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ntsprechenden Unterneh
fen wollten. Die Autorio
rags haben in einer Studie 
tehmen analysiert, die mit 
ihre Nachfolge geregelt 

tdie verdeutlicht, dass das 
Schnellreparatur für Nach
tiken ist, aber helfen kartn, 
~geln, beispielsweiSeWenn 
aen in die nächsten Gene
lihrt werden soll, obwohl 
en Familienmitglieder vor
lie untersuchten Unterneli
:n ihre Nachfolgeentschei
üt dem Motiv, an Personen 
:n, die bereit wären, das 
mit Vermögensbindung zu 
iartn ihrerseits an einen 
chfolger weiterzuschenken 
tt zum eigenen Gewinn zu 
.chfolge wird so nicht im 
1tsverwandtschaft gedacht 
"amilienunternehmen, son
~ntscheidung &oll in der 

Werteverwandtscl;J.aft 
len. So kann aus einem grö
'>glicher· Nachfolger als der 
ie ausgewählt werden. · 
UnternehmenSform konn
innen etab].ierte, purpose
aternehmen identifizieren, 
t einer bestimmten Werte
zum Beispiel mit ökologi
ltung, gegründet wurden. 
tt es darum sicherzustellen, 
! Gründer einmal ihre Posi
n haben, das Unternehmen 

nicht von der nächsten Generation :ium 
eigenen Gewinn veräußert, sondern wie
derum treuhändisch weitergegeben wird. 
Beobachten konnten wir in diesen Unter
nehmen auch neue Formen der Führung, 
die nicht allein kontrollieren, sondern die 
Wertorientierung, die so zentral für die 
Unternehmen ist, in den Unternehme.p 
Jebendig halten. 

Schließlich lassen sich eine bestimmte 
Art innovativer, werteorientierter Start
ups beobachten. Als Motive geben die 
Gründer in den Interviews an, verdeutli
chen zu wollen, dass das Unternehmen 
den Kunden langfristig zur Verfügung 

, stehen wird und es nicht um den 'schnel
len Exit nach einem lukrativen Ver'kaUf 
an einen Investor geht. In seinem Denk
papier betont das lfM als Nachteil der 
Vermögensbindung, dass solche Unter
nehmen sich anders finarlZieren müssen 
als übliche Start-ups, die Anteile an Inves
tQren ausgeben. Unsere Studie zeigt in der 
Tat, dass die Gründer zur Finanzierung 
Investoren finden müssen, die auf Impact 
und nicht auf die schnelle Rendite schau
en. Das ist noch neu in der FinarlZwelt. 
Aber die Studie zeigt auch, dass es jungen 
Unternehmen gerade um diese Unabhän
gigkeit bei der Suche nach Investoren 
geht und dass sie hier innovative Lösun
gen erarbeiten. Es entwickelt sich mit den 
Unternehmen eine Art neues Ökosystem, 
in dem beispielsweise Fam.Uy Offices 
oder Investorengruppen Finanzierungsal
ternativen, wie ·zum Beispiel Mischfinan
zierungen, zur Verfügung stellen. 
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Es geht hier also um langfristig orien
tiertes Unternehmertum, das heute aller
orten im Interesse eines nachhaltigen 
Wirtschaftens innerhalb der begrenzten 
Ressourcen unseres Planete~. gefordert 
wird. Insofern überrascht die Uberlegung 
des IfM, Unternehmen, die keine Gewin
ne · ausschütte}.l, würden Investitionen 
tätigen, die nskanter und weniger not
wendig seien. Die empirischen Studien 
der Copenhagen Business School zeigen 
das Gegenteil: Unternehmen, deren 
Eigentümer Stiftungen sind, wie es in 
Dänemark oft der Fall ist, investieren 
vorsichtig, Das wird einerseits auf die 
Orientierung an einem Unternehmens
zweck zurückgeführt, andererseits aber 
darauf; dass solche Unternehmen weni
ger leicht am Kapitalmarkt frisches Kapi
tal beschaffen können und daher sparsam 
wirtschaften müssen. Die dänischen Stif
tungsunternehmen arbeiten langfristig 
wirtschaftlich erfolgreich. Unternehmer
tum mit gebundenem Vermögen ist nicht 
das Richtige für jeden, doch könnt.~ es 
unsere Wirtschaft bunter machen. Uber 
den Erfolg oder Misserfolg sollte, wie es 
in einer freiheitlichen Wirtschaftsord

. nung üblich ist, der Markt entscheiden. 

Anne Sanders ist Juristin an der Universität 
Sielefeld und Mitglied im Kuratorium der Stif
tung Verantwortungseigentum. 

Christina Hoon ist Professorin für BWL mit 
Schwerpunkt Familienunternehmen an der 
Universität Bielefeld. 

Ltchen Anonymität und Belohnungen 
~arnt, muss besser geschützt werden Von Christiqn Conrad 

;t vor einer Eskalation im 
t davon abhalten, vor Ver
n Kollegen oder Vorgesetz
l. 

der wird befürchtet, dass es 
pitzelwesen oder Rufmord 
:!setz sind deshalb Bußgelder 
:ht zum Schadenersatz für 
1e Hinweise vorgesehen. Die 
)enurtZiantentum zu fördern 
1 der Grund, dem Vorbild der 
m sehr hohen Belohnungen 
o wer nicht zu folgen. Dort 
leblower nicht nur durch den 
:r Protection Act von 1989 
sondern auch finarlZiell 
Dodd-Frank Act von 2010 

len Erfahrungen der Finanz
ämie für Whistleblower von 
zent der vom Staat aufgrund 
s verhängten Strafen ein. Vor 
am ein Whistleblower die 
.e von 279 Millionen Dollar 
~onds, der aus Geldstrafen 
I, für den Hinweis auf einen 
tweren Anlagebetrug. Die 
Prämie in Höhe von 200 Mil
r erhielt der Whistleblower, 
naliger Mitarbeiter der us
.örde CFTC die Hinweise zu 
lerten Libor-Zinssätzen durch 
: Bank gab. Die Beispiele zei
rendigkeit der Belohnung von 

\ 

Whistleblowern, Anderenfalls bekommt 
man nur die Meldungen der sehr morali
schen Mitarb~iter, deren Gewissen die 
Eigeninteressen dominiert. Wie viele aber 
haben so viel Zivilcourage? 

Die oft geäußerten Vorbehalte gegen 
Whistleblowing als Bespitzelungssystem 
kartn man gut nachvollziehen, aber das 
Verhalten der Führungskräfte muss gerade 
in den unübersichtlichen großen Aktien
gesellschaften stärker überwacht werden. 
Das zeigen die vielen Verstöße und Unter
nehmensskandale. Die Unternehmen dür
fen nicht zu rechtsfreien Räumen werden, 
insofern kein Aufdeckungsrisiko besteht 
oder nur die Unternehmen bestraft wer
den, aber nicht die handelnden Manager. 
Als wichtig wird desh~b oft angeführt, 
dass die anonymen Hinweise dem Auf
sichtsrat und den Wirtschaftsprüfern mit
geteilt werden, damit diese den Vorwürfen 
nachgehen können. Das wäre auch gerade 
im Interesse der Shareholder, also der 
Aktionäre, die bisher die Strafen für die 
von Managern verursachten Skandalen 
gezahlt haben. ' 

Die Rolle des Aufsichtsrats bei der 
Kontrolle des Unternehmens müsste so 
gesehen gestärkt werden. Ein grundlegen
des Problem ist, dass ein AUfsichtsrat nur 
Zugang zu den Informationen bekommt, 
die ihm der Vorstand vorlegt. So können 
letztlich alle Entscheidungen des Vor-
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stands in ernem günstigen Licht dargestellt 
werden, was die Zustimmung des Auf
sichtsrates nach sich ziehen muss. Zur 
Kontrolle der Manager in ihrer Eige.n
schaft als Führungskräfte eignet sich ins
besondere eine regelmäßige anonyme 
Evaluation durch die Mitarbeiter. Ferner 
sollten interne Ethikbeauftragte wie die 
Abteilung für interne ·Revision die Prozes
se im Unternehmen auf die Einhaltung der 
lntegritätsprogra'mme kontrollieren. Die 
durch das neue Gesetz vorgeschriebenen 
internen Meldestellen können durch 
externe Ethikbeauftragte ergänzt werden, 
die wie zum Beispiel Rechtsanwälte zur 
Verschwiegenheit verpflichtet sein sollten. 
Sie können für den Fall zur Verfügung ste
hen, dass Mitarbeiter das Vertrauen in die 
Führungskräfte verloren haben. So könnte 
der Nacb.teil der fehlenden Anonymität 
der internen Meldestellen umgangen wer
den. Diese externen Ethikbeauftragten 
können sich direkt an die übergeordnete 
Stelle wenden bis zum Vorstand oder Auf
sichtsrat. Ein für die Unternehmen und 
Aktionäre schädlicher Skandal kartn dartn 
durch rechtzeitiges internes Eingreifen 
verhindern werden. 

Christian Conrad ist VWL-Professor an der 
Hochschule für Wirtschaft und Technik des 
Saarlandes und beschäftigt sich mit Unterneh
mensethik 

mehrfach verwäSSeit" Ünd 
kreativ ausgelegt hat, nachdem Deutsch
land dies 2003 erstmals durch~esetzt 
hatte. Aber selbst · der abgeschwächte 
Zwang, sich immer wieder rechtfertigen 
und mit anderen Mitgliedsländern ver
gleichen zu müssen, hat dazu beigetra
gen, dass die staatliche Schuldenquote in 
der Eurozone seit 1998 wesentlich lang
samer gestiegen ist als rn den USA, 
GroßbritarLnien oder Japan, die sich an 
kemerlei Regeln gebunden haben. 

Mit dem "No-Bail-out"-Gebot hatte 
die EU einst festgelegt, dass kern Mit
glied des Euros dazu verpflichtet werden 
kartn, einem anderen Mitglied im Kri
senfall beizustehen. Die Hilfspakete für 
Griechenland und andere Staaten waren 
in der Eurokrise entsprechend hoch 
umstritten. Dabei hatten die Kritiker 
ernes übersehen. Die Hilfen zur Selbst
hilfe waren an Bedingungen geknüpft, 
wie es sie - leider -: im deutschen Län
derfinanzausgleich nicht gibt. Die eins
tigen Krisenländer haben die Hilfen 
zumeist genutzt, um sich zu den Wachs
tumsmotoren Europas zu mausern. 

eiri Umdeiiken eingeleitet, das 
in den durchgreifenden Reformen unter 
Emmanuel Macron mündete. Heute ist 
Frankreich seinem Nachbarn jenseits 
des Rheins an Dynamik voraus. Sogar in 
Italien zeigen sich Erfolge der jüngsten 
Reformen in einem Wachstum, das über 
dem Durchschnitt der Eurozone liegt. 

Für den größten Erfolg der vergange
nen Jahre steht Griechenland. Unter 
Premierminister Mitsotakis hat sich Hel
las so gewandelt, dass die Investitionen 
seit 2019 um 35 Prozent gestiegen sind. 
Das einst kaum wettbewerbsfähige 
Land verdient heute die Hälfte seiner 
Wlrtschaftsleistung im Export. Wäh
rend Deutschland den pandemiebeding
ten Rückschlag immer noch nicht garlZ 
verdaut hat, übertraf das griechische 
Bruttoinlandsprodukt Ende 2022 sein 
Niveau vor Corona um 6,4 Prozent. 

Wie üblich im Leben gibt es Proble
me ·zuhauf. Aber insgesamt kartn die 
Eurozone stolz sern auf das, was sie mit 
dem gemeinsamen Geld erreicht hat. 

Der Autor ist Chefvolkswirt bei Berenberg. 
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Versäumnisse der Energiepolitik 
_Claudia Kemfert über den fossilen Ausstieg 

0 b es pm die gestiegenen Preise, 
die verschleppte Energiewende 
oder die Abhängigkeit von 

Russland geht: Seit dem Kriegsausbruch 
in der Ukrairte wird nahezu täglich über 
Energiepolitik diskutiert. Doch wie ist 
Deutschland überhaupt in diese Lage 
hineingeraten? Waren die Probleme von 
heute vorhersehbar? Und welche Kon
sequenzen sollten aus den Fehlern der 
Vergangenheit gezoge~ werden? All 
diesen Fragen geht die Okonomin Clan
dia Kemfert' rn ihrem Buch "Schockwel
len" nach. Als Professorin für Energie
ökonomik und Nachhaltigkeit an der 
Leuphana Universität Lüneburg, Abtei
lungsleiterin für Energie, Verkehr und 
Umwelt am Deutschen Institut für Wirt
schaftsforschung (DIW) lind Mitglied im 
Sachverständigenrat für Ur~.weltfragen 
der Bundesregierung gehört sie zu den 
bekarmtesten Energie- und Klimafor
scherinnen Deutschlands, die vielfach 
auch aneckt. 

Ihr Engagement bei den "Spentists 
for Future" und manch scharfe, zuge
spitzte Formulierung gefallen nicht 
jedem. Kleine Kostprobe: "Wie es der 
fossilen Mafia gelang, Staat und Wirt
schaft zu unterwandern und die Ener
giewende zu verschleppen", schlug sie 
aufTwitter als alternative Buchunterzei
le vor. Manche Kritiker werfen ihr vor, 
Wissenschaft mit grünem Aktivismus zu 
vermischen. Kemfert versteht es, ihre 
Thesen prägnant, allgemeinverständlich 
und persönlich darzustellen. Sie schil
dert umfangreich ihre zahlreichen Dis
kussionen mit . Politikern, Wissen
schaftskollegen und Unternehmern. 
Ihre Enttäuschungen, ihre Verzweiflung 
und immer wieder aufkeimende Motiva
tion, aufklären zu wollen, werden deut
lich. Kemfert beklagt das einseitige Ver
ständnis von Energiesicherheit. Denn 
Energiesicherheit dürfe nle isoliert, son
dern sollte stets in Verbindung mit 
sozialer Gerechtigkeit und Klimaschutz 
gedach:t werden. 

Schon seit der Ostpolitik Willy 
Brandts ("Wandel durch Handel") sieht 
sie eine stark um sich greifende Naivität 
per deutschen Politik, wenn es um die 
Partnerschaft mit Russland geht. Die 
Wurzel des Problems sieht Kemfert 
allerdings in der Kooperation von 
Unternehmen wie Eon und BASF mit 
dem russischen Staatskonzern Gazprom 
und dem Bau der Ostseepipelines Nord 
Streani 1 und 2. Schon damals habe sich 
abgezeichnet, dass Russland den Bau 
von neuen Erdgasleitungen als Teil sei
ner außen- . und sicherheitspolitischen 
Str~tegie begreift. 

Ahnlieh wie bei dem ersten Projekt 
Nord Stream 1 hält Kemfert den Bau der 
Pipeline Nord Stream 2 nicht nur im 
Nachhinern für einen großen Fehler. 
Schon damals sei klar gewesen: Wenn 
Russland die Lieferungen stop{>en soll
te, fehlte es an Leitungssystemen, um 
osteuropäische Länder mit Alternativen 
zu versorgen. Und auch der Verkauf von 
Gasspeichern an Russland erhöhte die 

Abhängigkeit. Dass die Bundesregie
rung damals keine Pflicht für eine Gas
reserve erngeführt hat, hält Kemfert 
ebenso fürerngroßes Versäumnis. Scho
ckiert zeigt sie sich gegenüber der Igno
ranz Merkels, Steinmeiers und Gabriels. 
Ignoranz gegenüber den Warnungen der 
Wissenschaft, osteuropäischer Partner, 
der EU-Kommission und der USA. 

Außerdem: All die fatalen Partner
schaften und Geschäftsb~ziehungen 
zwischen Deutschland und Russland 
hätten im Ukrairtekrieg nicht diese 
Wucht entfachen können ohne die ver
schleppte Energiewende. Dass Kemfert 
einst für Atomkraft und LNG-Ternlinals 
warb, bezeichnen manche · Kritiker als 
Wendigkeit. Sie selbst versucht, diesen 
Widerspruch aufzulösen. Atomkraft 
wäre für Kemfert vor 15 Jahren eine 
Option gewesen - vorausgesetzt, die 
Politik wäre schneller aus der Kohlekraft 
ausgestiegen und hätte die erneuerba
ren Energien beherzter ausgebaut. Auf
grund der jahrzehntelangen Nutzungs
dauer hätten sich damals aus ihrer Sicht 
auch LNG-Ternlinals gelohnt. 

Bei diesem Thema kommt es zu einer 
Seltenheit: Kritik an den Grünen. Wenn 
auch ohne namentliche Nennung. Denn 
Bundeswirtschaftsminister Robert 
Habeck ließ mehrere LNG-Ternlinals 
bauen, auch um perspektivisch grünen 
Wasserstoft · importieren zu können. 
Abgesehen davon betont Kemfert bis
weilen rn der Manier einer Oberlehrerin 
immer wieder, die Grünen (und natür
lich sie selbst) hätten es besser gewusst. 
Was bezogen auf Russland und die Rele
vanz de'r Energiewende wohl auch 
stimmt. Angela Merke! und Sigmar Ga
brie! wirft sie vor, kein Interesse an 
einem zügigen fossilen Ausstieg gehabt 
zu haben. Und die Subventionen in Mil
liardenhöhe für Atom, Gas und Kohle 
seien unter den Tisch gekehrt worden. 
Mehr noch: Ein Netzwerk aus LQbbyis
ten und Pseudowissenschaftlern habe 
eine Kampagne gegen die Energiewen
de initiiert. Bundeskanzler Olaf Scholz 
nimmt sie ebenso in die Mangel. Ein 
Energieembargo hätte Kemfert zufolge 
ein früheres Ende des Krieges bewirken 
können. Daher stört sie sich gewaltig an 
der Kritik von Olaf Scholz an wissen
schaftlichen Modellrechnungen, die 
nahelegten,. dass Deutschland ein Ener
gieembargo hätte verkraften können. 

Auch wenn sie sich manchmal im 
Ton vergreift (das "Volk" fühle sich 
durch missverständliche Kommunika
tion der Regierung betrogen), brilliert 
Kemfert darin, die Fehler der deut
schen Politik und Wirtschaft in erner 
packenden Erzählweise aufzuzeigen. 
Die verschleppte Energiewende und die 
Naivität gegenübe~ Putin werden als 
Sündenfall rn die deutsche Geschichte 
eingehen. . FELIX SCHWARZ 

Claudia Kemfert: Schockwellen. Letzte 
Chance für sichere Energien und Frieden. 
Gebundene Ausgabe, Campus Verlag, Frank
furt / New York 2023, 310 Seiten, 26 Euro. 
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