ESG. Nachhaltigkeit. Transparenz. Vertrauen.

Nachhaltigkeit durch ESG

STRATEGIE . M&A . POLITIK

Ein Weg, um den Herausforderungen der Globalisierung und des globalen Wachstumsstrebens zu begegnen

Praambel

,Die Welt wird eine andere sein.“, so be-
schreibt es Bundesprasident Frank Walter
Steinmeier in seinem jlingsten Statement zur
aktuellen Krise in Deutschland und Europa
verursacht durch die Ausbreitung des CV-19
Virus. Wir befinden uns in einer Situation, die
unsere Welt drastisch verandern wird und als
eine globale Herausforderung wahrgenom-
men werden muss. Ein gewinnorientiertes
Agieren aller Akteure aus Politik, Gesellschaft
und Wirtschaft scheint nicht mehr zeitgeman
zu sein. Stattdessen gilt die Suche nach einer
Ruckkehr zu einer verantwortungsvollen Nor-
malitat. Jede Interaktion zwischen den Akteu-
ren in unserer Gesellschaft, die auf Transpa-
renz, Solidaritdt und Vertrauen basiert, birgt
dabei das groBte Potenzial auf dem Weg zu
diesem Ziel.

Einen wichtigen Beitrag dazu leisten Nach-
haltigkeitsprinzipien, welche immer starker
unser gesellschaftliches und wirtschaftliches
Leben pragen. Durch nationale und internati-
onale MaBnahmen werden neue Rahmenbe-
dingungen etabliert mit dem Ziel Wirtschaft,
Gesellschaft und Politik nachhaltiger zu ge-
stalten. Auch die Wirtschaft selbst zeigt dabei
ein immer starkeres Interesse an nachhalti-
gen Finanzierungen und Unternehmensstra-
tegien orientieren sich immer o6fter an der
Ausrichtung der SDGs von den Vereinten Na-
tionen.

Mit diesem Beitrag skizieren wir den aktuell
wichtigsten Wandel eines Narratives vom
Shareholder-orientierten Ansatz Uber

Nachhaltigkeitsprinzipien hin zum umfangli-
chen Stakeholder-orientierten Ansatz fiir die
Wirtschaft und Gesellschaft.

Das Vertrauen in der Gesellschaft sinkt

Laut dem letzten Edelman Trust Report ist ak-
tuell das weltweite Vertrauen der Gesellschaft
in Institutionen sehr gering. Zu den benann-
ten Institutionen zahlen u.a. die Politik, Wirt-
schaft und auch Akteure der Gesellschaft.
Trotz eines minimalen Zugewinns an Ver-
trauen im letzten Jahr, blicken die Menschen
auch in Deutschland pessimistisch in die Zu-
kunft. Und dieser Effekt wird durch die aktu-
elle Corona-Krise noch um ein Vielfaches ver-
starkt.

Dabei bildet Vertrauen eine der wichtigsten
Grundlagen fir soziale Kooperationen in allen
Bereichen: Politik, Wirtschaft und Gesell-
schaft. Eine Kooperation mit diesen Akteuren
anzustreben, bedeutet auch immer gewisse
Risiken einzugehen. Mangelt es einer Gesell-
schaft an Vertrauen, so entstehen durch
diese impliziten Risiken direkte und indirekte
Kosten fur alle beteiligten Akteure.

Der Prozess der Globalisierung und das Zu-
sammenwachsen von Markten bieten grund-
satzlich die Chance, Vertrauen zu bilden und
zu verstarken. Dabei ist ein hoher Grad an
Transparenz wichtig, um die Risikokosten fur
den situationsabhéangigen Mangel an Ver-
trauen mdglichst gering zu halten. Dies kann
zum Beispiel durch Kooperationen zwischen

April 2020

Seite 1von 5



ESG. Nachhaltigkeit. Transparenz. Vertrauen.

allen beteiligten Akteuren gelingen, die sich
vorab Transparenzregeln auferlegen. Diesen
Transparenzregeln wird eine immer gréBere
Rolle zugesprochen, angesichts der gesamt-
gesellschaftlichen Herausforderungen, wie
Klimawandel, Energiewende und dem Behe-
ben sozialer Ungleichheit.

Ein neues Narrativ basierend auf allgemein
anerkannten Nachhaltigkeitskriterien kann
eben jene Transparenz zwischen den Institu-
tionen férdern und das Vertrauen der Blrger
in sie steigern. Gerade fiir die Akteure der Po-
litik und der Wirtschaft geht es dabei um sehr
viel. Laut dem Edelman Trust Barometer
2020 hat sich das Vertrauen zwar leicht sta-
bilisiert, allerdings vertraut die breite Offent-
lichkeit keiner der Gruppen: weder NGOs,
noch Wirtschaft, noch Medien und auch nicht
der Regierung. Die Deutschen zweifeln bei
den genannten Institutionen u.a. an beiden
Hauptkriterien, welche entscheidend flr ei-
nen Vertrauensaufbau sind: Kompetenz
(»Versprechen einlésen.“) und Ethik (,Sich fir
die Weiterentwicklung der Gesellschaft und
die Verteilung von Wohlstand einsetzen.“)'.

Eine Agenda fiir Nachhaltigkeit kann Politik
und Wirtschaft dabei unterstiitzen, durch den
Aufbau eines nachhaltigen Wirtschaftens das

Vertrauen der Gesellschaft zu steigern.

Dabei steigt das Verbraucherinteresse an
nachhaltig produzierten Produkten und
Dienstleistungen branchenubergreifend seit
mehreren Jahren. Von einem Ansatz aus der
Nische ist das Thema zu dem bestimmenden
Thema der néachsten Dekade von der Euro-
paischen Union und auch der nationalen Re-
gierungen bestimmt. Dies basiert auf einer

1 Edelman Trust Barometer 2020, online:
https://www.edelman.de/research/edelman-trust-
barometer-2020
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veranderten Fragestellung der Gesellschaft
an die Institutionen und ihrer Vertreter:

= Wie wird ein Produkt/ eine Dienstleistung
hergestellt?

=  Wo kommt ein Produkt/ eine Dienstleis-
tung her?

= Wie wird ein Produkt/ eine Dienstleistung
entsorgt oder wiederverwertet, wenn es
nicht mehr benétigt wird?

Dies sind die entscheidenden Fragen, welche
Unternehmen und auch alle anderen Akteure
transparent beantworten missen.

Transparenz wird nicht mehr lediglich als re-
gulatorische Anforderung betrachtet, sondern
die Offenlegung einer nachhaltigen Strategie
wird auch von der Gesellschaft eingefordert.

SDGs und globale Agenda

Ganzheitliche Nachhaltigkeitskriterien aus
Okologischer, 6konomischer und sozialer Per-
spektive gewinnen im Zuge globaler und regi-
onaler Initiativen immer mehr an Bedeutung.
Die im Jahr 2015 von den Vereinigten Natio-
nen (UN) formulierten Nachhaltigkeitsziele
(,SDGs — Sustainable Development Goals®)
haben zum ersten Mal eine nachhaltige Ent-
wicklung der Wirtschaft auf die globale
Agenda gesetzt. Die Ziele beinhalten u.a. ei-
nen MaBnahmenkatalog, um den Okologi-
schen, 6konomischen und sozialen FuBab-
druck weltweit zu verbessern.

April 2020

Seite 2von 5


https://www.edelman.de/research/edelman-trust-barometer-2020
https://www.edelman.de/research/edelman-trust-barometer-2020

ESG. Nachhaltigkeit. Transparenz. Vertrauen.

Die Umsetzung erfordert enorme Investitio-
nen und eine transparente Zusammenarbeit.

Nach der Schatzung der UN bergen privat-
wirtschaftliche Finanzierungen vielverspre-
chende Wachstumspotenziale sowohl fiir den
6ffentlichen, als auch fir den privaten Sektor:
laut dem Report der Business & Sustainable
Development Commission? 6ffnen die SDGs
bis zu 12 Billionen US-Dollar Marktpotenzial
in den Bereichen Stadtentwicklung, Energie,
Gesundheit, Erndhrung und Landwirtschaft.
Sie besitzen das Potenzial den gesellschaftli-
chen Wohlstand nachhaltig, und nicht nur auf
eine kleine Gruppe beschréankt, zu steigern
und bis zu 380 Mio. Arbeitsplatze zu schaf-
fens.

Auf der Basis der SDGs arbeitet derzeit die
EU-Kommission daran, die Rahmenbedin-
gungen fir nachhaltige Projektfinanzierungen
zu verbessern und sollen zu einer héheren
Transparenz und zur Informationsbereitstel-
lung fir Investoren dienen. Das Ziel ist es, ein
nachhaltiges Wirtschaften durch finanzielle
Instrumente, die sich auf Umwelt-, Sozial-
und Unternehmensfiihrungsaspekten®* stit-
zen, in allen Bereichen zu verstarken. Durch
Transparenzpflichten,  Informationsoffenle-
gung und ein klares Klassifikationssystem
kénnen die Investoren ihre Risikokosten mini-
mieren und die Chancen des nachhaltigen
Wirtschaftens fir sich nutzen.

Bedeutende Rolle der Wirtschaft

2 Impact investment to close the SDG funding
gap, https://www.undp.org/con-
tent/undp/en/home/blog/2017/7/13/What-kind-of-
blender-do-we-need-to-finance-the-SDGs-.html
3 http://report.businesscommission.org/

4 Eng. ESG - environmental, social, governance
— criteria

SNPC

STRATEGIE . M&A . POLITIK

Die Wirtschaft erkennt nun ebenfalls die Ver-
antwortung fdr ihren eigenen 6konomischen,
Okologischen und sozialen FuBabdruck. Ein
gutes Beispiel daflr ist die Tatsache, dass
knapp 200 CEOs flihrender US-amerikani-
scher Unternehmen neue Grundsatze der
Unternehmensfihrung definiert haben. Dies
geschah unter anderem unter der Leitung von
BlackRock-Chef Larry Fink, welcher sich an
alle Konzerne im Portfolio des Asset Mana-
gers, mit der Forderung den Shareholder-Va-
lue-Ansatz durch den Stakeholder-Value-An-
satz zu ersetzen, gewandt hat.

Auf globaler Ebene versténdigen sich nun im-
mer mehr Unternehmen auf nachhaltige Prin-
zipien: inzwischen haben ca. 10,4 Tausend
Unternehmen weltweit den Globalen Pakt der
Vereinten Nationen (,UN Global Compact")
unterzeichnet®. Uber 2.500 Vermdgensver-
walter, die ein Anlagekapital von Uber 86 Bil-
lionen US Dollar verwalten, haben sich den
Prinzipien flir verantwortliches Investieren
(,UN Principles for Responsible Investment:
UN PRI“) verpflichtet®. Der klassische Share-
holder-Ansatz wird dahingehend weiterentwi-
ckelt, alle Anspruchsgruppen einzubeziehen.

Als Ergebnis sind reine Rendite- und Profita-
bilitatskriterien keine hinreichenden Indikato-
ren mehr fir einen langfristigen Erfolg — ge-
sellschaftliche Relevanz und der Beitrag zu
ihrer Weiterentwicklung wird immer wichtiger.
Die Wahrnehmung eigener Verantwortung,
treues, transparentes und nachhaltiges Han-
deln sowie langfristiges Investieren ermégli-
chen es das Vertrauen der Gesellschaft

5 https://www.unglobalcompact.org/

6 https://www.bundesbank.de/re-
source/blob/811956/d85bc0de1703eacfi-
cfddd4794e6e3e0/mL/2019-10-nachhaltige-fi-
nanzanlage-data.pdf
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zurlckgewinnen. Es ist daher kein Zufall,
dass Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfih-
rungskriterien einen immer breiteren Raum
bei Investmententscheidungen einnehmen.
AuBerdem findet sich mehreren empirischen
Studien zufolge haufig ein signifikant positiver
Zusammenhang zwischen dem finanziellen
Erfolg von Firmen und ihrer Berticksichtigung
von ESG-Aspekten’?,

Die ESG-Kriterien spiegeln die SDGs wider
und tragen dazu bei, langfristige und verant-
wortungsvolle Investitionen zu férdern.

Steigender Regulierungsdruck

Ein weiterer Treiber, um Unternehmens-
und Investmentstrategien im privaten
Sektor nachhaltiger zu gestalten, ist der
steigende Regulierungsdruck. Auch im fi-
nanzpolitischen Umfeld wird Nachhaltig-
keit sowohl auf nationaler als auch auf in-
ternationaler Ebene zunehmend eine
grofBBe Rolle spielen. Der MSCI-Studie aus
dem Jahr 2019 zufolge hat die ESG-be-
zogene Regulierung in den letzten Jahren
deutlich zugenommen®. Im Marz 2018 hat
die EU-Kommission den Aktionsplan zur
Finanzierung nachhaltigen Wachstums
verQffentlicht. Dem Aktionsplan nach soll
ein nachhaltiges Finanzieren die Finanz-
stabilitat Europas durch Berlcksichtigung
der Faktoren Umwelt, Soziales und

7 Friede, G., T. Busch und A. Bassen (2015),
ESG and financial performance: aggregated evi-
dence from more than 2000 empirical studies,
Journal of Sustainable Finance & Investment,
2015, Vol. 5, No 4, S. 210-233.

8 Es ist wissenschaftlich aber bisher nicht geklart,
ob und in welchem Umfang Nachhaltigkeitsas-
pekte Anlagerenditen strukturell und kausal erkl&-
ren kénnen, https://www.bundesbank.de/re-
source/blob/811956/d85bc0de1703eacffcfddd479

SNPC

STRATEGIE . M&A . POLITIK

Governance stéarken. Das Anfang 2020
beschlossene EU-Klassifikationssystem
fir nachhaltige Tatigkeiten ist ein weiterer
Bestandteil des EU-Aktionsplans.

Als nachstes sieht der Aktionsplan u.a.
die Entwicklung von Nachhaltigkeitsbe-
nchmarks, eine bessere Bertcksichtigung
von Nachhaltigkeit bei Ratings und Markt-
analysen, die Klarung der Pflichten von
institutionellen Anlegern und Vermdgens-
verwalten und die Starkung der Vorschrif-
ten zur Offenlegung von Nachhaltig-
keitsinformationen vor'®. Im Dezember
2019 legte die EU-Kommissionschefin Ur-
sula von der Leyen zusatzlich ihr Konzept
,Green Deal® vor. Im Marz 2020 folgte die
EU-Kommission mit einem Programmen-
twurf zur Erreichung der Klimaneutralitat
bis 2050. Diese Initiativen und viele wei-
tere verstarken verschiedene Bestrebun-
gen auf nationaler Ebene und geben
ihnen einen ordnenden Rahmen.

Auch in Deutschland sind zuklnftig viel-
faltige regulatorische Anforderungen zu
betrachten: Das Versicherungsaufsichts-
gesetz verpflichtet die Pensionsfonds of-
fenzulegen, ob ESG-Faktoren bei der
Auswahl von Investments bericksichtigt
werden. Auch die staatliche Férderbank
KIW  bertcksichtigt ESG-Kriterien bei

4e6e3e0/mL/2019-10-nachhaltige-finanzanlage-
data.pdf

9 MSCI 2019 ESG-Trends to watch, Januar 2019

10 Mitteilung der Kommission an das Européische Par-
lament, den Européischen Rat, den Rat, die Européi-
sche Zentralbank, den Européischen Wirtschafts- und
Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen.
Aktionsplan: Finanzierung nachhaltigen Wachstums,
https://eur-lex.europa.eu/legal-con-
tent/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52018DC0097 &from=E
N
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Investitionsentscheidungen  und  der
Vergabe von Mitteln der &ffentlichen
Hand. Es deutet darauf hin, dass insbe-
sondere langfristige Investoren wie Pen-
sionskassen oder andere institutionelle
Investoren eine Praferenz fir eine nach-
haltige Anleihe gegenlber konventionel-
len Anleihen entwickeln werden. Eben-
falls Anfang 2020 hat das EU-Parlament
ein Klassifikationssystem fir nachhaltige
Aktivitaten (,Taxonomie“) beschlossen.
Die sogenannte griine Taxonomie ist ein
Bestandteil des EU-Aktionsplans fur
nachhaltiges Finanzieren, welcher u.a.
ESG-bezogene Vorschriften beinhaltet.
Wegen des dadurch steigenden Regulie-
rungsdruck werden es Unternehmen
ohne eine auf Nachhaltigkeit basierender
Unternehmensstrategie in Zukunft schwe-
rer haben, sich am Kapitalmarkt zu finan-
Zieren.

Im Ergebnis wird die veranderte Agenda
mit einem starken Fokus auf Nachhaltig-
keitskriterien die Transparenz am Markt
deutlich steigern. Es ist zu erwarten, dass
dies zu einem hdheren Grad des Vertrau-
ens zwischen den verschiedenen Stake-
holdern und auch der Gesellschaft gegen-
Uber den Institutionen fuhrt. Eine diesbe-
zuglich umfassendere Vision fir wirt-
schaftliches Handeln schafft dartber hin-
aus eine neue Basis fur die Zusammenar-
beit zwischen Politik, Wirtschaft und Ge-
sellschaft, um die Herausforderungen der
Globalisierung gemeinsam zu meistern.

Ilhr Kontakt zu SNPC:

E.: office@snpc.de
T.: 030 8906 930
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