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1. Erfolgsfaktor Vertrauen: Wie ESG das Reporting und die
Markte von morgen pragt

Immer mehr Investoren, Kunden, Geschaftspartner und andere Stakeholder bezie-
hen Kriterien aus den Bereichen Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung
(Environmental, Social, Governance — ESG) in ihre Entscheidungen ein. Nachhal-
tigkeitsgesichtspunkte spielen fir Investoren seit jeher eine Rolle, wenn sie sich mit
einem Unternehmen befassten. Neu ist jedoch die strategische Verzahnung der drei
ESG-Aspekte, die Unternehmen heute leisten missen. Nachhaltigkeit ist kein
Randthema mehr, sondern hat sich durch die Sustainable Finance Initiative der
Europaischen Union zu einem bedeutenden strategischen (Erfolgs-) Faktor fiir Un-
ternehmen entwickelt.

Es geht bei ESG um Vertrauen — und dieses schaffen Unternehmen vor allem durch
die Bereitschaft zu Transparenz. Deshalb spielt das Reporting im Zusammenhang
mit ESG eine entscheidende Rolle. Sustainable Finance verlangt von Finanzdienst-
leistern, allen voran institutionellen Investoren, eine Offenlegung des Grades der
Nachhaltigkeit in ihrem Unternehmens-Portfolio. Damit Finanzdienstleister dieser
Verpflichtung nachkommen kdnnen, brauchen sie von den Unternehmen, an denen
sie beteiligt sind oder sich beteiligen wollen, die relevanten Informationen und Da-
ten, die ihnen eine solche Einschatzung ermaoglichen.

Ein gutes ESG-Reporting und eine tiberzeugende Kommunikation zu ESG-Themen
bietet wesentliche Vorteile jenseits der Compliance — sie kdnnen Unternehmen ei-
nen Wettbewerbsvorteil am Kapitalmarkt verschaffen. Anbei einige weitere beispiel-
hafte Vorteile:

= Ein gutes ESG-Reporting erhéht die Chancen von Unternehmen, von den Inves-
toren im Markt besser wahrgenommen zu werden und damit ihre Investorenba-
sis zu verbreitern.

= Eine professionelle ESG-Strategie berlcksichtigt potenzielle Einflisse auf Um-
welt und Gesellschaft, Chancen sowie Risiken, die sich zuklinftig ergeben kén-
nen (wesentliche Themen). Investoren sehen entsprechend aufgestellte Unter-
nehmen als besser vorbereitet auf zukinftige Risiken an, welche sich beispiels-
weise aus dem Klimawandel ergeben kénnen.

= Eine gute ESG-Strategie mit einem guten ESG-Reporting kann Unternehmen
Zugang zu attraktiven neuen Finanzierungsoptionen erschlieBen, wie z.B. Green
Bonds, Green Loans oder auch Griine Schuldscheine.
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Dieser Leitfaden der Deutschen Borse dient Emittenten in einem dynamischen re-
gulatorischen Umfeld als Orientierungshilfe. ESG betrifft das gesamte Unterneh-
men, andert die Verantwortlichkeiten in Konzernen und starkt die Verantwortung
des Aufsichtsrates. Es ist ein Thema, das auch flr die Bereiche Compliance und
Risk Management relevant ist. Dieser ESG-Guide zeigt auf, welche Informationen
und Daten in diesem Zusammenhang von besonderer Bedeutung sind. Er dient
damit vor allem den Unternehmen als Orientierungshilfe, die bisher noch keine oder
wenige Bertuhrungspunkte mit dem Themenfeld ESG-Reporting hatten. So soll der
ESG-Guide Unternehmen dabei unterstiitzen, sich mit dem Themenfeld ESG-Re-
porting zurechtzufinden. In dieser Unterlage sind auch Erfahrungen eingeflossen,
welche die Deutsche Borse AG als borsennotiertes Unternehmen selbst gemacht
hat.

2. Elementare Bestandteile der Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung

Seit Jahren interessieren sich Investoren, Analysten und Dienstleister wie Rating-
und Research-Agenturen flir ein umfassendes Bild von bérsennotierten Unterneh-
men. Sie fordern eine umfangreiche Berticksichtigung von Nachhaltigkeitsinforma-
tionen in der Unternehmensfihrung und -berichterstattung — und das aus gutem
Grund. Es gibt externe Faktoren, die den Unternehmenswert beeinflussen, die sich
jedoch mit der herkdmmlichen Finanzberichterstattung nicht angemessen erfassen
lassen. Eine Uber die reinen Finanzdaten hinausgehende Berichtsperspektive, wel-
che die Bereiche Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung miteinbezieht, er-
moglicht es Stakeholdern, auf einer soliden Informationsbasis zu beurteilen, inwie-
weit Unternehmen Wert schaffen und erhalten. Auch die regulatorischen Anforde-
rungen hierzu sind in den letzten Jahren stark gestiegen — in Europa und weltweit.

Mit der Umsetzung der Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) ist die
Berlicksichtigung dieser Informationen bei der Berichtserstattung nun flr nahezu
alle europaischen boérsennotierten Unternehmen sowie den Gberwiegenden Teil mit-
telstandischer privater Unternehmen verpflichtend — spatestens ab dem Berichts-
jahr 2026. Gegen Ende des Jahrzehnts werden auch weitere Unternehmen aus
dem europaischen Ausland die Berichtspflichten erflllen mussen.

Unternehmen sollten die Nachhaltigkeitsaspekte in ihre Geschaftstatigkeit und Be-
richterstattung verstarkt einbeziehen, wenn sie fiir Investoren interessant bleiben
oder werden wollen. Denn ein wichtiger Aspekt in der Auseinandersetzung mit ESG
im Unternehmen ist die ldentifikation von Chancen und Risiken, die sich im Falle
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der Nichtbeachtung von ESG-Aspekten ergeben. Ein adaquates Nachhaltigkeitsma-
nagement aus einer integrierten Perspektive zu betrachten, um sodann geeignete
Strategien zu entwickeln starkt das Investorenvertrauen und fihrt u. a. zu geringe-
ren Kapitalkosten, zu Wettbewerbsvorteilen und kann so auch zu einer héheren
Marktkapitalisierung fiihren. Der Prozess der Nachhaltigkeitsberichterstattung glie-
dert sich in drei Teile, die in der nachstehenden Abbildung aufgefiihrt sind.

Drei Bestandteile der Nachhaltigkeitsberichterstattung

]- Wesentlichkeitsanalyse

Vor jeder Berichtserstattung muss eine grundlegende und unternehmensspezifische Analyse er-
folgen, um fir den Kontext der Nachhaltigkeitsberichterstattung ein besseres Verstandnis und da-
mit eine bessere Bewertung zu ermdglichen. Die Identifikation und Priorisierung der wesentli-
chen Berichtsthemen ist elementar und hangt u. a. vom Geschaftsmodell, regulatorischen Anfor-
derungen und Stakeholdern ab. Eine Wesentlichkeitsanalyse sollte sich nicht nur auf unterneh-
mensinterne Themen beziehen, sondern auch externe Interessengruppen und deren Anforderun-
gen berilicksichtigen. Eine Wesentlichkeitsanalyse bildet somit eine Grundlage fiir die ESG-Strate-
gie des Unternehmens.

2 Berichterstellung und Metriken

Der Berichtsinhalt sollte universell geltenden Berichtsprinzipien und regulatorischen Berichts-
standards folgen. Fiir Unternehmen, die gem. der CSRD berichtspflichtig sind, bedeutet das, die
European Sustainability Reporting Standards (ESRS) anzuwenden. Dabei ist auch auf quantita-
tive Angaben zu achten. Diese ermdglichen die Ubersetzung in messbare und vergleichbare Ziele
sowie Ergebnisse.

3 Kommunikation

Die Verdffentlichung von Nachhaltigkeitsinformationen kann (iber diverse Kanale erfolgen, wie
bspw. Geschaftsbericht, separater Bericht, Homepage. Sie ist ebenfalls abhangig von anzuwen-
denden Standards und regulatorischen Vorgaben. Die nach CSRD berichtspflichtigen Unterneh-
men veroffentlichen eine sogenannte Nachhaltigkeitserklarung im Rahmen ihres Lageberichts.
Zusatzliche Kommunikation von Nachhaltigkeitsinformationen auBerhalb vom Lagebericht ist
aber weiterhin moglich.
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2.1 Wesentlichkeitsanalyse

Die Wesentlichkeitsanalyse bestimmt als Ausgangspunkt flir die Strategie und das
Reporting, welche Nachhaltigkeitsthemen flir das Unternehmen von besonderer Be-
deutung sind und daher im Fokus des Nachhaltigkeitsmanagements stehen sollten.
Dabei flieBen interne und externe Themen ein. Ziel der Analyse ist es, die unterneh-
mensspezifischen wesentlichen Nachhaltigkeits-Themen zu identifizieren und zu
evaluieren. Sie gibt einen Uberblick iber Erwartungen der Stakeholder sowie das
eigene Ambitionsniveau — und bestimmt so Struktur und Inhalt der Nachhaltigkeits-
berichterstattung.

Auch gemaB der vielen internationalen Berichtsstandards wie beispielsweise den
europaischen Berichtsstandards ESRS, Global Reporting Initiative (GRI), Internati-
onal Integrated Reporting Council (IIRC) oder Sustainability Accounting Standards
Board (SASB) ist eine Wesentlichkeitsanalyse verpflichtend durchzufihren.

Inwiefern sich die Unternehmen bei der Wesentlichkeitsanalyse an eine verbindli-
che Struktur halten muissen, hangt daher maBgeblich vom anzuwendenden Rah-
menwerk ab. Aber auch eine gesetzlich vorgeschriebene Analyse nach Vorgaben
der ESRS bieten den Unternehmen gentgend Spielraum flir Flexibilitat bei der
Durchfihrung, damit die jeweils individuellen Faktoren Berlicksichtigung finden
kénnen. Insgesamt sollte die Wesentlichkeitsanalyse anhand folgender Orientie-
rungspunkte ablaufen:

1) Einbindung von Stakeholdern
Unternehmen sollen relevante Stakeholder wie Investoren, Mitarbeiter,
Kunden und NGOs einbeziehen, um wesentliche Themen zu identifizie-
ren.

2) Berlicksichtigung regulatorischer Anforderungen
Unternehmen missen ggf. sicherstellen, dass die Analyse die Anforde-
rungen von EU-Vorschriften wie der CSRD und der EU-Taxonomie berlick-
sichtigt.

3) Berlcksichtigung der gesamten Wertschépfungskette
Die Analyse muss Auswirkungen entlang der gesamten Lieferkette und
nicht nur innerhalb des Unternehmens einbeziehen.

4) Branchen- und Marktrisikoprofil prifen
Die Wesentlichkeit von Themen héngt stark von der Branche und den
Marktrisiken ab.

5) Berichterstattung tber die Methodik
Die verwendeten Kriterien, Datenquellen und Prozesse der Wesentlich-
keitsanalyse missen dokumentiert und im Bericht offengelegt werden.
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Da sich Chancen und Risiken sowie die Ansprliche der Stakeholder und der Gesell-
schaft an ein Unternehmen stetig verandern, erfordert die Auseinandersetzung mit
ESG eine ebenso kontinuierliche Analyse. Nachhaltigkeit ist kein Ergebnis, sondern
ein Prozess.

Zusatzlich zu diesen Leitfragen zu Geschaftsmodell, Stakeholdern und Regulatorik
betrachtet man bei der Ermittlung der wesentlichen Themen auch die Wettbewerber
und Anforderungen der internationalen Standardsetzer (siehe hierzu auch Kapitel 5
& 6).

MaBgeblich ist bei der Wesentlichkeitsanalyse gemaB den ESRS das sogenannte
Prinzip der doppelten Wesentlichkeit. Ihr Ziel ist es, bei der Identifikation der The-
men herauszufinden, welche fur das Unternehmen von Bedeutung sind und dieses
beeinflussen kénnen und welche das Unternehmen selbst beeinflusst — und zwar
tber zwei Leitfragen:

1. Welche Auswirkungen ergeben sich durch Nachhaltigkeits-Themen auf die fi-
nanzielle Situation des Unternehmens, z.B. Veranderung der Cash-Flows, Gewinn-
erwartungen, Versicherungskosten etc.?

(Finanzielle Materialitat)

2. Welche Auswirkungen haben das unternehmerische Handeln und die Wert-
schopfungskette auf Mensch und Umwelt?
(Impact-Materialitat)

Die wesentlichen Themen, die in der Nachhaltigkeitsberichtserstattung berlcksich-
tigt werden, werden aufgeteilt in Auswirkungen (Impacts), Risiken (Risks) und
Chancen (Opportunities) (IROs). Dabei wird mit den Auswirkungen eine sogenannte
Inside-Out-Perspektive eingenommen. Das bedeutet konkret, dass die tatsachlichen
oder potenziellen Auswirkungen des Unternehmens auf Umwelt, Gesellschaft und
Wirtschaft entlang der gesamten Wertschopfungskette identifiziert werden sollen,
einschlieBlich direkter Effekte wie CO,-Emissionen oder indirekter Folgen wie Ar-
beitsbedingungen in der Lieferkette. Bei den Risiken und Chancen dagegen wird
eine Outside-In-Perspektive wahrgenommen. Risiken beziehen sich auf Nachhaltig-
keitsfaktoren, die negativen Auswirkungen auf das Unternehmen haben kdnnten,
beispielsweise durch regulatorische Veranderungen, physische Klimarisiken, Repu-
tationsverluste oder Stérungen in der Lieferkette, welche die finanzielle Lage, den
Geschaftserfolg oder die strategischen Ziele gefahrden. Chancen sind potenzielle
Vorteile, die sich aus der Auseinandersetzung mit Nachhaltigkeit ergeben, wie etwa
Wettbewerbsvorteile durch innovative Losungen, Effizienzsteigerungen, Zugang zu
nachhaltigkeitsbewussten Mérkten oder verbesserten Beziehungen zu Stakehol-
dern.
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Die unten aufgefiihrte Abbildung liefert eine Ubersicht zu den verschiedenen Per-
spektiven, Auswirkungen u. Zielgruppen der Wesentlichkeit. Die Abbildung verdeut-
licht auch die Perspektive der doppelten die Wesentlichkeit der CSRD, im Zusam-
menhang mit der Berichterstattung Gber nachhaltigkeitsbezogene Informationen.

Prinzip der doppelten Wesentlichkeit

Impact Wesentlichkeit
Finanzielle Auswirkung auf Entwick-

lung, Leistung und Position des Unter-
nehmens (angelehnt an ISSB/ IFRS-An-
satz)

Tatsachliche oder potenzielle Auswir-
kungen des Unternehmens auf den
Menschen und/ oder die Umwelt (an-
gelehnt an GRI-Ansatz)

Unternehmen kdnnen ihre materiellen bzw. wesentlichen Themen unterschiedlich
bestimmen. Sie sollten analysieren und gewichten, welche Themen von relevanten
Marktstandards und ESG-Ratingagenturen gesetzt oder/bzw. von Wettbewerbern
berichtet werden. Unternehmen sollten zudem in den direkten Dialog mit internen
und externen Stakeholdern gehen, um wesentliche Themen zu identifizieren.

Die Wesentlichkeitsanalyse ist ein andauernder Prozess und wird im Zeitablauf so-
wohl durch Veranderungen innerhalb der Organisation als auch durch externe Fak-
toren wie regulatorische Neuerungen oder sich verandernde Erwartungen seitens
der Stakeholder beeinflusst. Dementsprechend ist eine regelmaBige Uberpriifung
und ggf. Neubewertung der Berichtsinhalte notwendig.

Auf Basis der ermittelten wesentlichen Themen werden fiir die ESG-Strategie Richt-
linien bzw. Konzepte, MaBnahmen und Ziele entwickelt und die Organisation des
Nachhaltigkeitsmanagements bestimmt — und die passenden Metriken flr das an-
schlieBende Reporting identifiziert.
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2.2 Berichterstattung und Metriken

Im Anschluss an die Wesentlichkeitsanalyse und die Operationalisierung der we-
sentlichen Themen mussen die identifizierten Themen dann in der Berichterstellung
aufgegriffen und mit den passenden MessgroBen erfasst werden. Hierbei gibt es in
den ESRS grundsatzliche handwerkliche Anforderungen an den Prozess zur Nach-
haltigkeitsberichterstattung.

Die unten aufgefliihrte Tabelle mit qualitativen Merkmalen des Standards, sollen
u.a. sicherstellen, dass die Nachhaltigkeitsberichterstattung verlasslich, relevant
und verstandlich ist. Diese Merkmale bilden die Grundlage flir eine hohe Bericht-
qualitat und sind eng an anderen internationalen Standards angelehnt, die fiir die
Finanzberichterstattung verwendet werden (wie z. B. IFRS).

Berichtsprinzip Erlauterung

Die berichteten Informationen mdissen fur die Ent-
Relevanz scheidungen der Stak.eholder von Bedeutung sein.
1 (Relevance) Das bedeutet, dass sie auf wesentliche Themen fo-
kussieren und sowohl finanzielle als auch nicht-fi-
nanzielle Perspektiven berlcksichtigen.
Berichte mussen eine wahrheitsgetreue, vollstan-

Wahrheitsgetreue dige und neutrale Darstellung der Nachhaltigkeits-
Darstellung . .
2 . leistungen des Unternehmens liefern. Ungenaue
(Faithful Represen- o . ;
: oder einseitige Informationen sollen vermieden
tation)
werden.
Die Berichterstattung muss es ermdoglichen, die
. : Leistung eines Unternehmens Uber die Zeit hinweg
Vergleichbarkeit : :

3 (Comparability) und im Vergleich zu anderen Unternehmen zu be-
urteilen. Dazu gehort die konsistente Anwendung
von Methoden und Definitionen.

) Die Berichterstattung soll auf nachprufbaren Daten

4 Uberprufbarkeit beruhen, die es externen Prifern ermdglichen, die

(Verifiability) Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informationen
zu validieren.
Nachhaltigkeitsinformationen mussen so aufberei-
R : tet sein, dass sie von den Zielgruppen (z. B. Inves-
o) Verstandlichkeit toren, Stakeholder) klar verstanden werden kén-

(Understandability) nen. Komplexe Sachverhalte sollen verstandlich

und Ubersichtlich dargestellt werden.
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Fur eine aussagekraftige Berichterstattung ist es notwendig, dass die wesentlichen
Berichtsinhalte in Metriken Uberfihrt werden, um die Nachhaltigkeitsleistung mess-
und vergleichbar zu machen. Auf diese Weise kénnen Ziele gesetzt und der aktuelle
Grad der Leistungserreichung beurteilt werden. Sie dienen der strategischen Aus-
richtung und kénnen beispielsweise auch als Performance-Parameter in die Erfolgs-
verglitung des Managements aufgenommen werden. In diesem Schritt der Be-
richterstellung sind die Berichtsprinzipien besonders zu beachten, da diese quanti-
tativen Angaben unter anderem fiir Investitionsentscheidungen Dritter herangezo-
gen werden.

Welche speziellen Key Performance Indicators (Leistungsindikatoren, KPls) fur eine
Organisation von Bedeutung sind, hangt von mehreren unternehmensindividuellen
Faktoren ab — allen voran den im Rahmen der Wesentlichkeitsanalyse identifizierten
Auswirkungen, Risiken und Chancen (IROs), welche wiederum von der Branche,
dem Geschaftsmodell und der Standort eines Unternehmens beeinflusst werden.

Durch die zunehmenden regulatorischen Anforderungen steigt zudem der Grad an
Standardisierung und Vergleichbarkeit, gleichzeitig aber auch der Anteil an Kenn-
zahlen, die verpflichtend offengelegt werden mussen.

Nachfolgend ist eine Auswahl an KPIs abgebildet, die sich zum einen aus der stan-
dardisierten Pflichtberichterstattung ableiten lassen und gleichzeitig in den jeweili-
gen Themenfeldern als relevante MessgroBen angesehen werden kdnnen.

ESG- :

Scope 1 THG Emissionen
Scope 2 THG Emissionen
Scope 3 THG Emissionen
Klimaschutz Absolutes und/oder relatives Dekarboni-

sierungsziel bezogen auf die Gesamte-
missionen oder die Scope 1, 2 oder 3
Emissionen
Gesamtenergieverbrauch, aufgeschlis-

E Energie selt nach erneuerbaren und nicht-erneu-
erbaren Quellen
Schadstoffmenge, die in Luft, Wasser
und Boden gelangt

Umweltverschmutzung Gesamtmenge besorgniserregender
Stoffe, die wahrend der Produktion er-
zeugt oder verwendet oder beschafft
werden
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Imension

Wasser

Gesamtwasserverbrauch

Zurickgewonnenes und wiederverwen-
detes Wasser

Biodiversitat

Liste der Betriebsstandorte, die sich in
oder in der Nahe von Schutzgebieten
befinden

Abfall

Abfall, aufgeschllsselt nach Abfallarten

Anteil recycelter Abfalle

Arbeitskrafte des Un-
ternehmens

Anzahl der eigenen Mitarbeiter, aufge-
schlisselt nach Geschlecht und Be-
schaftigungsart

Mitarbeiterfluktuationsrate

Anteil der Belegschaft, die von Kollek-
tivvereinbarungen bzw. Tarifvertragen
abgedeckt ist

Durchschnittliche Weiterbildungsstun-
den, aufgeschlisselt nach Geschlecht

S Gesundheit und Ar-
beitsschutz

Arbeitsunfalle

Arbeitsbedingte Erkrankungen

Arbeitsbedingte Todesfalle

Ausfalltage aufgrund von Arbeitsunfallen
oder arbeitsbedingten Erkrankungen

Vergltung

Gender Pay Gap (Differenz zwischen
dem Durchschnittseinkommen von
weiblichen und mannlichen Arbeitneh-
mern)

CEO Pay Ratio (Gesamtvergltung der
am hochsten bezahlten Einzelperson
zum Median der jahrlichen Gesamt-
verglitung aller Arbeitnehmer)

Korruption und Beste-
chung

Anzahl der bestatigten Korruptionsfalle

Hohe der Strafzahlungen

Anteil der Mitarbeiter, die zum Thema
Anti-Korruption geschult wurden

Politische Einfluss-
nahme und Lobbytatig-
keiten

Hohe der politischen Zuwendungen
(monetar oder Sachleistungen)

Fur ein besseres Verstandnis werden in der nachfolgenden Tabelle beispielhaft drei
der 26 KPIs naher erlautert und es wird auf deren Definition und dazugehérigen
Berichtsstandards bzw. Rahmenwerke eingegangen:
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Drei beispielhafte Indikatoren aus den Dimensionen Umwelt, Soziales und Governance

Fo

Globale Scope 1 THG-Emissionen Prozentualer Anteil aktiver Prozentualer und absoluter Anteil an
. Arbeitnehmer mit Tarifvertragen Arbeitnehmern, die eine Anti-
Indikator - "
Korruptionsschulung absolviert haben

Arbeitspraktiken ‘

Kategorie Geschaftsethik

Klimawandel ‘

Direkte Scope 1 THG-Emissionen Es wird nach dem prozentualen Anteil Anti-Korruptionsschulungen machen
entstehen aus folgenden Quellen —im der Arbeitnehmer mit Tarifvertragen Arbeitsnehmer mit Gesetzten vertraut,
gfsﬁi:i?;rﬁesw“eﬂ von der gefragt, nicht nach der Anzahl der die Bestechung und Korruption
g : Gewerkschaftsmitglieder. kriminalisieren, und helfen
= Elektrischem Strom, ‘ Tarifverhandlungen umfassen alle Arbeitnehmer damit verbundene
\g‘:r:‘r:feenergm, Kuhlenergie und Verhandlungen zwischen Arbeitgeber- Risiken zu erkennen und
Definition und Arbeitnehmerorganisationen abzuschwéchen.
= Physischen oder chemischen (Gewerkschaften) zur Festlegung von
Prozessen Arbeitskonditionen,
= Transport von Materialien, Anstellungsbedingungen und
Produkten, Abfall, Arbeitskraften Regelungen der Arbeitgeber-

oder Passagieren Arbeitnehmer-Beziehungen.

= Diffusen Emissionen

Tonnen von CO, Aquivalent Prozent Anzahl Arbeitnehmer

Einheit

Prozent

= GRI-Code: 305-1/a = GRI-Code: 2-30 * GRI-Code: 205-2/b
Rahmenwerke = SDGs: 12.4,13.1, 14.3,15.2 = SDGs: 8.8 = SDGs: 16.5
= ESRSEL-6 = ESRS S1-8 » ESRSG1-3

Basiert auf den aktualisierten GRI-Standards (2021), die am 01.01.2023 in Kraft treten sind

Neben den moglicherweise verpflichtenden nachhaltigkeitsbezogenen Kennzahlen
im Rahmen der CSRD-Berichterstattung, kénnen allgemein anerkannte Berichts-
standards bzw. Rahmenwerke wie die Global Reporting Initiative (GRI) und die
Standards des Sustainability Accounting Standards Board (SASB) bei der Wahl und
Aufbereitung von ESG-Metriken unterstiitzen. Sie bieten eine generelle Anleitung,
um wesentliche Themen und deren Offenlegungsinhalte zu identifizieren und zu
implementieren.

Die relevantesten Standards und dazugehdrigen Organisationen werden im Kapitel
5 detaillierter erlautert.

Auch die Erhebungsmethoden der gesetzlich geforderten ESG-Metriken basieren
haufig auf bereits etablierten Rahmenwerken. Das gilt vor allem fir Offenlegungen
in Bezug auf Klimadaten. So orientiert sich das Rahmenwerk des européischen
Gesetzgebers bei der Berechnung von Emissionswerten stark am Greenhouse Gas
Protocol (GHG Protocol) und die Berichterstattung bezlglich Klimarisiken ist an die
Empfehlungen der Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) an-
gelehnt.

Die wichtigsten klimabezogenen Rahmenwerke werden im Kapitel 6 detaillierter
erlautert.
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3. Was sind die Treiber von ESG?

Wie zu Anfang dieses Dokuments erwahnt, haben die Rolle der ESG-Berichterstat-
tung und die Anforderungen an eine effektive Kommunikation stetig zugenommen.
Die Grunde flir diese wachsende Bedeutung sind auf verschiedene Akteure und
Entwicklungen zuriickzuftihren. In diesem Abschnitt werden wir drei wesentliche
Treiber fur die Entwicklungen analysieren, namlich Regulatoren, die Gesellschaft
und Investorenvereinigungen.

3.1 Regulatoren

Auf der Weltklimakonferenz der Vereinten Nationen wurde im Dezember 2015 das
,Ubereinkommen von Paris“ unterzeichnet. Mit diesem vélkerrechtlichen Vertrag
verpflichten sich die teilnehmenden Staaten, den Klimawandel einzuddmmen und
den weltweiten Temperaturanstieg moglichst auf 1,5 Grad Celsius, auf jeden Fall
aber auf deutlich unter 2 Grad Celsius im Vergleich zum vorindustriellen Zeitalter
Zu begrenzen.

Im Herbst 2015 hatte zuvor die Generalversammlung der Vereinten Nationen die
Agenda 2030 verabschiedet. Sie umfasst 17 globale Ziele fiir die nachhaltige Ent-
wicklung (Sustainable Development Goals, SDGs). Ziel der Agenda 2030 ist es, die
weltweite Entwicklung 6kologisch, wirtschaftlich und sozial nachhaltig zu gestalten.

Die Europaische Union hat daraufhin im Dezember 2019 den Green Deal ins Leben
gerufen. Danach wollen die 27 Mitgliedsstaaten bis 2050 klimaneutral werden. Bis
2030 sollen in einem ersten Schritt die Treibhausgasemissionen um mindestens
55 Prozent gegenliber dem Stand von 1990 sinken. Die EU hat dabei erkannt, dass
die Steuerung der finanziellen Mittel in nachhaltige Unternehmen und Projekte Vo-
raussetzung fliir das Gelingen des Green Deals ist. Mit Sustainable Finance wird
deshalb der Einbezug von ESG-Aspekten in die Entscheidungen von Finanzakteuren
gefordert. Ein zentrales Element ist dabei die Sustainable Finance-Taxonomie. Diese
soll zukinftig helfen, EU-weit Wirtschaftsaktivitaten nach ihrer Nachhaltigkeit zu
klassifizieren. Hauptziele der EU sind daher:

= Neuausrichtung der Kapitalstrome auf nachhaltige Investitionen, um ein nach-
haltiges und integratives Wachstum zu erreichen

= Einbeziehung der Nachhaltigkeit in das Risikomanagement

= Fdrderung von Transparenz und Langfristigkeit in der Finanz- und Wirtschaftsta-
tigkeit

Die unten aufgefiihrte Abbildung liefert eine Ubersicht und unterstiitzende Informa-
tionen fur drei zentrale regulatorischen MaBnahmen der EU zu ESG-Themen (EU
Sustainable Finance Initiative).
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Die EU Sustainable Finance Initiative

Die EU Sustainable Finance Initiative hat das Ziel, Kapitalflisse auf nachhaltige
Investitionen umzulenken, um den Ubergang zu einer klimaneutralen und ressour-
ceneffizienten Wirtschaft zu férdern. Sie wurde entwickelt, um Transparenz und
Standardisierung im Finanzsektor zu schaffen, insbesondere durch MaBnahmen wie
die EU-Taxonomie, die nachhaltige wirtschaftliche Aktivitaten definiert, und die Of-
fenlegungsverordnung (SFDR), die Investoren verpflichtet, Informationen zu den
Nachhaltigkeitsaspekten ihrer Produkte bereitzustellen. Langfristig soll die Initiative
Unternehmen, allen voran Finanzdienstleister, dabei unterstiitzen, Umwelt- und So-
zialrisiken durch ein gesteigertes Transparenzniveau besser berticksichtigen zu kén-
nen und dadurch die Ziele des europaischen Green Deals zu erreichen.

Die EU Sustainable Finance Initiative

Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD)
Betroffen: GroBe, gelistete Untemehmen, kleine und mittelstandische, teilweise private Unternehmen
Die neue EU-Richtlinie zur Nachhaltigkeitsberichterstattung ersetzt die bisherige Richtlinie zur nicht-finanziellen Berichterstattung (Non-

Financial Reporting Directive, Richtlinie 2014/95/EU). Unternehmen sind verpflichtet, Umfangreiche Offenlegungen zu ihren

vergroBerten Anwenderkreis. Nicht nur groBe, gelistete EU-Unternehmen, sondern auch kleine und mittelstandische, teilweise private und
im EU-Ausland anséssige Unternehmen missen in Zukunft einen entsprechenden Bericht erstellen.

Auswirkungen, Risiken und Chancen in Bezug auf Nachhaltigkeit zu machen. Die neue Richtlinie (CSRD) fiihrt kiinftig zu einem signifikant

Taxonomy Regulation

Drei zentrale Betroffen: Von der CSRD betroffene Untemehmen, Finanzmarktteilnehmer
regulatorische

Die Taxonomie-Verordnung (Verordnung (EU) 2020/852) ist eines der Ergebnisse des EU-Aktionsplans fir nachhaltige Finanzen. Fir
MaBnahmen zu

Finanzinstitute bietet die Taxonomie ein Nachhaltigkeits-Klassifizierungssystem, durch das Investitionen bzgl. ihrer (6kologischen)
Nachhaltigkeit eingestuft werden missen. Unternehmen miissen offenlegen in welchem AusmaB ihre Wirtschaftsaktivitadten auf die
Umweltziele der Taxonomie einzahlen.

ESG

Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)

Betroffen: Finanzmarktteilnehmer (z. B. Asset Manager, Fondsanbieter, Pensionskassen)

Finanzen. Die Offenlegungsverordnung verpflichtet Anbieter von Finanzprodukten, Angaben zur (6kologischen) Nachhaltigkeit ihrer
Investitionen und zur Beriicksichtigung von ESG-Risiken zu verdffentlichten, z. B. auf der auf der Unternehmens-website. AuBerdem
mussen ,grine” Finanzprodukte bzgl. Ihres Nachhaltigkeits-profils klassifiziert werden (, Light Green* — Art. 8; ,Dark Green“ — Art. 9). Ziel
der Verordnung ist es, das Transparenzniveau fiir die Verbraucher zu erhdhen und Greenwashing zu minimieren.

Die Sustainable Finance Disclosure Regulation (Verordnung (EU) 2019/2088) ist eines der Ergebnisse des EU-Aktionsplans fiir nachhaltige

3.2 Gesellschaft

Der Stellenwert von Nachhaltigkeit und das Thema Klimawandel ist in der Gesell-
schaft in den letzten Jahren gestiegen. Verbraucher*innen achten zunehmend auf
Nachhaltigkeit beim Konsum, junge Menschen fragen bei der Suche nach dem ge-
eigneten Arbeitgeber nach dem Nachhaltigkeitsziel des Unternehmens. Insgesamt
und altersunabhangig interessieren und engagieren sich immer mehr Menschen fur
die Klimapolitik. Dementsprechend ist unter Privatanlegern die Nachfrage flir nach-
haltige Geldanlagen in den letzten Jahren deutlich gestiegen.
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3.3 Investoren/ Investorenvereinigungen

Bereits 2018 hat einer der groBten institutionellen Investoren der Welt, der norwe-
gische Staatsfonds mit einem Vermdgen von rund 1 Bio. US$ beschlossen, nur
noch unter Beriicksichtigung von ESG-Kriterien zu investieren'. Seinem Beispiel
sind in der Folgezeit viele bedeutende Investoren gefolgt.

Die globalen Investitionen in nachhaltige Vermdgenswerte betrugen im Jahr 2022
ca. 30,3 Billionen Euro, wobei die USA mit knapp 17 Billionen Euro den gréBten
Markt bilden, gefolgt von Europa mit ca. 12 Billionen Euro?. Im Vergleich zu 2020
sind die globalen Investitionen mit Nachhaltigkeitsmerkmalen etwas gesunken, was
allerdings auch auf die gestiegenen regulatorischen Anforderungen bei der Fonds-
klassifizierung und -benennung zurlckzufihren ist (bspw. durch die SFDR in Eu-
ropa).

Nach Angaben des Bundesverband Investment und Asset Management e.V. verwal-
teten die Fondsgesellschaften in Deutschland Mitte 2024 insgesamt 982 Milliarden
Euro in Publikumsfonds und Spezialfonds mit Nachhaltigkeitsmerkmalen®. Im Ver-
gleich zum vorherigen Jahr, hat sich der Anteil um ca. 14 % erhoht”.

Viele Investoren haben sich mittlerweile in Initiativen zusammengeschlossen, die
sich flr nachhaltige Investitionen engagieren, wie zum Beispiel in der Net Zero
Asset Owner Alliance oder der Net-Zero Banking Alliance, die darauf abzielen, In-
vestitionsportfolien mit Blick auf Klimastrategien zu optimieren. Inzwischen haben
mehr als 5.300 Asset Owner und Asset Manager mit (iber 128 Bio. US$ an ver-
waltetem Kapital die UN Principles of Responsible Investment (Prinzipien flr ver-
antwortliches Investieren, UN PRI) unterzeichnet®. Das internationale Netzwerk
dieser UN-Initiative unterstitzt Investoren dabei, ESG-Faktoren in den Investmen-
tentscheidungsprozessen zu integrieren.

Und Investoren lassen ihren Ankindigungen Taten folgen. So kommt es immer hau-
figer vor, dass sie dem Management und Aufsichtsrat auf Hauptversammlungen die
Entlastung verweigern, weil sie die Klimastrategie der Unternehmen fir nicht aus-
reichend halten.

4. Marktstandards und ESG-Ratings

Verschiedene Marktstandards spielen fiir die Beurteilung der Nachhaltigkeitsleis-
tung von Unternehmen eine wichtige Rolle — so etwa GRI, TCFD oder SASB. Viele
Investoren holen sich jedoch noch eine weitere Meinung ein. Deshalb haben sich
ESG-Ratings als wichtige Grundlage flir Investitionsentscheidungen etabliert. Diese
Ratings bewerten das ESG-Profil der Unternehmen mit teilweise unterschiedlichen
Methoden und Schwerpunkten.
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Grundlage flir das Rating sind vor allem die vom Unternehmen verdffentlichten In-
formationen, was noch einmal die Bedeutung der ESG-Berichterstattung und -Kom-
munikation unterstreicht. Viele Investoren machen ein positives ESG-Ratings zur
Voraussetzung fur ihre Entscheidung flir bestimmte Wertpapiere. Insbesondere bei
einem |IPO ist das ESG-Rating fast eine Selbstverstandlichkeit geworden. Als be-
deutende ESG-Ratingagenturen haben sich unter anderem ISS, MSCI, Sustainaly-
tics (Morningstar), RobecoSAM (S&P), Vigeo Eiris (Moody’s) und Refinitiv etabliert.

5. Wichtige internationale Berichtsstandards und Rahmen-
werke

Berichtsstandards und Rahmenwerke geben im gesamten Prozess der Datenerhe-
bung und spateren Berichterstellung Orientierung. Sie bieten eine wesentliche Hil-
festellung bezlglich des Berichtsaufbaus, den entsprechenden Berichtspflichten
und der generellen Vorgehensweise — von der Identifikation bis zur Offenlegung der
far sie wesentlichen Themen. Dartber hinaus machen sie die Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung einheitlicher und vergleichbarer.

Standards und Rahmenwerke unterscheiden sich hinsichtlich mehrerer Aspekte,
unter anderem ihrer Wesentlichkeitsdefinition oder ihrer Zielgruppe sowie ihrer
Schwerpunktsetzung. So sind die GRI-Standards universell anwendbar und orien-
tieren sich stark am Wesentlichkeitskonzept. SASB hingegen bietet eine Vielzahl
unterschiedlicher Industriestandards mit stark finanzieller Orientierung, die idealer-
weise in einem integrierten Bericht umgesetzt werden. Darlber hinaus entstehen
neue Rahmenwerke durch die Fusion bereits anerkannter Standardsetzer, ein Bei-
spiel hierflir ist das International Sustainability Standards Board (ISSB) (vgl. 5.3
ISSB) In den folgenden Abschnitten werde einige der etabliertesten Berichtsstan-
dards und Rahmenwerke weiter erlautert.

5.1 SDGs

Die Sustainable Development Goals (SDGs) sind 17 globale Ziele® fiir eine globale
nachhaltige Entwicklung. Sie wurden im Rahmen der Agenda 2030 von den Ver-
einten Nationen definiert und werden durch weitere 169 Unterziele erldutert und
konkretisiert. |hre Gbergeordneten Handlungsprinzipien sind in den fiinf Kernbot-
schaften, namentlich der Wiirde des Menschen, dem Schutz des Planeten, der For-
derung von Wohlstand und Frieden sowie dem Aufbau globaler Partnerschaften,
festgehalten.
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Die SDGs unterliegen keiner Priorisierung, sind universell anwendbar und gelten flr
alle Staaten weltweit. Im Jahr 2015 wurden sie auf dem Gipfeltreffen der Vereinten
Nationen in New York verabschiedet und haben eine Laufzeit von 15 Jahren bis
2030.

Es handelt sich um kein verbindliches Rahmenwerk oder einen regulatorischen
Standard, sondern um einen wichtigen Leitfaden fiir Unternehmen, die im Rahmen
der SDGs ebenfalls in die Pflicht genommen werden. Somit ist es ratsam, diese in
die Unternehmensberichterstattung zu integrieren, indem die Unternehmensaktivi-
taten mit den definierten Zielen flir eine nachhaltige Entwicklung abgeglichen und
synchronisiert werden.

Die SDGs umfassen alle drei Dimensionen der Nachhaltigkeit — Soziales, Wirtschaft
und Umwelt — und beinhalten folgende Ziele:

Die 17 Ziele fiir nachhaltige Entwicklung (SDGs)

GESUNDHEIT UND

ﬁElIiIl

10 e

13 awsown | 14 sz
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FUR NACHHALTIGE
ENTWICKLUNG

INSTITUTIONEN

>

Quelle: Agenda 2030: Unsere Nachhaltigkeitsziele | Bundesregierung

5.2 GRI

Die Global Reporting Initiative (GRI)” ist eine gemeinniitzige Organisation, die in
Zusammenarbeit mit Unternehmen, Branchenverbanden und Nichtregierungsorga-
nisationen Richtlinien zur Nachhaltigkeitsberichterstattung entwickelt.

Ihre Standards zahlen zu den meistgenutzten Leitlinien weltweit und sind auf sémt-
liche Organisationen unabhangig ihrer Branche anwendbar. Sie beinhalten Berichts-
prinzipien und bieten eine schrittweise Anleitung zur Bestimmung wesentlicher
Themen und deren Offenlegung. Zusatzlich zu den allgemeingiltigen Standards ent-
wickeln sie als weitere Hilfestellung auBerdem sektorspezifische Rahmenwerke.


https://www.bundesregierung.de/breg-de/schwerpunkte-der-bundesregierung/nachhaltigkeitspolitik/nachhaltigkeitsziele-erklaert-232174
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Die GRI-Standards zielen darauf ab, Unternehmen bei der Herausarbeitung sowie
Veroffentlichung ihrer bedeutendsten Einflisse auf die Wirtschaft, die Umwelt und
die Gesellschaft zu unterstiitzen. Dabei legen sie einen besonderen Fokus auf Men-
schenrechte.®

5.3 ISSB

Das International Sustainability Standards Board (ISSB) wurde von der Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS)® Foundation mit der Absicht gegriindet,
die ESG-Berichterstattung zu vereinheitlichen. Unter diesem gemeinsamen Ziel
wurden die beiden Initiativen Climate Disclosure Standards Board (CDSB)!°, eine
Arbeitsgemeinschaft von Nichtregierungsorganisationen aus den Bereichen Wirt-
schaft und Umwelt, und die Value Reporting Foundation (VRF)!!, ein Zusammen-
schluss des International Integrated Reporting Council (IIRC) und des Sustainability
Accounting Standards Board (SASB), in das ISSB integriert.

Das ISSB beabsichtigt die Entwicklung weltweit einheitlicher Standards fir die
Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen, einer sogenannten global
baseline, welche als Mindeststandard dienen soll. lhr Ziel ist die Bereitstellung
grundlegender und umfassender nachhaltigkeitsbezogener Informationen flir Inves-
toren und andere Kapitalmarktteilnehmer. Die neuen Standards werden in enger
Abstimmung mit dem IASB erarbeitet, um die Kompatibilitat zwischen den IFRS-
Rechnungslegungsstandards und den IFRS-Standards fir Nachhaltigkeitsberichter-
stattung zu gewahrleisten. Trotz des Zusammenschlusses von IIRC und SASB zur
VRF bestehen beide Organisationen weiterhin und sind eigenstandig fur ihr Rah-
menwerk bzw. die Berichtsstandards verantwortlich.

5.4 1IRC

Der International Integrated Reporting Council (IIRC)*? ist der Herausgeber des IR
Frameworks, dem Rahmenwerk zur integrierten Unternehmensberichterstattung.
Ziel des [IRC ist es, mit dem IR-Framework die Qualitat der Informationen, die den
Anbietern von Finanzkapital zur Verfigung stehen, zu verbessern, um damit eine
effizientere und produktivere Kapitalallokation zu ermdéglichen. Dies soll durch ei-
nen ganzheitlichen und effizienten Ansatz zur Unternehmensberichterstattung er-
reicht werden, der sich auf verschiedene Berichtsstrange stitzt und dabei die ge-
samte Bandbreite wesentlicher Faktoren abbildet, die ein Unternehmen bei der
kurz-, mittel- und langfristigen Wertschaffung benétigt. Es soll dargestellt werden,
wie das Unternehmen ganzheitliche Wertschaffung betreibt (,Value over time*).
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5.5 SASB

Das Sustainability Accounting Standards Board (SASB)'® wurde 2011 als Nonpro-
fit-Organisation mit dem Ziel gegriindet, Unternehmen und Investoren dabei zu hel-
fen, eine gemeinsame Sprache Uber die finanziellen Auswirkungen von Nachhaltig-
keit zu entwickeln. Es publiziert die SASB-Standards fir die Identifikation und Of-
fenlegung wesentlicher 6kologischer, sozialer und Governance-bezogener Auswir-
kungen von Unternehmen. Dabei gibt es eine Vielzahl an Industriestandards mit
jeweiligen Subsets, welche die branchenabhangige Wesentlichkeit von Themen re-
flektieren und in diverse Industriesektoren gegliedert sind. Der Ansatz branchenspe-
zifischer Mindestanforderungen an die Berichterstattung sowie die Unterscheidung
von Branchen anhand von Nachhaltigkeitsaspekten anstelle von finanziellen Kenn-
zahlen und Umsatzquellen unterscheidet das SASB von anderen Nachhaltigkeits-
standards.

6. Klimabezogene Rahmenwerke

Klimabezogene Offenlegungen gewinnen zunehmend an Bedeutung, da Unterneh-
men und Investoren besser verstehen wollen, wie Klimarisiken und -chancen die
Gewinnerwartungen beeinflussen kénnen — vor allem in einer langfristigen Betrach-
tung. Standards wie die Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD)
bieten seit 2021 einen Rahmen, um finanzielle Risiken aus dem Klimawandel
transparent darzustellen. Das GHG Protocol unterstiitzt Unternehmen bei der pra-
zisen Erfassung und Offenlegung ihrer Treibhausgasemissionen entlang der gesam-
ten Wertschopfungskette. Erganzend legt die Science Based Targets Initiative (SBTi)
klare MaBstabe flir klimawissenschaftlich fundierte Ziele fest, die eine zentrale
Grundlage fur langfristige Offenlegungsstrategien bieten. Mit IFRS S2 wird kiinftig
ein globaler Standard geschaffen, der die Vergleichbarkeit klimabezogener Finanz-
informationen erleichtert. Solche Regelwerke starken die Transparenz und helfen
Stakeholdern, fundierte Entscheidungen zur Klimaschutzstrategie eines Unterneh-
mens zu treffen.

6.1 TCFD

Die Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD)'* wurde vom Fi-
nancial Stability Board (FSB) der G20 im Dezember 2015 ins Leben gerufen. lhr
Ziel ist es, ein besseres Verstandnis wesentlicher klimabedingter Risiken und Chan-
cen flr Investoren, Kreditgeber und Versicherungsunternehmen zu schaffen. Des-
halb hat die TCFD Empfehlungen®® fiir die freiwillige klimabezogene Unternehmens-
berichterstattung erarbeitet, welche die Kriterien der Konsistenz, Vergleichbarkeit,
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Zuverlassigkeit, Klarheit und Effizienz erfullen. Die Empfehlungen zur Offenlegung
von klimawandelbezogenen finanziellen Auswirkungen sind fir Organisationen in
allen Sektoren und Landern anwendbar. Im Juni 2017 wurde die erste Version des
entsprechenden Leitfadens veroffentlicht. Zusatzlich zu den Leitlinien, die sich auf
alle Sektoren beziehen, stellt die TCFD weitere Leitlinien flir spezielle Branchen
sowohl des finanziellen als auch des nicht-finanziellen Sektors bereit.

Bisher ist die Anwendung der TCFD-Empfehlungen noch gréBtenteils freiwillig, al-
lerdings werden die Empfehlungen zunehmend in Standards und Rahmenwerke
integriert, unter anderem in EU-Regulierungen (CSRD/ESRS, EU-Taxonomy), ESG-
Ratings (S&P, CDP, etc.) und Marktstandards (PRI). Zudem fragen Investoren ver-
starkt nach der TCFD.

Die TCFD gliedert ihre Empfehlungen in die vier thematische Bereiche Governance,
Strategie, Risikomanagement sowie Metriken und Ziele. Diese vier thematischen
Bereiche sind unten aufgefihrt.

Empfehlungen der Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD)

Governance

Offenlegung der Offenlegung tatsachlicher und Offenlegung von Prozessen zur Offenlegung von Metriken und
Unternehmensfihrung zu potenzieller Auswirkungen Identifizierung, Beurteilung und Zielen zur Beurteilung und
Klimabezogenen Chancen und kl‘m‘wabezogener Chancen und zum Managementl . SFeuerung relevanter

Risiken R\S\kerj au?e die o ‘ klimabezogener Risiken klimabezogener Chancen und

Geschaftstatigkeit, die Strategie Risiken
und die Finanzplanung

Empfohlene Offenlegung Empfohlene Offenlegung Empfohlene Offenlegung Empfohlene Offenlegung

a) Ubersicht und Auffassung a) Identifizierte kurz-, mittel a) Prozesse zur Identifizierung a) Metriken zur Beurteilung
des Vorstands und des und langfristige und Beurteilung klimabezogener Chancen
Aufsichtsrates zu klimabezogene Chancen klimabezogener Risiken und Risiken in
klimabezogenen Chancen und Risiken fiir das Ubereinstimmung mit der
und Risiken Unternehmen b) Prozegse Zum Manager_n_ent Strategie und dem

von klimabezogenen Risiken -

b) Rolle des Managements bei b) Auswirkungen ) Risikomanagementprozess
der Bewertung und dem klimabezogener Chancen ¢ \ntegraﬂqn von Prozessen b) Offenlegung von Scope 1-,
Management und Risiken auf die 2ur Ide_ntlfmerung‘ Scope 2- und
klimabezogener Chancen Geschéftstatigkeit, die Beurteilung und zum gegebenenfalls Scope 3-
und Risiken Unternehmensstrategie und Management THG Emissionen und damit

klimabezogener Risiken in
das allgemeine
Belastbarkeit der Strategie Risikomanagement ¢

die Finanzplanung verbundenen Risiken

[s)

Ziele zum Management

unter Berlcksichtigung klimabezogener Chancen
verschiedener und Risiken einschlieBlich
klimabezogener Szenarien, des Grads der Zielerreichung

einschlieBlich eines 2 °C
oder geringeren Szenarios

Die vorgeschlagene Berichterstattung soll die verschiedenen Akteure am Kapital-
markt darin unterstltzen, ihrer Rolle in der Férderung des Klimaschutzes gerecht
zu werden, indem sie Transparenz im Umgang von Unternehmen mit den Chancen
und Risiken des Klimawandels schafft. Um dem Zeithorizont der Klimaverdnderung
Rechnung zu tragen, liegt das Augenmerk auf den mittel- bis langfristigen strategi-
schen Ausrichtungen der berichtenden Unternehmen. Die Task Force empfiehlt die
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Verwendung verschiedener Klimawandelszenarien, von Anbietern wie beispiels-
weise |[EA, IPCC oder PIK, um die Chancen und Risiken des Klimawandels zu iden-
tifizieren.

6.2 GHG Protocol

Das Greenhouse Gas Protocol (GHG Protocol)'® ist der weltweit fithrende Standard
fir die Messung und das Management von Treibhausgasemissionen. Er wurde ent-
wickelt, um Unternehmen, Regierungen und Organisationen einheitliche Methoden
zur Erfassung, Berichterstattung und Reduzierung ihrer Emissionen bereitzustellen.
Im Zentrum stehen die drei Emissionsbereiche: Scope 1 (direkte Emissionen, z. B.
aus eigenen Anlagen oder Fahrzeugen), Scope 2 (indirekte Emissionen aus einge-
kaufter Energie) und Scope 3 (indirekte Emissionen entlang der Wertschépfungs-
kette, z. B. bei Lieferanten oder durch Produkte).

Das GHG Protocol hilft Unternehmen, ihre Klimabilanz transparent und vergleich-
bar darzustellen, was fiir die Einhaltung regulatorischer Vorgaben und freiwilliger
Standards wie TCFD oder SBTi entscheidend ist. Es bietet auch Leitlinien zur Ent-
wicklung effektiver Klimaschutzstrategien, beispielsweise durch die Identifikation
von Emissions-Hotspots und die Priorisierung von ReduktionsmaBnahmen. Fir In-
vestoren und andere Stakeholder schafft es eine vertrauenswirdige Grundlage, um
die Klimaleistung und -risiken von Unternehmen zu bewerten. Das Protokoll ist
nicht nur eine technische Anleitung, sondern auch ein Werkzeug, das Unternehmen
dabei unterstitzt, ihre Emissionen messbar zu senken und so zur Erreichung glo-
baler Klimaziele beizutragen. Dank seiner globalen Akzeptanz fordert es zudem die
Standardisierung der Klimaberichterstattung und starkt den internationalen Ver-
gleich. Die Klimabilanzierung im europdischen gesetzlichen Rahmenwerk
CSRD/ESRS ist fast vollstandig am GHG Protocol ausgerichtet.

6.3 SBTi

Die Science Based Targets initiative (SBTi)!’ ist eine Partnerschaft zwischen dem
CDP, dem United Nations Global Compact (UNGC), dem World Resources Institute
(WRI) und dem World Wide Fund for Nature (WWF). Die SBTi verfolgt das Ziel,
Unternehmen und Finanzinstituten aufzuzeigen, wie schnell und intensiv die Treib-
hausgase reduziert werden muassen, um negative Konsequenzen des Klimawandels
vermeiden zu kdnnen.

Die SBTi zeigt daher unter anderem Best-Practice-Beispiele auf und unterstitzt Un-
ternehmen bei der Erstellung klimawissenschaftlich fundierter Dekarbonisierungs-
Ziele.
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6.4 CDP

Das im Jahr 2020 gegriindete Carbon Disclosure Project (CDP)*° ist bis heute eine
unabhangige gemeinnutzige Organisation, die ein Verodffentlichungssystem unter
anderem flr Investoren, Unternehmen und Stadte zur Erfassung, Reduzierung und
zum Management ihrer Umwelteinfliisse betreibt. Ziel hierbei ist es, die Transpa-
renz und Rechenschaftspflicht im Kontext der Umweltberichterstattung zu erhéhen.
In diesem Sinne ist das CDP nicht in einer Kategorie mit den vorher beschriebene
Rahmenwerk- und Standardsetzern im Bereich der Unternehmensberichterstattung
zu sehen, sondern als Ratingagentur in den Bereichen Umwelt und Unternehmens-
fihrung. Der Schwerpunkt liegt hierbei auf Umweltdaten wie der Emission von
Treibhausgasen, dem Energie- und Wasserverbrauch oder der Abholzung von Wal-
dern. Dafiir werden mittels eines standardisierten Fragebogens einmal im Jahr Un-
ternehmensinformationen in den drei Kategorien Climate, Water und Forest abge-
fragt, wobei eine gezielte Teilnahme in einer der drei Kategorien méglich ist. Bei
einer Teilnahme am CDP midssen alle Informationen aktiv vom Unternehmen selbst
eingetragen werden. Diese werden anschlieBend ausgewertet und anhand eines ei-
genen Scoring-Systems bewertet. Aufgrund der Relevanz und der hohen Teilnah-
mequote bei diesem Rating gilt CDP mittlerweile als die Ratingagentur mit dem
groBten und umfassendsten Datensatz im Bereich Umwelt. Dariiber hinaus arbeitet
das CDP aber auch mit groBeren Standardsettern zusammen (z. B. [IRC, SASB,
CDSB), um die Berichterstattung als solche weiterzuentwickeln und die Transpa-
renz der Umweltberichterstattung zu erhéhen.

)18

6.5 IFRS S2

Der IFRS S2-Standard® ist ein Berichtrahmenwerk, das Unternehmen hilft, ihre
Klimabezogenen Risiken und Chancen zu identifizieren, zu bewerten und offenzu-
legen. Er basiert auf den Empfehlungen der Task Force on Climate-related Financial
Disclosures (TCFD) und legt den Fokus auf die Auswirkungen des Klimawandels
auf das Geschaft. Im Kern sollen die Unternehmen darlegen, wie die Verantwortung
fur klimabezogene Themen im Unternehmen organisiert ist.

Die Unternehmen sollen beschreiben, wie sie durch Klimarisiken oder -chancen
betroffen sind und wie diese das Geschaftsstrategie beeinflussen. Weiterhin soll
offengelegt werden, wie Klimarisiken und -chancen identifiziert, bewertet und ge-
managt werden. Zuletzt geht es um die konkrete Offenlegung von MessgréBen (z.
B. Emissionen, finanzielle Auswirkungen) und Ziele zur Reduzierung von Klimarisi-
ken.

Fur eine Berichterstattung nach IFRS S2 ist es wichtig, sowohl finanzielle Auswir-
kungen des Klimas als auch unternehmensinterne MaBnahmen zu dokumentieren.
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Ziel des Rahmenwerkes ist es, Investoren und Stakeholdern eine klare Sicht auf die
klimabezogenen Herausforderungen und Strategien des Unternehmens zu bieten.

Die Berichterstattung nach IFRS S2 ist derzeit nicht verpflichtend, allerdings prifen
einige Markte auBerhalb der EU eine an die IFRS angelehnte Pflichtberichterstat-
tung.

6.6 Glasgow Alliance for Net Zero

Die Glasgow Financial Alliance for Net Zero (GFANZ)?° wurde 2021 ins Leben ge-
rufen, um den Finanzsektor bei der Unterstitzung globaler Net-Zero-Ziele zu verei-
nen. Sie bringt filhrende Finanzinstitute zusammen, die sich verpflichtet haben, ihre
Portfolios bis 2050 auf Netto-Null-Emissionen auszurichten. Die Allianz bietet Leit-
linien und Standards flir die Integration von Klimazielen in Investitions- und Finan-
zierungsentscheidungen, einschlieBlich der Unterstiitzung von Ubergangsstrategien
in verschiedenen Branchen. GFANZ foérdert durch Zusammenarbeit und Transpa-
renz die Entwicklung einheitlicher Ansatze, um klimabedingte Risiken zu managen
und Finanzierung fir den Ubergang bereitzustellen. Damit tragt die Allianz wesent-
lich dazu bei, Kapitalstrome in Richtung nachhaltiger Projekte zu lenken und die
globalen Klimaziele zu erreichen.

Im November 2022 trat die Deutsche Bdorse AG der Net Zero Financial Service
Providers Alliance (NZFSPA)?! bei und verpflichtete sich damit, das Ziel zu unter-
stltzen, bis 2050 oder friher keine Treibhausgasemissionen mehr zu verursachen.

Als eine der acht sektorspezifischen Initiativen der Glasgow Financial Alliance for
Net Zero (GFANZ), die im April 2021 ins Leben gerufen wurde, umfasst die NZFSPA
umfasst Dienstleister wie Anlageberater, Ratingagenturen, Wirtschaftsprifer und
Borsen. Die Mitglieder haben sich verpflichtet, Ziele fiir die Umgestaltung von
Dienstleistungen und Produkten festzulegen, um das Ziel einer globalen Netto-Null-
Wirtschaft zu unterstitzen.

/. Hilfestellung der Deutschen Bdrse

Die Deutsche Borse bieten diverse Produkte und Dienstleistungen an, die es Markt-
teilnehmenden ermoglichen, besser informierte Entscheidungen zu treffen. Auf der
Grundlage gesteigerter Transparenz kdnnen Entwicklungen, Veranderungen oder
Transformationen im Markt ein- und bepreist werden.

Nachfolgend finden Sie einige unserer ESG-Losungen?? aufgelistet bzw. kurz erldu-
tert.
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7.1 ESG Visibility Hub

Die Deutsche Borse gibt Emittenten die Moglichkeit, ihr ESG-Engagement im ESG
Visibility Hub?® transparent und gebiindelt zu ver6ffentlichen. Durch den ESG Visi-
bility Hub kénnen Unternehmen, die bereits eine Nachhaltigkeitsberichterstattung
etabliert haben, ihre Reichweite bei Investoren vergroBern. Emittenten kbnnen ver-
schiedene ESG-Dokumente verdffentlichen, wie z. B. Nachhaltigkeitsberichte, ESG
Ratings- oder Research-Reports.

Zudem werden auf dem ESG Visibility Hub die ISS ESG-Ratings (sofern verfligbar)
verdffentlicht. Diese Ratings kdnnen verwendet werden, um die Nachhaltigkeitsleis-
tung von Unternehmen einzuwerten und zu vergleichen.

Des Weiteren kann der ESG-KPI-Report hochgeladen werden, ein Fragebogen, den
die Deutsche Borse flr Emittenten zur Verfligung stellt. In diesem Fragebogen kon-
nen Unternehmen ihre wesentlichen ESG-Daten und -Fakten Gbersichtlich und ver-
gleichbar darstellen. Der ESG-KPI-Report enthalt zudem konkrete Ausfullhilfen und
eignet sich daher auch flir Emittenten, die erstmals ihre ESG-Informationen aufbe-
reiten und verdffentlichen mdchten.

7.2 Weitere ESG-Unterstitzung

Deutsche Bérse Group — Trading & Clearing

Cash Market
e ESG Visibility Hub (vgl. Absatz 7.1)
e ESG-KPI-Report (vgl. Absatz 7.1)
e ESG Reporting Guide
e Cash Market Partnerschaft mit ISS Corporate Solution (ICS)

European Energy Exchange (EEX)
e Emissions trading / Auctioning allowances
EU ETS Auctions
EU ETS Spot Futures Options
China Carbon
NZ ETS Auctions
nEHS
Voluntary Carbon Market (product pipeline)

ISS-Corporate®*

ISS bietet Rating-Dienstleistungen an, die Management- und Anlageentscheidun-
gen unterstutzen. Zudem bietet ISS Losungen zur Einhaltung von Regulierungs-,
Governance- und Marktstandards sowie zur Erfillung der Erwartungen von Aktio-
naren und Stakeholdern.
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Mit den Produkten und Services von ISS Corporate Solutions (ICS) in den Berei-
chen ,Sustainability, , Executive Compensation” und ,,Corporate Governance” er-
halten Unternehmen die Méglichkeit, ihr eigenes ESG-Engagement mit dem ande-
ren Unternehmen zu vergleichen. Dies ermdglicht die Identifizierung von Verbes-
serungsmoglichkeiten durch gezielte MaBnahmen.

Weitere Informationen zu den Angeboten finden Sie auf den folgenden Websites:
https://www.iss-corporate.com/solutions/esg-solutions/plans/

https://www.iss-corporate.com/solutions/execcomp-solutions/plans/

https://www.iss-corporate.com/solutions/governance-solutions/plans/


https://www.iss-corporate.com/solutions/esg-solutions/plans/
https://www.iss-corporate.com/solutions/execcomp-solutions/plans/
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Quellennachweise und Links:

1 https://www.nbim.no/en/responsible-investment/

2 https://www.gsi-alliance.org/global-sustainable-investment-review-finds-us30-trillion-invested-in-
sustainable-assets/

3 https://www.bvi.de/en/positions/sustainability/

4 https://www.bvi.de/en/about-the-industry/sustainability/5 https://www.unpri.org/download?ac=22048
5 https://www.unpri.org/download?ac=21727

6 https://www.undp.org/

7 https://www.globalreporting.org/

8 https://www.globalreporting.org/media/zauil2g3/public-fags-universal-standards.pdf

9 https://www.ifrs.org/groups/international-sustainability-standards-board/

10 https://www.cdsb.net/,

11 https://www.valuereportingfoundation.org

12 https://www.integratedreporting.org/

13 https://sasb.org/

14 https://www.fsb-tcfd.org/

15 https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2020/10/FINAL-2017-TCFD-Report-11052018.pdf
16 https://ghgprotocol.org/

17 https://sciencebasedtargets.org/

18 https://www.cdp.net/en/info/about-us; https://www.cdp.net/en/info/about-us/what-we-do;
https://www.cdp.net/en/info/collaborations

19 https://www.ifrs.org/issued-standards/ifrs-sustainability-standards-navigator/ifrs-s2-climate-related-disclo-
sures/

20 https://www.gfanzero.com/

21 https://www.unpri.org/net-zero-financial-service-providers-alliance

22 https://www.deutsche-boerse-cash-market.com/dbcm-de/primary-market/being-public/esg

23 https://www.boerse-frankfurt.de/esg-visibility-hub

24 https://www.iss-corporate.com/


https://www.nbim.no/en/responsible-investment/
https://www.unpri.org/download?ac=22048
https://www.ifrs.org/groups/international-sustainability-standards-board/
https://www.fsb-tcfd.org/
https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2020/10/FINAL-2017-TCFD-Report-11052018.pdf
https://ghgprotocol.org/
https://www.ifrs.org/issued-standards/ifrs-sustainability-standards-navigator/ifrs-s2-climate-related-disclosures/
https://www.ifrs.org/issued-standards/ifrs-sustainability-standards-navigator/ifrs-s2-climate-related-disclosures/
https://www.iss-corporate.com/
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