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A. Einleitung

Rund zehn Jahre nach der Einfithrung der Benefit Corporation (BC) in den USA wurde in
Deutschland die Einfithrung einer neuen Rechtsform, angelehnt an den Entwurf eines
Gesetzes fiir eine GmbH mit gebundenem Vermégen (GmbHgV-E), im Koalitionsvertrag
2021 festgehalten.! Beide Rechtsformen werden von ihren Verfassern als Vehikel fiir ein
nachhaltigeres Unternehmertum angesehen.? Obwohl die GmbH mit gebundenem Verms-
gen (GmbHgV) ihre Inspiration auch aus der BC zieht,? unterscheiden sich die beiden
Rechtsformen stark voneinander.* Die auffilligsten Unterschiede betreffen dabei den
Gewinn und den Zweck der Unternehmen®~ den Profit & Purpose. Diese Divergenz ist
bemerkenswert, da seit lingerem vermehrt sogenannte Profit & Purpose (P&P) Gesell-
schaften die Nachhaltigkeitsbestrebungen im Unternehmensrecht prigen.® P&P Gesell-
schaften sollen dafir die Gewinnerzielung mit einer Gemeinwohlorientierung in Einklang
bringen.” Dieser Beitrag beleuchtet und vergleicht die beiden Gesellschaftsformen, welche
mit sehr unterschiedlichen Einstellungen zu Profit & Purpose beide die Nachhaltigkeitsde-
batte vorwirts bringen sollen.

Dafiir werden zunichst Nachhaltigkeit im (Unternehmens)-Recht und ,Profit & Pur-
pose“-Gesellschaften definiert (B) und die BC und GmbHgV vorgestellt (C). Danach wer-
den die Aspekte des Profit (D), Purpose (E) und der Durchsetzung (F) der Rechtsformen
auf ihre Nachhaltigkeit hin untersucht und verglichen. Der Beitrag schliefit mit einem
zusammenfassenden Vergleich und einer Bewertung von P&P Gesellschaften ab (G).

I Der Gesetzesentwurf wurde zuerst unter dem Namen , Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit
beschrinkter Haftung im Verantwortungseigentum® von einer Arbeitsgruppe mit Unterstiitzung der Stif-
tung Verantwortungseigentum unter der Federfiihrung von Prof. Dr. Anne Sanders in unabhingiger
Titigkeit verfasst und nach seiner ersten Veréffentlichung im Juni 2020 auf Basis einer regen Diskussion
tiberarbeitet. Berisha/Rolfes, GmbHR 2022, 23; B UNDNIS 90 / DIE GRUNEN/ FDP/ SPD, Koalitions-
vertrag, 30; Fleischer, AG 2023, 1 (4 £.); Mdslein/Sanders, ]Z 2022, 923.

2 Brakman Reiser, Wake Forest L. Rev. 46 (2011), 591, 624; White Paper: The Need and Rationale for the
Benefit Corporation: Why it is the Legal Form that best addresses the Needs of Social Entrepreneurs,
Investors, and, ultimately, the Public, vom 18. Januar 2013, erhiltlich im Internet: <https://usca.bcorpo-
ration.net/benefit-corporation/sites/default/files/BenefitCorporation WhitePaper.pdf> (besucht am 17.
Mai 2023); Fleischer, ZIP 2022, 345 (349); Murray, Understanding and Improving Benefit Corporation
Reporting, Bus. L. Today vom Juli 2016; Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter
Haftung mit gebundenem Vermégen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, erhilt-
lich im Internet: <https://www.gesellschaft-mit-gebundenem-vermoegen.de/der-gesetzesentwurf/>

(besucht am 17. Mai .2023), 20.

3 Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit
steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 19 f.

4 Ibid., 20; Sanders/Dauner-Lieb/Kempny/Maslein/Veil, GmbHR 2021, 285 (287).

5 Zur Gewinnnutzung: Fleischer, ZIP 2022, 345 (354); Zum Zweck: Habersack, GmbHR 2020, 992 (993);
Sanders/Dauner-Lieb/Kempny/Maslein/Veil, GmbHR 2021, 285 (287); Sachstand Unternechmen in ,Ver-
antwortungseigentum®, Gesellschaftsrechtliche Implikationen des Entwurfs eines Gesetzes zur Gesell-
schaft mit beschrinkter Haftung in Verantwortungseigentum vom 28. Oktober 2020, erhiltlich im Inter-
net: <https://www.bundestag.de/resource/blob/811326/7{tc8b4a325899866b765791b02e64£6/WD-7-
120-20-pdf-data.pdf> (besucht am 22. Juni 2023).

6 Fleischer, AG 2023, 1; Mdslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (428).

7 Moslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (428); Westaway, Profit & Purpose, 14 f.



B. Nachhaltigkeit

Der Begriff der Nachhaltigkeit unterliegt seit jeher einem stindigen Wandel.® Definitions-
versuche im Recht sind vergleichsweise jung.’

I. Nachhaltigkeit im (Unternehmens)-Recht

Im Recht begann die Verwendung des Nachhaltigkeitsbegriff im 18. Jahrhunderts,!? eine
erste Konkretisierung nahm jedoch erst der Brundtland-Bericht der Vereinten Nationen
1987 vor.!'! Dieser sah in einer nachhaltigen Entwicklung eine solche, die den Bedarf der
gegenwirtigen Generation deckt, ohne zukiinftigen Generationen die Chance auf eine
Deckung ihrer Bediirfnisse zu nehmen.'? Diese Definition wird heute als wichtigster
Ansatzpunkt gesehen'?und anhand des Drei-Siulen Modell durch die Merkmale Okono-
mie, C)kologie und Soziales ergéinzt.14 Als absolute Grenze der Nachhaltigkeit werden die
Grenzen der natiirlicher Lebensgrundlagen, die ,Planetary Boundaries®, betrachtet.!®
Dadurch ergibt sich ein globales und intertemporales Verstindnis von Nachhaltigkeit, wel-
ches die Aspekte Okonomie, C)kologie und Soziales beinhaltet.1©

Im Unternehmensrecht ldsst sich eine dhnliche Entwicklung beobachten. Die zeitliche
Komponente des langfristigen Wirtschaftens bildete den Ausgangspunkt des nachhaltigen
Unternehmertums.!” Dieser wird inzwischen um 6kologische, 6konomische und soziale
Ziele erweitert.!® Sichtbar wird dies zum Beispiel im Deutschen Corporate Governance
Kodex, indem 2002 unter nachhaltigen Werten nur das langfristige Erwirtschaften von
Ertrigen verstanden wurde, wihrend seit 2022 auch wirtschaftliche, 6kologische und sozi-
ale Ziele beachtet und in Einklang gebracht werden miissen. ! Kritisiert werden sowohl

8 Lange, BKR 2020, 216 (223 f.); Mittwoch, Nachhaltigkeit und Unternehmensrecht, 11.

9 Siehe zB. Mittwoch, Nachhaltigkeit und Unternehmensrecht, Teil 1; Myers/Czarnezki, Env't L. 5 (2021),
991, 996.

10" Ekardt, Theorie der Nachhaltigkeit, 66; Kah/in: Umwelt, Wirtschaft und Recht, 111 (116); Schin, ZfPW
2022, 207 (208).

1 Ekardt, Theorie der Nachhaltigkeit, 66; Kazh/in: Umwelt, Wirtschaft und Recht, 111 (117); Schin, ZIPW
2022, 207 (208).

12 Ekardt, Theorie der Nachhaltigkeit, 67; Holzbaur, Nachhaltige Entwicklung, 13; Kah/in: Umwelt, Wirt-
schaft und Recht, 111 (117); Schin, ZfPW 2022, 207 (208).

13 Bruner, Yale L.J. 131 (2022), 1217, 1247; Ekardt, Theorie der Nachhaltigkeit, 67; Mittwoch, Nachhal-
tigkeit und Unternehmensrecht, 19.

14" Bruner, Yale L.J. 131 (2022), 1217, 1247; Kahl in: Nachhaltigkeit als Verbundbegriff, 1 (9); Mitrwoch,
Nachhaltigkeit und Unternehmensrecht, 20; Rotzgen/Kluge, NJW 2013, 900 (901 f.).

15 Bruner/ Sjifjell, in: The Cambridge handbook of corporate law, corporate governance and sustainability,

3 (7); Mittwoch, Nachhaltigkeit und Unternehmensrecht, 28.

Bruner/ Sjafjell in: The Cambridge handbook of corporate law, corporate governance and sustainability,

3 (4 f).; Mittwoch, Nachhaltigkeit und Unternechmensrecht, 39.

\7" Bansal/DesJardine, Strategic Organization 12 (2014), 70, 71; Schon, ZfPW 2022, 207 (209).

18 Dyllick/Muff; Org. & Env't 29 (2016), 156, 158; Myers/Czarnezki, Env't L. 5 (2021), 991, 997.

19" Deutscher Corporate Governance Kodex 2002 vom 26. Februar 2002, erhiltlich im Internet: <https://
dcgk.de/files/dcgk/usercontent/de/download/kodex/D_CorGov_Endfassung_2002_02_23.pdf>
(besucht am 22. Juni 2023); Deutscher Corporate Governance Kodex Entwurf 2022 vom 28. April 2022,
erhiltlich im Internet: <https://dcgk.de//files/dcgk/usercontent/de/download/kodex/220517_Deutscher
_Corporate_Governance_Kodex_2022.pdf> (besucht am 22. Juni 2023); Schubert, Unternechmensinter-
esse, 54; Timmel, ZRP 2022, 70 (71); von Werder, DB 2022, 511 (515).
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Ansitze, die die inhaltlichen Aspekte ohne eine zeitliche Komponente verfolgen? sowie
Ansitze, die sich ausschliefSlich auf die zeitliche Komponente unter Ausschluss jeglicher
inhaltlicher Ausprigung beschrinken.?!

Zu beachten bleibt, dass die an dieser Stelle gewihlte Definition nur das hierzulande
aktuell vorherrschende Bild von Nachhaltigkeit wiederspiegelt. So existieren im Inland viele
nuanciert abweichende Definitionen,?? andere Linder setzten andere Schwerpunkte?? und
zukiinftige Entwicklungen werden weitere Anpassungen erfordern. 24

II. Nachhaltigkeit aus Sicht der BC und GmbHgV

Aufgrund der verschiedenen Auffassungen von nachhaltigem Unternehmertum lohnt sich
ein Blick auf das Verstindnis der Verfasser der Rechtsformen auf dieses. Die BC wurde mit
Blick auf ein soziales Unternehmertum und nachhaltiges Wirtschaften begriindet, wobei
die beiden Aspekte immer zusammen genannt und mit sozialen, teils auch 6kologischen
Zielen erklirt wurden.?®> Somit legen die Verfasser Wert auf die inhaltlichen Aspekte eines
nachhaltigen Unternehmertums, die zeitliche Komponente findet keine Erwihnung.

Im GmbHgV-E wird hingegen auf die zeitliche Komponente der Nachhaltigkeit einge-
gangen und ein langfristiges Wirtschaften zum Ziel der Rechtsform erklirt.?° Inhaltlich
nachhaltige Ziele sollen dagegen nur nach eigenem Belieben verfolgt werden konnen,?”
sodass eine inhaltliche Nachhaltigkeit scheint eher beworben als beabsichtigt scheint.

Somit zeigt sich ein unterschiedliches Verstindnis von nachhaltigem Unternehmertum.
In dem folgenden Beitrag wir die Nachhaltigkeit der Rechtsformen nach der unter I. erar-
beiteten Definition bewertet. Das Verstindnis der Rechtsformen soll daneben als eine mog-
liche Erklarung fiir etwaige Unterschiede herangezogen werden.

II1. Profit & Purpose Gesellschaften

In ,Profit & purpose: how social innovation is transforming business for good” prigt Wesza-
way den Begriff P&P Gesellschaften, indem er diesen mit Sozialunternehmen (social enterprises)
gleichsetzt.? Verschiedene Definitionen von Sozialunternehmen unterscheiden sich teils stark von-

20" Ekardt, Theorie der Nachhaltigkeit, 67 f.

21 Mittwoch, Nachhaltigkeit und Unternechmensrecht, 158; Rittgen/Kluge, NJW 2013, 900 (901 £.).

22 Vgl. Lange, BKR 2020, 216 (224); Schirmer, ZEuP 2021, 35 (37).

23 So liegt in Amerika der Fokus stirker auf der Komponente des langfristigen Wirtschaftens, Velte, NZG
2016, 294 (296).

Bruner/ Sjafjell, in: The Cambridge handbook of corporate law, corporate governance and sustainability,
3 (8); Holzbaur, Nachhaltige Entwicklung, 66.

25 White Paper: The Need and Rationale for the Benefit Corporation: Why it is the Legal Form that best
addresses the Needs of Social Entrepreneurs, Investors, and, ultimately, the Public, vom 18. Januar 2013.
Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit
steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 16.

27 Ibhid., 13, 40; Fleischer, ZIP 2022, 345 (353).

28 Moslein, ZRP 2017, 175; Westaway, Profit & Purpose, 14 f.

24
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einander.?? Einigkeit besteht insoweit, dass diese hybriden Gesellschaftsformen Gewinn und
Gemeinwohlorientierung kombinieren und so eine Art vierten Wirtschaftssektor schaffen.3°

Schligt man den Bogen zuriick zur Definition eines nachhaltigen Unternehmertums, stehen
sich die Begriffe Nachhaltigkeit und Gemeinwohlbelange gegeniiber. Nachhaltigkeit im Recht wird
grundsitzlich unter der Primisse der Gleichwertigkeit von C)kologie, Okonomie und Sozi-
alem betrachtet.’! Im Falle der Gemeinwohlbelange stehen jedoch soziale Ziele deutlich im
Vordergrund, welches sich auch in der Praxis zeigt.?? Abgemildert wird diese Differenz
dadurch, dass zum einen wirtschaftliche und 6kologische Ziele oft als Beispiele sozialer
Ziele genannt werden, zum anderen die meisten soziale Ziele unweigerlich mit wirtschaft-
lichen und &kologische Aspekten verkniipft sind.?

Somit schaffen P&P Gesellschaften nicht per se unternehmerische Nachhaltigkeit. Sie kénnten
jedoch einen moglichen Rahmen schaffen, in welchem unternehmerische Nachhaltigkeit leichter
gefordert wird. Ob die BC und GmbHgV P&P Gesellschaften darstellen und inwieweit dies die
Nachhaltigkeit der Rechtsformen fordert wird in den folgenden Abschnitten analysiert.

C. Die Rechtsformen im Uberblick

Um den Beitrag der BC und GmbHgV zu einem nachhaltigen Unternehmertum besser
bewerten zu konnen, liegt der Fokus dieses Beitrags auf der Abweichung der Rechtsformen-
varianten von ihrer jeweiligen Grundform. Dabei wird ein besonderes Augenmerk auf Rege-
lungen zum Profit und Purpose gelegt.

I. Benefit Corporation

Seit 2010 die erste BC eingefiithrt wurde, haben insgesamt 36 Staaten und Washington
D.C. die Rechtsform implementiert.>* Diese beruht auf der Model Benefit Corporation
Legislation (Model Law), welche von dem Unternehmen B Lap entwickelt wurde.?> Die
Umsetzung weicht mitunter von diesem ab und ist innerhalb der USA uneinheitlich.3°
Die BC muss als C Corporation (Kapitalgesellschaft) gegriindet werden.?” Zusitzlich
muss ein public benefit verfolgt (1), Stakeholder-Interessen beachtet (2) und einen Benefit

2 Esposito, William & Mary Bus. L. 4 (2013), 639, 646; Miller-Stevens/Taylor/Morris/Lanivich, Voluntas:
Int’l]. Voluntary Nonprofit Org. 29 (2018), 938, Sprensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 270.

30 Andyré, ]. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 134; Esposito, William & Mary Bus. L. 4 (2013), 639, 647; Liao
in: The Cambridge handbook of corporate law, corporate governance and sustainability, 655 (656); Mos-
lein, ZRP 2017, 175 f£.

31 Hahn/Pinkse/Preuss/Figge, J. Bus. Ethics 127 (2015), 297, 307; Mittwoch, Nachhaltigkeit und Unterneh-
mensrecht, 30; kritisch Kah/in: Umwelt, Wirtschaft und Recht, 111 (125).

32 Mittwoch, Nachhaltigkeit und Unternehmensrecht, 271; Mehrzahl der Sozialunternehmen in Europa mit
rein sozialem Ziel Liao in: The Cambridge handbook of corporate law, corporate governance and sustaina-
bility, 655 (666).

33 Gao/Bansal, ]. Bus. Ethics 112 (2013), 241, 243; Mittwoch, Nachhaltigkeit und Unternehmensrecht, 244.

34 Fleischer, AG 2023, 1 (4 £.); Mittwoch, Nachhaltigkeit und Unternehmensrecht, 246.

35 Brakman Reiser, in: The Cambridge handbook of corporate law, corporate governance and sustainability,

131 (141); Hiller, J. Bus. Ethics 118 (2013), 287, 291; Loewenstein, U.Cin. L. Rev. 85 (2017), 381; Soren-
sen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 276.

36 Hiller, ]. Bus. Ethics 118 (2013), 287, 291; Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229,
232; Moslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (412).

37§ 101. (c) Model Law; Hiller, J. Bus. Ethics 118 (2013), 287, 291; Méslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399
(412).



Report erstellt (3) werden. Es gibt Besonderheiten beziiglich der Haftung (4). Regelungen
zur Profitverwendung finden sich im Model Law nicht.?®

1. Public benefit

Eine BC muss einen general public benefit, ,,[a] material positive impact on society and the
environment, taken as a whole [...] from the business and operations of a benefit corpora-
tion“3? und/oder einen specific public benefit haben.®® Neben einer Auflistung spezieller
Ziele beinhaltet dies den Auffangtatbestand ,,any other particular benefit on society or the
environment”41.42 Welcher public benefit verlangt wird, hingt vom jeweiligen Einzelstaat
ab.®3 Inhaltlich stimmen die Definitionen der Staaten weitestgehend mit der des Model
Law tiberein.44 Offen ist, welchen Voraussetzungen die Verfolgung des public benefit unter-
liege. 4>

2. Stakeholder-Interessen

Im Gegensatz zu anderen Kapitalgesellschaften ist in der BC die Beriicksichtigung von Sta-
keholder-Interessen verpflichtend.“® Dafiir miissen die Auswirkungen jeden Handelns und
Nichthandelns auf aufgelistete Stakeholder beachtet werden.*” Wie Interessen zu beriick-
sichtigen oder priorisieren sind, ist nicht normiert.48

38 Fleischer, AG 2023, 1 (7); Sprensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 291.

3§ 102 Model Law; Murray, W. Va. L. Rev. 118 (2015), 25, 29.

40§ 102 Model Law; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 20.

41§ 102 Model Law; Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229, 234.

42 Esposito, William & Mary Bus. L. 4 (2013), 639, 698; Loewenstein, The Bus. Law. 68 (2013), 1007, 1014;
Mislein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (413).

43 Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 20; Vargas, The Next Stage of Social Entrepreneurship: Ben-
efit Corporations and the Companies Using This Innovative Corporate Form, Bus. L. Today vom Juli
2016.

4 André, J. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 134; White Paper: The Need and Rationale for the Benefit Cor-
poration: Why it is the Legal Form that best addresses the Needs of Social Entrepreneurs, Investors, and,
ultimately, the Public, vom 18. Januar 2013.

45 Brown, Bus. & Prof. Ethics ]. 35 (2016), 199, 206; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 32; Loe-

wenstein, The Bus. Law. 68 (2013), 1007, 1014.

White Paper: The Need and Rationale for the Benefit Corporation: Why it is the Legal Form that best

addresses the Needs of Social Entrepreneurs, Investors, and, ultimately, the Public, vom 18. Januar 2013;

Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 18; Murray, W. Va. L. Rev. 118 (2015), 25, 27; Vargas, The

Next Stage of Social Entrepreneurship: Benefit Corporations and the Companies Using This Innovative

Corporate Form, Bus. L. Today vom Juli 2016.

47§ 301 (a) Model Law; Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229, 235; Loewenstein, The
Bus. Law. 68 (2013), 1007, 1027.

48 André, ]. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 140; Callison, ]. Affordable Housing & Community Dev. L. 22
(2014), 239, 245; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 35; Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014),
267, 291.
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3. Benefit Report

Ein Benefit Report soll Shareholder und die Offentlichkeit iiber die Auswirkungen des
Unternehmens auf die Gesellschaft informieren.*® Dafiir muss der Report unter Anwen-
dung eines privaten Drittstandards eine Gesamtbewertung des Unternehmens beziiglich
dessen sozialen und dkologischen Leistungen beinhalten.’® Zudem muss dargelegt werden,
inwieweit der public benefit verfolgt und erreicht wurde und welche Hindernisse dabei auf-
traten.’! Der jihrliche Bericht soll auf der Unternehmenswebsite zuginglich gemacht und
beim Secretary of State (SoS) eingereicht werden.>? Dabei wird der Report weder von Drit-
ten tiberpriift, noch sind Rechtsfolgen fiir die Verletzung der Offenlegungspflicht vorgese-
hen.>3 In der Praxis wurde dies bis auf die Pflicht zur Einreichung des Reports beim SoS fli-
chendeckend {ibernommen.>

4. Haftung

Die personliche Haftung der Geschiiftsleiter ist fiir die in (1)-(3) genannten Pflichten aus-
geschlossen.>® Dafiir kann in einem benefit enforcement proceeding (BEP) die Nichtbeach-
tung des public benefits, der Stakeholder-Interessen und Verst63e gegen die Reportpflicht
geltend gemacht werden.’® Das Klagerecht steht Shareholdern zu, die mindestens 2 % des
Unternehmens oder 5 % des Mutterunternehmens halten und schlief$t eine Schadensersatz-
zahlung aus.”’

49 Hasler, Va. L. Rev. 100 (2014), 1279, 1313; Robson, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 129, 143; Steingard/
Clark, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 73, 88 f.

50§ 401 (a) (2) Model Law; White Paper: The Need and Rationale for the Benefit Corporation: Why it is
the Legal Form that best addresses the Needs of Social Entrepreneurs, Investors, and, ultimately, the Pub-
lic, vom 18. Januar 2013; Sprensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 304.

51§ 401 (a) (1) Model Law; White Paper: The Need and Rationale for the Benefit Corporation: Why it is
the Legal Form that best addresses the Needs of Social Entrepreneurs, Investors, and, ultimately, the Pub-
lic, vom 18. Januar 2013; Sprensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 304.

52§ 402 Model Law; Callison, . Affordable Housing & Community Dev. L. 22 (2014), 239, 247; Verhey-
den, Hastings Bus. L. J. 14 (2018), 37, 61.

53§ 304(c) Model Law; Callison, J. Affordable Housing & Community Dev. L. 22 (2014), 239, 245; Eldar,
Va. L. Rev. 106 (2020), 937, 965; Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 304.

54 Murray, W. Va. L. Rev. 118 (2015), 25, 31; Verbeyden, Hastings Bus. L. J. 14 (2018), 37, 61.

55§ 303(c) Model Law; Steingard/Clark, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 73, 86; Vargas, The Next Stage of
Social Entrepreneurship: Benefit Corporations and the Companies Using This Innovative Corporate
Form, Bus. L. Today vom Juli 2016.

56 Callison, ]. Affordable Housing & Community Dev. L. 22 (2014), 239, 246 f.; Hiller, J. Bus. Ethics 118
(2013), 287, 294.

57§ 305 (a) (2), (b) Model Law; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 34; Murray, W. Va. L. Rev. 118
(2015), 25, 45.
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II. GmbHgV

Die GmbHgV ist als Rechtsformvariante der GmbH geplant, um sich deren Flexibilitit,
den guten Ruf und die bestehende Rechtsprechung zugute zu machen.>® Mafigebend ist die
Vermégensbindung (1) und deren Perpetuierung (2). Zur Vergleichbarkeit der Rechts-
formen wird auf die Durchsetzungsmechanismen (3) und die Zweckbindung (4) eingegan-
gen. Weitere Besonderheiten wie die Fihigkeiten- und Wertefamilie®® sind fiir die Bewer-
tung als P&P Gesellschaft nicht relevant.

1. Vermaogensbindung

Die GmbHgV ist treuhinderisch organisiert, die Gesellschafter haben keinen Zugrift auf
den Unternehmensgewinn und das Unternehmensvermégen.®® Dies ist durch den asset
lock gesetzlich verankert, indem die Ausschiittung von Gewinnen ausgeschlossen wird.6!
Zahlungen auflerhalb einer angemessenen Vergiitung fiir Dienste fiir die Gesellschaft sind
nicht méglich.%> Beim Austritt oder der Liquidation erhalten die Gesellschafter nur ihre
Einlage zuriick.®3

2. Perpetuierung

Durch die sogenannte Ewigkeitsklausel in § 77b Abs. 1 S. 2 GmbHgV-E kann die Vermo-
gensbindung nicht aufgehoben oder eingeschrinkt werden und ist somit unwiderruflich
,c:f;eschiitzt.64 Dies ist ein Novum im GmbH-Recht, indem zuvor aufgrund der Privatautono-
mie, der Verbandsautonomie und dem Knebelungsverbot zwar ein asset lock, aber keine
Perpetuierung moglich war.®> Somit ist die Ewigkeitsklausel das Alleinstellungsmerkmal
gegeniiber der klassischen GmbH und daher fiir den Beitrag der neuen Rechtsform zu
einem nachhaltigen Unternehmertum entscheidend.

58 Blise, BBP 2021, 284; Rolfes/Berisha, GmbHR 2022, 23 (24); Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft
mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Feb-
ruar 2021, 20 £ Servatius, NZG 2021, 569 (570); inzwischen kritisch gegeniiber der Normierung als
Rechtsformvariante Mdslein/Sanders, JZ 2022, 923 (928).

59§ 77a—c GmbHgV-E. Niheres siche zB. Reiff, ZIP 2020, 1750 (1753); Entwurf eines Gesetzes fiir die
Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit steuerlichen Begleitinderungen
vom 15. Februar 2021, 24.

60 Bljse, BBP 2021, 284 (285); Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit
gebundenem Vermogen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 12.

61§ 77f Abs. 2 GmbHgV-E; Sanders/Dauner-Lieb/Kempny/Moslein/Veil, GmbHR 2021, 285 (286); Ent-
wurf eines Gesetzes fur die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit steu-
erlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 12.

62 § 77g Abs. 2 GmbHgV-E; Grunewald/Hennrichs, NZG 2020, 1201 (1202).

03 § 77k Abs. 1 1, Abs. 2 1 GmbHgV-E; Berisha/Rolfes, GmbHR 2022, 23 (24); Grunewald/Hennrichs,
NZG 2020, 1201 (1202); Henn, NotBZ 2021, 241 (242).

64 Henn, NotBZ 2021, 241 (243).

65 Arnold/Burgard/Roth/ Weitemeyer, NZG 2020, 1321 (1324); Reiff, ZIP 2020, 1750 (1752 f.).
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3. Durchsetzungsmechanismen

Zur Durchsetzung des asset lock besteht zum einen ein Erstattungsanspruch fiir rechtswid-
rige Auszahlung gegen die Gesellschafter.®® Zum anderen wird ein Bericht tiber die Vermo-
gensbindung erstellt, gepriift, und einer unabhingige Einrichtung zugeschickt. ¢” Dies hat

das Recht, bei einer groben Verletzung der Vermogensbindung eine Auflésungsklage zu
erheben.%8

4. Zweckbindung

Neben einer generellen erwerbswirtschaftlichen oder gemeinniitzigen Zwecksetzung wurde
keine weitergehende Zweckbindung normiert.®?

D. Der Profit

P&P Gesellschaften handeln (auch) gewinnorientiert.”® Zu untersuchen ist, wie sich die
Regelungen beziiglich des Profit auf ein nachhaltiges Unternehmertum auswirken.

I. Benefit Corporation

Weder das Erwirtschaften noch die Verteilung der Gewinne unterliegt in der BC besonde-
ren Regelungen.”! Damit unterscheidet sie sich nicht von anderen Kapitalgesellschaften.”?
Folglich kann die Handhabung des Profit ein nachhaltiges Unternehmertum nicht von sich
aus stirken. Jedoch bleibt abzuwarten, ob eine freie Erwirtschaftung und Nutzung von
Gewinnen durch die Verkniipfung mit einem Purpose das Unternehmertum stirken kann.

II. GmbHgV

In der GmbHgV ist die Verwendung der Gewinne strikt geregelt. Dies beeinflusst die Aus-
richtung des Unternehmens als Ganzes, deren Gesellschafter sowie die Finanzierung der

GmbHgV.

66§ 77h Abs. 1 GmbHgV-E; Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit
gebundenem Vermégen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 71.

7§ 77 GmbHgV-E; H. Fischer, BB 2021, 2114 (2116); Sanders/Dauner-Lieb/Kempny/Mdslein/Veil,
GmbHR 2021, 285 (286); Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit
gebundenem Vermogen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 23.

68§ 77j Abs. 4 3, 5 GmbHgV-E; Sanders/Dauner-Lieb/Kempny/Méslein/Veil, GmbHR 2021, 285 (286);
Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit
steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 23, 85.

69 §77aAbs. 1 2 GmbHgV-E; Sanders/Dauner-Lieb/Kempny/Moslein/Veil, GmbHR 2021, 285 (287);
H. Fischer, BB 2021, 2114 (2115); Habersack, GmbHR 2020, 992 (993); Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese,
GmbHR 2021, 1069 (1071); Rez'ﬁf ZIP 2020, 1750 (1753).

70 André, ]. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 134; Méslein, ZRP 2017, 175 f.

7V Fleischer, AG 2023, 1 (7); Mbéslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (426).

72 Fleischer, AG 2023, 1 (7); Méslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (427).
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1. Ausrichtung des Unternehmens

Die Definition eines nachhaltigen Unternehmertums zeigt, dass Unternehmen sowohl die
zeitliche als auch die inhaltliche Ausrichtung ihres Handelns beachten miissen. Beide
Dimensionen der Nachhaltigkeit werden von dem asset lock beeinflusst.

a) Zeitliche Dimension

Die zeitliche Dimension betrifft den Zeithorizont gefillter Entscheidungen. Short-termism,
auch Fluch der Nachhaltigkeit genannt,”® bezeichnet Entscheidungen, welche kurzfristig
das beste Ergebnis erzielen, langfristig jedoch nicht vorteilhaft sind.”# Long-termism richtet
sich hingegen nach den langfristigen Folgen einer Handlung.” Fiir ein nachhaltiges Unter-
nehmertum sollen langfristige und kurzfristige Erwigungen ausgeglichen nebeneinander
stehen.”® Neben einer besseren finanziellen Stabilitit erhohen langfristige Entscheidungen
die Leistungsfihigkeit und fithren zu nachhaltigen Innovation.”” Kurzfristige Entschei-
dungen lassen dagegen hiufig soziale und 6kologische Folgen aufer Acht.”® Zudem kann
short-termism zu einem Teufelskreis fithren, indem die fatalen Folgen kurzfristig getrof-
fener Entscheidungen mit immer kurzsichtigeren Entscheidungen ausgebiigelt werden sol-
len.”?

Der Hauptgrund fur short-termism ist die kurzfristige Gewinnmaximierung fiir Share-
holder.8? Dies erfolgt zum einen zur Bereicherung der Shareholder, zum anderen um hohe
Quartalszahlen fiir Investoren und den Markt vorweisen zu kénnen.8! Laut Studien sollen
bis zu dreiviertel der Entscheidungstriger Gewinnen, welche sich schnell materialisieren,
den Vorzug geben.?? Die Gesellschafter der GmbHgV erhalten aufgrund des asset lock kei-
nen personlichen Vorteil in Form einer Gewinnausschiittung oder eines Liquidationserldses

73 Bansal/Desjardine, Strategic Organization 12 (2014), 70.

74 Ibid., 73; Immenga, BB 2020, I; Sewchurran/Dekker/McDonogh, ]. Bus. Ethics 157 (2019), 997.

75 Ekkenga, WM 2020, 1664; Ekkenga/Schirrmacher/Schneider, NJW 2021, 1509 (1510); Gao/Bansal, . Bus.
Ethics 112 (2013), 241, 246.

76 Bansal/Desjardine, Strategic Organization 12 (2014), 70, 71; Dyllick/Mujff; Org. & Env’t 29 (2016), 156,
160; Hahn/Pinkse/Preuss/Figge, ]. Bus. Ethics 127 (2015), 297, 307; Peetz, The Realities and Futures of
Work, 249; Sewchurran/Dekker/McDonogh, ]. Bus. Ethics 157 (2019), 999.

7" Bansal/Desjardine, Strategic Organization 12 (2014), 70, 73; Bruner, Yale L.]. 131 (2022), 1217, 1245.

78 Dyllick/Muff, Org. & Env’t 29 (2016), 156, 160; Mitteilung der Kommission an das Europiische Parla-
ment, den Europiischen Rat, den Rat, die Europiische Zentralbank, den Europiischen Wirtschafts- und
Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen, Aktionsplan: Finanzierung nachhaltigen Wachstums
vom 03. Mirz 2018, erhiltlich im Internet: <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDE/
2uri=CELEX:52018DC0097> (besucht am 17. Mai 2023), 14; H. Fischer/K. Fischer, BB 2020, 2122
(2123).

79 Bansal/DesJardine, Strategic Organization 12 (2014), 70, 73.

80 Study on directors’ duties and sustainable corporate governance vom Juli 2020, erhiltlich im Internet:
<https://op.europa.cu/en/publication-detail/-/publication/e47928a2-d20b-11ca-adf/-01aa75ed7 1al/
language-en> (besucht am 17. Mai 2023); 61; Mitrwoch, Nachhaltigkeit und Unternehmensrecht, 122;
Reich, AG 2020, R331; Sewchurran/Dekker/McDonogh, ]. Bus. Ethics 157 (2019), 997; Westaway, Profit
& Purpose, 10.

81 Bansal/Desjardine, Strategic Organization 12 (2014), 70, 73 f.; Reich, AG 2020, R331; Sewchurran/
Dekker/McDonogh, ]. Bus. Ethics 157 (2019), 997, 998; Westaway, Profit & Purpose, 10.

82 Bansal/Desjardine, Strategic Organization 12 (2014), 70, 73; Sewchurran/Dekker/McDonogh, ]. Bus.
Ethics 157 (2019), 997, 998 £.; Yockey, U.C. Davis L. Rev. 49 (2015), 623, 634.
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aus einer kurzfristigen Gewinnmaximierung.8? Zudem kénnen Gewinne nicht ohne Wei-
teres an Investoren ausgeschiittet werden,3* wodurch Quartalszahlen an Macht verlieren.
Die Ewigkeitsklausel verhindert eine opportune Satzungsindern beziiglich des asset lock.
Da so die Vorteile kurzfristiger Gewinne fiir die Entscheidungstriger entfallen, werden aktiv
Anreize fiir short-termism unterdriickt. Dadurch kann ein Ausgleich von kurzfristiger und
langfristiger Planung entstehen, welches die Voraussetzung fiir ein zeitlich nachhaltiges
Unternehmertum darstellt.

b) Inhaltliche Dimension

Die inhaltliche Dimension der Nachhaltigkeit wird unter anderem durch den Shareholder-
und Stakeholder-Ansatz beeinflusst. Nach dem Shareholder-Ansatz ist das Ziel eines Unter-
nehmens ausschliefllich die Gewinnmaximierung fiir die Anteilseigner.®> Folglich finden
okologische und soziale Aspekte sowie andere 6konomische Belange wie die langfristige
Bestindigkeit des Unternehmens keine Beachtung. Somit steht der Shareholder-Ansatz der
Definition eines nachhaltigen Unternehmertums diametral gegeniiber.8¢ Im Stakeholder-
Ansatz sollen neben den Interessen der Shareholder auch die Interessen aller anderen Stake-
holder Beachtung finden.” Stakeholder sind nach Freeman diejenigen Personen(gruppen),
die das Unternehmen beeinflussen oder von ihm beeinflusst werden kénnen.®¥ Dadurch
finden unterschiedliche 6konomische, dkologische und soziale Interessen nebeneinander
Beachtung.?? Dies entspricht folglich der gewiinschten inhaltlichen Ausrichtung eines
nachhaltigen Unternehmertums. Der GmbHgV-E trifft keine Aussage zu Shareholder- oder
Stakeholder-Interessen. Jedoch fithrt der asset lock, wie oben dargestellt, dazu, dass die
Gewinnmaximierung in den Hintergrund riickt. Das macht den Weg fiir die Berticksichti-
gung von Stakeholder-Interessen frei. Jedoch fehlt eine ausdriickliche Pflicht zur Beachtung
dieser Interessen, sie bleiben eine Option von vielen. Zudem besteht ohne eine nihere Pri-
orisierung zu beachtender Interessen bei einer Vielzahl von Stakeholdern die Gefahr, dass
Gesellschafter immer einen Stakeholder finden, um eigene Bediirfnisse mit dessen Interes-
sen zu begriinden (Rosinenpickerei).”

Im Ergebnis fihrt der dauerhafte asset lock dazu, dass die GmbHgV in zeitlicher Hin-
sicht nachhaltiger handelt. Die Beachtung inhaltlicher Aspekte der Nachhaltigkeit werden
im Gegensatz zu einer klassischen GmbH zwar wahrscheinlicher, bleiben jedoch sehr vage.
Diesbeziiglich bleibt abzuwarten, ob andere Regelungen innerhalb der GmbHgV (zum Bei-
spiel zum Purpose) dieser eine bestimmte inhaltliche Richtung geben.

8 Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit
steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 12.

84 Dazu unter 3.

85 Schilling, BB 1997, 373; Schrader, ZUR 2013, 451 (453); Sneirson in: The Cambridge handbook of cor-

porate law, corporate governance and sustainability, 73.

Study on directors’ duties and sustainable corporate governance vom Juli 2020, 61; Mittwoch, Nachhaltig-

keit und Unternechmensrecht, 145; Sneirson in: The Cambridge handbook of corporate law, corporate

governance and sustainability, 73.

87" Freeman, Strategic Management, A Stakeholder Approach, 46; Freeman/Reed, Cal. Mgmt Rev. 4 (1983),
88, 91; Steingard/Clark, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 73, 74.

88 Freeman, Strategic Management, A Stakeholder Approach, 46; Freeman/Reed, Cal. Mgmt. Rev. 4 (1983),
88, 91.

8 Vgl.: Gao/Bansal, ]. Bus. Ethics 112 (2013), 241, 246; Hahn/Pinkse/Preuss/Figge, J. Bus. Ethics 127
(2015), 297, 299.

9 Ekkenga/Schirrmacher/Schneider, NJW 2021, 1509 (1512); Ekkenga, WM 2020, 1664 (1666).

86
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2. Motivation der Gesellschafter

Langfristiges Wirtschaften stellt den Ausgangspunk des nachhaltigen Unternehmertums
dar, sodass der dauerhafte Bestand eines Unternehmens gesichert werden muss. Dafur ist
auch eine kontinuierliche Motivation zur Unternehmensfithrung wichtig.”! Hier muss eine
Alternative zur Gewinnmaximierung bestehen.

Die Verfasser des GmbHgV-E halten intrinsische Motivationen wie soziale Anerken-
nung und die Verwirklichung eigener Ideen fiir ausreichend, teilweise sogar fiir grundsitz-
lich stirker als monetire Motivation.?? Die von ihnen angefiihrte Quelle?? arbeitet jedoch
ohne einen Vergleich intrinsischer und extrinsischer Motivationen und belegt dies somit
nicht. Zudem kénnen nachfolgende Gesellschafter wie Erben aufgrund der Perpetuierung
der Rechtsform eigene Ideen beziiglich der Unternehmensfiihrung nicht verwirklichen. Fer-
ner zeigt ein Vergleich zur Unternehmensfithrung intrinsisch motivierter Stiftungsleitungen
ein mangelhaftes Bild. Problematisch ist auch hier der Mangel an Motivation der Nachfol-
gegenerationen, welcher zu Leistungsdefiziten und rationaler Apathie fithre.4

Diesem negativen Bild stehen jedoch einige Beispiele wie die Unternehmen Zeiss und
Bosch gegeniiber, welche ohne gewinnorientierte Anteilseigner seit Generationen erfolg-
reich gefithrt werden und als besonders langlebig gelten.”® Die Auswirkungen einer rein
intrinsischen Motivation ist somit kaum vorherzusehen und kénnten sich sowohl férderlich
als auch hinderlich auf langfristig bestehende Unternehmen auswirken.

3. Finanzierung

Neben einer bestindigen Motivation ist auch eine langfristige Finanzierung wesentlich fiir
ein langlebiges und somit potentiell nachhaltiges Unternehmen.

a) Eigenfinanzierung

Da aufgrund des asset lock der Gewinn nicht ausgeschiittet werden darf, verbleibt dieser im
Unternehmen. Durch die Zwangsthesaurierung wird das Eigenkapital im Vergleich zur
klassischen GmbH deutlich gestirke.%

b) Fremdfinanzierung

Befiirchtet wird, dass ohne Gewinnbeteiligung keine Fremdfinanzierung zu erwarten sei.””
Moglich wire nur eine Beteiligung im Rahmen von eigenkapitaldhnlichen schuldrecht-

9V Habersack, GmbHR 2020, 992 (994).

92" Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit
steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 13 f.

93 Ibid., 13 £.; Frey, Markt und Motivation, 20 ff.

94 Arnold/Burgard/Roth/ Weitemeyer, NZG 2020, 1321 (1324, 1327); Sanders, NZG 2021, 1573 (1579); Wei-
temeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1076).

95 Henn, NotBZ 2021, 241; von Homeyer/Reiff, npoR 2020, 224 (225); Sanders, NZG 2021, 1573 (1580).

96 Sanders, NZG 2021, 1573 (1574); Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1074).

97 Arnold/Burgard/Roth/Weitemeyer, NZG 2020, 1321 (1326); Reuter, Privatrechtliche Schranken der Perpe-
tuierung von Unternehmen, 23.
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lichen Instrumente wie Genussrechten sowie atypische stille Beteiligungen.?® Dabei kommt
es zu einer Teilnahme am Verlust und Gewinn und einer Kapitaltiberlassung mit nachran-
giger Befriedigung gegeniiber anderen Glaubiger. % Dies ist jedoch widerspriichlich, da den
Gesellschaftern selbst keine Gewinnbeteiligung zusteht. Sorge besteht dahingehend, dass
atypische Gesellschafter sich eine Gesellschafterstellung aneignen, welche die eigentlichen
Gesellschafter zu reinen Managern verkommen lisst. 190 Dies wiirde dem Ziel der GmbHgV
zuwiderlaufen und wieder Anreiz zu short-termism geben.

Weiterhin mindert der asset lock den Wert der Unternehmensanteile als Sicherheitsleis-
tungen, da im Sicherheitsfall kein Zugriff auf den im Unternehmensanteil liegenden Wert
besteht.!%! Dies ist fiir junge Unternehmen problematisch, die auf Fremdfinanzierung ange-
wiesen sind und neben ihren Unternehmensanteilen noch keine nennenswerten Siche-
rungsmittel vorzuweisen haben. 102

Somit besteht nur eine sehr eingeschrinkte Moglichkeit auf Fremdfinanzierung, welche wie-
derum zu Recht kritisch aufgenommen wurde.!%3 Die langfristige und somit nachhaltige finanzielle
Aufstellung des Unternehmens ist gefhrdet.

¢) MeA Transaktionen

Eine schwache finanzielle Aufstellung kénnte auch zu vermehrten M&A Transaktionen,
Mergers und Acquisitions, fiihren.!* M&A Transaktionen gilt es zu vermeiden, da ein hiu-
figer Eigentiimerwechsel die Verfolgung langfristig angelegte okologischer und sozialer
Unternehmensziele erschwert.!%

Durch die Perpetuierung der Vermégensbindung wird die Ausschiittung des Verkaufs-
erldses untersagt, ein Verkauf zur persénlichen Bereicherung der Gesellschafter wird verhin-
dert.'% Dies wiirde jedoch keine M&A Transaktionen abwenden, welche durch finanzielle
Not hervorgerufen wurden. In der Praxis ist zudem der Mangel eines passenden Nachfolgers
der Hauptgrund fiir Unternechmensverkiufe.!%” Auch dann spielt eine personliche Bereiche-
rung beim Verkauf keine Rolle. Somit kann der asset lock die meisten M&A Transaktionen
nicht verhindern. Durch Finanzierungsprobleme kénnten M&A Transaktionen sich eher
hiufen, was eine Verfolgung nachhaltiger Ziele erschweren wiirde.

98§ 77i Abs. 2, 3 GmbHgV-E; Hofert/Arends, GmbHR 2005, 1381 (1382); Kiethe, DStR 2006, 1763
(1764); Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1074).

9 Hofert/Arends, GmbHR 2005, 1381 (1384); Kessler in: GmbhG, Anh. I nach § 42a Rn. 322.

190 Arnold/Burgard/Roth/Weitemeyer, NZG 2020, 1321 (1327); H. Fischer, BB 2021, 2114 (2117); Weite-
meyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1074).

101 Hiittemann/Rawert/Weitemeyer, npoR 2020, 296 (298); Weitemeyer/Weiffenberger/Wiese, GmbHR 2021,
1069 (1073).

192 Arnold/Burgard/Roth/ Weitemeyer, NZG 2020, 1321 (1326 f.); Hiittemann/Rawert/Weitemeyer, npoR 2020,
296 (298).

103 So zum Beispiel von Arnold/Burgard/Roth/Weitemeyer, NZG 2020, 1321 (1326); Westermann, GmbHR
2020, 1061 (1064).

104 Vel andere finanzielle Griinde fiir M&A Transaktionen Wegmann, Unternehmensverkauf, 22.

105 i Fischer/K. Fischer, BB 2020, 2122.

106 Sanders, NZG 2021, 1573 (1578); Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1070).

197 Becker/Ulrich/Botzkowski, Mergers & Acquisitions im Mittelstand, 12; H. Fischer/K. Fischer, BB 2020,
2122; Wegmann, Unternehmensverkauf, 17.
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III. Vergleich

Aufgrund fehlender Regelungen zum Profit kann die Nachhaltigkeit der BC noch nicht
bewertet werden. Demgegeniiber gelingt durch die dauerhafte Vermégensbindung in der
GmbHgV eine Kehrtwende vom short-termism hin zu einem langfristig angelegten und
somit tendenziell nachhaltigen Unternehmertum. Auch die Beachtung der Stakeholder-
Interessen wird wahrscheinlicher, wobei abzuwarten bleibt, ob dies durch weitere Rege-
lungen gefestigt wird. Leider gefihrdet gerade der asset lock selbst die Bestindigkeit der
Unternehmen durch fragliche langfristige Motivation und erschwerte Fremdfinanzierung.

P&P Gesellschaften handeln wie traditionelle Wirtschaftsunternehmen am Marke,!98
die Gewinnverteilung soll nicht eingeschrinkt werden.!® Die BC entspricht diesem Bild,
indem sie als Aktiengesellschaft frei am Markt agieren und ihre Gewinne ausschiitten kann.
Die GmbHgV entspricht dieser Mafigabe nur teilweise. So agiert sie traditionell am Marke,
darf jedoch keine Gewinne an Gesellschafter ausschiitten. Profit gibt es hier nur fiir die
Gesellschaft, nicht fiir die Gesellschafter.

Zusammenfassend entspricht die BC bis hierhin der P&P Gesellschaft, ohne dass dar-
aus ein Vorteil fir ein nachhaltiges Unternehmertum entspringt. Die GmbHgV entspricht
dem Bild der P&P Gesellschaft nur eingeschrinkt, dafiir lassen sich klare Ansitze in Rich-
tung nachhaltigen Unternehmertums erkennen.

E. Der Purpose

Das zweite Merkmal einer P&P Gesellschaft ist der Purpose, der zunichst nur Gemein-
wohlbelange beinhaltet. Fiir ein nachhaltiges Unternehmertum ist dabei auf den Dreiklang
von dkonomischen, dkologischen und sozialen Aspekten zu achten.

I. BC

Die BC hat einen general oder specific public benefit der festlegt, welche Zwecke im Inter-
esse der Gesellschaft sind und somit von der Pflicht der Geschiftsleiter zum Handeln im
Interesse der Gesellschaft umfasst sind.!!? Der general public benefit wird laut Verfassern
des Model Law durch den Umfang der in § 301 (a) Model Law aufgelisteten Stakeholder-
Interessen definiert.!!! Auch wenn ein specific public benefit verfolgt wird, miissen die Sta-
keholder-Interessen beachtet werden.!'? Somit bildet die Pflicht zur Beachtung von Stake-
holder-Interessen den eigentlichen Kern der BC und unterscheidet diese mafigeblich von
anderen Kapitalgesellschaften. !'3 Daher ist zunichst die Beachtung von Stakeholder-Inter-
essen zu untersuchen, bevor auf den public benefit eingegangen wird.

108 Andyré, J. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 135; Mdslein, ZRP 2017, 175.

109 Meslein, ZRP 2017, 175 (178).

110§ 201 (c) Model Law; White Paper: The Need and Rationale for the Benefit Corporation: Why it is the
Legal Form that best addresses the Needs of Social Entrepreneurs, Investors, and, ultimately, the Public,
vom 18. Januar 2013.

11 White Paper: The Need and Rationale for the Benefit Corporation: Why it is the Legal Form that best
addresses the Needs of Social Entrepreneurs, Investors, and, ultimately, the Public, vom 18. Januar 2013.

112 Am Beispiel Delaware Montgomery, Mastering the Benefit Corporation, Bus. L. Today vom Juli 2016.

113 White Paper: The Need and Rationale for the Benefit Corporation: Why it is the Legal Form that best
addresses the Needs of Social Entrepreneurs, Investors, and, ultimately, the Public, vom 18. Januar 2013;
Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 18.
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1. Stakeholder-Interessen

Wie oben dargestellt, kann die Beachtung von Stakeholder-Interessen ein nachhaltiges
Unternehmertum begiinstigen. In den USA herrscht jedoch der Grundgedanke des Share-
holder-Ansatzes vor.! In welchem Ausmaf$ dieser verpflichtend ist, ist umstritten.!!> Die
Rechtsprechung wird oft so ausgelegt, dass die Gewinnmaximierung fiir Anteilseigner das
einzige Ziel einer Kapitalgesellschaft sei.!'® Dagegen werden constituency statutes und die
business judgement rule angefiihrt.!!” Einigkeit besteht aber insoweit, dass der Shareholder-
Ansatz durch die Unternehmenspraxis und grof§e Rechtsunsicherheit zurzeit de facto Recht
ist.!!® Die Pflicht zur Beachtung von Stakeholder-Interessen in der BC ist einmalig und
wirkt dieser Rechtsunsicherheit wirksam entgegen. !9 Dies vereinfacht die Beachtung von
Stakeholder-Interessen und bietet so die Moglichkeit, zu einem nachhaltigeren Unterneh-
mertum zu fithren. Fiir die tatsichlichen Auswirkungen in der Praxis kommt es auf die kon-
krete Ausgestaltung dieser Pflicht an.

Die aufgelisteten Stakeholder-Interessen umfassen Aspekte aus sozialen, 6kologischen
und ckonomischen Kreisen, wobei langfristig angelegte Ziele explizit erwihnt werden.!?
Die Geschiftsleiter miissen die Auswirkungen jeden Handelns oder Nichthandelns auf
diese beachten, ohne das eine Priorisierung einzelner Interessen sattfindet. 12! Wann einem
Interesse ausreichend Beachtung geschenkt wurde ist nicht normiert.!??

Vielversprechend ist, dass Themen der Nachhaltigkeit nun auf hochster Gesellschaftse-
bene diskutiert werden miissen.!?3 Dort erhalten die Geschiftsleiter durch die Abkehr vom
Shareholder-Ansatz einen grofferen Handlungsspielraum, um nicht-monetire Interessen zu
beachten.!?4 Dabei entspricht die Reichweite der zu beachtenden Interessen und die zeit-
liche Komponente der hier vertreten Definition eines nachhaltiges Unternehmertums voll-
umfinglich. Die dadurch herrschende Interessensvielfalt wird teils positiv aufgenommen.
So sollen Trade-Offs, die Abwigung kontrirer Interessen zu Gunsten einer Seite, die Denk-
weise verhindern, es miisse immer ein positives Ergebnis fiir alle beteiligten Interessen

114 Goldschein/Miesing, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 109, 115; Montgomery, Mastering the Benefit Cor-
poration, Bus. L. Today vom Juli 2016.

5 Hasler, Va. L. Rev. 100 (2014), 1279, 1291; Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229,
235.

116 Hifler, J. Bus. Ethics 118 (2013), 287, 288; Robson, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 129, 135 f.; Sneirson
in: The Cambridge handbook of corporate law, corporate governance and sustainability, 73 (74 f.).

17 Hasler, Va. L. Rev. 100 (2014), 1279, 1297; Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229,
242; Vaughan/Arsneault, Pol. Sci. & Pol. 51 (2018), 54, 55; Yockey, U.C. Davis L. Rev. 49 (2015), 623,
639.

18 Goldschein/Miesing, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 109, 115; Montgomery, Mastering the Benefit Cor-
poration, Bus. L. Today vom Juli 2016.

19 Hasler, Va. L. Rev. 100 (2014), 1279, 1300; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 22 f.

120§ 301 (a) (1) (vi) Model Law.

121§ 301 (a) Model Law; Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229, 235; Loewenstein, The
Bus. Law. 68 (2013), 1007, 1027.

122 Andpré, J. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 140; Callison, ]. Affordable Housing & Community Dev. L. 22
(2014), 239, 245; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 35; Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014),
267, 291.

123 Im Falle der Umsetzung von CSR ging diese fehl, wenn sie nicht auf der hochsten Entscheidungsebene
getroffen wurde, Esposito, William & Mary Bus. L. 4 (2013), 639 655.

124 Steingard/Clark, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 73, 89.
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erzielt werden.!?> Dadurch soll ein groflerer Freiraum fiir Innovation im Bereich Nachhal-
tigkeit erdffnet werden.!26 Ahnliche Abwigungsprozesse seien im Alltag und in der Wirt-
schaft schon jetzt hiufig vorzufinden und daher nicht iiberfordernd.!?” Zudem soll der
dafiir hohere Begriindungsaufwand Transparenz und Plausibilitit fordern.!?8

Dagegen zeige die Geschichte der Unternehmensethik, dass die Beachtung von Interes-
sen anstelle einer konkreten Handlungspflicht selten Ergebnisse erbracht habe.!?% Auch stu-
fen viele Stimmen die Fiille an zu beachtenden Interessen kritisch ein.!? Dies liegt mitunter
an fehlenden Mechanismen zur Abwigung oder Priorisierung dieser Interessen.!3! Eine
Gewichtung von Interessen muss explizit in den Gesellschaftsvertrag geschrieben werden.!32
In manchen Bundesstaaten ist eine Priorisierung sogar verboten.!33 Dies lisst Raum fiir ein
Rosinenpicken aus der Vielzahl der betroffenen Interessen.!34 Dabei ist zu beachten, dass
auch Shareholder eine Gruppe von Stakeholdern darstellen.!®> Ohne weitere Voraussetzung
fillt demnach auch die Gewinnmaximierung fiir Shareholder unter die Beachtung der Sta-
keholder-Interesse. Werden dagegen alle der genannten, sich teils widersprechenden Inter-
essen beachtet, kann dies zu psychischen Hiirden in der Geschiftsfiihrung fiihren.!3¢
Befiirchtet wird unter anderem eine zufillige Auswahl, Delegation, Paralyse, Prokrastina-
tion oder ein bias zum status quo.!3” Werden so soziale Belange delegiert, besteht die Sorge,
dass finanzielle Erwigungen weiterhin dominieren.!?® Hinzu kommt, dass die Beachtung
beim Nichthandeln schwer einzuschitzen ist und Geschiftsleiters noch mehr unter Druck
setzt.13? Versucht ein einzelner Geschiftsleiter bestimmte Interessen zu beachten, steht ihm
gegen kontrire Entscheidungen anderer Geschiftsleiter keine Hilfe zu, da nur eine Erwi-
gung, keine Befolgung der Interessen gefordert wird.'4? Zudem ist die personliche Haftung
der Geschiftsfiihrer fiir Schiden aus der Verletzung dieser Pflicht ausgeschlossen.!#! Diese
teils positiv, teils negativ aufgenommene Regelung diirfte allerdings nicht praxisrelevant

125 Bansal/DesJardine, Strategic Organization 12 (2014), 70, 71 f.; Bebchuk/Tallarita, Cornell L. Rev. 106
(2020), 91, 120; Hahn/Pinkse/Preuss/Figge, Bus. Strategy Env’t 19 (2010), 217, 219.

126 Hahn/Pinkse/Preuss/Figge, Bus. Strategy Env’t 19 (2010), 217, 219.

127 Bebchuk/Tallarita, Cornell L. Rev. 106 (2020), 91, 120; Schlossberger, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 51,
59.

128 Afgslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (417).

129 Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 32.

130 1bid., 31; Andyré, J. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 140; Loewenstein, U.Cin. L. Rev. 85 (2017), 381, 385.

131 Andyré, J. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 140; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 31.

132§ 301 (a) (3) Model Law.

133 Maslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (416).

134 Callison, ]. Affordable Housing & Community Dev. L. 22 (2014), 239, 250; Loewenstein, The Bus. Law.
68 (2013), 1007, 1027; Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 291.

135§ 301 (a) (1) (i) Model Law.

136 Callison, ]. Affordable Housing & Community Dev. L. 22 (2014), 239, 250; Loewenstein, The Bus. Law.
68 (2013), 1007, 1033.

137 Loewenstein, The Bus. Law. 68 (2013), 1007, 1029 ff.

138 Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229, 251.

139 Callison, ]. Affordable Housing & Community Dev. L. 22 (2014), 239, 249; Loewenstein, The Bus. Law.
68 (2013), 1007, 1027.

140 Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 22.

141 Fairfax, Va. L. Rev. 108 (2022), 1163, 1221; Montgomery, Mastering the Benefit Corporation, Bus. L.
Today vom Juli 2016; Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 291.
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sein, da die personliche Haftung der Geschiftsleiter auch in anderen Rechtsformen hiufig
im Gesellschaftsvertrag ausgeschlossen wird.!42

In der Zusammenschau wird ersichtlich, dass die Pflicht zur Beachtung der Stakehol-
der-Interessen ein wichtiger Schritt zu einem nachhaltigeren Unternehmertum ist, den
einige schon fiir ausgereift halten. Dagegen gibt es gute Argumente die aufzeigen, wieso die
Pflicht in ihrer jetzigen Form weitere Richtlinien bedarf, um effektiv umgesetzt werden zu
kénnen. Diese konnten im public benefit zu finden sein.

2. General vs. Specific Public Benefit

Der public benefit legt den Zweck der Gesellschaft fest. In der BC finden sich durch die
Moglichkeit eines general und specific public benefit die beiden Extremlésungen eines Pur-
pose — zum einen die Beriicksichtigung aller Auswirkungen des Unternehmens auf die
Gesellschaft und die Umwelt, zum anderen die Beachtung eines einzigen Projektes. Je nach
Bundesstaat ist nur ein public benefit zugelassen, besteht die Wahl oder ist eine Kombina-
tion beider méglich.!43

a) General Public Benefit

Wihrend die Beachtung der Stakeholder-Interessen eine Handlungspflicht darstellt, formt
der general public benefit die Identitit der Gesellschaft und entfaltet somit eine symbo-
lische Wirkung. 144 Diese hat keinen minder starken Einfluss. Die Symbolkraft wirkt nach
innen und aufen.

Auf die Abldufe innerhalb der BC gerichtet kann diese das Verhalten der Geschiftsleiter
beeinflussen. Laut des Geschiftsleiters einer BC soll dies zu einer positiven Selbstmotivation
zum nachhaltigen Handeln fiihren.'#> Diese Argumentation findet sich auch in der Wissen-
schaft wieder. So entfalten soziale Normen im Gesellschaftsrecht eine groflere Auswirkung
als Pflichten, ihre Sichtbarkeit fithrt dazu, dass dies bezogene Pflichten zuverlissig befolgt
werden. 146

Jedoch muss der Umfang der sozialen Norm klar definiert sein, um glaubhaft zu
erscheinen und so Wirkung zu entfalten.'%” Dies sei bei einer Vielzahl von abzuwigenden
Interessen besonders relevant.'#® Aufgrund des sehr weiten Umfangs des general public
benefit ist er zu vage, um als Handlungsmaf3stab zu dienen.!4? Gelst werden soll dies durch
einen selbst gewihlten Drittstandard fiir die Bewertung des public benefit.!> Damit ist die

142 Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 26; negativ u.a. Fairfax, Va. L. Rev. 108 (2022), 1163, 1221;
positive u.a. Montgomery, Mastering the Benefit Corporation, Bus. L. Today vom Juli 2016.

143 Hiller, J. Bus. Ethics 118 (2013), 287, 292; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 20.

144 Goldschein/Miesing, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 109, 115; Robson, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016),
129, 144.

195 Yockey, U.C. Davis L. Rev. 49 (2015), 623, 645.

146 1hid., 643; Féli?fﬂx, Va. L. Rev. 108 (2022), 1163, 1229 f.

147 Fairfax, Va. L. Rev. 108 (2022), 1163, 1189; Speziell zur Zwecksetzung Vargas, The Next Stage of Social
Entrepreneurship: Benefit Corporations and the Companies Using This Innovative Corporate Form, Bus.
L. Today vom Juli 2016.

148 Fgirfax, Va. L. Rev. 108 (2022), 1163, 1190.

199 Eldar, Va. L. Rev. 106 (2020), 937, 964; Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229, 251.

150 Miislein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (415); Robson, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 129, 142.
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Wirksamkeit der Zwecksetzung nach innen von dem Drittstandard abhingig (zu diesem
unter E).

Nach auflen soll die Signalwirkung des general public benefit eine Anziehungswirkung
auf unterschiedliche Personenkreise haben. Durch die klare Zwecksetzung sollen BC weni-
ger gewissenslose Geschiftsleiter und Shareholder anziehen.!®! Zudem kénnte sie Signal-
wirkung des general public benefit zu dem sogenannten business case for sustainabillity fiih-
ren. Nach diesem sollen Nachhaltigkeitsbestrebungen vom Markt belohnt werden und
bringen dem Unternehmen somit trotzt hoherer Kosten wirtschaftliche Vorteile bei.!>?
Damit wiirde ein potenziell nachhaltiges Unternehmertum zwar nicht geschaffen,!>3 jedoch
konnte ein nachhaltiges Handeln so attraktiver und damit wahrscheinlicher werden. Zen-
tral fiir diesen Effeke sind ein guter Ruf und Transparenz.!>* Durch die Signalwirkung des
general public benefit entsteht der Ruf der BC als nachhaltige Gesellschaftsform, welcher
durch ein eindeutiges Signal iiber soziale und 6kologische MafSnahmen SRI, Socially
Responsible Investors, erreicht.!>> Auch ziehen iiber Dreiviertel aller Konsumenten laut
Studien bei einem gleichen Preis und gleicher Qualitit eine nachhaltige Marke vor.'3° Die
Transparenz kénnte durch den Benefit Report erzeugt werden. So kénnte die BC durch ein
Signal iiber nachhaltiges Handeln ihr wirtschaftliches Uberleben durch SRI und Konsu-
menten sichern.

Die Signalwirkung nach auflen ist jedoch unter dem Licht der Erfahrungen aus dem
Bereich der Corporate Social Responsibility (CSR) kritisch zu betrachten. Wenn Informa-
tionen tiber nachhaltige Aktivititen von dem Unternehmen selber ausgegeben wurden und
besonders grof§e Vorteile versprachen, schadeten CSR-Kampagnen aufgrund der Skepsis
von Konsumenten den Unternehmen.!®” Der general public benefit verfolgt mit einer
wesentlichen positiven Auswirkung auf die Gesellschaft und die Umwelt in ihrer Gesamt-
heit ein sehr hoch gestecktes Ziel. Die Unternehmen informieren selber tiber die Ziele und
Fortschritte, ohne dass die Angaben gepriift werden miissen.!>8 Identifizieren Konsumenten
eine BC, konnte der general public benefit sich so als kontraproduktiv erweisen. Aufgrund
der uneinheitlichen Namensgebung der Rechtsform und Kennzeichnung der einzelnen
Unternehmen bestehen Zweifel, ob alle Konsumenten eine BC erkennen. 1%° Studien aus
dem Bereich non-profit/ for-profit Gesellschaften lassen darauf schlieflen, dass Konsu-
menten Schwierigkeiten haben werden, die hybride Rechtsform von anderen zu unterschei-
den.'®0 Dies wiirde eine mogliche positive Signalwirkung aushebeln. Zudem steht der gene-
ral public benefit auch in der Kiritik, greenwashing zu begiinstigen. Greenwashing, die

51 Goldschein/Miesing, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 109, 118; Hasler, Va. L. Rev. 100 (2014), 1279,
1306; Schlossberger, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 51, 61.

152 Hahn/Pinkse/Preuss/Figge, Bus. Strategy Envt 19 (2010), 217, 218; Mittwoch, Nachhaltigkeit und
Unternehmensrecht, 54 f.; Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 273.

153 Die Wirksamkeit des business case for sustainibillity ist noch nicht entgiiltig belegt, Bruner, Yale L.J. 131
(2022), 1217, 1248; Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 274.

154 Mittwoch, Nachhaltigkeit und Unternehmensrecht, 273.

155 Goldschein/Miesing, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 109, 114; zu Signalwirkung vergleichbarer Rechts-
formen Sprensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 273.

156 Brown, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 199, 200; Goldschein/Miesing, Bus. & Prof. Echics J. 35 (2016),
109, 114.

157 Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 26; Yoon! Giirhan-Canlil Schwarz, J. Consumer Psychol. 16
(20006), 377, 382.

158 § 401 (c) Model Law.

159 Callison, ]. Affordable Housing & Community Dev. L. 22 (2014), 239, 243; Sorensen/Neville, EBOR 15
(2014), 267, 290; Vargas, The Next Stage of Social Entreprencurship: Benefit Corporations and the Com-
panies Using This Innovative Corporate Form, Bus. L. Today vom Juli 2016.
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Téuschung tiber die Nachhaltigkeit einer Handlung/eines Produkts zu Marketingzwecken,
kann besser vorgebeugt werden, wenn der Zweck der Gesellschaft detailliert ist.®! Dies ist
beim general public benefit nicht der Fall. Die aufgeworfenen Probleme beruhen tiberwie-
gend auf dem weiten Ausmafd des general public benefit. Auch hier kénnte der Drittstan-

dard Abhilfe schaffen.

b) Specific Public Benefit

Anders als der general public benefit umfasst der specific public benefit nur einen konkreten
Nutzen fiir die Gesellschaft oder die Umwelt.'? Dadurch ist jeder specific public benefit in
seinem Umfang klar definiert. Dies fithrt dazu, dass sie Signalwirkung des public benefit
deutlich priziser wird. Nach innen kann dies helfen, aus der Vielzahl zu beachtender Inter-
essen einige Stimmen herauszufiltern, der specific public benefit wird zu einer leicht zu
befolgenden Norm.!®® Auch die Signalwirkung nach auflen wird klarer. Das greifbare Ziel
diirfte Konsumenten weniger kritisch machen als die Beachtung aller Auswirkungen auf die
Gesellschaft und Umwelt. Zudem soll durch ein detailliertes Ziel greenwashing besser vor-
gebeugt werden konnen, da das Ziel nachvollziehbar bleibt.!04

Jedoch soll der specific public benefit soziale Zwecke foérdern, indem dieser ,von der
starren Ausrichtung des [Model Law] auf 6kologische Nachhaltigkeit befreit“.1%> Hier zeigt
sich die Diskrepanz der Definition von Gemeinwohl und Nachhaltigkeit. Weiterhin lasst
die Definition des specific public benefit einen sehr engen Zweck zu, beispielhaft wird die
Errichtung eines einzigen Spielplatzes genannt.!®® Da durch den Auffangtatbestand fast
jeder Zweck umfasst wird ist unklar, inwieweit sich der specific public benefit noch von den
Zielen anderer Rechtsformen unterscheidet.'®” Durch diese Aspekte entfernt sich der speci-
fic public benefit weit von der Definition eines nachhaltigen Unternehmertums. Wenn eine
BC auch ohne general public benefit den gleichen Namen tragen darf, lasst ein zu enger
Zweck wieder greenwashing zu.!98 Zuletzt besteht die Gefahr, dass viele Stakeholder aufen
vor bleiben, deren Interessen unter dem Vorwand eines sehr engen Zwecks kaum Beachtung
finden wiirden.

c) Kombination

Eine Losung kénnte die Verbindung eines general und specific public benefit sein, wie es
nach dem Model Law freiwillig méglich ist.!®? Bei einer solchen Mischlésung ist zu bestim-

160 Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229, 248; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016),
17,25 f.

161 de Freitas Netto, Concepts and forms of greenwashing; a systematic review, ESEU 2020, 1 (10), vom 11.
Februar 2020; Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 307.

162.§ 102 “specific public benefit” (7) Model Law.

163 Pro specific public benefit daher auch Callison, J. Affordable Housing & Community Dev. L. 22 (2014),
239, 250.

164 Sprensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 307.

165 Vargas, The Next Stage of Social Entrepreneurship: Benefit Corporations and the Companies Using This
Innovative Corporate Form, Bus. L. Today vom Juli 2016.

166 Montgomery, Mastering the Benefit Corporation, Bus. L. Today vom Juli 2016.

167 Andyé, J. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 137.

168 So in Delaware Montgomery, Mastering the Benefit Corporation, Bus. L. Today vom Juli 2016.

169.§ 201 (b) Model Law.
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men, ob das Festhalten an beiden Varianten die jeweiligen Probleme der Losungen abzumil-
dern vermag oder diese nebeneinander bestehen bleiben.

Wird der general public benefit beibehalten, entspricht der Zweck der Gesellschaft wei-
terhin der Definition eines nachhaltigen Unternehmertums. Zudem miissen die Interessen
der Stakeholder nicht nur gemifd § 301 (a) (1) Model Law beachtet werden, sondern finden
in der Identitit der Gesellschaft Niederschlag. Der Fokus der Geschiftsleiter wird in eine
bestimmte Richtung geleitet (specific public benefit), ohne dass andere Interessen ginzlich
vom Radar verschwinden (general public benefit). Dabei bleiben mehr psychische Hiirden
bestehen als bei einem specific public benefit. Diese abgemilderte Variante erscheint aber
vor allem unter dem Hinweis, dhnliche Abwigungsprozesse seien im Wirtschaftsalltag
schon jetzt hiufig vorzufinden,!”? zumutbar. Gegeniiber Konsumenten erscheint ein enge-
res Ziel durch den specific public benefit glaubwiirdiger, wihrend der general public benefit
weiterhin unterschiedliche SRI anziehen kann, denen ein zu enger Zweck nicht geniigt.

Ob eine Kombination der Zwecke greenwashing besser zu bekimpfen vermag ist frag-
wiirdig. So bleibt der general public benefit zu vage, wihrend ein specific public benefit
zwar messbar ist, aber weiterhin ein sehr enges Ziel gewihlt werden darf. Auch hier kénnte
der der Drittstandard eine Losung bieten.

3. Zwischenergebnis

Die BC arbeitet zu seiner Zwecksetzung mit einer Pflicht zur Beachtung von Stakeholder-
Interessen sowie einem general oder specific public benefit. Anderes als die Beachtung von
Stakeholder-Interessen wird die Wahl des public benefit in den Staaten uneinheitlich
gehandhabt. Die beste Losung fiir ein nachhaltiges Unternehmertum scheint eine Kombi-
nation der beiden public benefits zu erzielen. Der Drittstandard konnte eine wesentliche
Rolle dabei spielen, diese Aspekte weiter zu konkretisieren und somit handhabbar zu
machen. Trotz einiger Probleme in der praktischen Umsetzung zeigt die Untersuchung des
Purpose jedoch, dass die Mechanismen dazu geeignet sind, bei einer guten Durchsetzung
ein nachhaltiges Unternehmertum zu fordern.

II. GmbHgV

In der Debatte iiber den Zweck der GmbHgV wird hiufig angefiihrt, dass vom Fenster
Bauen bis zum Betreiben eines Kohlekraftwerk alles erlaubt sei.!”! Dies zeigt, dass in dem
Diskurs zwischen dem Gesellschaftszweck, dem obersten Leitsatz einer Gesellschaft,'7? und
dem Gesellschaftsgegenstand, dem sachlichen Titigkeitsfeld des Unternehmens,!”? kaum
unterschieden wird. Auch fiir die hier gefiihrte Analyse kénnen beide Themen zusammen
diskutiert werden.

170 Bebchuk/ Tallarita, Cornell L. Rev. 106 (2020), 91, 120; Schlossberger, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 51,
59.

7V Fleischer, ZIP 2022, 345 (353); Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit
gebundenem Vermogen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 25.

172 Arnold/Burgard/Roth/ Weitemeyer, NZG 2020, 1321 (1322).

173 Rel'ﬁf ZIP 2020, 1750 (1753).

23



In einer GmbH darf jeder gesetzlich zulissige Zweck verfolgt werden, 74 in einer Gmb-
HgV jeder erwerbswirtschaftliche oder gemeinniitzige Zweck.!”> Durch diese Einschrin-
kung wird die zweckfreie Verwaltung des eigenen Kapitals verhindert, daneben bleibt die
Zweckfreiheit bestehen.!7® Auch der Unternehmensgegenstand unterliegt wie in der GmbH
keinerlei Einschrinkungen.!”” Somit muss weder der Zweck noch der Gegenstand der
Gesellschaft inhaltlich nachhaltig sein.!”® Ziel der Autoren des Entwurfes ist die Nutzbar-
keit der Rechtsform fiir méglichst viele Unternehmen sowie eine Vermeidung von Abgren-
zungsproblemen zur Gemeinniitzigkeit und einer ,,Gemeinniitzigkeit-Light“.17?

1. Innovationsleistung

Die GmbHgV soll durch ihre Zweckoffenheit mehr Raum fiir nachhaltige Innovationen
bieten.!® Da jedoch jede GmbH zweckoffen ist, '8! ist nicht ersichtlich wieso in einer
GmbHgV eine gesteigerte Innovationsleistung zu erwarten ist. Vielmehr kénnte sich der
durch den asset lock gesenkte Marktdruck nachteilig auf Innovationsleistungen auswir-
ken.!82 Somit hat die Regelung zum Purpose hier keinen positiven Einfluss, wihrend die
Handhabung des Profit nachhaltige Innovationen schmilern kénnte.

2. Langfristige Ausrichtung

Durch den asset lock soll die langfristige Ausrichtung der Gesellschaft férdern werden. Die
fehlende Zweckbindung konnte jedoch das Gegenteil bewirken. So bleibt jederzeit ein
Wechsel im Gesellschaftszweck und Gesellschaftsgegenstand moglich.!83 Es wird vor einem
Wandel vom Streichelzoo zum Schlachthof gemahnt.'®* Auch ein inhaltlich nachhaltiges

Gesellschaftsziel lauft somit Gefahr, jederzeit von einem schidlicheren Ziel abgel6st zu wer-
den.18>

174 Habersack, GmbHR 2020, 992 (993); Wachter, GmbH-StB 2000, 191; Wicke, DNotZ 2020, 448.

175§ 77a Abs. 1 2 GmbHgV-E; Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit
gebundenem Vermégen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 40.

176 Sanders/Dauner-Lieb/Kempny/Maslein/Veil, GmbHR 2021, 285 (287); H. Fischer, BB 2021, 2114 (2115);
Grunewald/Hennrichs, NZG 2020, 1201; Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter
Haftung mit gebundenem Vermogen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 40.

Y77 Habersack, GmbHR 2020, 992 (993); Hiittemann/Rawert/Weitemeyer, npoR 2020, 296.

178 Habersack, GmbHR 2020, 992 (993); Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haf-
tung mit gebundenem Vermégen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 40; Weite-
meyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1071).

179 Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit
steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 25.

180 17, Fischer/K. Fischer, BB 2020, 2122 (2123).

181 Whchter, GmbH-StB 2000, 191; Wicke, DNotZ 2020, 448.

182 Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1075).

183 Hiittemann/Rawert/Weitemeyer, npoR 2020, 296; Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069
(1071).

184 Hijttemann/Rawert/Weitemeyer, npoR 2020, 296.

185 Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1071).
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3. Signalwirkung

Die neue Gesellschaftsform wird als besonders nachhaltig beworben.!3¢ Somit kénnte in
Zukunft die blofle Inkorporation eine starke Signalwirkung entfalten.!8” Bis jetzt liegt der
einzige Einfluss auf ein nachhaltiges Unternehmertum in der langfristigen Ausrichtung des
Unternehmens. Folglich sollte sich die Signalwirkung der Rechtsform darauf beschrin-
ken.!88 Aufgrund des hiufigen Vergleichs mit inhaltlich nachhaltigen Gesellschaftsformen
besteht in der Offentlichkeit jedoch das Bild einer Rechtsform, die stets sozial, 6kologisch
oder 6konomische Interessen beachtet.!®® Durch dieses falsche Bild konnte es schnell zu
greenwashing kommen. Fiihrt dies zu green skepticism, einem Misstrauen in die Behaup-
tung von Nachhaltigkeit gegeniiber allen Marktteilnehmern,'®® schadet dies auch solchen
GmbHgV, die sich ein inhaltlich nachhaltiges Ziel setzten.

4. Zwischenergebnis

Die fehlende Zwecksetzung begiinstigt ein nachhaltiges Un}ernehmertum in keiner Weise.
Durch ihre Unbestindigkeit und ein falsches Bild in der Offentlichkeit wiirde diese eher
den tatsichlich nachhaltig ausgerichteten GmbHgV schaden.

III. Vergleich

Die Rechtsformen unterscheiden sich beziiglich des Purpose stark. Die BC schreibt die
Beachtung von Stakeholder-Interessen neben einem general oder specific public benefit vor.
Dabei lassen beide Mechanismen Vorteile fiir ein nachhaltiges Unternehmertum erkennen,
welche der Definition eines nachhaltigen Unternehmertums entsprechen. Jedoch fehlen
noch Richtlinien, um diese handhabbar zu machen. Nur mit diesen kann ein nachhaltiges
Handeln des Unternehmens garantiert werden. Demgegeniiber bleibt die GmbHgV gezielt
zweckoffen. Die dadurch erhofften Vorteile schaffen kein nachhaltiges Unternehmertum,
die Zweckoffenheit schadet vielmehr méglichen nachhaltigen GmbHgV.

Gleicht man dies mit P&DP Gesellschaften ab wird ersichtlich, dass die BC nach deren
Vorbild einen nachhaltigen Zweck normiert hat. Somit entspricht die BC weiterhin einer
P&P Gesellschaft, wobei sich beziiglich des Purpose daraus ein Vorteil fiir ein nachhaltiges
Unternehmertum ergibt. Die GmbHgV entspricht in ihrer Zweckoffenheit nicht P&P
Gesellschaften. Genau dies schadet der Nachhaltigkeit der Rechtsform.

E Die Durchsetzung

Fairfax stellt fest, die Trennlinie zwischen leerer Rhetorik und bedeutsamen Wandel sei ein
glaubwiirdiges Engagement.!9! Fiir P&P Gesellschaften heiflt dies, die Durchsetzung der
Profit und Purpose Regelungen zu gewihrleisten.

186 7hid., 1078; Fleischer, ZIP 2022, 345 (353).

187 Fleischer, ZIP 2022, 345 (348); Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1078).

188 Fleischer, ZIP 2022, 345 (348).

189 Habersack, GmbHR 2020, 992 (993); Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1078).

190 de Freitas Netto, Concepts and forms of greenwashing: a systematic review, ESEU 2020, 1 (2), vom 11.
Februar 2020.

191 Fdiifdx, Va. L. Rev. 108 (2022), 1163, 1189.
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I. Benefit Corporation

In der BC soll die Durchsetzung ohne Aufsicht des Staates gewihrleistet werden.!®? Viel-

mehr sollen durch einen Drittstandard, einen Benefit Report und ein zusitzliches Klage-
recht der Markt und die Shareholder Einfluss nehmen.193

1. Drittstandard

Die BC miissen einen privaten Drittstandard wihlen, nach dem die Auswirkungen des
Unternehmens auf die Gesellschaft und die Umwelt definiert und bewertet werden.!94
Dabei stehen iiber 100 unterschiedliche Standards zur Auswahl. 195

Die Notwendigkeit einer weiterfithrenden Gewichtung der Stakeholder-Interessen und
Definition des public benefit wurde im letzten Abschnitt dargelegt. Somit kénnte ein gut
gewihlter Standard Problemen im Bereich des Purpose entgegenwirken. Den Staaten soll es
an Ressourcen fehlen, um Standards selber zu erstellen und auf den schnellen Wandel im
Bereich Nachhaltigkeit zu reagieren.!?¢ Viele der privaten Drittstandards haben sich seit
Jahren im Bereich CSR entwickelt und lassen sich schnell fiir die BC anpassen.'” Private
Drittstandards sollen weiterhin mehr Kontrolle und Steuern in Rechtsgebieten verhindern,
in denen Skepsis vor staatlicher Kontrolle herrscht.!”® Die Wahl eines guten Standards soll
durch entsprechenden Marktdruck sichergestellt werden.!®?

Gegen einen privaten Drittstandard spricht jedoch, dass fiir diesen keine Mindestanga-
ben bestehen,??* womit dieser auch keine Garantie fiir ein nachhaltiges Handeln darstellen
kann. Die einzigen Angaben im Model Law (umfassend, unabhingig, glaubwiirdig und
transparent) sind zu vage gehalten, um inhaltliche Wirkung erzielen zu kénnen.?! Zudem
hat kaum ein Staat alle Angaben iibernommen.??> Ohne Mindestangaben kénnten Stan-
dards sogar fiir greenwashing genutzt werden,??? anstatt diesem vorzubeugen. Die grofle
Anzahl an Standards macht die Vergleichbarkeit unterschiedlicher BC schwierig und kann
Konsumenten und Investoren verwirren.?* Weiterhin darf der Standard jederzeit gewech-

192 White Paper: The Need and Rationale for the Benefit Corporation: Why it is the Legal Form that best
addresses the Needs of Social Entrepreneurs, Investors, and, ultimately, the Public, vom 18. Januar 2013;
Robson, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 129, 143.

193 Brown, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 199, 205; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 33; Rob-
son, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 129, 143.

194§ 102 “Third-party standard.” Model Law.

195 Brown, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 199, 208; White Paper: The Need and Rationale for the Benefit
Corporation: Why it is the Legal Form that best addresses the Needs of Social Entrepreneurs, Investors,
and, ultimately, the Public, vom 18. Januar 2013; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 34.

196 Goldschein/Miesing, Bus. & Prof. Ethics ]. 35 (2016), 109, 121; Steingard/Clark, Bus. & Prof. Ethics ]. 35
(2016), 73, 89.

197 Goldschein/Miesing, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 109, 122.

198 1hid., 122.

199 Murray, W. Va. L. Rev. 118 (2015), 25, 45.

200 Eehlende Mindestangaben Callison, ]. Affordable Housing & Community Dev. L. 22 (2014), 239, 245;
Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 287.

201§ 102 “Third-party standard.” Model Law; Callison, J. Affordable Housing & Community Dev. L. 22
(2014), 239, 245; Murray, W. Va. L. Rev. 118 (2015), 25, 46.

202 Hiller, J. Bus. Ethics 118 (2013), 287, 292.

203 Eldar, Va. L. Rev. 106 (2020), 937, 965.

204 Thid., 965; Andyré, J. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 134; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 34.
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selt werden, ohne dass diesbeziiglich Informationspflichten bestehen.?> Dadurch kénnen
bei Bedarf die Maflstibe fiir ein nachhaltiges Handeln heimlich aufgeweicht werden.
Zudem wird argumentiert, Standards wiren hier nicht niitzlich, da Auswirkungen auf die
Gesellschaft und die Umwelt subjektiven Kriterien unterliegen und nur schwer quantifizier-
bar seien.200

Zusammenfassend soll der Drittstandard den Purpose der BC férdern, indem er diesem
zusitzliche Rahmenbedingungen stellt. Dabei soll er die Werte der BC niher beschreiben
und formen, ohne das die Werte des Standards selber Mindestanforderungen unterlie-
gen.??” Ohne diese kann jedoch nicht sichergestellt werden, dass der Standard die BC zu
einem nachhaltigen Unternehmertum anhilt. Damit ist der BC, unabhingig von der Dis-
kussion tiber die private Natur des Drittstandards oder die Wirksamkeit einer Quantifizie-
rung sozialer Auswirkungen, nicht geholfen.

2. Report

Der zweite Durchsetzungsmechanismus ist der Benefit Report. Von ein paar Verfechtern
gelobt gibt es viele Stimmen gegen diesen.?%8

Fiir den Report spricht, dass dieser Transparenz férdern und so den Marktdruck fiir eine
Selbstregulierung der Rechtsform schaffen soll.2%? Die Veroffentlichung des Reports soll die
Signalwirkung der Rechtsform verstirken und Konsumenten und SRI als Anhaltspunkt die-
nen.?!? Die Shareholder sollen iiber die Auswirkungen der eigenen Gesellschaft informiert
werden.?!!

Jedoch beruht der Report auf dem selbst gewihlten Drittstandard, wodurch die Trans-
parenz- und Qualititsprobleme des Standards hier Niederschlag finden. Des Weiteren wer-
den die Angaben fiir den Report von Mitarbeitern der BC gestellt, der Report wird nicht
von einer unabhingigen Stelle tiberpriift.?!? Dies stellt keine professionelle, unabhingige
Bewertung dar,?!? der Report verliert damit deutlich an Glaubwiirdigkeit. Die Einzelstaaten
haben keinen Mechanismus, um eine Veréffentlichung zu erzwingen, Sanktionen sind nur
in wenigen Fillen normiert.2' In einigen Einzelstaaten muss der Report der Offentlichkeit
gar nicht zuginglich gemacht werden,?!> in 16 Staaten muss fiir eine Einsicht gezahlt wer-
den.?!® Zudem gibt es keine Informationspflicht fiir den Fall, dass ein Report Verletzungen
des public benefit offenlegt.?!” Auch der Markedruck als Durchsetzungsinstrument steht in
der Kritik. So zeigt der Vergleich zu CSR Berichten und Rankings, dass der Einfluss des

205 Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229, 256.

206 Efdar, Va. L. Rev. 106 (2020), 937, 940 & 965; Loewenstein, U.Cin. L. Rev. 85 (2017), 381, 386.

207 André, ]. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 148.

208 Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229, 255.

209 Robson, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 129, 143; Steingard/Clark, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 73,
88 f.

210 Marktgesteuerter positiver Feedback-Loop Robson, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 129, 143.

211 Hasler, Va. L. Rev. 100 (2014), 1279, 1313.

212 André, J. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 142; Eldar, Va. L. Rev. 106 (2020), 937, 965; Klemm Verbos/Black,
Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229, 255.

213 André, J. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 142.

214 Brown, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 199, 204; Murray, W. Va. L. Rev. 118 (2015), 25, 47.

215 Brown, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 199, 204; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 34; Mur-
ray, Understanding and Improving Benefit Corporation Reporting, Bus. L. Today vom Juli 2016.

216 Brown, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 199, 205.

217 Ibid., 209.
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Marktdrucks tiberschitze wird.?!® Die schlecht vergleichbaren Drittstandards und unter-
schiedlichen Veroffentlichungsregeln treten erschwerend hinzu.?!? In den USA seien die
Medien zu zersplittert, um einen Marktdruck aufzubauen.??? Konsumenten werden iiber-
dies vor einer Kaufentscheidung kaum Bericht lesen, richtig bewerten und vergleichen.??!

Jegliche Vorteile eines Reports verblassen jedoch vor den Zahlen tiber die Befolgung der
Reportpflicht. Die meisten Untersuchungen ergaben, dass weniger als 10 % der BC einen
Report verdffentlicht haben. 222 Grund dafiir sollen die hohen Kosten zur Aneignung not-
wendiger Kompetenzen, die geringen Ressourcen kleiner Unternehmen und fehlende
Durchsetzungsmechanismen fiir eine Verdffentlichung sein.??3 Nur ein Staat kann abwei-
chende Daten vorzeigen: In Minnesota verdffentlichten 100 % der BC einen Benefit
Report.??* Dort muss der Report wie in einigen anderen Staaten bei dem SoS eingereicht
und verdffentlicht werden.??> Einzigartige ist jedoch, dass der SoS bei Zuwiderhandlung
den Status des Unternehmens als BC zu widerrufen hat.?2¢ Kritisch angemerkt wird dabei
aber die vergleichsweise geringe Anzahl und groflere Grofle der BC in Minnesota die darauf
schliefen ldsst, dass durch diese Voraussetzungen die Attraktivitit der Rechtsform sinke.?2”
Somit scheint der Report als Durchsetzungsmechanismus zumindest auflerhalb von Min-
nesota gescheitert.??8

3. BEP

Das einzige Rechtsverfahren zur Durchsetzung der vorgestellten Pflichten ist ein Klage-
recht, dass Shareholdern vorbehalten ist.??? Vereinzelnd ist das Klagerecht noch weiter ein-
geschrinkt, indem zum Beispiel das Fehlen eines Reports erst nach zwei Jahren in Folge gel-
tend gemacht werden kann. 2%° In den ersten sieben Jahren nach der Einfithrung der
Rechtsform wurde keine einzige BEP angestrengt,?! obwohl bis dato weniger als 10 % der
BC einen Report verdffentlichten. Das Ausbleiben der BEP liegt einerseits an der vagen
Handlungspflicht zur Verfolgung des public benefit.?32 Ohne klar eingrenzbare Pflicht gibt

218 Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 38; Liao in: The Cambridge handbook of corporate law, cor-
porate governance and sustainability, 655 (668); Serensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 297.

219 Brown, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 199, 205.

220 Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 38.

221 Loewenstein, U.Cin. L. Rev. 85 (2017), 381, 386 f.; im Ergebnis auch Schlossberger, Bus. & Prof. Ethics
J. 35 (2016), 51, 57.

222 Erste Studie von Murray, W. Va. L. Rev. 118 (2015), 25, 33 ff. 8 %; diskutiert und fortgefiihrt sowohl in
Brown, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 199, 202 ff. mit gleichem Ergbenis und in Verheyden, Hastings
Bus. L. J. 14 (2018), 37, 63 ff. je nach Staat 8-14 %; 8 % auch in einer ilteren, kleineren Studie Gold-
schein/Miesing, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 109, 118.

223 Brown, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 199, 202; Murray, W. Va. L. Rev. 118 (2015), 25, 42; Verheyden,
Hastings Bus. L. J. 14 (2018), 37, 80 ff.

224 Verheyden, Hastings Bus. L. J. 14 (2018), 37, 71.

225 MINN. STAT. ANN. § 304A.202 subdiv. 1, 1bid., 71.

226 MINN. STAT. ANN. § 304A.202 subdiv. 5; 7bid., 71.

227 Ibid., 85.

228 Brown, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 199, 202; Murray, W. Va. L. Rev. 118 (2015), 25, 51.

229 Hiller, J. Bus. Ethics 118 (2013), 287, 294, Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229,
235, zu den grundlegenden Voraussetzungen oben unter C. I. 4.

230 Hiller, J. Bus. Ethics 118 (2013), 287, 294, Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 34.

231 Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 34; Loewenstein, U.Cin. L. Rev. 85 (2017), 381, 388.

232 Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics J. 36 (2017), 229, 252; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016),
17, 35; Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 291.
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es auch keine abgrenzbare Pflichtverletzung. Andererseits sind die Shareholder selber fiir die
Beachtung des public benefit, Stakeholder-Interessen und die Veréffentlichung des Reports
zustindig, wodurch eine Klage von Seiten der Shareholder unwahrscheinlich ist.?3? Zudem
wiirde eine BEC dem eigenem Unternehmen und dem Kliger teuer zu stehen kommen, was
Shareholder weiter von einer Klage abhalten kann.?3* Ein Klagrecht fiir die Stakeholder
besteht jedoch nicht, um den Kreis der Anspruchsberechtigten nicht unberechenbar weit
auszudehnen und so die Attraktivitit der Rechtsform zu wahren.?3>

4. Zusammenfassung

Die unterschiedlichen Mechanismen zur Durchsetzung des Purpose halten keiner kri-
tischen Betrachtung stand. Manche dieser Mechanismen erleichtern eher noch green-
washing. Auch in der Praxis hat sich inzwischen gezeigt, dass die Mechanismen gescheitert
sind. Hoffnung geben nur die Zahlen aus Minnesota, wobei die inhaltlichen Schwichen des
Reports weiterhin bestehen bleiben.

II. GmbHgV

In der GmbHgV muss der asset lock vor Umgehungen geschiitzt werden, damit kein Anreiz
besteht, kurzfristig hohe Gewinne zu machen. So wird auch das Eigenkapital geschiitzt,
welches aufgrund der schwierigeren Fremdfinanzierung fiir das langfristige Bestehen der
Gesellschaft unverzichtbar ist.

1. Riickzahlungsanspruch
Zunichst wird der asset lock durch einen Riickzahlungsanspruch nach § 77h GmbHgV-E

geschiitzt. Offene und verdeckte Gewinnausschiittungen miissen zuriickgezahlt werden.?3¢
Verdeckte Ausschiittungen kénnen durch eine unangemessen hohe Vergiitung der Gesell-
schafter oder der Drittvertrige der GmbHgV mit den Gesellschaftern erfolgen.?3” Zudem
konnten die Gesellschafter einer Mutter-GmbHgV mit gleichem Gesellschafterkreis das
Vermogen der Tochter verwalten und sich dafiir unangemessen hoch entlohnen lassen.?38

2. Report

Mechanismen zum Schutz des asset lock miissen weiterhin in einem jihrlichen Bericht dar-
gelegt werden.?® In § 77j Abs. 1 S. 2-4 GmbHgV-E werden konkrete inhaltliche Voraus-

setzungen normiert Der Bericht wird von den Geschiftsfiihrern erstellt, und von einem

233 Brown, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 199, 205.

234 Eldar, Va. L. Rev. 106 (2020), 937, 966; Verheyden, Hastings Bus. L. J. 14 (2018), 37, 56.

235 Montgomery, Mastering the Benefit Corporation, Bus. L. Today vom Juli 2016; Mdslein/Mittwoch,
RabelsZ 2016, 399 (425); Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 295.

236 Engel/Haubner, DStR 2022, 844.

237 Arnold/Burgard/Roth/Weitemeyer, NZG 2020, 1321 (1327); H. Fischer, BB 2021, 2114 (2117); Grunew-
ald/Hennrichs, NZG 2020, 1201 (1204); Loritz/Weinmann, DStR 2021, 2205 (2208); Weitemeyer/Wei-
fenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1074).

238 Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1072).

239 Henn, NotBZ 2021, 241 (244); Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1075).
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Wirtschaftspriifer gepriift. Der Pritfungsergebnis wird wiederrum den Geschiftsfithrern zur
Stellungnahme vorgelegt.?4’ Der Bericht und das Priifungsergebnis werden an eine unab-
hingige Einrichtung weitergeleitet, welche ihrerseits ein Priifungsrecht samt Einsichtnahme
in die Biicher der GmbHgV erhilt.?4! Das Priifungsergebnis ist den Gesellschaftern vorzu-
legen und auf der Internetseite des Unternehmens zu verdffentlichen.?#? Somit gibt es
diverse Personen(gruppen), welche den Bericht erstellen und priifen, sowie eine Verdffent-
lichung der Priifung. Die Berichtspflicht wird teilweise im Lichte des Wirecard Skandals
kritisiert, indem Priifungen durch Wirtschaftspriifer nicht vor Missbrauch schiitzen konn-
ten. 243 Diese Kritik iibersieht jedoch, dass mit der unabhingigen Einrichtung eine weitere
Stelle zur Priifung hinzutritt.244 Durch das Recht, eine Auflésungsklage anzustrengen,
erhilt diese einen sehr groflen Einfluss auf das Bestehen der GmbHgV.245 Diese Konstella-
tion lisst sich mit genossenschaftlichen Priifverbinden vergleichen, welche sich in der Miss-
brauchsbekimpfung positiv hervorgetan haben.?4

3. Unabhingige Einrichtung

Es wird befiirchtet, dass einige Gesellschafter selber Einrichtungen griinden kénnten, um
eine Klage zu umgehen.?#’ Dies soll durch die Verdffentlichung der gewihlten Einrichtung
auf der Internetseite der GmbHgV und den dadurch entstehenden 6ffentlichen Druck ver-
hindert werden.248 Auch hier ist zu beachten, dass der Marktdruck sich selten als wirksames
Mittel erwiesen hat.?4? Als wirksamer kdnnten sich vorgeschlagene Verbinde oder Register
erweisen.?*? Diese konnten sich zur Erhaltung eines guten Rufs der Rechtsform griinden.?!
Des Weiteren wird kritisiert, die GmbHgV werde durch die Governance Mechanismen
immer biirokratischer, so gehe der Mehrwert der Rechtsform verloren.?>? Dagegen ist
jedoch einzuwenden, dass der Mehrwert der Rechtsform nicht nur in der vereinfachten
Inkorporation, sondern vor allem in der Ewigkeitsklausel liegt. Somit kann sich die unab-
hingige Einrichtung vorerst gegen Kritik behaupten. Im Weiteren bleibt abzuwarten, wie
sich diese in der Praxis bewihren wird.

240§ 77j Abs. 2 GmbHgV-E.

241§ 77j Abs. 4 6 GmbHgV-E; Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit
gebundenem Vermégen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 23.

242§ 77j Abs. 2 6 GmbHgV-E.

243 Weitemeyer/WeifSenberger/Wiese, GmbHR 2021, 1069 (1075).

244 [ Fischer, BB 2021, 2114 (2117).

24 Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit
steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 23.

246 [bid., 86; H. Fischer, BB 2021, 2114 (2117).

247 Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit
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4. Umwandlung

Ein letzter Schutz des asset lock besteht in der Umwandlungssperre, nach der die GmbHgV
nur in eine andere Rechtsform mit dauerhafte Vermégensbindung umgewandelt werden
kann.?>3 Inzwischen wird diskutiert, ob dies ein Verstof§ gegen das Niederlassungsgebot der
EU darstellt.?>* Dieser Diskurs geht jedoch iiber den Rahmen dieses Beitrags hinaus.

5. Zusammenfassung

Die unterschiedlichen Mechanismen zur Durchsetzung des asset lock erweisen sich als viel-
versprechend. Damit kénnten die bisher getitigten Schritte hin zu einem nachhaltigen
Unternehmertum geschiitzt werden.

III. Vergleich

Stellt man die Durchsetzungsmechanismen der BC und GmbHgV gegeniiber fillt auf, dass
beide mit einer Berichtspflicht und einem neuen Klagerecht arbeiten. Dabei scheinen die
Mechanismen der BC gescheitert, wihrend die der GmbHgV als vielversprechend gelten.
Der Grund der unterschiedlichen Bewertung gleicher Mechanismen liegt in der konkreten
Ausgestaltung.

Der Report der BC erhilt tiber die Schleife zum Drittstandard keine inhaltlichen Min-
destangaben, wihrend diese in der GmbHgV normiert sind. Zudem muss der Bericht der
BC nicht gepriift werden, wihrend der Bericht der GmbHgV von zwei Stellen iiberwacht
wird. Die Veroffentlichung des Reports der BC ist uneinheitlich geregelt, er muss nicht
tiberall der Offentlichkeit zuginglich gemacht werden. In der GmbHgV muss nicht der
Bericht, sondern dessen Priifungsergebnis immer auf der Website des Unternehmens versf-
fentlich werden. Der dem Bericht zugrundeliegende Standard der BC darf jederzeit gewech-
selt werden, die unabhingige Einrichtung der GmbHgV unterliegt beim Wechsel zeitlichen
Einschrinkungen.?>®

Da das Klagerecht der BC nur den Shareholdern zusteht, hat die BC wenig Konse-
quenten zu fiirchten, wihrend das zusitzliche Klagerecht zur Auflésung einer GmbHgV
einer unabhingigen Einrichtung zusteht. Zudem ist die zu beanstandende Pflichtverletzung
nur in der GmbHgV klar abgrenzbar und damit einklagbar. An dieser Stelle ist anzumerken,
dass in Minnesota die einzigartige Pflicht des SoS zur Aberkennung des BC Status im Falle
eines fehlenden Benefit Reports mit einer 100 % Befolgung der Reportpflicht korreliert.
Auch dort erhilt eine unabhingige Stelle die Kontrolle tiber die Nutzung der Rechtsform,
der dafiir notwendige Verstof§ des Unternehmens, die fehlende Einreichung des Berichts, ist
klar abgrenzbar. Somit zeigt sich die Effektivitit des in der GmbHgV geplanten Mechanis-
mus und eine mogliche Alternative fiir die restlichen US-amerikanischen Staaten. Doch

253 Blise, BBP 2021, 284 (286); Engel/Haubner, DStR 2022, 844; Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft
mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Feb-
ruar 2021, 22.

254 Engel/Haubner, DStR 2022, 844 (846 ff.); Moslein/Sanders, ]Z 2022, 923 (925 ft.).

255§ 77j Abs. 4 2 GmbHgV-E ,nicht zur Unzeit“ lese nicht nach Erhebung der Auflésungsklage, Entwurf
eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermogen mit steuerlichen
Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 87; fiir die BC siche Klemm Verbos/Black, Bus. & Prof. Ethics
J. 36 (2017), 229, 256.
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auch im Falle Minnesotas bleiben die anderen Schwichen der Durchsetzungsmechanismen
der BC vorerst bestehen.

Noch arbeiten beide Rechtsformen fiir die Wahl eines guten Standards oder unabhin-
gigen Einrichtung mit dem Marktdruck, welcher sich in der Vergangenheit als unzurei-
chend erwiesen hat. Wihrend B Lap keine Verinderungen am Model Law vorgenommen
hat, legen die Verfasser des GmbHgV-E in ihrem Text Verbinde und Register als Verbesse-
rungsmoglichkeiten dar.?>

Der Riickzahlungsanspruch und das Umwandlungsverbot sichern die GmbHgV weiter
ab.?>” Die BC unterliegt dagegen keinem Umwandlungsverbot, sondern nur einem Mehr-
heitserfordernis zur Umwandlung.?>® Monetire Anspriiche sind, anders als in der Gmb-
HgV, im Falle der Pflichtverletzungen ausgeschlossen.?>

Somit zeigt sich, dass die GmbHgV einen moglichen Wandel Richtung nachhaltigen
Unternehmertums absichern kénnte, wihrend die Fortschritte der BC diesbeziiglich nicht
garantiert werden.

G. Bewertung

Die bisherige Analyse hat anhand der einzelnen Merkmale einer P&P Gesellschaft ermittelt,
wie diese in der BC und GmbHgV normiert sind und ob diese fiir sich genommen ein
nachhaltiges Unternehmertum férdern kénnen. Im Weiteren gilt es, die Nachhaltigkeit der
Rechtsformen als Ganzes zu bewerten und vergleichen und die Gesellschaftsarten mit P&P
Gesellschaften abzugleichen.

I. Nachhaltigkeit der Rechtsformen im Vergleich

Die BC normiert den Purpose der Gesellschaft durch einen general oder specific public
benefit, Hauptaugenmerk ist jedoch die Pflicht zur Beachtung der Stakeholder-Interessen.
In der GmbHgV soll der dauerhafte asset lock auch dazu fithren, Stakeholder-Interessen
mehr Beachtung zu schenken. Allerdings liegt der Schwerpunket hier auf der Vermeidung
von short-termism. Der unterschiedliche Fokus der Rechtsformen zur Férderung eines
nachhaltigen Unternehmertums ldsst sich durch die unterschiedliche Ausprigung des
Shareholder-Ansatz erkliren.26 Das Gesellschaftsrecht in den USA fokussiert sich vor allem
auf die vertragliche Bindung unter Shareholdern und von diesen zur Gesellschaft.?®! Das
deutsche Recht bietet hingehend unter dem Begriff des Unternehmensinteresses einen gro-
Beren Spielraum, Stakeholder-Interessen sind von diesem umfasst.?°2 Dadurch stellt die
Pflicht zur Beachtung von Stakeholder-Interessen eine Neuheit im US-amerikanische Recht
dar, wihrend die Beachtung dieser Interessen im deutschen Gesellschaftsrecht tiblich ist.

256 Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit gebundenem Vermégen mit
steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 86.

257 Ibid., 22; Engel/Haubner, DStR 2022, 844.

258 Callison, ]. Affordable Housing & Community Dev. L. 22 (2014), 239, 243; Schlossberger, Bus. & Prof.
Ethics J. 35 (2016), 51, 53.

259 Murray, W. Va. L. Rev. 118 (2015), 25, 45; Robson, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 129, 143.

260 Eleischer, AG 2023, 1 (13); Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 275.

261 Syrensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 275.

262 Fleischer, ZIP 2021, 5 (12); Fleischer in: Recht und Gesetz, 219 (232); Maslein, ZRP 2017, 175 (176); Sta-
keholder-Interessen als Teil des zu beachtenden Unternehmensinteresse Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex Entwurf 2022 vom 28. April 2022.

32



Folglich verheif§t die Pflicht in den USA einen groflen Schritt in Richtung nachhaltigeren
Unternehmertums. In Deutschland ist die vereinfachte Beachtung dieser Interessen nur ein
Teilaspekt der neuen Rechtsform, dem allein keine so grofle Wirkung zugeschrieben werden
konnte.

In der GmbHgV besteht die Neuheit in dem Versuch, short-termism durch eine dauer-
hafte Vermogenssperre unattraktiv zu machen. Dies fihrt zu einem zeitlich gesehen nach-
haltigen Unternehmertum. Allerdings unterliegt die GmbHgV nicht wie die BC zusitzlich
einem bestimmten Zweck, welcher inhaltlich positive Auswirkungen auf die Gesellschaft
und die Umwelt verlangen wiirde. Damit gehen Schwierigkeiten fiir eine nachhaltige Inno-
vationsleistung und eine falsche Signalwirkung einher, welche in greenwashing und green
skepticism ausufern konnte. Eine inhaltliche Nachhaltigkeit ist ohne Zwecksetzung nicht
garantiert. An dieser Stelle zeigt sich, wie das enge Verstindnis der Autoren des GmbHgV-
E von einem nachhaltigen Unternehmertum die tatsidchliche Nachhaltigkeit der Rechts-
form beschrinkt.

Wie die Normierung eines Zwecks aussehen konnte, wird an der BC deutlich. Interes-
sant in allerdings zu bemerken, dass auch eine BC noch jeden Unternehmensgegenstand
wihlen darf. So wird kritisiert, eine BC kénne einen Kindergarten eréffnen oder Atomkraft
herstellen.263 Dies erinnert an den Vorwurf, eine GmbHgV kann Fenster bauen oder ein
Kohlekraftwerk betreiben.?4 Fiir die BC selber erweist sich eine Kombination von general
und specific public benefit als beste Losung fiir ein nachhaltiges Unternehmertum. Eine sol-
che Kombination kénnte beiden Rechtsformen helfen, nicht nachhaltige Unternehmensge-
genstinde zu vermeiden, indem neben einem speziellen, gut verfolgbaren Ziel auch die
Gesamtperformance des Unternehmens bewertet wird. Bis hierhin ist also festzuhalten, dass
eine neue Pflicht zur Beachtung von Stakeholder-Interessen in den USA eine groflere
Bedeutung hat als in Deutschland, hierzulande die Abkehr vom short-termism durch einen
asset-lock jedoch gute Noten erzielt. Die GmbHgV sollte sich zudem ein Beispiel an der BC
nehmen und einen Zweck normieren. Wire die BC auch mit der Ubernahme eines dauer-
haften asset lock wie in der GmbHgV gut beraten?

Teilweise wird dies mit dem Hintergrund gefordert, nur so die Geschiftsleiter mit
Sicherheit zur Wahrnehmung ihrer Pflichten zu bringen.?®> Gemeint ist damit jedoch eher
ein Vergleich zu Rechtsformen, die nur einen Teil der Gewinne vor einer Ausschiittung
sperren.?% Dieser Teil soll dann fiir den nachhaltigen Zweck der Gesellschaft zu Verfiigung
stehen.?¢” Der dauerhafte asset-lock der GmbHgV verfolgt dagegen mit dem Kampf gegen
short-termism ein anderes Ziel. Zudem unterliegen in Europa viele soziale Gesellschaften
einem asset lock, um staatliche Subventionen im Unternehmen zu erhalten.28 Auch in den
USA werden Ausschiittungssperren hiufig zu diesem Ziel normiert.?*? Da die BC nicht fiir
Subventionen in Betracht kommt, wire nach US-amerikanischer und europiischer Rechts-

263 Andyé, J. Bus. Ethics 110 (2012), 133, 141.

264 Flejscher, ZIP 2022, 345 (353); Entwurf eines Gesetzes fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung mit
gebundenem Vermogen mit steuerlichen Begleitinderungen vom 15. Februar 2021, 25.

265 Sgrensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 291 f.

266 Verglichen wird die BC dabei mit der britischen CIC oder dinischen RSV Eldar, Va. L. Rev. 106 (2020),
937, 968 f.; Sorensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 291 f.

267 Eldar, Va. L. Rev. 106 (2020), 937, 970; Liao in: The Cambridge handbook of corporate law, corporate
governance and sustainability, 655 (659); Serensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 300.

268 Maslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (427); so zum Beispiel die britische CIC Eldar, Va. L. Rev. 106
(2020), 937, 970.

269 Eldar, Va. L. Rev. 106 (2020), 937, 950.
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auffassung keine Ausschiittungssperre notwendig.?’? Aus finanzieller Sicht wire die Vermei-
dung eines dauerhaften asset lock wiinschenswert, um die darauffolgenden Finanzierungs-
schwierigkeiten zu umgehen. Finanzielle Vorteile sollten der BC vielmehr aus der
Gewinnerzielung in Verbindung mit einem nachhaltigen Zweck (business case for sustaina-
billity) entstehen. Dazu miisste die Rechtsform transparent sein und einen guten Ruf
haben. Long-termism findet stattdessen unter den zu beachtenden Interessen Eingang in
die BC.27! So wird argumentiert, dass eine Verbindung des Profit mit der nachhaltigen
Zweckbindung der Gesellschaft ausreiche.?’? Das ist im Fall der BC jedoch kritisch zu
sehen, da weder der Umfang des public benefit noch die Reichweite der Pflicht zur Verfol-
gung dessen deutlich wird. Nur wenn diese normiert werden, wiirde eine Zwecksetzung den
Gewinn ausreichend binden und das Bild einer nachhaltigen Rechtsform rechtfertigen. Die
Notwendigkeit einer Konkretisierung und Durchsetzung des public benefit ist offensicht-
lich.

Eine Konkretisierung war tiber den Drittstandard vorgesehen. Dieser hat sich, zusam-
men mit dem Benefit Report und der BEC, als unzureichend und in der Praxis weitestge-
hend gescheitert erwiesen. Damit kdnnen anfinglich gute Ansitze zum Purpose in der Pra-
xis nicht durchgesetzt werden. Auch die notwendige Transparenz fiir den business case for
sustainabillity wird nicht erzeugt. Allerdings zeigt der Vergleich mit der Berichtspflicht der
GmbHgV (und teils Minnesota) auf, wie alternative Durchsetzungsmechanismen aussehen
konnten. Die entscheidenden Unterschiede liegen dabei in der Normierung von Minde-
stangaben, einer unabhingigen Kontrollstelle und einem Klagerecht fiir diese. Sollen
Durchsetzungsmechanismen in den USA eingefiihrt werden, wird eine private Regulierung
einer staatlichen Aufsicht hiufig vorgezogen.?’?> Da der GmbHgV-E seinerseits mit einer
privaten unabhingigen Einrichtung arbeitet, erscheint ein direkter Vergleich trotz starker
Unterschiede der Rechtssysteme moglich und bietet eine weitere Alternative zum Weg Min-
nesotas. Einen letzten Aspekt der Durchsetzung der Rechtsformen betrifft deren Bestindig-
keit. Die GmbHgV darf nur in andere Rechtsformen mit vollstindiger Vermogensbindung
umgewandelt werden, wodurch die Fortschritte beziiglich des long-termism beigehalten
werden konnen. Die BC darf mit einer 2/3 Mehrheit jederzeit den public benefit wechseln
oder in eine beliebige andere Rechtsform umgewandelt werden.?’# Somit ist die nachhaltige
Unternehmensfithrung von dem fortdauernden Willen der Shareholder abhingig.?”>

Die Untersuchung ergibt fiir die BC gute Ansitze in Richtung eines inhaltlich nachhal-
tigen Unternehmertums, die einer weiteren Ausdifferenzierung und Durchsetzung bedurf-
ten. Diese geht leider mit der dem Drittstandard und dem Benefit Reports fehl. Die Gmb-
HgV hat vielversprechende Ansitze fiir ein zeitlich nachhaltiges Unternehmertum. Diese
laufen jedoch aufgrund einer fehlenden Zwecksetzung inhaltlich leer und werden durch
eine erschwerte Fremdfinanzierung bedroht. Hier spiegelt sich die Warnung der Wissen-
schaft wieder, die inhaltliche und zeitliche Komponente der Nachhaltigkeit nicht voneinan-
der zu trennen. Auch das Verstindnis der Autoren beider Rechtsformen von einem nachhal-
tigen Unternehmertum spiegelt sich in den Ergebnissen wieder und erweist sich teils als
hinderlich fiir die Nachhaltigkeit. Der geringe Fokus der BC auf die zeitliche Komponente
scheint dabei nicht so gravierend wie die Missachtung der inhaltlichen Aspekte durch die
GmbHgV. Das liegt unter anderem daran, dass die zeitliche Komponente tiber die aufgelis-

270 Méslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (428).

271§ 301 (a) (1) (vi) Model Law.

272 Méslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (428).

273 Sprensen/Neville, EBOR 15 (2014), 267, 275.

274 Ibid., 286; Koehn, Bus. & Prof. Ethics J. 35 (2016), 17, 38; Méslein/Mittwoch, RabelsZ 2016, 399 (413).
275 So im Ergebnis auch Lund/Pollmann, Colum. L. Rev. 121 (2021), 2563, 2616 f.
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teten Interessen im Model Law tatsichlich zum Bestandteil der BC wird. Die GmbHgV
meidet hingegen jegliche Elemente einer inhaltlichen Nachhaltigkeit. Somit sind sowohl
die Unterschiede der Rechtsformen als auch deren Schwichen in Bezug auf die Nachhaltig-
keit zum Teil auf das unterschiedliche und zu enge Verstindnis der Verfasser von unterneh-
merischer Nachhaltigkeit zurtickzufiihren.

Im Ergebnis kénnen beide Rechtsformen noch kein nachhaltiges Unternehmertum
garantieren. Mogliche Stellschrauben fiir eine Verbesserung der Rechtsformen sind jedoch

klar definierbar.

II. Profit & Purpose Gesellschaften als Instrument zur Férderung
unternehmerischer Nachhaltigkeit

Es besteht eine grofle Divergenz zwischen der Normierung von Profit und Purpose zwi-
schen der BC und GmbHgV. Das Ergebnis der Analyse der Rechtsformen kann dabei einen
Ausblick auf den Beitrag von P&P Gesellschaften auf ein nachhaltiges Unternehmertum
geben.

Die BC erwirtschaftet und nutzt ihre Gewinne frei, wihrend sie durch den public bene-
fit einen Purpose normiert. Dieser ist dabei nicht nur auf Soziales (Gemeinwohlbelange)
bezogen, sondern umfasst alle drei Siulen der Nachhaltigkeit. Somit entspricht die BC dem
Bild einer P&P Gesellschaft mit nachhaltiger Zwecksetzung. Die Stirken der Gesellschaft,
die Verfolgung von Stakeholder-Interessen und Normierung eines Purpose gepaart mit
einer uneingeschrinkten Finanzierung, sind dabei die direkte Folge der beiden Merkmale
Profit und Purpose. Die Schwichen der Rechtsform beruhen dagegen nicht mit dem
typischen Aufbau einer P&P Gesellschaft.

Die GmbHgV schrinkt dagegen die Ausschiittung des Profit ein. Darin ist zum einen
der groflte Fortschritt, jedoch zugleich auch die stirkste Gefihrdung der Rechtsform zu
sehen. Ein Purpose wird nicht normiert, welches der GmbHgV weiter schadet. Durch den
dauerhaften asset lock wird so ein neuer Schritt Richtung Nachhaltigkeit gewagt. Ohne eine
weitere Anniherung an die Grundform der P&P Gesellschaft durch die Normierung eines
Purpose kann diese aber letztendlich kein nachhaltiges Unternehmertum garantieren.

Die Stirken der BC fuflen auf den Merkmalen einer P&P Gesellschaft, die Schwichen
der GmbHgV beruhen hingegen auf ihrer Abweichung von P&P Gesellschaften. Aus der
Analyse der beiden Rechtsformen ldsst sich somit eine eindeutig positive Bilanz fiir die
Strukturen der P&P Gesellschaft ablesen. Solange der Zweck dieser Gesellschaften neben
sozialen Zielen auch okologische und 6konomische Aspekte umfasst und mit guten Durch-
setzungsmechanismen verkniipft ist, vermag die Kombination von Profit und Purpose ein
nachhaltiges Unternehmertum zu férdern.
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Zusammenfassung

Nachhaltigkeit im und durch das Gesellschaftsrecht — das ist ein erklirtes Ziel vieler neuer
Gesellschaftsformen weltweit. Dabei hat sich in den letzten Jahren mit der sogenannten
Profit & Purpose Gesellschaft eine neue Art der Gesellschaftsform herauskristallisiert. In
dieser verschreiben sich die Unternehmen einem bestimmten Zweck (Purpose), wihrend sie
ungehindert Gewinne erwirtschaften und nutzen konnen (Profit). Dieser Beitrag nimmt
den Einfluss unterschiedlicher Regelungen zum Profit & Purpose auf ein nachhaltiges
Unternehmertum unter die Lupe. Untersucht wurde dafiir die amerikanische Benefit Cor-
poration, welche mit ihrer Zwecksetzung den Profit & Purpose Gesellschaften entspricht.
Dem wurde die in Deutschland geplante Rechtsform der GmbH mit gebundenen Vermo-
gen gegeniibergestellt, welche mit gegensitzlichen Mechanismen zum Profit & Purpose
arbeitet. Die Untersuchung zeigt trotz substanzieller Mingel beider Rechtsformen im Bezug
auf ein nachhaltiges Unternehmertum, dass die Verbindung von Purpose & Profit fir
Nachhaltigkeitsbestrebungen ein forderlich, wenn nicht sogar notwendiges Instrument dar-
stellt.

Abstract

Sustainability in and through corporate law - this is the main goal of many new corporate
forms worldwide. In recent years, a new type of company form has emerged, the “profit &
purpose” company. In this form, companies dedicate themselves to a purpose, while they are
free to generate and use profits without restrictions. This paper examines the impact of dif-
ferent regulations concerning profit & purpose on sustainable business. The American Ben-
efit Corporation, organized as a profit & purpose company, was evaluated on its effect on
sustainable business. The results were compared to an examination of the GmbH mit gebun-
denen Vermaigen, a proposed new legal form for a limited liability company with tied assets
in Germany, which takes a contrasting approach to profit & purpose. Despite substantial
shortcomings of both legal forms with regard to sustainable entrepreneurship, the study
shows that the combination of purpose and profit is a beneficial, if not necessary, for a new
sustainable corporate form.
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