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Zusammenfassung

Das Ziel der Nachhaltigkeit nimmt im 6ffentlichen Diskurs eine dominante Rolle
ein. So wird gefordert, dass nicht nur die staatliche Politik, sondern auch Unterneh-
men sowie Individuen, ihre Handlungen an diesem Ziel auszurichten haben. Aus
O6konomischer Sicht ist Nachhaltigkeit jedoch differenziert zu betrachten, da die Ver-
folgung jedes Ziels — auch das der Nachhaltigkeit — in einer Welt der Knappheit zu
Opportunitiatskosten fiihrt. Auch als strenge Nebenbedingung ist Nachhaltigkeit
problematisch. Hatte man in fritheren Zeiten ausschlielich nachhaltig gewirtschaf-
tet, wire die Realisierung des heutigen Niveaus an Wohlstand und Lebenserwartung
nicht moglich gewesen. Ebenso wiirde eine kompromisslose Umsetzung dieses Ziels
zum jetzigen Zeitpunkt moglicherweise zu massiven Verwerfungen bei Wohlstand
und Lebenserwartung fithren. Auch eine Verpflichtung der Unternehmensleitungen
auf dieses Ziel schafft erhebliche diskretiondre Handlungsspielraume, die nicht im
Sinne der Eigentiimer sein konnen. SchlieBlich beschrankt eine auf Ver- und Gebo-
ten basierende , perfekte” Nachhaltigkeitspolitik in erheblichem MafBe die Freiheits-
spielrdume der Individuen. Hier wére vielmehr marktwirtschaftlichen Steuerungsin-
strumenten der Vorzug zugeben, die zum einen einen Grofteil der individuellen Frei-
heit erhalten und zum anderen Innovationsprozesse initiieren.

Summary

The goal of sustainability plays a dominant role in public discourse. Certain groups
demand that not only governmental politics, but also companies and individuals,
have to act towards this goal. From an economic point of view, however, sustainabil-
ity must be viewed in a differentiated manner, since the pursuit of any goal — includ-
ing sustainability — leads to opportunity costs in a world of scarcity. Sustainability is
also problematic as a strict secondary condition. If one had strictly stuck to the goal
of sustainably in earlier times, it would not have been possible to achieve today’s
level of prosperity and life expectancy. Likewise, an uncompromising implementa-
tion of this goal at the present time would lead to massive upheavals in prosperity
and life expectancy. Committing a company’s management to this goal also creates
considerable discretionary room for maneuver, which cannot be in the interests of
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the owners. After all, a , perfect” sustainability policy based on prohibitions and re-
quirements limits the scope of individual freedom to a considerable extent. Rather,
preference should be given to market-based control instruments, which on the one
hand preserve a large part of individual freedom and on the other hand initiate inno-
vation processes.

1 Problemstellung: Nachhaltigkeit als positiv konnotiertes
Phianomen

Der Begriff ,,Nachhaltigkeit“ ist heute zum Paradigma fiir Politik, Wissenschaft,
Real- und Finanzwirtschaft geworden. Nachhaltigkeit ist durchgéngig positiv kon-
notiert — wer konnte dagegen etwas einwenden?

»2Mehr Nachhaltigkeit wird heute als zentrale Zielsetzung von Unternehmen oder
als Nebenbedingung von Entscheidungen erwartet und bei politischen Entscheidun-
gen gefordert (sieche zum Begriff z.B. Ben-Eli 2018; Carroll 1999; Wang et al. 2016;
Basiago 1995; Brundtland 1987; Fahr und Foit 2021 sowie fiir eine Zusammenfas-
sung ublicher Definition zur Nachhaltigkeit siehe Vos 2007). Die UNO hat Nachhal-
tigkeitsziele veroffentlicht, die als Leitlinie fiir die Politik der einzelnen Staaten gel-
ten sollen. Zunehmend mehr Finanzmittel flieBen in ,nachhaltige Investitionen®
(siehe etwa Bauer, Ruof und Smeets 2021). Somit tangiert die Nachhaltigkeitsdebatte
inzwischen neben der Real- auch die Finanzwirtschaft, was nicht zuletzt durch das
Ziel des ehemaligen EU-Kommissionspréasidenten Jean Claude Juncker (2018), ,,to
set global sustainable finance standards“ zum Ausdruck kommt.! Im europiischen
Raum sehen sich Unternehmen brancheniibergreifend mit diversen Regulierungen
konfrontiert. So verlangt etwa die Umsetzung der europiischen ,,CSR-Richtline“? in
Form des ,,CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz“ von kapitalmarktorientierten Unter-
nehmen gewisser Grofenklassen die Aufnahme einer ,nichtfinanziellen Erklarung*
in die Unternehmensberichterstattung (hierzu als Uberblick Baumiiller und Follert
2020; GraBmann et al. 2018; Sassen et al. 2021). Gemé&l § 289c HGB sollen externen
Adressaten hierdurch Informationen zu 1. Umweltbelangen, 2. Arbeitnehmerbelan-
gen, 3. Sozialbelangen, 4. Achtung von Menschenrechten und 5. Bekdmpfung von
Korruption zur Verfiigung gestellt werden.

In der offentlichen Debatte wird Nachhaltigkeit heute nahezu immer als giinstige
und vor allem objektive Eigenschaft gesehen. Fehlende Nachhaltigkeit wird umge-
kehrt negativ beurteilt und ,nicht nachhaltige® Unternehmen sollen abgestraft wer-
den z.B. durch den Ausschluss ihrer Aktien aus dem Anlagefeld eines Investment-
fonds oder bei der Vergabe von Krediten (Dorfleitner, Grebler und Utz 2020; sowie
Dorfleitner, Kreuzer und Sparrer 2021). Dabei wird vernachléssigt, dass ,,Nachhal-

1 Zum Verhiltnis von nachhaltiger Unternehmensfiihrung und finanziellem Ergebnis siehe etwa Velte 2017,
und Azevedo/Kaserer/Campos 2021.
2 CSR: Corporate Social Responsibiliy.
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tigkeit“ ein normatives Ziel darstellt, das den subjektiven Priferenzen eines Entschei-
ders entspricht und somit héchst individuell ist. Es dirfte kaum zu bestreiten sein,
dass ein Betrieb, der tiber Generationen den Eigentiimern, den Familien seiner Mitar-
beiter sowie dem Staat einen Einkommensstrom entrichtet, nachhaltig wirtschaftet,
ohne dass zur Beurteilung seine ,,CO,-Bilanz“ untersucht werden miisste.® Nichts-
destoweniger scheint es einen breiten Konsens zu geben, dass nach Moglichkeit alle
staatliche Politik ,,nachhaltig® sein sollte und alle ,,nicht nachhaltig” wirtschaftenden
Unternehmen durch gesetzlichen Druck und den Druck anderer Anspruchsgruppen —
insbesondere auch aus dem Nichtregierungsbereich — schnellstmoglich ,,nachhaltig*
werden sollten —oder eben ihre Legitimation verlieren.

Auch in der akademischen Welt nimmt Nachhaltigkeit als Forschungsobjekt mittler-
weile einen groBlen Stellenwert ein. So gibt es zahlreiche Studiengéinge und auch
Lehrstiihle fiir Nachhaltigkeitsmanagement oder Sustainability Management. Man-
che Universititen haben sogar eine einschliagige Fakultit eingerichtet oder zumin-
dest den Terminus ,,nachhaltig” in den Fakultdtsnamen aufgenommen.

Was auffallt ist, dass eine kritische Reflexion des Begriffs bzw. eine darauf abzielende
Politik bislang kaum zu finden sind. Diese Liicke will der hier vorliegende Beitrag in
essayistischer Form zumindest ansatzweise beseitigen.

Da er als Essay konzipiert ist, soll er eine weiterfithrende Diskussion und den Weg
fiir eine ausgewogenere Problemanalyse anstoflen. Dabei ist zu beachten, dass das
Forschungsfeld keinesfalls als abgeschlossen, sondern in hohem Ma@e als dynamisch
betrachtet werden muss.

Der Diskussionsbeitrag folgt nachstehender Struktur: In Kapitel 2 wird der Nach-
haltigkeitsbegriff umrissen und in Kapitel 3 einer kritischen Wiirdigung unterzogen.
Hierbei wird zunéchst die volkswirtschaftliche Perspektive eingenommen und an-
schlieffend der Sachverhalt auf einzelwirtschaftlicher Ebene gewtirdigt. Als analyti-
sche Methodik kommen dabei Gedankenexperimente zum Einsatz, die als provo-
kante Fragen formuliert werden. In Kapitel 4 werden die theoretischen Ergebnisse
diskutiert und es werden Implikationen sowie der weitere Forschungsbedarf herge-
leitet, bevor die wichtigsten Erkenntnisse in Kapitel 5 zusammengefasst werden.

2 Nachhaltigkeit: Begriff und Bedeutung

Der Begriff ,Nachhaltigkeit®“ hat seinen Ursprung im friithen 18. Jahrhundert insbe-
sondere in der forstlichen Wirtschaftslehre (von Carlowitz 1713). Hier wird von
,nachhaltender Nutzung“ des Waldes gesprochen.*

3 Zur finanziellen Nachhaltigkeit siehe Glinther/Gtinther 2017, und Gi}nther/GleiBner/Walkshéiusl 2020.
4 Weitere Bezlige finden sich etwa bei Malthus 1798; Mill 1848; als Uberblick etwa Waschbusch/Kiszka/
Strau3 2021.
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Wéihrend sich die damalige Forstokonomik auf eine ressourcenorientierte Betrach-
tung des Begriffs konzentrierte, ist das moderne Verstiandnis von Nachhaltigkeit wei-
ter gefasst. Im Report of the World Commission on Environment and Development
Our Common Future (Brundtland 1987, 24) erfolgt eine wegweisende Annéherung
an das Konzept der Nachhaltigkeit:

»~Humanity has the ability to make development sustainable — to ensure that it
meets the needs of the present without compromising the ability of future gen-
erations to meet their own needs. The concept of sustainable development does
imply limits — not absolute limits but limitations imposed by the present state of
technoloqy and social organization on environmental resources and by the abili-
ty of the biosphere to absorb the effects of human activities.“

In Deutschland hat sich bereits 1998 ein Zugang zum Nachhaltigkeitsbegriff {iber
die Saulen ,,Okologie”, ,,Okonomie® und ,Soziales“ etabliert (Deutscher Bundestag
1998). In der heutigen Diskussion wird der Okologie-Aspekt meist eingehend be-
trachtet, mit einem zurzeit besonderen Fokus auf den Klimawandel (siehe etwa
Dayeen, Sharma und Derrible 2020).° Ein verbreitetes Verstindnis kann man hier
wie folgt zusammenfassen: Der Natur soll nicht mehr entnommen werden, als durch
die Natur wieder regeneriert werden kann, bzw. es sollen nicht mehr Schadstoffe
emittiert werden, als durch natiirliche Prozesse wieder abgebaut werden konnen.
Dies gilt speziell fiir die Emission von Kohlendioxid: Die anthropogene CO,-Emissi-
on sollte entsprechend des Prinzips der Nachhaltigkeit so eingeschrénkt werden,
dass die CO,-Konzentration in der Atmosphére nicht mehr weiter ansteigt (zumin-
dest nicht weiter, als dies fiir die Erreichung des 1,5 bzw. 2 Grad Temperatur-Ziels
akzeptabel ist). Insbesondere ist so beispielsweise ein Wirtschaftssystem nicht nach-
haltig, dessen Energiebedarf mafB3geblich durch die Verfeuerung von Erdél und Koh-
le, also zweier endlicher fossiler Ressourcen, gedeckt wird, da dieser Vorgang erheb-
lich zur Emission von CO, fiihrt und damit den Klimawandel begiinstigt.

3 Nachhaltigkeit: eine kritische Betrachtung

Aus 0konomischer Perspektive kann die Forderung nach Nachhaltigkeit nicht abso-
lut sein, da durch die Zielverfolgung Kosten entstehen. Welche Kosten der Entschei-
der als gerade noch akzeptabel erachtet, richtet sich nach dem erwarteten Nutzen,
sodass die marginalen Kosten den entsprechenden Nutzen nicht tibersteigen sollten.
Die daraus resultierenden Uberlegungen sollen zunichst anhand von drei Fragen
aus gesamtwirtschaftlicher Perspektive beleuchtet werden. Anschliefend wird auf
einer Mikroebene versucht, die unternehmerische Sicht zu diskutieren.

5 Weiterfiithrend zu ESG- und CSR-Konzepten siehe Fahr/Foit 2021.
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3.1. Die volkswirtschaftliche Perspektive

Erste (kontrafaktische) Frage: Wie gut ginge es der Menschheit heute, wenn schon
immer nachhaltig gewirtschaftet worden wiire?

Nachhaltiges Wirtschaften bedeutet, wie oben ausgefiihrt, dass der Natur nicht mehr
Ressourcen entnommen werden diirfen, als durch Regeneration neu geschaffen wer-
den. Ein Wirtschaftsmodell darf somit nicht auf dem Verbrauch endlicher Ressour-
cen aufgebaut sein. Nach dem oben skizzierten Begriffsverstandnis von Nachhaltig-
keit wére die Umwandlung von Urwaéldern in Ackerland nicht nachhaltig.

Insofern wire die neolithische Revolution, die wohl als ein wesentlicher Meilenstein
in der Entwicklung der Menschheit zu betrachten ist, wenngleich sie die individuel-
len Lebensbedingungen einzelner Menschen (im Durchschnitt) nicht unbedingt ver-
bessert hat (Harari 2015), als nicht nachhaltig einzustufen. Eine Verbesserung der
Lebensbedingungen der Menschen und eine steigende Lebenserwartung sind erst in-
folge der industriellen Revolution feststellbar, die selbst wiederum erst durch geeig-
nete institutionelle Rahmenbedingungen, wie freie Mirkte und gesicherte Eigen-
tumsrechte, moglich war. Mit Beginn der Industrialisierung (und der Agrarrevoluti-
on) kam es zu einem starken Anstieg des Pro-Kopf-Einkommens, eines Prozesses,
der ausgehend von GroBbritannien sukzessive wesentliche Teile der Welt erfasste.
Die Lebenserwartung und alle Indikatoren des Lebensstandards haben sich insbe-
sondere in den letzten 150 Jahren global massiv verbessert (siehe z.B. Rosling 2018).
Freilich war die industrielle Revolution und die damit verbundene Entwicklung
nicht nachhaltig im Sinne der oben genannten Definition. Dies zeigt sich nicht nur
an der im 19. Jahrhundert bereits feststellbaren ausgeprigten Umweltverschmut-
zung, die selbst in den européischen Liandern erst ab den 1970er Jahren schrittweise
wieder reduziert werden konnte.

Die industrielle Entwicklung zeichnet sich dadurch aus, dass der Faktor Arbeit teil-
weise durch den Faktor Kapital substituiert und auf diese Weise erheblich produkti-
ver wurde. Menschliche Arbeitskraft wurde also teilweise durch Maschinen ersetzt.
Im Unterschied zu den Produktionsmethoden in der Antike und im Mittelalter, die
sich als Energiequellen vor allem der Muskelkraft von Tieren und Menschen sowie
des Holzes oder der Wind- und Wasserkraft bedient haben (Schneider 1992, S. 40ff.;
Cavaciocchi 2002), entstammte die dafiir notwendige Energie im Zeitalter der indus-
triellen Revolution im Wesentlichen fossilen Energietragern, also Kohle und spéter
Ol Der Verbrauch dieser Energietriger, die endlich sind und den Anstieg des CO, in
der Atmosphéire mafgeblich bestimmen, ist eindeutig nicht nachhaltig.

Selbstverstiandlich war die Endlichkeit dieser Ressourcen den Menschen bewusst,
aber ein erst in groBer zeitlicher Ferne liegender Engpass wurde offenbar ignoriert.5
Freilich wire ohne die industrielle Revolution mit der nicht nachhaltigen Nutzung

6 Auch die Auswirkungen der Verbrennung der fossilen Energietriager und den damit einhergehenden An-
stieg der CO,-Konzentration in der Luft auf die globale Temperatur ist grundsitzlich seit 150 Jahren be-
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fossiler Energietréger der heute erreichte Lebensstandard und die Lebenserwartung
der Menschen unmoglich erreichbar gewesen (siehe hierzu etwa McKeown 1976, und
die sich daran anschlieBende Diskussion. Hierzu etwa Colgrove 2002, und Bynum
2008). Die im historischen Vergleich einzigartig guten Lebensbedingungen, die sich
heute vorfinden lassen, sind also im Wesentlichen darauf zuriickzufiihren, dass die
Menschen frither das Konzept der Nachhaltigkeit ignoriert und eine nicht nachhalti-
ge Politik verfolgt haben (zumindest nicht nachhaltig im oben skizzierten Sinne).

Wie konsequent ,nicht nachhaltig” die Lebensweise, Wirtschaft und Politik friiher
waren, zeigt sich, wenn man exemplarisch z.B. das Jahr 1900 betrachtet. Die wirt-
schaftliche Entwicklung in Europa und den USA (und zunehmend auch in Japan)
hing maBgeblich von den endlichen Energietrigern Kohle, Ol und Gas ab. Eine Al-
ternative dazu, die ein nachhaltiges Wirtschaften ermdglicht hétte, war nicht ansatz-
weise erkennbar.” Dennoch war die Einstellung der Menschen damals offenbar, dass
die Endlichkeit der fiir ihre Wirtschaft zentralen Ressourcen kein Grund war, auf
Wirtschaftswachstum und die Verbesserung der damals (im heutigen Vergleich) drm-
lichen Lebensbedingungen zu verzichten. Die Reduzierung von Armut (oder der Auf-
bau von Reichtum) hatte offenbar fiir die damalige Bevolkerung Prioritat. Vermut-
lich ging man davon aus, dass Probleme in ferner Zukunft auch in ferner Zukunft zu
16sen seien.

Zweite Frage: Wie wiirde es der Menschheit gehen, wenn durch den Druck von Ge-
setzgebern und anderen Anspruchsgruppen alle nicht nachhaltigen Unternehmen
ihr Geschift beenden miissten?

Nicht nachhaltig wirtschaftende Unternehmen, wie z.B. Unternehmen der Kohle-
und Olindustrie, werden (von vielen Interessengruppen) als ,bose“ eingeschitzt
(siehe etwa Toyota 2018). Es wird angestrebt, ihre geschéftlichen Aktivitaten, die
nicht nachhaltig sind, zu verhindern (siehe z.B. das Urteil eines niederldndischen
Gerichts gegen Royal Dutch Shell wegen deren Beitrag zur CO,-Emission). Investo-
ren und Kreditgeber wollen die Geschaftsaktivitdten der Unternehmen erschweren,
indem z.B. der Kauf von Aktien oder Anleihen solcher Unternehmen ausgeschlossen
und insgesamt die Finanzierung der Geschiftsaktivitiaten moglichst erschwert wird.

Nehmen wir kontrafaktisch an, eine derartige Politik hiatte tatsiachlich kurzfristig
Erfolg. Was wire die Konsequenz? Gesetzlicher Druck und Finanzierungsdruck wiir-
de erreichen, dass sdmtliche nicht nachhaltigen Unternehmen — also etwa die Ol-
und Kohleindustrie — ihre Geschéfte einstellen miissten. Man braucht keine grofie
Fantasie, um festzuhalten, dass dies sofort zu einem Kollaps der Weltwirtschaft und
infolgedessen zu einem Zusammenbruch der Nahrungsmittelversorgung eines Grof3-
teils der Bevolkerung fitihren wiirde — mit katastrophalen Folgen fiir die Lebenser-

kannt. Der schwedische Nobelpreistrager Svante Arrhenius hat bereits 1896 auf den Treibhauseffekt ver-
wiesen.

7 Eine Substitution von Kohle und Gas durch Windkraft in groerem Umfang war nicht realisierbar. Eine
Nutzung der Sonnenenergie war ebenfalls nur duBerst eingeschrankt moglich.
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wartung. Zweifelsohne sind die Unternehmen der Ol- und Kohleindustrie heute not-
wendig fiir das wirtschaftliche Geschehen und somit systemrelevant. Daran wird
sich vermutlich auch in absehbarer Zeit wenig dndern und selbst bei einer langfristig
riicklaufigen Bedeutung fossiler Energietrager im Vergleich zur regenerativen Ener-
gien wird insbesondere in vielen Léndern mit niedrigerem Pro-Kopf-Einkommen
weiterhin die Wirtschaft zu einem erheblichen Teil auf fossilen Energietragern auf-
bauen.? Vor diesem Hintergrund ist es nicht nachvollziehbar, solche Unternehmen,
die fiir das Leben eines GrofBteils der Menschheit eine erhebliche Bedeutung aufwei-
sen, in irgendeiner Weise als ,,b0se“ einzustufen — und zu versuchen, sie zu schadi-
gen.

Der verstandliche Wunsch nach Forderung von Nachhaltigkeit im Energiesektor
uber die starkere Nutzung regenerativer Energiequellen sollte den Weg der Verbesse-
rung der Wettbewerbsfihigkeit dieser Energiequellen gehen. Wenn sich im Wettbe-
werb neue Technologien durchsetzen und &ltere verdrangen, ist dies c.p. fiir die Men-
schen vorteilhaft. Die ,nicht marktliche Bestrafung” unerwiinschter Geschaftsmo-
delle und Unternehmen, z.B. der Kohle- und Olindustrie, ist dagegen fiir den
Wohlstand verstanden im weitesten Sinne schédlich, solange eben nicht im erforder-
lichen Umfang wettbewerbsfahige Alternativen zur Verfiigung stehen.

Dritte Frage: Welches Instrumentarium ist zur Durchsetzung einer aus gesellschaft-
licher Perspektive ,,perfekten“ Nachhaltigkeitsstrategie eines Staates akzeptabel?

Das Thema Nachhaltigkeit wird naheliegenderweise stark aus einem gesamtgesell-
schaftlich und politischen Kontext betrachtet (siehe Brundtland 1987). So werden
bei den ESG- und CSR-Kriteriensystemen explizit die Auswirkungen der Tatigkeit
eines Unternehmens auf die Gesellschaft berticksichtigt. Nachhaltigkeit erhdlt damit
den Stellenwert eines gesamtgesellschaftlichen Ziels, das durch eine mittels Gesetz
vorgegebene , Nachhaltigkeitspolitik®“ erreicht werden soll. Erkennbar wird eine
derartige Nachhaltigkeitspolitik zumindest ansatzweise im speziellen Feld der Kli-
mapolitik, in dem zunehmend Handlungsweisen vorgeschrieben werden (Stichwort:
Kohleausstieg, Regelung zu erneuerbaren Energien, anstehendes Verbot von Auto-
mobilen mit Verbrennungsmotoren).

Derartige, wenn auch bisher nur partiell umgesetzte staatliche Vorgaben schrianken
die Freiheitsspielrdume der Marktteilnehmer erheblich ein, indem sie bestimmte
Handlungsoptionen entweder untersagen oder anordnen. Eine aus gesamtgesell-
schaftlicher Sicht ,perfekte” Nachhaltigkeitspolitik, die von jedem Unternehmen
und Individuum eine konsequente Orientierung am Ziel der Nachhaltigkeit fordert,
und die mit Handlungsvorgaben und Verboten umgesetzt wiirde, wiirde damit not-
wendigerweise die individuelle Freiheit stark beschranken. Gesetzliche Regelungen
zur Reduzierung der CO;-Emission hatten vermutlich teilweise drastische Auswir-

8 Ol ist unabhingig vom Verbrauch zudem fiir die chemische Industrie kaum sinnvoll ersetzbar.
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kungen auf nahezu jede menschliche Tétigkeit. Pointiert ausgedriickt wire damit
der Urlaub in Ubersee und das Halten von Haustieren in Frage gestellt.

Mit einer Bepreisung der CO,-Emission, die nach wie vor alle Handlungsmoglichkei-
ten zu allerdings teilweise hoheren Preisen erhalten wiirde, lie8e sich eine derartige
,perfekte Nachhaltigkeitspolitik nicht umsetzen: Individuen kénnten bereit sein,
fur Handlungsalternativen zu optieren, die ein hohes Mafl an CO, emittieren, weil ih-
nen der Nutzen dieser Handlungsoption als hoher erscheint als der Preis, den sie da-
fiir selbst nach der CO,-Bepreisung bezahlen miissten.

Im Ergebnis ist festzuhalten, dass eine , perfekte” auf Ge- und Verboten basierende
Nachhaltigkeitspolitik zum Verlust eines GrofBteils der individuellen Freiheit fiihren
wiirde. Aus einer liberalen Perspektive ware Losungen der Vorzug zu geben, die die
Freiheitsspielraume der Individuen erhalten. Gleichwohl liele sich damit das Ziel ei-
ner ,perfekten“ Nachhaltigkeitspolitik kaum erreichen, da auf individueller Ebene
stets Abwéagungsprozesse stattfinden wiirden.

3.2 Die unternehmerische Perspektive

In einer marktwirtschaftlich orientierten Gesellschaftsordnung kann das Privatei-
gentum als Treiber von Innovation und Fortschritt angesehen werden, was sich be-
reits an den bekannten Funktionen des Eigenkapitals manifestiert (hierzu etwa
Matschke 1991, Bieg, KuBmaul und Waschbusch 2016). Da ein Eigentiimer unter Un-
sicherheit in Vorleistung tritt, bevor durch Marktumsétze genierte Riickfliisse an ihn
und andere Anspruchsgruppen moglich sind, ist es 6konomisch nachvollziehbar, dass
sich auch die Geschiaftspolitik eines Unternehmens grundsétzlich an den Préaferen-
zen der Eigentiimer auszurichten hat, was nicht bedeutet, dass nicht auch andere In-
teressengruppen in diese Zielfunktion integriert werden kénnen, bzw. als Nebenbe-
dingungen akzeptiert werden (Follert 2020, 185; ferner Bagus, Daumann und Follert
2021).

In der sog. Investors Relation Politik (bzw. PR) und vermutlich auch in der tatséch-
lichen Unternehmenspolitik wird auf Nachhaltigkeit steigenden Wert gelegt (siehe et-
wa Roesch et al. 2021). Ist es also allgemein wiinschenswert, wenn sich die Unterneh-
mensleitung — speziell als Alternative zum traditionellen Eigentiimeransatz® — nun in
erster Linie an Nachhaltigkeit ausrichtet? Neben dem Eigentiimer werden dabei auch
andere Interessengruppen im Rahmen der Unternehmenspolitik berticksichtigt, was
insbesondere in den Ansétzen fiir Corporate Social Responsibility und den ESG-Mo-
dellen'® deutlich wird (vgl. Fahr und Foit 2021, Kitzmueller und Shimshack 2012).**

9 Hierzu eingehend Speckbacher 1997 und 1998. Zur Verkniipfung mit der wertorientierten Unterneh-
mensfithrung aus kapitalmarkttheoretischer Perspektive siehe insbesondere Rappaport 1983 und 1986,
und die sich daran anschlieBende Diskussion. Hierzu etwa Koslowski 2000.

10 ESG - Environmental, Social, Governance.
11 Siehe erginzend Giinther et al. 2018 zu den Auswirkungen auf die betriebswirtschaftliche Performance
sowie Baumiiller/Gleifiner 2020 zu Nachhaltigkeitsrisiken.
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Ein sog. Stakeholder-Ansatz mit einer Orientierung der Unternehmenspolitik an einer
Vielzahl von Kriterien, speziell am Prinzip der Nachhaltigkeit, findet viel Zuspruch
(Velte und Weber 2021). Auch die Entscheider der Unternehmen selbst scheinen diesen
Ansatz einer wertorientierten Unternehmensfithrung, basierend auf den Interessen
der Eigentiimer, vorzuziehen.

Auch hier ist aber eine uneingeschriankt positive Beurteilung nicht angemessen. Be-
reits unter 2. wurde z.B. gezeigt, dass es fiir den Wohlstand der Menschheit vorteil-
haft sein kann, wenn weitere Unternehmen mit eindeutig nicht nachhaltigen Ge-
schaftsmodellen, speziell der Kohle- und Olindustrie, weiter aktiv bleiben. Ein sol-
ches Geschiftsmodell kann nicht die hehren Prinzipien der Nachhaltigkeit
vollumféanglich erfiillen, wenngleich auch solche Unternehmen bezogen auf einzelne
Nachhaltigkeitskriterien Verbesserungen erreichen konnen.

Grundlegender ist aber die Frage, ob sich die Geschéftsleitungen der Unternehmen
prinzipiell an einem Multi-Kriterien-System unter besonderer Beachtung der Nach-
haltigkeit orientieren sollten und nicht z.B. am Unternehmenswert als Oberziel und
finanzieller Kennzahl, die Hohe, Zeitpunkt und Risiko zukiinftiger Zahlungsstréome
verdichtet ausdriickt (Rappaport 1983 und 1986, Glinther 1997, Gleiliner 2019, sowie
mit einer kritischen Einordnung Ballwieser 2009). Auch wenn man im Schrifttum'?
fiir einen derartigen Stakeholder-Ansatz viel Zuspruch findet'?, erscheint den Auto-
ren keines der Argumente als geeignet, die grundséatzlichen Schlussfolgerungen von
Friedman (1970) in Frage zu stellen. Friedman hat klar fiir einen eigentiimerorien-
tierten Ansatz pladiert: , The social responsibility of business is to increase its pro-
fits“. Dieser weist auch in der deutschsprachigen Betriebswirtschaftslehre eine lange
Tradition auf (hierzu Hering 2014, S. 25). Eine ethische Begrenzung findet der eigen-
timerorientierte Ansatz in der Figur des ehrbaren Kaufmanns (hierzu etwa Albach
2003, Waschbusch 2013, Gerbaulet 2018): Dieser strebt nach Reputation (hierzu etwa
Shapiro 1983, Gerbaulet 2016), um langfristig Einkommen am Markt zu erzielen, in-
dem er Kundenpriferenzen in hoherem MaBe befriedigt als dies seine Wettbewerber
vermogen. Anders als Kunden und Mitarbeiter haben zudem die Eigentiimer keine
Moglichkeit, ihre Interessen vertraglich abzusichern.

Diese grundlegende Argumentation, die auf dem utilitaristischen Fundament des
freiwilligen Tauschs zur Verbesserung der individuellen Position beruht, hat auch im
Hinblick auf die Thematik Nachhaltigkeit Anwendung zu finden: Gesetzliche Vor-
gaben mit Nachhaltigkeitszielen, z.B. des Umweltschutzes oder der CO;-Emissionen,
sind als Nebenbedingungen der Geschéiftspolitik selbstverstandlich einzuhalten.
Aber dartiber hinaus sollte die Geschaftsfiihrung als Agent der Eigentlimer keine
willkiirlichen Entscheidungsspielraume bekommen, die freilich von der Geschéafts-
leitung begriiit wiirden (siehe zum Principal-Agent-Problem bereits Ross 1973, Jen-

12 Siehe zur Diskussion iiber multi-kriterielle Unternehmensziele bereits Heinen 1966 und Ortmann 1976.
Vor dem Hintergrund des Nachhaltigkeitsaspekts siehe etwa Wieland 2014 und Wagner 2021.
13 Vgl. zur Diskussion Hillman und Keim 2001.
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sen und Meckling 1976). Es sollte den Eigentiimern des Unternehmens und ihren
Priferenzen iiberlassen bleiben, ob und inwieweit sie mit ihrem Anteil an den aus-
schiittbaren Gewinnen eines Unternehmens personliche oder gesellschaftliche Ziele,
inklusive Nachhaltigkeitsziele, unterstiitzen wollen.

Dies gilt insbesondere vor dem Hintergrund, dass die Informationsbasis der Nach-
frageseite im Zuge der Digitalisierung und der schnellen Verbreitung durch soziale
Medien sich erheblich verbessert hat. Damit ist es den Nachfragern moglich, ent-
sprechenden Druck auf Unternehmen und deren Gewinnsituation zu erzeugen, in-
dem Kaufkraft auf Konkurrenten umgelenkt wird, die den Préferenzen der Nachfra-
ger etwa bei der Verfolgung von Nachhaltigkeitszielen eher entsprechen (hierzu ein-
gehend Bagus, Daumann, Follert 2021).

4 Implikationen, Diskussion und weiterer Forschungsbedartf

Nachhaltigkeit sollte bei politischen wie auch unternehmerischen Entscheidungen
Beachtung finden — aber nicht uneingeschrankt.

Wie im Beitrag gezeigt wurde, ist es dem offensichtlich nicht nachhaltigen Verhalten
fritherer Generationen zu verdanken, die z.B. die endlichen Kohle- und Olreserven
im Zuge der industriellen Entwicklung seit der Mitte des 18. Jahrhunderts genutzt
haben, dass der heutige Lebensstandard und die heutige Lebenserwartung erreicht
wurde. Nicht nachhaltig wirtschaftende Unternehmen der Ol- und Kohleindustrie
sind nicht etwa ,,b6se“ bzw. schidlich fiir die Menschen, sondern auf absehbare Zeit
unabkémmlich, um mit ihren Produkten das Uberleben eines grofen Teils der
Menschheit zu gewihrleisten. Strafmafinahmen gegen solche Unternehmen, sei es
durch den Gesetzgeber oder auch durch Investoren, sind in dieser Hinsicht kritisch
zu betrachten. Die Substitution von Kohle, Ol und Gas durch regenerative Energie-
quellen, oder allgemein andere Technologien, erfolgt nicht tiber das Verbot der nicht
nachhaltigen Geschéftsmodelle und von Kohle, Ol und Gas. Vielmehr ist es erforder-
lich, zunichst durch technologische Innovationen wettbewerbsfihige Alternativen
bereitzustellen.

SchlieBlich wurde auch gezeigt, dass die Orientierung der Unternehmensleitung an
dem weitgehend diffusen Multikriterien-Ansatz der Nachhaltigkeit auch aus Sicht
einer Eigentumsethik als problematisch erscheint. Die vielfdltigen Aspekte von
Nachhaltigkeit wiirden erhebliche diskretion&re Verhaltensspielrdume fiir die Un-
ternehmensfiihrung eréffnen, da sich nahezu jede MaBnahme durch den Bezug auf
Nachhaltigkeit rechtfertigen lieBe. Nach wie vor empfiehlt sich die klare Ausrich-
tung der Unternehmenspolitik an einem wertorientierten Ansatz (Gleiner 2019), der
die Interessen der vertraglich nicht abgesicherten Eigentiimer in den Mittelpunkt
stellt. Gesetzliche Vorgaben — auch im Bereich Nachhaltigkeit — sind damit als Ne-
benbedingungen bei den Entscheidungen der Unternehmensleitung einzuhalten.
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Die Zielsetzung der Nachhaltigkeit — sei es auf gesellschaftlicher Ebene oder sei es
auf individueller und auf Ebene der Unternehmen - sollte stets im Kontext von
Handlungsalternativen interpretiert werden. So kann es nicht per se als ein Problem
betrachtet werden, wenn z.B. auf einer 6konomischen Entwicklungsstufe — wie der
industriellen Revolution — fiir den weiteren Fortschritt endliche Ressourcen ver-
braucht werden. Es ist auch nicht per se ein Problem, wenn durch die CO,-Emission
ein moderater oder vielleicht auch wieder riicklaufiger Anstieg der Erdtemperatur
als Nebenwirkung einhergeht.!* Der Anspruch, dass eine Generation der Menschheit
in der Lage sein sollte, alle zukiinftig denkbaren Probleme zu l6sen, scheint mehr als
fragwiirdig. Adédquate institutionelle Rahmenbedingungen mit einer Férderung von
Wissenschaft, Bildung, technologischer Innovation und Kapitalbildung — gesicherte
Eigentumsrechte vorausgesetzt — werden Wirtschaftswachstum in Verbindung mit
technologischem Fortschritt hervorbringen und damit zukiinftige Handlungsmog-
lichkeiten verbessern.'®

Das Konzept der Nachhaltigkeit erscheint zu eng gefasst, wenn man die verbesserte
Problemlosefahigkeit in der Zukunft, insbesondere durch technischen Fortschritt
und groBere Wirtschaftskraft, beriicksichtigt. Erst die 6konomischen und techni-
schen Entwicklungen durch die industrielle Revolution haben es beispielsweise er-
moglicht, dass im 19. und 20. Jahrhundert die heute verfiigbaren Technologien ent-
wickelt wurden, die nun ein schrittweises Ablosen der fossilen Energietriager durch
regenerative Energien ermoéglichen. Ohne eine temporéar nicht nachhaltige Entwick-
lung seit der industriellen Revolution, basierend auf Kohle, Ol und Gas, wiren die
heutigen technischen Moglichkeiten, vom Computer bis zu Solarzellen, nicht zu er-
warten gewesen. In einem umfassenderen Sinn ist bei der Beurteilung der Nachhal-
tigkeit also auch in Erwégung zu ziehen, dass ein temporarer Abbau auch von end-
lichen Ressourcen durchaus akzeptabel sein kann, wenn durch diese zukiinftige
Handlungsmoéglichkeiten, speziell in Verbindung mit technologischem Fortschritt,
verbessert werden. Natiirlich ist es nie gewiss, welche zukiinftige Entwicklung sich
einstellen wird. Die Erfahrungen der Vergangenheit und die Anpassungsfihigkeit
der Wirtschaft sprechen aber dafiir, dass tiber das Preissignal des Markts fiir endli-
che und knappe Ressourcen rechtzeitig Alternativen gefunden werden.

So gab etwa der frithere saudische Erdélminister und Opec-Protagonist, Scheich Ah-
med Zaki Yamani, das auch in diesem Zusammenhang zutreffende Bonmot zum Bes-
ten, dass die Steinzeit nicht zu Ende ging, weil keine Steine mehr vorhanden waren.
Sicher ist umgekehrt, dass bei einer kontinuierlich nachhaltigen Politik die Mensch-
heit nie tiber den Status der Jager und Sammler hinausgekommen wire — und die Le-
benserwartung voraussichtlich auch 30 Jahre nicht tiberschritten hétte. Bei aller Be-
deutung von Nachhaltigkeitsiiberlegungen auf Ebene von Politik und Wirtschaft

14 Siehe zu einer 6konomischen Einordnung Nordhaus 2018; Lomborg 2020 und Hénsel et al. 2020.
15 Siehe Christensen/Gillingham/Nordhaus 2018 zur langfristigen Wachstumsprognose von 2 % Pro-Kopf-
Einkommen pro Jahr.
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sollte Nachhaltigkeit daher nicht zu einem alles dominierenden Dogma erhoben wer-
den.

5 Fazit

Die wirtschaftliche Entwicklung ist sicherlich dafiir verantwortlich, dass Ressourcen
verbraucht wurden, die sich nicht in absehbarer Zeit regenerieren. Ebenso diirfte sie
zu einem GroBteil die damit einhergehende Emission von Treibhausgasen mit den
vermuteten Auswirkungen auf die Erderwidrmung verursacht haben. Gleichwohl ha-
ben diese wirtschaftliche Entwicklung und die damit zusammenhingenden Auswir-
kungen auf die Erndhrung, die Hygiene usw. dafiir gesorgt, dass sich sowohl die Le-
bensbedingungen der Menschheit als auch die Lebenserwartung erheblich verbessert
haben.

Die Uberlegungen zeigen, dass Nachhaltigkeit nicht absolut interpretiert werden
kann, sondern dass es auch hier aus 6konomischer Sicht notwendig ist, den Kontext
zu beriicksichtigen. Eine absolut befolgte Nachhaltigkeit wiirde den Verzicht be-
stimmter Entwicklungspfade und Handlungsoptionen implizieren, der zu erhebli-
chen Verwerfungen gefiihrt hatte bzw. fithren wiirde. Mit anderen Worten: Auch fir
das Streben nach Nachhaltigkeit existieren Opportunitédtskosten, die sorgsam auf
verschiedenen Ebenen — sei es auf Ebene des Staates, der Unternehmen oder des In-
dividuums — abgewogen werden wollen.
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