich die CSR-
Performance eines Unternehmens in der Vorstandsvergiitung widerspiegeln
soll.2%0

amended this; instead of company law, they used the Income Taxt Act 1995 by virtue of the
Finance Act 2015 to make CSR mandatory. [...] Directly transplanted from the Mauritian
legislation, this 2 % requirement was also introduced in the Indian Companies Act 2013.%

213 Vgl. Fleischer, in: Spindler/Stilz (Fn. 55), § 76 AktG Rn. 50.

214 Niher Fleischer, AG 2001, 171, 179 ff.

215 Vgl. Gower/Davies/Worthington, Principles of Modern Company Law, 10. Aufl.,
2016, Rn. 16-85 und 17-29.

216 Vgl Companies Act 2013, s. 1235, sch. VII, r. 4.

27 Vgl. Citizens United v. Federal Election Commission, 558 U.S. 310 (2010).

218 Vgl Fleischer, in: Spindler/Stilz (Fn. 55), § 87 AktG Rn. 27 m.w.N.

219 Vgl. Koch, in: Hiiffer/Koch (Fn. 12), § 87 AktG Rn. 10.

220 Niher dazu Kapoor (Fn. 8), S. 254 ff.; Pacher/Wagner/v. Preen/Siemer, in: Walden/
Depping (Fn. 8), S. 83 ff.; Seibt, DB 2016, 2707, 2709.
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VII. Sonderforschungsbereiche der CSR

Jenseits des Aktienrechts lassen sich (mindestens) drei Sonderforschungsbe-
reiche der CSR identifizieren: im Arbeits-, Wettbewerbs- und Kapitalmarkt-
recht.

1. CSR und Arbeitnehmerbeteiligung

Die Zusammenhinge zwischen gesellschaftlicher Verantwortung von Unter-
nehmen und Arbeitnehmermitbestimmung reichen zuriick bis in die Weimarer
Republik. Es nimmt daher nicht Wunder, dass die Arbeitnehmer als gesell-
schaftsrechtliche Bezugsgruppe in § 70 Abs. 1 AktG 1937 (,,Betrieb und seiner
Gefolgschaft®) und spiter in den Unternehmenszielbestimmungen des Oster-
reichischen, englischen und US-amerikanischen Rechts ausdriicklich erwihnt
werden. Hierzulande hat man den gedanklichen Faden mit dem Mitbestim-
mungsgesetz von 1976 fortgesponnen, das prominente Stimmen in die Tradi-
tion der Lehre vom ,,Unternehmen an sich* eingeordnet haben.??!

In jingerer Zeit werden die CSR-Debatte einerseits und die Diskussion um
Arbeitnehmerbeteiligung andererseits von Arbeitsrechtlern als zwei verschie-
dene Diskurse wahrgenommen. Dies tiberrascht insofern, als die Trilaterale
Grundsatzerkldrung der Internationalen Arbeitsorganisation (ILO) in der
CSR-Richtlinie als internationales Rahmenwerk genannt wird®*? und die
CSR-Berichtspflicht gemidfl § 289c Abs. 2 Nr. 2 HGB Arbeitnehmerbelange
ausdriicklich einschlieBt.?**> Auch die International Framework Agreements
hat man treffend als ein ,,Instrument demonstrierter Corporate Social Respon-
sibility“?** bezeichnet. Vieles spricht dafiir, dass diese Schnittstellen im ar-
beitsrechtlichen Schrifttum kiinftig groBere Aufmerksamkeit finden werden.??

2. CSR und Wettbewerbsrecht

Berithrungspunkte zwischen CSR und Wettbewerbsrecht bestehen vor allem
dann, wenn CSR gezielt als Mittel der kommerziellen Absatzférderung einge-
setzt wird.??® Hier gilt es, ein sog. Greenwashing der Unternehmen mit den
Instrumenten des Lauterkeitsrechts zu unterbinden. Konkret geht es um irre-
fithrende CSR-Werbung,??’ die Nichteinhaltung von CSR-Standards entgegen

21 Vgl. etwa Ulmer, Der EinfluB des Mitbestimmungsgesetzes auf die Struktur von AG
und GmbH, 1979, S. 14 und S. 33 ff.; ferner Ballerstedt, ZHR 135 (1971), 479, 493.

22 Vgl. Erwigungsgrund 9 der Richtlinie 2014/95/EU.

223 Darauf hinweisend auch Sommer, RdA 2016, 291, 292 f.

224 Thiising, RAA 2010, 78, 92.

225 Fiir einen ersten Beitrag zum Thema CSR-Richtlinie und Betriebsverfassung Som-
mer, RdA 2016, 291; ferner Wolf, in: Walden/Depping (Fn. 8), S. 143.

226 Umfassend der Sammelband von Hilty/Henning-Bodewig (Hrsg.), Corporate Social
Responsibility. Verbindliche Standards des Wettbewerbsrechts, 2014.
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einer unternehmerischen Selbstverpflichtung??® sowie um Zulissigkeit und
Grenzen des sog. Cause-related-Marketing®%,

3. CSR und Socially Responsible Investment

An Bedeutung gewinnen diirften kiinftig auch Rechtsfragen rund um ethisch
orientierte Aktienanlagen, griine Fonds und Socially Responsible Investments.>*
Erste monographische Abhandlungen hierzu liegen schon vor.?*! Zudem ver-
pflichtet die gerade reformierte Aktiondrsrechte-Richtlinie die Vermogens-
verwalter, institutionellen Anlegern gegeniiber offenzulegen, ob und ggf. wie
sie Anlageentscheidungen auf Grundlage einer Beurteilung der mittel- bis
langfristigen Entwicklung der Leistung, einschlieBlich der nichtfinanziellen
Leistung, der Gesellschaft treffen, in die investiert wurde.?*? Ausweislich der
Erwigungsgriinde eignen sich diese Informationen besonders als Hinweis
darauf, ob der Vermogensverwalter okologische, soziale und Governance-
Faktoren beriicksichtigt.2*?

VIII. Schaffung neuer Rechtsformen?

Zu guter Letzt sei noch die Frage aufgeworfen, ob es sich zur besseren Ver-
wirklichung der CSR-Idee empfiehlt, das Tableau der verfiigbaren Gesell-
schaftsformen zu erweitern. Anlass dazu bietet die jiingere Rechtsentwick-
lung in den Vereinigten Staaten und in Italien.

1. US Benefit Corporation und Societa Benefit Italiana

Beginnend mit Maryland im Jahre 2010 haben in den USA mehr als 30 Bun-
desstaaten auf der Grundlage eines Modellgesetzes (Model Benefit Corporation
Legislation) die sog. benefit corporation eingefiihrt, die gleichermaBlen auf
Gemeinwohl und Gewinnerzielung geeicht ist.?** Sie bildet eine eigenstin-

227 Vgl. Henning-Bodewig, WRP 2011, 1014.

28 Vgl. Augsburger, MMR 2014, 427; Birk, GRUR 2011, 196.

229 Vgl. BGH GRUR 2007, 247 — Regenwaldprojekt 1.

230 7u den wirtschaftlichen Grundlagen schon frith der Sammelband des Deutsches Akti-
eninstituts (Hrsg.), Ethisch orientierte Aktienanlage — Nische oder Wachstumsmarkt?, 2002.

B Vgl. Richardson, Socially Responsible Investment Law, 2008; Scharlau, Socially
Responsible Investment. Die deutschen und europarechtlichen Rahmenbedingungen, 2009.

232 Richtlinie (EU) 2017/828 des Europiischen Parlamentes und des Rates vom 17.5.2017,
ABIL. EU L 132/1, Art. 3i Abs. 1 Satz 2.

233 Vgl. Richtlinie 2017/828 Erwiigungsgrund 22.

24 Fiir einen Uberblick iiber die benefit corporation und verwandte neue Organisati-
onsformen Murray, in: Hillman/Loewenstein (Hrsg.), Research Handbook on Partnerships,
LLC and Alternative Forms of Business Organization, 2015, S. 252; rechtsvergleichend
Moslein/Mittwoch, RabelsZ 80 (2016), 399.



36 Holger Fleischer

dige Rechtsform, auf die subsididr allerdings die allgemeinen Regeln der
corporation Anwendung finden. Strukturell zeichnet sie sich durch folgende
Merkmale aus®3: (1) Zunichst muss ihre Satzung die Gesellschaft generell
(auch) auf das Gemeinwohl verpflichten und kann zusétzlich spezielle Ge-
meinwohlbelange vorgeben. (2) Ihren Geschiftsleitern obliegt die Pflicht,
Aktiondrsinteressen und Gemeinwohlbelange ohne vorgegebene Rangordnung
gegeneinander abzuwégen. (3) Ein sog. benefit director im Leitungsgremium
soll die Beriicksichtigung der Gemeinwohlbelange sicherstellen. (4) Weitere
Durchsetzungsinstrumente sind ein sog. benefit report, der von privaten
Normierungseinrichtungen gepriift wird, und erweiterte Klagebefugnisse der
Aktiondre, die sog. benefit enforcement proceedings. Sonstige Stakeholder
sind nicht klagebefugt.

Diesseits des Atlantiks hat Italien durch die §§ 376-382 der Legge di Sta-
bilita vom Dezember 2015 die societa benefit eingefiihrt.?*® Sie lehnt sich in
verschiedener Hinsicht an das US-amerikanische Vorbild an,??’ beschreitet
konzeptionell aber auch eigene Wege. Insbesondere bildet sie keine eigenstén-
dige neue Rechtsform, sondern steht gemél § 377 Satz 2 der Legge di Stabilita
allen vorhandenen Rechtsformen bei entsprechender Ausgestaltung offen.?*8

2. Statutarische Nachbildung oder Neueinfiihrung einer Sozialgesellschaft?

Hierzulande regt der rechtsvergleichende Rundblick zu rechtspolitischen Re-
formiiberlegungen an:>* Gibt es bei Gesellschaftsgriindern, Anlegern oder
Kunden ein Bediirfnis zur Schaffung einer neuen Sozialgesellschaft, bei der
es sich mangels Gewinnausschiittungssperren nicht um eine gemeinniitzige AG
oder GmbH handelt?**® Inwieweit ldsst sich ein solches Profit & Purpose®*!-
Unternehmen ggf. schon im Rahmen des geltenden Aktien- oder GmbH-Rechts
satzungsmifig nachbilden? Bedarf es eines sog. Vierten Sektors mit eigenen
Gesellschaftsformen, um soziales Unternehmertum besser zu fordern? Oder
wire dies aus einer CSR-Gesamtsicht womdglich sogar kontraproduktiv, weil
eine ,,ghettoization of corporate responsibility within benefit corporations*?+?
die Folge wiire 7?43

235 Eingehend Mdslein/Mittwoch, RabelsZ 80 (2016), 399, 411 ff.

236 Legge 28.12.2015, n. 208; niher dazu Corso, NLCC 2016, 995 ff.; Siclari, RTDE
2016, 36 ff.

37 Dazu Corso, NLCC 2016, 995, 1011 unter der Zwischeniiberschrift: ,,Jl modello
straniero di riferimento: le Benefit corporation (B-corps) di diritto statunitense®.

238 Wortlich heiBt es dort: ,,Le finalitd possono essere perseguite da ciascuna delle so-
cieta di cui al libro V, titoli V e VI, del codice civile, nel rispetto della relativa disciplina.*

239 Knapp Mdslein/Mittwoch, RabelsZ 80 (2016) 399, 428 ff.; ausfiihrlicher Momberger,
Social Entrepeneurship, 2015, S. 312 ff.

240 Befiirwortend Momberger (Fn. 239), S. 312 mit ausformuliertem Gesetzesvorschlag.

241 Westaway, Profit & Purpose, 2014.
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IX. Ausblick

Die CSR-Berichtspflicht fiir kapitalmarktorientierte GroBunternehmen bildet
einen ersten Briickenkopf des CSR-Konzepts im Aktien- und Bilanzrecht.?*
Es steht zu erwarten, dass es hierbei nicht bleiben wird. International schwir-
ren bereits kithne Vorschldge durch die Literatur, wie man das CSR-Konzept
in der gesellschaftsrechtlichen Gesamtarchitektur noch fester verankern kann.?*3
Nicht anders als sonst ist allerdings auch im Rahmen der CSR bei legal trans-
plants eine gewisse Vorsicht geboten. Soziale Priaferenzen und Pfadabhén-
gigkeiten spielen hier traditionell eine groBe Rolle.?*® Dessen ungeachtet
muss man bei einem Blick in die aktienrechtliche Kristallkugel hierzulande
iber kurz oder lang mit Folgendem rechnen:

(1) die Verankerung des CSR-Konzepts in der gesetzlichen Unternehmens-
zielbestimmung (§ 76 AktG), wie es ein aktueller SPD-Entwurf vorsieht,?*
oder in dem Pflichtenkatalog der Organmitglieder (§ 93 AktG), wie es Biind-
nis 90/Die Griinen vorgeschlagen haben;?*8

(2) eine Pflicht zur Einrichtung eines CSR-Ausschusses im Verwaltungsorgan
nach dem Muster der US-amerikanischen benefit director oder des CSR com-
mittee im indischen Companies Act 2013** oder sogar eine Beteiligung von
Vertretern des offentlichen Interesses im Aufsichtsrat von GroBunternehmen
nach dem Drei-Bédnke-Modell des Verordnungsentwurfs fiir eine Européische

242 Johnson, 10 U. St. Thomas L.J. 974, 975 (2013).

243 Fiir eine Zusammenstellung weiterer Gegenargumente Murray, 75 Md. L. Rev. 541,
548 ff. (2016).

24 Treffend Spieffhofer (Fn.9), S. 61: ,,Corporate Social Responsibility (CSR) ist auf
dem Radar des deutschen Wirtschaftsrechts angekommen.*

245 Vgl. jiingst aus englischer Sicht Zhao, 37 Legal Studies 103, 124ff. (2017); aus austra-
lischer Sicht du Plessis, 35 C&SLIJ 30, 39 ff. (2017); aus US-amerikanischer Sicht Gopalan/
Kamalnath, 10 Nw. J.L. & Soc. Pol’y 34, 100 ff. (2015).

246 Zutreffend herausgestellt bei Zhao, 37 Legal Studies 103, 124f. (2017) 103, 124 f.;
aus okonomischer Sicht auch Liang/Renneboog, 77 Journal of Finance 853 (2017) 853.

247 Vgl. den Gesetzesentwurf der Fraktion der SPD-Fraktion zur Angemessenheit von
Vorstandsvergiitungen und zur Beschrinkung der steuerlichen Absetzbarkeit, Stand:
20.2.2017, S. 6.

28 vgl. den Gesetzesentwurf der Fraktion Biindnis 90/Die Griinen zur Anderung des
Aktiengesetzes vom 28.11.2012, BT-Drucks. 17/11686; rechtsvergleichend Mdslein/Sorensen
(Fn. 201), S. 6 ff.

2% Hierzu Afsharipour/Rana, 14 U.C. Davis Bus. L.J. 175, 217 ff. (2014); dies fiir das
englische Recht erwigend Zhao, 37 Legal Studies 103, 132 (2017): ,,It might also be valu-
able to attend to the reasonableness of considering effectiveness and fairness by including
a Chief Sustainability Officer, and forming a CSR committee within the board of directors
[...]1.%; s. auch Méslein/Sorensen (Fn. 201), S. 42.
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Aktiengesellschaft von 19752, also ein unternehmensverfassungsrechtlicher
CSR-Ansatz;

(3) eine obligatorische Verwendung von Teilen des Unternehmensgewinns
fir CSR-Projekte nach indischem Vorbild,®! das im Schrifttum als Ultra
Mandatory Corporate Governance Model?? bezeichnet wird;

(4) eigenstindige Klagerechte fiir Nichtaktionédre zur Durchsetzung von CSR-
Zielen nach kanadischem Muster;2%

(5) eine Einfithrung neuer Gesellschaftsformen, die Gewinnerzielung und
Gemeinwohlorientierung miteinander verbinden, wie die benefit corporation
und die societa benefit;

(6) eine soziale Konzession (grant of society*>*) fiir Unternehmen in Form
ihres Gemeinwohlversprechen als quid pro quo fiir die Verleihung der juristi-
schen Personlichkeit.?3

Vieles von dem wire nicht erstrebenswert, manches immerhin bedenkenswert.
Aufgabe der rechtswissenschaftlichen CSR-Forschung ist es, die gegenwir-
tige Diskussion in einen groBeren historischen und internationalen Kontext
einzuordnen sowie kiinftige Reformvorschlédge kritisch und wohlinformiert zu
begleiten. Die Fragen sind zu wichtig, als dass man sie allein unseren Nach-
bardisziplinen iiberlassen konnte.?®

20 Vgl. Art. 74a des Geéinderten Verordnungsvorschlags vom 30.4.1975, Beilage 4/75
Bulletin EG; dazu etwa Mertens, in: Lutter (Hrsg.), Die Europdische Aktiengesellschaft,
1976, S. 115, 117 ff.

51 Dies fiir die Vereinigten Staaten vorschlagend Gopalan/Kamalnath, 10 Nw.J. L. &
Soc. Pol'y 34, 100 ff. (2015) mit folgenden Kernsitzen auf S. 102: ,,This proposal suggests
mandatory CSR by U.S. corporations modelled after the Companies Act 2013 provisions,
with some important modifications. First, firms with an annual turnover of less than $100
million, regardless of the number of employees, will be exempt. All firms meeting this
threshold will be required to spend 1 % of their net profit averaged over the previous three
years on designated CSR activities, including those aimed at reducing inequality.*

252 So die Zwischeniiberschrift bei du Plessis, 35 C&SLJ 30, 42 (2017) mit folgender
Schlusserwigung auf S. 43: ,,[...] the Indian example is one that should possibly be con-
sidered for implementation in other jurisdictions.*

253 Befiirwortend aus australischer Sicht du Plessis, 35 C&SLJ 30, 41 (2017): ,,In this
regard, Canada can serve as an example for law reform in Australia.*

2% Dine, Companies, International Trade and Human Rights, 2005, S. 233 f.

255 Kritisch Forster, RIW 2008, 833, 835: ,,Aus rechtshistorischer Sicht verursacht die-
se Idee gewisses Unbehagen, erinnert sie doch an das iiberholte Konzessionssystem gegen
Ende des 19. Jahrhunderts [...]; Fleischer, Der Aufsichtsrat 2017, 65: ,Privatrechtlich
organisierte Grounternehmen mutieren auf diese Weise wieder vom ,private agent’ zum
,public actor® wie zu Zeiten des Konzessionssystems.*

256 Dazu auch Amstutz, SZW 2016, 189, 198: ,While up until the 1970s, CSR was seen
primarily as a subject for economics, business management, sociology and, to a certain
extent, political science, it has since that time also come to be recognized as a potential
subject for law, as well.”, gleichsinnig Spiefhofer (Fn. 9), S. 61 f.
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