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A. Corporate Social
Responsibillity ante portas



I. Gewinnmaximierung als Wesenskern des \\Y J/
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“there is one and only one social responsibility
of business — to use its resources and engage in
activities designed to increase its profits so long
as it stays within the rules of the game, which is
to say, engages in open and free competition
without deception fraud.”

Milton Friedman, The Social Responsibility of
Business is to increase its profits, New York Times
vom 13.9.1970
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I1. Spurensuche im Kapitalanlagemarkt
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Grafik 2.11: Anlagestrategie-Kombinationen bei verantwortlichen Investments in Deutschland (in Milliarden Euro)
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I1. Spurensuche im Kapitalanlagemarkt

Ausschlusskriterien
Osterreich

Ausschlusskriterien
Deutschland

: Menschenrechts-
- verletzungen 1. Kohle
2. ;orrup:on und 2 Waffen und
Bestechung E Rustung
3. Kohle 3. Kernenergie
4 Arbeitsrechts- A Menschenrechts-
*  verletzungen °  verletzungen
5. Tabak 5 Arbeitsrechts-
verletzungen
6. Umweltzerstorung 6. Gentechnik
7. Pornografie 7 Pornografie
v
8. Yaffen und 8. Tabak
Qustung
9. Kernenergie 9. Glicksspiel
. Korruption und
10.  Glicksspiel 10.

Bestechung
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I1. Spurensuche im Kapitalanlagemarkt
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Typen
institutioneller
Investoren in
Deutschland

[l Kirchliche Institutionen &
Wohlfahrtsorganisationen

[l Versicherungsunternehmen & ] Offentliche Pensionsfonds
Vereine auf Gegenseitigkeit

B Stiftungen

B Offentliche Hand I Genossenschaftl. & betriebl.

Pensionsfonds

[ Sonstige [l Universititen & andere

W;SSQHSC'\DR'- Einrichtungen

Daten: FNG - Forum Nachhaltige Geldanlagen
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II1. Spurensuche in der Rechtsordnung =
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* Gewinnorientierung als (historischer) Ausgangspunkt des
Unternehmensrechts

- Aufweichung dieses Grundsatzes in den letzten Jahr-

zehnten

— Verzicht auf die Gewinnorientierung im Rahmen des
Unternehmensbegriffs in vielen Rechtsordnungen (z.Bsp. § 1
Abs. 2 oUGB, anders aber noch § 1 HGB [Festhalten am
tiberkommenen Gewerbebegriff])

— zunehmende Verselbststandigung des sogenannten Dritten
Sektors im Wirtschafts- und vor allem Steuerrecht




ITI1. Spurensuche in der Rechtsordnung

« Nachhaltigkeit als politischer Programmsatz auf nationaler und internationaler Ebene
mit haufig institutioneller Verankerung und steigendem normativen Niederschlag

« Pflicht zur Ausrichtung der Vorstandsvergiitung auf eine nachhaltige Unternehmens-
entwicklung (§ 87 Abs. 1 Satz 2 AktG)

« Pflicht zur Berichterstattung iiber Corporate Social Responsibility in §§ 289b ff., 315b ff.
HGB basierend auf der europaischen Barnier-Richtlinie (2014/34/EU) =» Idee der Forderung
des Weges zu einem nachhaltigen Wiederaufschwung (Erwagungsgrund Nr. 3) — Reform der
RL in 2022

« unklare Auswirkungen des Gesetzes iiber die unternehmerischen Sorgfalts-
pflichten in Lieferkette = bisher keine (ausdriickliche) Haftung

kein Bestehen einer hinreichend genauen
Definition des Begriffs der Nachhaltigkeit
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IV. Regelungsaktivismus auf europaischer Ebene

« Einsetzung einer High-Level Expert Group on Sustainable Finance durch die
Europaische Kommission und Vorlage eines Abschlussberichts in 2018

« Abgabe verschiedener Empfehlungen

©)

©)

Schaffung einer Systematik fiir nachhaltige Investments auf EU-Ebene = Taxonomie-VO
(EU/2020/852)

Reform und Ausbau der CSR-Berichterstattung (Reform der RL in 2022)

Anpassung der Verhaltenspflichten fiir Finanzinstitute (MiFiD III)

Etablierung eindeutiger Nachhaltigkeitsstandards (z.Bsp. Vorgaben fiir sogenannte Green
Bonds)

Forderung langfristiger Investments durch Schaffung entsprechender Anreize (z.Bsp.
Anpassung von IFRS 9 [ Finanzinstrumente])

Problem der Beschrinkung auf aufsichtsrechtliche
Aspekte unter Ausblendung des Zivilrechts
(aufgrund fehlender Kompetenz)
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B. Anknupfungspunkte fiir eine
Haftung
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13

Begriindung eines Kiindigungsrechts
fiir die Vertragspartner (Kiindigung von
Dauerschuldverhdltnissen aus wichtigem

Grund)?

L/

p

A

Anleger
als Gesell-
schafter

)

(¥

Anleger
als
Glaubiger

\

)

Begriindung von Mangelgewahr-
leistungsrechten fiir den
Vertragspartner hinsichtlich der Produkte
und Dienstleistungen?

Banken etc.) |

Vermittler
v
Anleger als
Gesellschaft Anle ser als
or Glaubiger
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« (traditionell) Entstehung vier zivilrechtlicher Problemkreise — neben offentlich- und
strafrechtlichen Implikationen

1. Organhaftung im Gesellschaftsrecht

2. Inanspruchnahme des Investitionsobjekts durch die
Anleger aufgrund enttauschten Vertrauens

3. Inanspruchnahme der Vermittler durch die Anleger
aufgrund enttiuschten Vertrauens

4. Inanspruchnahme der Kapitalintermediiare durch die
Anleger aufgrund enttauschten Vertrauens
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C. Organhaftung im
Gesellschaftsrecht



I. Zulassigkeit
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Grundfrage nach der Zulassigkeit der Verfolgung
nachhaltiger Unternehmensziele als Ausgangspunkt
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I1. Pflicht
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Folgefrage des Bestehens einer Pflicht zur Verfolgung
nachhaltiger Unternehmensziele
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I1I1. Rolle der Gesellschafter
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Moglichkeiten der Durchsetzung durch die
Gesellschafter
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IV. Organhaftung
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Haftung von Organmitgliedern bei der fehlender oder
mangelhafter Corporate Social Responsibility
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D. Haftung des Investitionsobjekts
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Frage nach der Kompensation enttauschten Anlegervertrauens bei
fehlender (versprochener) Nachhaltigkeit der Kapitalanlage
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E. Haftung der Vermittler bei
enttauschtem Anlegervertrauen
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e I
Bestehen einer unrichtigen Aufklarung im Rahmen eines (konkludent)

geschlossenen Beratungsvertrags oder eines vorvertraglichen
Schuldverhaltnisses
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F. Haftung der Kapitalintermediare
bei enttauschtem Anlegervertrauen
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Kapitalsammelbecken —
(Kapital-)Intermediare
(Investmentfonds, Banken
etc.)
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Frage nach der Kompensation enttauschten Anleger-
vertrauens bei fehlenden nachhaltigen Investments des
Kapitalintermediars

-

Austrittsrecht
aus wichtigem

Grund wegen
Tauschung beim
Beitritt

~

ggf. keine Erheblichkeit
der fehlenden
Nachhaltigkeit

N

jederzeitiger Exit durch
VeriduBerung der Anteile

Ausgleich eines
(fehlenden)
Nachhaltigkeitsaspekts
durch einen anderen?
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G. Schaffung eines Kapitalmarkt-
lauterkeitsrechts als Losung?
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« klassische zivilrechtliche Losungsansatze im Rahmen der
nachhaltigen Investments weitgehend wirkungslos bzw. nicht
zielfithrend

 Frage nach der SchlieBung dieser zivilrechtlichen
(Haftungs-)Liicke bei nachhaltigen Investments

* Fruchtbarmachung des Lauterkeitsrechts aufgrund der un-

lauteren Anwerbung von Kapitalanlegern?

o Anwendbarkeit des UWG auf (nachhaltige) Kapitalanlagen?
o Problem der Durchsetzung aufgrund der Beschrankung der Geltend-
machung auf Konkurrenten im Kapitalanlagemarkt




H. Zusammenfassung
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« Entwicklung der Corporate Social Responsibility zum zentralen ,,Thema
der heutigen Zeit“ im Unternehmensrecht insgesamt

* (wohl) keine Organhaftung bei fehlender und auch nicht bei mangelhafter
Corporate Social Responsibility

« keine oder nur sehr beschriankte Moglichkeit der Inanspruchnahme des
Investmentobjekts, der Vermittler oder der Kapitalintermediare bei
fehlender oder mangelhafter Corporate Social Responsibility

 Beschrankung des Rechtsproblems des vermeintlich nachhaltigen
Investments auf das Lauterkeitsrecht als unbefriedigende Losung

« zivilrechtliche Haftung als generell ungeeignetes Instrument im
Rahmen der Corporate Social Responsibility?

{‘E:N) . . .
“equis BN aacse <G AMBA



NNNNNNNNN
IIIIIIIIIIII
CCCCCCCCC
SSSSSSSSSSS

Vielen Dank fur Thre Aufmerksamkeit!
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