Mehr Nachhaltigkeit,
mehr Gesetze,
mehr Risiko,

mehr Compliance!

Ecoliance Rheinland-Pfalz e.V.:

Nachhaltige Wertschépfungsketten gestalten -
Unternehmerische Chancen nutzen. Aber Wie?

Modul 6 (8. April 2021):

Sustainable Finance und Compliance, ESG und Nachhaltigkeitsstrategien
in den Geschdéftsmodellen
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ICESG

Institut fiir Compliance &
Environmental Social Governance

RA Prof. Dr. Frank A. Immenga, LL.M. (Emory), Attorney at
Law (N.Y.):

* Inhaber einer Professur an der Hochschule Trier am
Umwelt-Campus Birkenfeld

* Geschattsfuhrender Grundungsdirektor des Instituts fur
Compliance & Environmental Social Governance (ICESG)

* Rechtsanwalt in Frankfurt am Main

*  www.icesg.de /www.immenga.de
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ie viel Nachhaltigkeit
hiitten Sie denn gern?
Darf es dazu auch ein we-
nig Soziales garniert mit
guter Unternehmensfiih-
rung sein? Auf solche Fragen ihres Bank-
beraters miissen sich die Kunden kiinftig
einstellen. Geht es nach dem Willen der
EU-Kommission, sollen diese Fragen frii-
hestens ab Mitte 2022 verpflichtend sein.
Dann muss Nachhaltigkeit — abgekiirzt
ESG nach den englischen Begriffen Envi-
ronment, Social und Governance — im

NACHHALTIGE
FINANZEN

Vertrieb von Finanzprodukten abgefragt
werden. Die Kunden sind fiir das Thema
offen. Die W fir hhal
tige Fonds beeindrucken: Nach Angaben
des deutschen Fondsverbands BVI ist das
Volumen im vergangenen Jahr um 29 Pro-
zent auf 147 i Euro

Rasantes Wachstur
Nachhaltige Fonds in Deutschla

In Milliarden Euro
Publikumsfonds
21
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Das vnrd in der Fmanzbranche ahnlich
h besteht auf Ebe-

Gleichwohl betrigt der Anteil am Ge-
samtvermégen der deutschen Fonds nur
knapp 4 Prozent. Hier strebt die EU-Kom-
i weiteres an. Schlie3-

lich kommt dem Finanzmarkt und seiner
Bedeutung fiir die Wirtschaft eine Schliis-
selrolle im Klima- und Umweltschutz zu.
Doch das hohe Ziel erklirt auch den
Ubereifer, mit dem sich Briissel diesem
Thema widmet. Die Taxonol:me also die
Ve b welche k dem
Klima- und Umweltschutz dienen, sind
auch immer Ergebnis eines politischen

ne der EU das Problem, dass es viele ver-
far ige Fl—

irkte gibt, die 1,
‘was aber far Aulbenstehende die 1\-anspa~
renz un
sagte Gera]d Podobmk Flnamvomnnd
der Untern er
Bank nnd Mitglied im Smlmndble Finan-
B der ung. IThm ist es
wichtig, Kennziffern fiir Nachhaltigkeitsri-
siken zu entwickeln, die leicht zu verste-
hen sind und auch von kleineren Gesell-
;\.h.«l[li:n ohne groBeren Aul'w.ulll u'nple-

h.«x dleﬁ

tund

gie als Ub.
setzt, D d darf daﬁ.‘u'
Gaskraftwerke betreiben. Der ﬂbergang
in eine dkologische Wirtschaft wird auch
von den jeweiligen Vorlieben bestimmt.
Noch schwieriger diirfte es sein, einen
gemeinsamen Nenner zu finden, was als
sozial gelten kann. Der Europaabgeordne-
te Markus Ferber (CSU) verfolgt die Ent-
wicklung mit Bedenken: ,Das ganze The-
ma wird exrrem uher’hasle! und auf allen
was eine
saubere Beschafugung mit den Themen
enorm erschwert”, sagt er der FAZ. Er

-

Am kommenden Mittwoch, am 10.
Mirz, tritt die Offenlegungs-Verordnung
|n Kraft. s-e verpfllchtel die Anbieter von

lagey: Informatio-
nen zu verof| ick Im Mit-
telpunkt stehen die nachhaltigen Aspekte
der Fi te und mehr Transpa-
renz fiir die Anl, So will die Ke
on die ,Griinfirberei* unterbinden. Dar-
unter sind Produkte zu verstehen, die
nicht unbedingt nachhaltig sind, aber ei-
nen griinen Anstrich haben.

Der Aufwand fiir die Fondsbranche und
Vermogensverwalter ist grof3: Sie miissen

verweist auf die Tt ordnung:
Dafiir hat die K vor

itber Nach tigkeitsrisiken in Fondspro-
und auf ihren Websites aufkliren.

de einen U htsakt, der inkl

ve aller Anhiinge mehr als 500 Seiten Text
asst, zur Konsultation gestellt und da-

fiir einen Konsultationszeitraum von nur

vier Wochen eingeriiumt.”

.Dabei miissen sie erliutern, wie sie die
Risiken bei den Anlageentscheidungen
einbezichen und wie sich diese auf die
Rendite zumwlrken kunnen — und Zwar fur

jedes [§ und

il
nd

Monatliches Netto-Mittelaufkommen, in Milliarden Euro

B spezialfonds
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Noch vieles
ungelost in der
Nachhaltigkeit

Der Klimaschutz wird die Finanzmarkte
verandern. Auftakt zu einer F.A.Z.-Serie.

Von Markus Friihauf, Frankfurt

auch fir ihr Unternehmen als Ganzes, un-
abhangig davon, ob sie naChhaIllge Pro-
dukte anb Magdalena Kuper,

unsichere Datenlage. Deutsche-Bank-
Fachmann Pnduhnlk hilt das Ziel der Ver-
und Stan-

Abtellungdu'eklcnx?‘ Recht beim BVI.

Doch allzu viel werden die Anleger
demnichst nicht erfahren: Denn noch of-
fen sind die technischen Standards der
Verordnung. Die sind aber entscheidend,
um die Nachhaltigkeit der Finanzproduk-
te zu messen. BVI-Fachfrau Kuper be-
klagt, viele Details zur Berechnung seien
noch unklar. Schwierig ist auch die noch

dards u%er dle Nachhalhg,keltsnsnkcn zu
schaffen, far richtig. Jedoch vermisst
auch er hinsichtlich der noch festzulegen-
den technischen Standards vorerst eine
rechtliche Eindeutigkeit.

Dez.

Apr.20  Aug. Dez.

t groBes Ertragsp : .Die
3 et .

groBen I -
men iiberschlagen sich geradezu beim Auf-
bau oder Zukauf von Angeboten im Be-
reich Nachhaltigkeit. Die hohe Nachfrage
koénnte den Markt fur Nachhalugkeitsda-
ten und hende Dienstlei

in den nichsten funf Jahren auf tiber 5 Mil-
liarden Dollar wachsen lassen”, erwartet
Karsten Gittler, ESG-Fachmann in der
UBS-Vermdgensverwaltung.

Die Taxonomie fiir chhhg hilt Helena
Vines Fiestas, die bislang in der Vermo-
gensverwaltung von BNP Paribas Nachhal-
tigkeit und der Sach-
verstindigengruppe der EU-Kommission
angehorte. ;Wenn Sie ein Produkt als fett-
arm vermarkten, ist es nur fair, zu fragen,
wie viel Fett es genau enthilt.” Die Taxo-
nomie sci ein wertvolles Werkzeug, um

i Portfolios
len. Zudem erméogliche sie ein
ches Berichtswesen. ,Anleger konnen end-
lich Apfel mit Apfeln vergleichen.* Gleich-
wohl sieht die BNP-Paribas-Fachfrau, die
am 1. Mai zur spanischen Borsenaufsicht
f. Die Taxono-

die EU-Wertpapier- und ich
Esma die Zahl der zu verdffentlichenden
N hhalti en von ol

mie miisse iiber verschiedene Arten von
In und Anl hinweg

lich 32 auf rund die Halfte reduziert hat.
_Bleibt nur die Frage, woher all die Da-
ten kommen sollen. Es ist schon eine Wis-
senschaft fir sich, den Scope-3-Wert der
Treibhausgasemissionen eines Unternch-

angepasst werden. Die Spanne reiche von
Krediten an mittelstindische Unternch-
men bis zu Aktienanlagen in Schwel-
lenlindern. Vines Fiestas beklagt, dass die
ESG-Berichte mit Ausnahme groBer Un-
ter weiterhin heitlich, un-

Wi iandig und schwer seien.

mens zu berechnen®, beschxmbt Herr-
mann die
rungen. Aus seiner SIChl wurde man
schneller und effizienter den CO:-Aus-
stof} {iber eine Erhéhung des CO:-Preises
reduzieren. Dann wiirden die Unterneh-
men automatisch entsprechende Schritte
einleiten, um Kosten zu sparen. Indirekt
Druck iiber die Finanzmiirkte zu erzcugcn
ist ein sehr dndlicher und 1

ger Prozess”, gibt der Fiduka- Geschaflsv
ful\rer zu bedenken.

Die Daten fur die Berechnungen der
Pflichti diirfen die Fe
ter nach Angaben von Kuper auch von ex-
ternen Datenanbietern bezichen oder auf
Basis ,verninftiger Schitzungen® ange-
ben. ,Fir beides hatten wir uns bei den

..Die Banken miissen das Thema Nach-

haltlgken ernst nehmen, sie diirfen die
itdtder r

rungen keinesfalls unterschitzen®, warnt
Olaf Clemens, Partner der Beratungsge-
sellschaft Capco. Er vergleicht den Auf-
wand fir die Offenlegung;—VeIol’dnung
mit der EU
(Mifid 2). Hinzu knmmen fiir die Kreditin-
stitute neue aufsichtsrechtliche Vorgaben
zur Bilanzierung von Umwelt- und Klima-
risiken. Die EU-Bankenaufsicht Eba hatte
in dieser Woche ihre Vorschlige veroffent-
licht. .Die Banken kénnen bei einem Kre-
dit an einen groBen Energiekonzern noch
nicht per Knopfdruck erkennen, ob sie da-
mit einen W)ndkraf[park oder einen

EU-Behorden um die A

barkeit der Regeln zu gewihrleisten, denn
fiir viele der geforderten Angaben gibt es
noch keine gesicherten Daten®, figt sie
hinzu. Zu den externen Anbietern zahlen
der Bérsenindexentwickler MSCI oder der
von cler Deutschen Bérse erworbene Ak-

Miinch

Der G Ver-

mogensverwalters Fiduka, Marco Herr-
mann, spricht von einem sehr komplexen
Unterfangen, auch wenn er begraSt, dass

ISS. Auch die grofien drei
Ratingagenturen Standard & Poor’s, Moo~
dy’s und Fitch bauen den Nachhaltigkeits-
bereich mit Vehemenz aus. Denn hier

t haben*,
sagt Clemens. Es werde dber-notwendig
sein, vorhandene Informationen zu analy-
sieren, um griinen und
Krediten zu unterscheiden. Nachhaltig-
kelt sei lange Jahre vor allem ein Marke-

ument g nun schl die
Re_guherung voll ein. Es werde sehr
schwer fiir eine Bank, einen eigenen Da-
tenpool fiir die Messung der Nachhaltig-
keitsrisiken aufzubauen.
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Compliance =
Die Einhaltung aller gesetzlichen Bestimmungen!

Klassiker:
Korruption
Kartellrecht
Exportrecht
etc.

Konsequenz:
Regulatorische Entwicklungen im Blick haben!
Drohende Haftung der Geschaftsleitung!
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Nachhaltigkeit?

Nachhaltigkeit?

Verantwortlichkeit der Unternehmen fiir die Auswirkungen
ihres Handelns auf das okologische und soziale Umfeld

~Gesetzliche" Bestimmungen:

Von soft law zu hard law = von der freiwilligen

Selbstverpflichtung zu regulatorischen Novellierungen:
— SDG (UNO 2016: Sustainable Development Goals)

— European Green Deal (2019)

- ESG

— Regulatorischer Start: CSR - § 289 f HGB = Nichtfinanzielle Erklarung

— Sustainable Finance / Nachhaltiges Finanzwesen (Aktionsplan EU)

— Offenlegungs-VO, Transparenz-VO, etc.

H 0OC H
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~Nachhaltigkeitsrisiken® aus Sicht der BaFin

Environmental | Lt Governance ! Untermehmensfihmnung

+  Inklusive Projekbe bew. Ricksichinahme auf die
Balangs von Gamaindan und sozialan Mindarhaiben
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Sustainable Finance
Hintergrund:

Bestehende Informationsasymmetrien verhindern, dass
Investoren sich Uber die Nachhaltigkeit ihrer Investitionen
hinreichend informieren kénnen!

Ausweg:
Harmonisierte Offenlegung!

Ziel:
~Nachhaltige Investitionen"
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4. Beriicksichtigung der

Faktoren Umwelt, Soziales

6.
Faktoren Umwelt, Soziales

Berlicksichtigung der

und Governance bei der und Governance bei "
Investmentberatung Ratings
Inve stiionsberater Ratingagenturen und
Datenlieferanten

7. Pflicht der Investoren 9. Verstarkte Offenlegung Umlenkung der
zur Berlicksichtigung der von Kapitalstréme zu

Faktoren Umwelt, Soziales Unternehmensangaben ‘nachhaltigen

und Governance sowie zu zur Nachhaltigkeit Investitionen

stérkerer Offenlegung
" Instifutione le Anieger und
Haushalte Vemmdgensverwalter
5. Entwicklungen 10. Férderung einer Einbeziehung der
o Rl T e
Ll Righeit Unternehmensfuhrung Risikomanagement
2. Mormen und " .
o | ——— | 1. EU-Nachhaltigkeitstaxonomie |

8. Berlicksichtigung der Untemnehmen und __Férderung von

Nachhaltigkeit in den nachhaltige Transparenz und

Aufsichtsvorschriften Investitionsprojekie Langfristigkeit

Banian und 3. Erleichterung von
Versicherungen Investitionen in nachhaltige T
Infrastrukturprojekte
‘ ’ H 0OC H
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Sustainable Finance?
EU-Aktionsplan:

Grundsatzlich: Ausrichtung des nachhaltigen Finanzwesens
an ESG Kriterien

Drei Ziele und insgesamt zehn Initiativ- bzw. Malinahmenfelder

Neususrichtung der Kapitalfidsse (=, "1 1" LIS LR e U
1 Klassifikationssystem/Taxonomie & Research und Ratings 9 Difenkegung, Rechnungslegung
2 Standards und Label T Pilichten institutioneller Anleger 10 Corporate Governance

3 Forderung von Investitionen
4 Anlage-JFinanzberatung

# Prudengielle Anforderungen

5 Benchmarks
" H OC H
\\ Umwelt-Campus SC H UL € Prof. Dr. Immenga
Birkenfeld T R 1€ R



ESG disclosures in the EU:
financial institutions

__________________ — ESG DIS OSURE OB GATION IN THE EU o
1 RELEVANT FOR INSTITUTIONS :
: [ FSB-TCFD RECOMMENDATIONS | :
EU Taxonomy and transparency: :
E Key pillars to support the European Green Deal -
E TAXONOMY DISCLOSURES NON-FINANCIAL EBA PRUDENTIAL DISCLOSURE :
. (TAXONOMY REGULATION) STATEMENT (NFRD) DISCLOSURES (CRR/IFR) REGULATION (SFDR) H
B ocines e a
Pl investment products and [l
E (Paris aligned) financial advice i
: !
i Financial firms selling H
1 NFRD corporates investment products and '
> financial advisers L
: TAXONOMY REGULATION CRR SFDR :
3 Advice to Commission on KPls ITS Pillar 3 disclosures on ESG risks ESAs” Joint Committee RTS 1
NFRD: Non-Financial Reporting Directive IFR: Investment Firms Regulation

CRR: Capital Requirements Regulation SFDR: Sustainable Finance Disclosure Regulation

\\"Umwelt—(ﬁampus SC H UL € Prof. Dr. Immenga 10
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Sustainable Finance?
Wesentliche Regelungsansatze:

« Offenlegungs-VO (2019/2088)

— Bedeutung flr Finanzmarktteilnehmer und Finanzberater

« Taxonomie-VO (2020/852)

— Kilassifizierungssystem/Art. 3 (Def. Nachhaltigkeit)
— Bedeutung flr Finanzmarktteilnehmer und Finanzberater
— Bedeutung flr nichtfinanzielle Berichterstattung (CSR/HGB)

« Flankierende Regelungen:

— Benchmarks, Ratings, Ecolabel, Greenbonds, langfristiges Denken
und Handeln, BaFin-Merkblatt (2019) etc.

H 0OC H
SC H UL €
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Sustainable Finance, ESG & Compliance:
Bedeutung fur mein Geschaftsmodell?

Was macht mein Unternehmen - Fallt es Uberhaupt unter die
jeweilige Regulierung?

— Finanzmarktteilnehmer?

— Finanzberater?

— GroBe Unternehmen - Art. 8 Taxonomie-VO?

RF Taxonomie-VO:

Unmittelbare Rechtsfolgen: Nichtfinanzielle Erklarung HGB - Offenlegungs-VO -
Transparenz-VO (Art. 8 Tax-VO)! Neuerungen?

RF Transparenz-VO:
Berichtspflicht aus Offenlegungs-VO

Ubergangsfristen:
10.03.2021 - 2022 - 2023

. Deutscher Nachhaltigkeitskodex (Leitfaden & Checkliste)

H 0OC H
Umwelt-Campus SsC H UL E
Birkenfeld T R 1€ R
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Sustainable Finance:
European Timeline

Environmental, Social and Governance - ESG

Timeline: Regulierungsvorhaben und andere in diesem Zusammenhang relevante Ereignisse
2018 2019 2020
) smaz | 24mai | wuizots 10. Dezember | 20.Dezember | 29. Dezember

EU Kommission EU Kommission Die EU Kommission | Européische Geénderte BaFin verdffentlicht Offenlegungsver- ESMA verdffentlicht
veréffentlicht verdffentlicht beruft Bankaufsichtsbehér | Benchmark- Merkblatt zum ordnung in Kraft Sustainable
Aktionsplan zum Vorschlége fiir Expertengruppe de (EBA) Verordnung in Kraft = Umgang mit getreten Finance Strategie
nachhaltigen Taxonomie- "Technical Expert verdffentlicht getreten Nachhaltigkeitsrisik (wesentliche
Finanzwesen Verordnung, Group on Aktionsplan zu den en Vorschriften sind ab

Offenlegungsverord | Sustainable Umsetzungen der 10. Mérz 2021

nung und Finance (TEG)" ein Mandate im Bereich anwendbar)

Anpassung der Sustainable

Benchmark- Finance

Verordnung

2021 2022 2023
“ovan | o | to.hn | o7 Novenber | oz | Batamizom | ot nares

TEG verdffenticht | Wesentliche Taxonomie- EZB versffenticht | Wesentliche Konkretisierung von | Delegierte Rechts- | Delegierte
Finalen Bericht zur | Pflichten aus der Verordnung vom Leitfaden zu Klima- | Vorschriften der Publizitatspflichten akte zur Taxonomie | Rechtsakte zur
Taxonomie- Benchmark- Europaischen und Umweltrisiken | Offenlegungsverord | von Unternehmen bzgl. der Umwelt- | Taxonomie zu den
Verordnung und Verordnung finden Parlament nung gelten die zur Abgabe ziele Klimaschutz weiteren
Usability Guide zum | Anwendung verabschiedet. einer nichtfinan- und Ar?passung and | Umweltzielen
EU Green Bond Ziellen Erklérung den Klimawandel finden Anwendung
Standard verpflichtet sind und Berichtspflich-

unter der ten unter der Offen-

Taxonomie-VO legungsverordnung

finden Anwendung

H 0OC H
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Sustainable Finance, ESG & Compliance:

Was passiert sonst noch??

Am 24. Februar 2021 hat der Sustainable-Finance-Beirat der Bundesregierung nunmehr
seine Empfehlungen Offentlichkeit vorgestellt. Dabei geht er noch lber die vorliegende EU-
Regulierung hinaus. Die Empfehlungen des Beirats beziehen sich hunmehr auf funf
Handlungsbereiche:

.

Einen verlasslichen Politikrahmen in Deutschland und der EU fir koharent auf Nachhaltigkeit
ausgerichtete Weichenstellungen in der Finanz- und Realwirtschaft

Eine integrierte und zukunftsgerichtete Unternehmensberichterstattung mit Transparenz und
Vergleichbarkeit als Grundlagen flir nachhaltige Investitionsentscheidungen und ein
ganzheitliches Risikomanagement

Forschung und systematischer Wissensaufbau mit Blick auf sich verandernde
Kompetenzanforderungen bei Verantwortlichen in Regulierung, Leitung und Aufsicht von
Unternehmen, in der Finanzberatung sowie der Offentlichkeit

Nachhaltigkeitswirksame Finanzprodukte, die den wachsenden Bedarf der Anlegerinnen und
Anleger bedienen

Eine institutionelle Verstetigung flr die kontinuierliche Begleitung im Rahmen des
Transformationsprozesses

H 0OC H
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Sustainable Finance, ESG & Compliance:

Was passiert sonst noch??

Die Bundesregierung sieht sich einer kontinuierlichen
Starkung des Nachhaltigkeitsgedankens in allen
Politikfeldern verpflichtet. Mit der am 10. Marz 2021 in
Berlin beschlossenen Weiterentwicklung der Deutschen
Nachhaltigkeitsstrategie wird systematisch dargestellt,
welche Aktivitaten zur Umsetzung der Strategie in der
laufenden Legislaturperiode ergriffen worden sind und
welche weiteren MaBnahmen geplant werden.

https://www.bundesregierung.de/bregde/themen/nachhaltigkeitspolitik

H 0OC H
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Compliance & Nachhaltigkeit:
Kartellrecht

Hehre Ziele (Nachhaltigkeitsaspekte)
schutzen nicht vor Verstof!

Antarktische Olbohrungen
Abkommen Uber koordinierte Abschaffung von 5 Kohlekraftwerken
Chicken of Tomorrow

1. Kartellverbot: Zusammenarbeit zwischen Wettbewerbern kann
— trotz Forderung von Gemeinwohlaspekten - Wettbewerb
beschranken und verboten sein

2. Missbrauch einer marktbeherrschenden Stellung:
Nachhaltigkeitsaspekte kdnnen sachliche Rechtfertigung far
héhere Preise, Diskriminierung 0.a. sein

H 0OC H
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Sustainable Corporate Governance:
Problem - Kurzfristiges Denken!

Short-Termism begegnen durch:

« Verpflichtung der Direktoren zur Berlcksichtigung langfristiger
Interessen des Unternehmens

« Schaffung von Anreizen flr langfristige Investoren

« Verpflichtung des Vorstandes, Nachhaltigkeitsaspekte in die
Geschaftsstrategie zu integrieren und u.a. messbare Nachhaltigkeitsziele
zu identifizieren und zu kontrollieren

« Anpassung der Vergutungspolitik an eine Langfristperspektive
« Zusammensetzung des Vorstandes mit Nachhaltigkeits-Expertise

« Verpflichtung zur Identifizierung und Minderung von
Nachhaltigkeitsrisiken und —auswirkungen

 Regelungen zur Haftungsdurchsetzung gegen Direktoren

H 0OC H
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Umwelt-Campus

Sustainable Finance, ESG & Compliance:

Fazit?

Ambitionierte und hohe Taktung von Initiativen und
Regulierung

Zwang - sich verstarkt mit Nachhaltigkeitsaspekten zu
beschaftigen

Fur die Unternehmensberichtserstattung ergeben sich
aufgrund zahlreicher nachhaltigkeitsrelevanter
Transparenzpflichten weitreichende Anderungen

Adressat ist nicht nur Finanzindustrie, sondern auch
Realwirtschaft!

Zahlreiche ungeklarte Fragen

Sorgfaltiger und vorrauschauender Geschaftsleiter muss
regulatorische Entwicklungen im Auge behalten!
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Compliance: ENDE

FOLLEN VON  AOA/- COMPLIA NCE

H OC H
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