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e |ch stimme zu, kontaktiert zu werden
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Vorbemerkung

Deutschland und die deutsche Wirtschaft sind in Bezug auf Nachhaltigkeit bereits seit Langem
aktiv. Dabei setzt die deutsche Wirtschaft in vielen Industrien weltweit Standards. Auch econsense
ist als Nachhaltigkeitsnetzwerk der deutschen Wirtschaft ein langjahriger Akteur in diesem Feld.
econsense feiert 2020 sein zwanzigjahriges Jubilaum und viele der aktuellen Mitglieder sind seit
Grindung dabei. Als Netzwerk betreuen wir Themen wie Umwelt und Ressourceneffizienz,
Klimaschutz, nachhaltige Produktion sowie Transparenz und Offenlegung. Eines der Themen, das
econsense bereits seit 20 Jahren intensiv beschaftigt, ist die Gestaltung und Weiterentwicklung
der nicht-finanziellen Berichterstattung. Auch wahrend und nach der aktuellen Corona-Krise
setzen wir uns weiterhin fir eine nachhaltigere Wirtschaft und Gesellschaft ein.

In Bezug auf den Zwischenbericht des Sustainable-Finance-Beirats moéchten wir betonen, dass
nachhaltiges Wirtschaften innerhalb des europédischen Binnenmarktes nur auf europaischer Ebene
effektiv geregelt werden kann. Ebenfalls ist der globale Regulierungskontext fiir Deutschland von
wesentlicher Bedeutung. Unternehmen bendtigen eine verldssliche Orientierung im
Zusammenspiel von nationalen, EU- und internationalen Regelungen. Es ist unseres Erachtens
nur in Ausnahmefallen erforderlich, Uber den europdischen Regulierungsrahmen hinaus
zusatzliche nationale Vorgaben zu installieren.

Auch miissen Umsetzbarkeit und Koharenz der vorgeschlagenen MaBnahmen im Blick behalten
werden. Diese dirfen nicht in Konkurrenz zu Entwicklungen auf der EU-Ebene stehen. Fir eine
effektive Umsetzung der Anforderungen des Finanzmarkts ist es zudem essenziell, dass die
entsprechenden wesentlichen Daten ({berhaupt von Unternehmen erhoben und von
Finanzmarktakteuren aggregiert und verarbeitet werden konnen. Hierbei muss eine
praxistaugliche zeitliche Umsetzung fiir diese Datenbereitstellung definiert werden.
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Antworten auf die Freitext-Felder des Konsultationsfragebogens

Einstiegsfragen

Sind aus lhrer Sicht die vorgeschlagenen Handlungsempfehlungen insgesamt geeignet,
Deutschland zum fiihrenden Sustainable-Finance-Standort zu machen?

Aus unserer Sicht sind die vorgeschlagenen Handlungsempfehlungen eingeschrankt geeignet, um
Deutschland zum fiihrenden Sustainable-Finance-Standort zu machen. Zunachst ist anzumerken,
dass im Zwischenbericht eine Definition fehlt, wie diese Fihrung verstanden wird. Positiv
bewerten wir, dass die Handlungsempfehlungen viele Aufgaben in Richtung der Bundesregierung
formulieren und konkrete Schritte aufzeigen. Um jedoch tatsachlich eine Flihrungsrolle in diesem
Politikfeld einzunehmen, misste Deutschland sich stdrker als bisher in Debatten auf der
europdischen und internationalen Ebene einbringen. Denn eine Flhrungsrolle kann nicht durch
den alleinigen Fokus auf das nationale Handeln gelingen. Sustainable Finance ist ein wichtiger
Baustein insbesondere zur Energiewende, der aber mindestens auf europdischer Ebene
angegangen werden sollte. Zusatzliche nationale Regelungen konterkarieren einheitliche
europaische Losungen und sollten daher vermieden werden. Die Finanzwirtschaft ist international
aufgestellt, daher werden nationale Alleingdnge dem Klima nicht nutzen, aber der
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft schaden. Daher ware es wiinschenswert, wenn
der Sustainable-Finance-Beirat Vorschlage macht, in welchen konkreten Formaten und
Entwicklungsprozessen zum regulatorischen Rahmen sich die Bundesregierung im Bereich
Sustainable Finance auf europdischer und internationaler Ebene einbringen sollte.

Welche der Handlungsempfehlungen sollte die Bundesregierung aus lhrer Sicht prioritar
angehen und warum?

Allgemeiner Hinweis an dieser Stelle: Zur leichteren Kommentierung wdére es angenehm, wenn die
53 Handlungsempfehlungen in Zukunft mit fortlaufenden Nummern versehen werden wiirden.

Folgende Handlungsempfehlungen sollten unseres Erachtens prioritar angegangen werden:

A.) Handlungsempfehlung im Kapitel 2 ,,Resilienz” Nr. 2.1.2 (S. 21): ,Soweit nicht schon durch die
EU-Vorgaben abgedeckt, (schrittweise und als Trendsetter) verpflichtende Einflihrung der
systematischen Berlicksichtigung von wesentlichen — auch zukunftsorientierten (>5 Jahre) —
Nachhaltigkeitsparametern in Risikomanagement- und Strategiebildungsprozessen bei allen
institutionellen Investoren und Kreditinstituten (einschliefRlich 6ffentlicher Sektor). [...]“

Begriindung: Langfristig orientierte Investoren haben die Bedeutung nachhaltigen Wirtschaftens
fir den Unternehmenserfolg schon friihzeitig erkannt und Uber ESG-Aspekte in ihren
Investitionsentscheidungen verankert. Diese Entwicklungen finden also in den Markten bereits in
Teilen statt. Es wird jedoch eine auch fiir Unternehmen sinnvolle und planbare Starkung des
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Kapitalmarkts bendétigt. Hierbei ware es sinnvoll, die entsprechend(.en Marktmechanismen weiter
zu starken und regulatorische Vorgaben lediglich flankierend einzusetzen. Eine Harmonisierung
existierender Sustainable-Finance-Ansatze und entsprechender Transparenzanforderungen ware
begriRenswert, entsprechende Anforderungen sollten auf EU-Ebene formuliert werden. Ein
nationaler Alleingang kann zu einer Wettbewerbsverzerrung fiihren. Ziel muss ein breites
Verstandnis von Nachhaltigkeitschancen und -risiken bei allen Marktteilnehmern sein. Eine
zusatzliche staatliche Einfihrung von weiteren Nachhaltigkeitsparametern greift in das
bestehende Risikomanagement der Investoren und Kreditinstitute ein. Fir eine effektive
Umsetzung der Anforderungen des Finanzmarkts ist es zudem essenziell, dass die entsprechenden
Daten Uberhaupt von Unternehmen erhoben und von Finanzmarktakteuren aggregiert und
verarbeitet werden kdnnen sowie einen Mehrwert im Hinblick auf verstandliche, vergleichbare
Berichterstattung bieten. Hierbei muss eine praxistaugliche zeitliche Umsetzung fir diese
Datenbereitstellung definiert werden.

B) Handlungsempfehlung in Kapitel 3 , Transformation, Nr. 3.1.1 (S. 26/27): ,Schaffung eines
verpflichtenden transparenten Klassifizierungssystems fiir alle Finanzprodukte [...]“

Begriindung: Ein durch den deutschen Sustainable-Finance-Beirat vorgeschlagenes
Klassifizierungssystem sollte auf Basis und nicht in Konkurrenz zur Taxonomie auf der EU-Ebene
stehen. Die Umsetzbarkeit und Koharenz der vorgeschlagenen MaRnahmen missen im Blick
behalten werden.

C) Handlungsempfehlung in Kapitel 4 ,,Transparenz und Offenlegung” Nr. 4.1.3 c) (S. 36): ,,Bei der
Festlegung der Indikatoren soll darauf geachtet werden, dass eine moglichst geringe,
Uberschaubare und daher handhabbare Anzahl von Indikatoren bestimmt wird [...]“

Die Beschreibung einer geringen, Gberschaubaren und handhabbaren Anzahl an Indikatoren im
Rahmen der nicht-finanziellen Berichterstattung erachten wir als sinnvoll. Bei der Erarbeitung
dieses Kriterien-Sets sollte darauf geachtet werden, dass diese Kriterien sektorlibergreifend als
materiell erachtet werden. Zugleich méchten wir jedoch darauf hinweisen, dass auf nationale
Alleingange in der nicht-finanziellen Berichterstattung und ihrer gesetzlichen Priifung verzichtet
werden sollte. Ein europdischer Prozess zur Revision der Non-Financial Reporting Directive
(Richtlinie 2014/95/EU) lauft parallel und nationale Insellésungen in einem internationalen
Finanzmarkt dirften nicht die erhofften Wirkungen zeigen. Zu befiirchten sind vielmehr
Wettbewerbsnachteile deutscher Unternehmen und Kreditinstitute.

D.) Handlungsempfehlung im Kapitel 5 ,Rolle der offentlichen Hand“ 5.9 (S. 45): ,Die
Weiterentwicklung der europdischen Sustainable Finance-Strategie und der damit im
Zusammenhang stehenden Dossiers sollte sowohl inhaltlich als auch beziglich der
Zusammenarbeit mit anderen Mitgliedsstaaten zu einem Schwerpunkt der Arbeit der
Bundesregierung werden. [...]
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Begriindung: Allgemein méchten wir anmerken, dass der Rahmen fEII‘ Sustainable Finance auf der
EU-Ebene festgelegt werden sollte. In erster Linie sollte die Bundesregierung sich an den EU-
Vorgaben und -MaBnahmen orientieren. Bei nationalen oder gar bundeslanderspezifischen
Regulierungen sind erhebliche Inkohdarenzen unvermeidlich. Unternehmen bendtigen eine
verlassliche Orientierung im Zusammenspiel von nationalen, EU- und internationalen Regelungen.
Es ist unseres Erachtens nur in Ausnahmefdllen erforderlich, Uber den europdischen
Regulierungsrahmen hinaus zusatzliche nationale Vorgaben zu installieren. Diese werden die
Wettbewerbsfahigkeit des Standorts Deutschland nicht notwendigerweise starken und ebenso
wenig die Erreichung der Klimaziele auf gesamteuropadischer Ebene signifikant beschleunigen.
Entsprechend sollte der Regulierungsrahmen fir die nachhaltige Transformation der
Finanzmarkte, wo immer moglich, auf europaischer Ebene liegen. Zu begriiBen ist dabei die
Diskussion nationaler Spielrdaume und unternehmerischer Eigeninitiative in der Ausgestaltung der
europdischen Strategie. Ziel muss dabei immer sein, ein moglichst einheitliches
Regulierungsniveau (,Level Playing Field“) zu erreichen. Alles andere wiirde den europaischen
Gesamtrahmen nicht starken, sondern empfindlich schwachen.

Politikkoharenz

Gibt es aus lhrer Sicht konkrete Beispiele fiir aktuell bestehende Regulierungsinkoharenzen im
Hinblick auf Sustainable Finance?

Es werden bereits Anforderungen an bestimmte Finanzmarkteilnehmer zur Einbeziehung von
Nachhaltigkeitsrisiken in Investitionsprozessen formuliert. Dazu zahlt beispielsweise die
Berlicksichtigung nachteiliger Nachhaltigkeitsauswirkungen sowie die Bereitstellung von
Informationen Uber die Nachhaltigkeit von Finanzprodukten. Dies sieht die Ende 2019
veroffentlichte Offenlegungsverordnung (Verordnung (EU) 2019/2088) vor. Jedoch liegen
Finanzmarktteilnehmern ggf. nicht zu allen Investitionsobjekten entsprechende Daten vor. Das
deutsche CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz findet in diesem Zusammenhang nur Anwendung auf
groRe Unternehmen (definiert nach den Kriterien >20 Millionen Euro Bilanzsumme, > 40 Millionen
Euro Umsatzsatzerlose) und mit >500 Mitarbeitenden. Es herrscht daher eine Informationsliicke
zwischen Nachhaltigkeitsanforderungen an Finanzmarktakteure und den Daten, die diesen
tatsachlich zur Verfligung stehen.

Aus Sicht der Finanzwirtschaft misste die Realwirtschaft fiir nachhaltige Finanzierungen den
Banken gut aufbereitete, verlassliche und vergleichbare Nachhaltigkeitsinformationen
bereitstellen. Damit wiirden in der Praxis Doppelarbeiten und -belastungen vermieden werden, da
Banken bei nachhaltigen Finanzierungen auf diesem Wege extern zertifizierte Informationen
ausschlieBlich auf Plausibilitat Gberprifen missten. Aus Sicht der Finanzwirtschaft ist daher ein
Zugang zu relevanten Nachhaltigkeitsrohdaten von Unternehmen bspw. im Rahmen einer
offentlichen Datenbank, in die Unternehmen auf freiwilliger Basis ihre Nachhaltigkeitsdaten
eingeben koénnen, sinnvoll. Zugleich ist hier jedoch aus Sicht der Realwirtschaft zu priifen,
inwiefern eine Zusatzbelastung von Unternehmen bei der Bereitstellung der Daten geschaffen
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wird und welcher Nutzen dabei generiert werden wiirde. Koste;, Nutzen und Umfang einer
solchen Datenbank miissten fiir alle Akteursgruppen somit vorab gepriift werden. Zudem miisste
geklart werden, in welchen offenen Dateiformaten und in welcher Granularitat die Daten durch
Unternehmen zur Verfligung gestellt werden miussten. Diese Datenbank, idealerweise auf
europadischer Ebene, sollte als 6ffentliche Aufgabe verstanden werden und eine entsprechende
Finanzierungsgrundlage haben. Auch wenn Digitalisierung hier eine Chance bietet, muss zugleich
sichergestellt werden, dass es zu keiner Offenlegung von Geschaftsgeheimnissen kommt. Der
Begriff Rohdaten ist daher genauer zu definieren — eine Veroffentlichung zusatzlicher
Informationen Uber das externe Unternehmens-Reporting hinaus ware nicht gangbar.

Informationsfluss zwischen Unternehmen und Finanzsektor

Gibt es aus lhrer Sicht Aspekte, um die Unternehmensberichterstattungen erweitert werden
sollten? Wenn ja — um welche Faktoren?

Allgemeine Bemerkung zum Thema Unternehmensberichterstattung: Die Non-Financial Reporting
Directive deckt die relevanten Themenbereiche ab (Umwelt-, Arbeitnehmer- und Sozialbelange,
Achtung der Menschenrechte und Bekampfung von Korruption und Bestechung). Die Einfihrung
von erhdhten Transparenz- und Berichtspflichten fiir die Finanzwirtschaft wird in vielen Fallen
dazu fiihren, dass diese Pflichten in der Praxis bei den realwirtschaftlichen Unternehmen
widergespiegelt werden missen, da die Finanzmarktakteure die dafiir benétigten Informationen
von diesen Unternehmen einfordern werden. Daher muss jeweils gepriift werden, ob diese
Informationslast den realwirtschaftlichen Unternehmen zumutbar bzw. die Datenbereitstellung
Uberhaupt moglich ist.

Wie lasst sich eine Vergleichbarkeit der fiir Szenarioanalysen genutzten Szenarien verbessern
und wie lasst sich erreichen, dass die Ergebnisse zu den individuellen Unternehmen passen und
aussagekraftig sind?

Die Erstellung von Szenarien setzt einen breiten Umfang belastbarer Daten voraus. Langst nicht
immer liegen diese in ausreichender Weise vor. Auch sind Szenarioanalysen nicht fir jeden Sektor
in gleicher Weise relevant. Unternehmen in Real- wie Finanzwirtschaft bendtigen insgesamt mehr
Expertise in Konstruktion und Anwendung von Szenarien. Diesen Bedarf sollten die Empfehlungen
berlicksichtigen, um eine nahtlose Integration von Nachhaltigkeitsinformationen in bestehende
Risikomanagementsysteme und Berichtsroutinen zu férdern. Auch zur Anwendung der EU-
Taxonomie sind bislang keine praktischen Erfahrungen vorhanden. Es mangelt an einer
Uberleitung zur praktischen Anwendung der Taxonomie in Unternehmen der Realwirtschaft.
Grundlegende Anwendungsfragen sowie auch ein klar definierter Zertifizierungs- und
Anerkennungsprozess bleiben offen. Exemplarisch sei hier etwa auf die Berlcksichtigung valider
Daten aus Lebenszyklus- bzw. Okobilanzanalysen hingewiesen. Zudem sei hier angemerkt, dass
Szenarien keine fertige Losung in sich darstellen, da sich auch die Parameter, auf denen diese
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Szenarien basieren, konstant andern. Daher sollte die Belastbarkeit.von Szenarien immer wieder
kritisch hinterfragt werden.

Wer sollte Basisszenarien mit Sektor-Entwicklungspfaden/Stressszenarien entwickeln? Auf
welche Weise?

Allgemein sei an dieser Stelle angemerkt, dass der Begriff ,Basisszenarien” im Bericht des Beirats
genau definiert werden sollte. Auf individueller Unternehmensbasis sind Szenarien ein
wiinschenswertes Instrument zur robusten langfristigen Aufstellung des Unternehmens bzw.
seines Geschaftsmodells. Eine Orientierung an wissenschaftlich fundierten Szenarien ist sinnvoll,
jedoch ist eine branchenibergreifende Standardisierung zur Szenario-Erstellung schwer
realisierbar. Dies ist darin begriindet, dass u.a. da Klimarisiken von Sektor zu Sektor unterschiedlich
sind. Es gilt daher abzuwagen, inwiefern eine Standardisierung einerseits die Verstandlichkeit flr
Investoren und andere Stakeholder erhéht, jedoch ggf. andererseits zu einem Verlust des
Informationsgehalts beitrdagt. Sofern sich Unternehmen bei einer Szenarioanalyse an einem
einheitlichen, vorgegebenen Szenario orientieren, wiirde dieses zwangslaufig nur Teile der fir
jeden Sektor relevanten Treiber von Risiken enthalten. Damit kann die Aussagekraft der
Analyseergebnisse eingeschrankt werden. Mit sektorspezifischen Szenarien waren
aussagekraftigere Ergebnisse verbunden.

Denkbar ware, dass wissenschaftliche Institutionen mit Expertinnen aus verschiedenen Branchen
zusammen arbeiten, um ein ausreichendes Detailwissen und eine Koharenz bei der Entwicklung
dieser Szenarien in verschiedenen Branchen moglich zu machen. Fir aussagekraftige Szenarien
und Szenario-Anwendungen sind vielfaltige Kompetenzbereiche notwendig. Denkbar ware in
diesem Zusammenhang die Einrichtung eines Kompetenzzentrums fiir Klimaszenario-Analysen.

Nachhaltigkeitsrisiken im Risikomanagement

Unterstiitzen Sie die verpflichtende Anwendung der TCFD-Empfehlungen? Sind weitergehende
Offenlegungsanforderungen iiber TCFD (= Klima) hinaus notwendig?

Die TCFD-Empfehlungen sind darauf ausgerichtet, dass Unternehmen adressatengerechtere und
verstandlichere Informationen fir ihre Stakeholder bereitstellen. Dazu tragt eine
Vereinheitlichung bzw. Orientierung an Standards bei. Die Empfehlungen der TCFD sind bereits
langer bekannt, aber die Anwendung ist durchaus komplex und aufwendig und in der Praxis der
Unternehmensberichterstattung vollumfanglich bisher noch wenig zu verzeichnen. Grundsatzlich
ist eine breite Umsetzung der TCFD-Empfehlungen begriiRenswert. Jedoch waren dazu einige
Vorarbeiten notwendig. Dazu zahlt, dass zunadchst die Umsetzbarkeit geprift und die
entsprechende Expertise in den Unternehmen aufgebaut werden misste. Zudem sollte eine
kritische Betrachtung erfolgen, nachdem Erfahrungswerte gesammelt wurden.
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Produktbezogene MaBRnahmen

Mit welchen regulatorischen MaBnahmen konnte die grundsatzliche
Nachhaltigkeitsorientierung von Finanzprodukten gefordert werden (jenseits der Nische)?

Die Schaffung eines einheitlichen Anforderungsrahmens, wie in der EU-Taxonomie vorgesehen, ist
hierfir ein geeignetes Mittel. Wesentlich fir den Erfolg nachhaltiger Finanzprodukte ist die
Nachfrage nach ihnen. Der Beirat stellt fest, dass der Finanzsektor auf die Nachfrage nach
Finanzierungen nur bedingt Einfluss nehmen kann. Deshalb bedarf es, wie vom Beirat zu Recht
gefordert, geeigneter Anreize, um die Transformation hin zu einer nachhaltigeren Wirtschaft zu
fordern. Die Finanzwirtschaft unterstitzt diesen Prozess mit entsprechenden Produkten und
Finanzierungen. Steuerliche Erleichterungen kénnen ein geeigneter Anreiz sein, um Investitionen
in bestimmte Richtungen zu lenken. Von daher unterstiitzen wir den Vorschlag, nachhaltige
Anlage- und Sparprodukte steuerlich zu begtinstigen.

Welche MaBnahmen sind zielfiihrend, damit es mehr finanzierungsfihige nachhaltige
Projekte und Aktivitdten gibt?

Wir teilen die Einschatzung des Beirats, dass Sustainable Finance zu einem mitentscheidenden
Wettbewerbsfaktor wird. Der Finanzsektor Gbernimmt eine unterstiitzende Rolle in diesem
Transformationsprozess, denn die Finanzwirtschaft richtet sich an den Bedarfen der Realwirtschaft
aus. Mehr finanzierungsfahige nachhaltige Projekte und Aktivititen kann es nur mittel- und
langfristig geben, wenn diese Projekte starker nachgefragt werden. Die Finanzwirtschaft wird ihre
Rolle in diesem Transformationsprozess nur durch eine kluge Flankierung mittels wirtschafts- und
umweltpolitischer MaBnahmen sowie wettbewerblich getriebener und staatlich geforderter
Innovationen voll entfalten konnen. Um mehr finanzierungsfahige nachhaltige Produkte und
Aktivitaten in der Realwirtschaft zu schaffen, missen die Vorrausetzungen fir diese gestarkt
werden, z.B. durch Forderung der 6ffentlichen Hand fir InfrastrukturmaBnahmen.

Governance und Anreizsysteme

Welche bestehenden staatlichen Férderprogramme und Anreizsysteme im Finanzmarktbereich
stehen im Widerspruch zu bestehenden Nachhaltigkeitszielen (Globale Nachhaltigkeitsziele im
Sinne der 17 Sustainable Development Goals und des Pariser Klimaschutzabkommens)?

Allgemeine Bemerkung zum Thema Forderprogramme und Anreizsysteme: Wie der Sustainable
Finance-Beirat ausfiihrt, sind Marktkrafte eine zentrale Triebfeder der Neuausrichtung des
Wirtschaftssystems. Wir unterstiitzen daher die vom Beirat angestrebte Forderung eines
innovativen Unternehmertums am Standort Deutschland. Rahmenbedingungen und
Anreizsysteme sind dabei so auszurichten, dass sich Innovationen durch marktwirtschaftliches
Benchmarking etablieren kdnnen, nicht aber durch Verbote mdogliche Fehlallokationen beglinstigt
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L ]
werden. Wir geben zu bedenken, dass ein zu starker regulatorischer Rahmen auch
innovationshemmend wirken kann.

Unternehmensberichterstattung

In Kapitel 4.2, Handlungsempfehlung 2, wird die Erganzung des Meldewesens um
Nachhaltigkeitsfaktoren vorgeschlagen. Welche Indikatoren fiir Nachhaltigkeitsrisiken konnten
im Meldewesen erhoben werden?

n/a

Rolle der 6ffentlichen Hand

Wie lasst sich eine Riickbindung der Verwendung offentlicher Mittel an die Politikziele effektiv
sicherstellen?
n/a



