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Editorial

Ho, ho, ho
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Viola C. Didier und Prof. Dr. Daniel Graewe
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Prof. Dr. Daniel Graewe, LL.M, ist Rechtsanwalt und 

Direktor des Instituts fur angewandtes Wirtschafts- 

recht an der HSBA Hamburg School of Business 

Administration. Er ist spezialisiert auf die Beratung 

von Unternehmen im Bereich ESG und Autor 

zahlreicher Fachpublikationen. Daneben ist ei als 

Aufsichtsrat und Herausgeber tdtig.

In diesem Sinne wiinschen wir Ihnen eine besinnliche Vorweihnachtszeit und 
schon jetzt viele nachhaltige „Geschenke“ - nicht nur unterm Tannenbaum, son- 
dern auch in der Welt der Wirtschaft!

Die Vorteile diverser Nachhaltigkeits-KPIs sind so vielfaltig wie die Auswahl 
unter dem festlich geschmuckten Tannenbaum. Sie ermoglichen es Unterneh­
men, ihre okologischen und sozialen Auswirkungen zu quantifizieren und zu 
verbessern. Damit tragen sie nicht nur zum Umweltschutz, sondern auch zum 
langfristigen Unternehmenserfolg bei. Zudcm konnen sie als Mafistab dienen, 
um sich von der Konkurrenz abzuheben und das Vertrauen der Stakeholder zu 
gewinnen, wie unser Fokusthema in den verschiedenen Beitragen zeigt.

Fazit? KPIs sind wie der beriihmte Socken unterm Weihnachtsbaum - zwar niitz- 
lich, aber vielleicht nicht das Highlight der Festtage. Einseitige Fokussierung auf 
bestimmte KPIs kann zu Vernachlassigung anderer wichtiger Aspekte fiihren. 
Aufterdem besteht die Gefahr, dass Unternehmen sich ausschlieElich auf kurz- 
fristige Verbesserungen konzentrieren und langfristige Nachhaltigkeitsziele aus 
den Augen verlieren. Trotz allem sind KPIs das Werkzeug, das unsere Wirtschaft 
derzeit braucht, denn evidenzbasierte Entscheidungen sind immer noch die bes- 
ten Entscheidungen.

In der Welt der Wirtschaft ist es wie in der Vorweihnachtszeit: Alle wollen 
Geschenke - und zwar solche, die nicht nur Freude bereiten, sondern auch einen 
nachhaltigen Nutzen haben. Genau hier kommen die Key Performance Indicators 
(KPIs) ins Spiel. Sie helfen, sich selbst zu verorten und Entwicklungen zu mes- 
sen - auch in den ESG-Dimensionen. Doch es ist wie bei jedem Geschenk auch: 
Manchmal liegt man mit der Auswahl goldrichtig, aber manchmal auch ziemlich 
daneben.

Viola C. Didier

Herausgebende Chefredakteurin der ESGZ

Viola C. Didier ist Fachjournalistin, Volljuristin und 

Grunderin des RES JURA Redaktionsburos (www. 

resjura.de). Sie ist auf die Themen Recht, Steuern, 

Finanzmarkt, Wirtschaftsprufung und Nachhal- 

tigkeit spezialisiert und at beitet redaktionell fur 

Fachverlage, Wirtschaftsprufungsgesellschaften, 

Kanzleien und Unternehmen.

Prof. Dr. Daniel Graewe

Geschaftsfiihrender Herausgeber der ESGZ

Allerdings stellen nicht alle KPIs eine gute Wahl dar. Das Herausgreifen der 
richtigen Indikatoren kann knifflig sein, denn nicht jede KPI passt zu jedem 
Unternehmen. Wie ein unpassendes Weihnachtsgeschenk konnen KPI auch 
Schwierigkeiten bereiten. Zudem neigen manche Unternehmen dazu, zu viele 
KPIs auszuwahlen, was nicht nur iiberfordert, sondern auch deren Aussage- 
kraft schmalert. Noch dazu besteht das Risiko des Greenwashings, werden KPIs 
geschont oder manipuliert, um besser dazustehen - ahnlich dem vorgetauschten 
Freudeheucheln beim Auspacken eines grasslichen Pullovers.

Nachste Ausgabe 

ESGZ Februar 2024

fl

die KPIs sind da!
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Product Recycling Rate
In der Nachhaltigkeitsbericht- 

erstattung ist nicht nur die Produktion 
des Produkts, sondern auch seine Ver- 
wendung und seine Recyclingfahigkeit 
relevant. In einer Kreislaufwirtschaft 

werden Produkte beispielsweise 
recycelt und dadurch zuruck in den 

Produktionskreislauf gebracht.

Viola C. Didier ist Fachjournalistin, Volljuristin und Grunderin 

des RES JURA Redaktionsbiiros (www.resjura.de). Sie istauf 

die Themen Recht, Steuern, Nachhaltigkeit, Finanzen sowie 

Wirtschaftspriifung spezialisiert und arbeitet als externe 

Schriftleiterin fur Fachverlage, Wirtschaftsprufungsgesell- 

schaften, Kanzleien und Unternehmen.

Viola C. Didier

Herausgebende Chefredakteurin der ESGZ

Carbon Footprint
Die wohl wichtigste Kennzahl ist der 

CO2-Fussabdruck eines Unternehmens. 
Das liegt daran, dass er eine breite Palette 
von Daten sowohl des betreffenden Unter­
nehmens als auch seiner Lieferanten und 

Kunden analysiert. Durch die Messung kann 
beurteilt werden, wie sich Produkte oder 

Dienstleistungen eines Unternehmens auf 
den Klimawandel auswirken.

Energy Consumption
Die Verringerung der Energie- 

intensitat von Prozessen ist eine
Moglichkeit, um den Weg hin zu 

erneuerbaren Energien zu ebnen. Des- 
halb sollten Unternehmen untersuchen, 
wie viel Energie sie verbrauchen, und 

feststellen, an welchen Stellen sie 
weniger verbrauchen konnen.

Supply Chain
Miles

Auch wenn die Produktion 
haufig als primare Emissions- 

quelle betrachtet wird, sollten auch 
die zuruckgelegten Kilometer in der 
Lieferkette berucksichtigt werden. 
Hierzu wird der Zugang zu Daten 

uber die Gesamtkilometer- 
leistung der Lieferkette 

benotigt.

Waste Reduction
Die Mull-Recycling- und

Reduktionsrate ist eine der wich- 
tigsten Kennzahlen. Ahnlich wie beim 

Produkt-Recycling geht es beim Abfall- 
Recycling um die Wiederverwendung 

und um das Einsparen von Mull. Das ist 
nicht nur meist kostengunstiger, son­

dern auch umweltschonender, da 
weniger Materialien im Abfall 

landen.

Nachhaltigkeit in Zahlen darzustellen wird immer 
relevanter. Stakeholder - Kunden, Banken, Partner- 
unternehmen - wollen sehen, ob und wenn ja, wie 
viel ein Unternehmen nachhaltiger wird. Eine ent- 
scheidende Frage hierbei ist, wie man die Nachhal- 
tigkeitstransformation misst und welche Kennzah­
len uberhaupt relevant sind. Bislang gibt es leider 
keine einheitlichen KPIs fur die Nachhaltigkeitsbe- 
richterstattung - Standards wie z.B. GRI, SASB, 17 
SDGs oder WEF gibt es dagegen viele. Ein Anfang 
fur Unternehmen sind die nachfolgenden wichtigs- 
ten okologischen KPIs.
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Torsten Jager

Leiter Sustainable Finance, 

Bankenuerband

Torsten Jager ist Director 

beim Bundesverband 

deutscher Banken in Ber­

lin und leitet das Team 

Sustainable Finance. In 

dieser Funktion begleitet 

er die verschieden Sus­

tainable Finance-lnitia- 

tiven auf internationaler, 

europdischer und natio- 

naler Ebene und steht im 

regelmdBigen Austausch 

mit den relevanten EU-ln- 

stitutionen und Aufsichts- 

behorden.

und Umweltrisiken maflgebend. Die Europaische 
Bankenaufsicht EBA hat den Diskussionsstand 
zu ESG-Risiken in einem Diskussionspapier 
zusammengefasst, das eine Liste von moglichen
Kennzahlen fur die Risikobewertung enthalt.

Strategische Ausrichtung

Gerade groflere Banken haben sich zu Klima- 
neutralitat verpflichtet, Zwischenziele gesetzt 
und mit der Steuerung ausgewahlter Portfolien 
bspw. mithilfe wissenschaftlich basierter Pfade 
(Science-Based-Targets) begonnen. Hierfur ist es 
notwendig, dass Banken wissen, wo ihre Kunden 
bei der Nachhaltigkeit, z.B. bei den Treibhaus- 
gasemissionen, stehen und wie ihr weiterer Weg 
aussehen wird.

ass Datenverfiigbarkeit und -qualitat bei 
ESG (Environment, Social, Governance) 
ausbaufahig sind, ist sicher kein Geheim- 

nis. Gerade Banken benotigen von ihren Kunden
umfangreiche ESG-Informationen, die nicht nur 
den Status quo abbilden, sondern auch Aussagen 
zur kunftigen Entwicklung des Geschaftsmo- 
dells sowie zu Chancen und Risiken enthalten. 
Der Datenbedarf resultiert im Wesentlichen aus 
drei Treibern: dem Risikomanagement und der 
Kreditvergabe, den Berichtspflichten und den 
eigenen Nachhaltigkeitszielen.

Risikomanagement und Kreditvergabe

Aus dem Klimawandel und der Transformation 
resultieren sogenannte physische und transito- 
rische Risiken, die Banken messen und steuern 
mussen. Aufsichtsbehorden und Regulatoren 
haben diese Risikotreiber seit langerem im Blick 
und entsprechende Erwartungen an die Banken 
formuliert. So hat die Bundesanstalt fur Finanz- 
aufsicht (BaFin) 2019 ein Merkblatt zum Umgang 
mit ESG-Risiken veroffentlicht, das mittlerweile 
in die Mindestanforderungen fur das Risikoma­
nagement (MaRisk) integriert wurde; gleiches 
gilt fur die EBA-Leitlinien zur Kreditvergabe 
und -iiberwachung, die ebenfalls weitreichende 
Anforderungen an die Beriicksichtigung von 
ESG-Faktoren bei der Kreditgewahrung fest- 
legen. Fur Kreditinstitute, die von der EZB beauf- 
sichtigt werden, ist der EZB-Leitfaden zu Klima-

Banken benotigen von ihren Kunden umfangreiche Nachhaltig- 
keitsinformationen fur das Risikomanagement, die eigenen Be­
richtspflichten und ihre strategische Ausrichtung. Zurzeit besteht 
aber noch grofle Unsicherheit in den Unternehmen und der Wirt- 
schaft insgesamt dariiber, welche Daten Banken dabei typischer- 
weise erheben. Fur eine bessere Orientierung hat der Bankenver- 
band einen „KPI-Grundkatalog“ entwickelt.

Berichtspflichten

Banken unterliegen mitunter denselben 
Berichtspflichten wie Unternehmen auEerhalb 
des Finanzsektors; auch sie mussen kiinftig aus- 
fuhrlicher zu Nachhaltigkeit berichten. Festge- 
schrieben ist dies in der Corporate Sustainability 
Reporting Directive (CSRD) und den korrespon- 
dierenden European Sustainability Reporting 
Standards (ESRS). Dariiber hinaus unterliegen 
grofle kapitalmarktorientierte Banken den 
ESG-Offenlegungsanforderungen gemafl CRR 
(Capital Requirements Regulation), die jedoch 
nicht deckungsgleich zur CSRD sind und somit 
zusatzlichen Informationsbedarf erzeugen.
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■ Verfiigt Ihr Unternehmen uber ein externes ESG-Roting?

Umweltdaten

Weg aussehen wird.
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■ Wie hoch waren die Luftschadstoffemissionen Ihres Unter- 
nehmens im letzten abgeschlossenen Geschaftsjahr (in t)?

• Wie hoch waren die CC>2-Emissionen Ihres Unternehmen im 
letzten abgeschlossenen Geschaftsjahr, heruntergebrochen 
nach Scope 1, 2 und 3 (je in t CO2eq)?

■ Wie hoch waren die Emissionen wassergefahrdender Stoffe 
Ihres Unternehmens im letzten abgeschlossenen Geschafts- 
jahr (in t)?

■ Wie hoch waren die Emissionen anorganischer Schadstoffe 
Ihres Unternehmens im letzten abgeschlossenen Geschafts- *
jahr(int)?

Um die Unsicherheiten hinsichtlich des ESG- 
Datenbedarfs dennoch zu reduzieren, hat der Ban- 
kenverband einen KPI-Grundkatalog erarbeitet.1 
Er fasst den typischen Datenbedarf der Banken in 
den Dimensionen E, S und G zusammen und soil 
Wirtschaftsunternehmen, aber auch Finanzin- 
stituten Orientierung geben, welche nachhaltig- 
keitsbezogenen Daten typischerweise mit Blick 
auf die oben genannten Treiber abgefragt werden. 
Die technischen Bewertungskriterien der Taxo- 
nomie werden uber den Katalog nicht abgebildet. 
Im Fokus stehen CSRD-pflichtige Unternehmen, 
die selbst zu Nachhaltigkeit berichten mussen. 
Kleinere und mittelstandische Unternehmen 
sind explizit nicht Adressat, denn hier stehen die 
Berichtsstandards noch nicht fest. Zudem rollen 
Banken ihre Fragebogen zunachst bei groEeren 
Unternehmen aus. Der KPI-Grundkatalog ist ein 
freiwilliges Instrument, das Banken nutzen und 
fur ihre Bedurfnisse anpassen konnen. Nach- 
folgend finden Sie einen Uberblick aus dem KPI- 
Grundkatalog, welche nachhaltigkeitsbezogenen 
Daten die Banken typischerweise von Unterneh­
men benotigen.

■ Ist Ihr Unternehmen in einem der folgenden Sektoren aktiv? 
(Fossile Energietrager - Kohle, Gas, Ol; Chemikalienproduk- 
tion; Kontroverse Waffen - z.B. Streumunition; Tabakanbau 
und -verarbeitung)

Orientierung beim Datenbedarf

Viele Unternehmen befinden sich mit ihrer Bank 
bereits im Gesprach uber ESG. Dabei wurde 
vonseiten der Wirtschaft vielfach moniert, 
dass die Institute mit sehr unterschiedlichen 
Fragebogen an sie herantreten wiirden, was den 
Wunsch nach mehr Standardisierung hervor- 
gerufen hat. Dieser Wunsch ist verstandlich, 
derzeit allerdings nur schwer zu realisieren. So 
werden einerseits die Berichtspflichten noch 
konkretisiert, und anderseits werden Banken 
erst im Laufe der Zeit mehr dariiber wissen, aus 
welchen Nachhaltigkeitsinformationen sich 
tatsachlich eine Aussage zu Ausfallwahrschein- 
lichkeit und Risiko treffen lasst.

■ Wie hoch sind die Taxonomie-Quoten Ihres Unternehmens? 
(Angabe von Umsatz, CapEx und OpEx)

■ Welche M ■’Bnahmen/lnvestitionen sind in Ihrem Unterneh­
men zu. Ei, p’cnung der Ziele bis 2030 in Bezug auf taxo-
nomie-konfo ne Umsatze, CapEx und OpEx geplant? Und 
welchen Finanzierungsbedarf erwartet Ihr Unternehmen in 
diesem Zusammenhang?

■ Inwieweit berucksichtigt Ihr Unternehmen Nachhaltigkeits- 
aspekte bei der Auswahl der Zulieferer?

■ Berichtet Ihr Unternehmen zu Nachhaltigkeitsthemen? Falls 
ja, welchen Berichtsstandard nutzt Ihr Unternehmen?

■ Welche Chancen ergeben sich fur Ihr Unternehmen aus 
dem Kampf gegen den Klimawandel, der Transformation 
der Wirtschaft und weiteren Umweltzielen (z.B. Biodiversitat 
& Kreislaufwirtschaft)?

• Welche Anpassungen/MaBnahmen hat Ihr Unternehmen 
in Bezug auf die Transformation in Richtung CO2-Neutrali- 
tat, den Klimawandel oder den Klimaschutz geplant oder 
bereits vorgenommen (bspw. CO2-Reduktion, Minderung 
Ressou. cen-/Strom-/Wasserverbrauch)?

■ Welche Ziele strebt Ihr Unternehmen bis 2030 in Bezug auf 
taxonomie-konforme Umsatze, CapEx und OpEx an (taxo­
nomy-aligned)?

■ In welchen Wirtschaftszweigen ist Ihr Unternehmen aktiv? 
(NACE-Codes)

Nachhaltigkeit stehen 

und wie ihr weiterer

Banken mussen wissen, 

wo ihre Kunden bei der

1 Der Katalog kann als Excel-Tabelle zum Befiillen heruntergeladen

werden: https://fmos.link/28579, abgerufen am 23-10.2023-
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■ Wie hoch war der Wasserverbrauch Ihres Unterneh- 
mens im letzten abgeschlossenen Geschaftsjahr (in I3)?

■ Welche GegenmaBnahmen ergreift Ihr Unternehm in 
diesbezuglich?

Daten betreffend Menschenrechte 
und Soziales

■ Welcher Anteil des bezogenen Stroms stammt aus 
erneuerbaren Energien (in %>)?

■ Wie hoch war die Recyclingquote in Ihrem Unterneh- 
men im letzten abgeschlossenen Geschaftsjahr (in %>)?

betrieblict  F itscheidungen Ihres Unternehmens 
eingebundt.P

■ Welche der folgenden Aspekte adressiert Ihr Unter- 
nehmen in Vertragen mit unmittelbaren Zulieferern? 
(Vereinigungs- und Versammlungsfreiheit, Vereini- 
gungsrecht und Recht auf Kollektivverhandlungen, 
Verhinderung von Zwangsarbeit, Einhaltung des 
gesetzlichen Mindestalters, Verhinderung von Kin- 
derarbeit, Verhinderung von Diskriminierung, Gleiche 
Vergutung gleicher Arbeit, UN-Leitprinzipien fur 
Wirtschaft und Menschenrechte, Keine/Andere)

■ Sind Arbeitnehmer in Betriebsraten, Aufsichtsra-
ten, Verwaltungsraten oder ahnlichen Organen in

■ Wie hoch war der Anteil fossiler Brennstoffe am 
Energieverbrauch Ihres Unternehmens im letzten ab­
geschlossenen Geschaftsjahr (in %)?

■ Welcher Anteil der Geschaftsaktivitaten Ihres Unter­
nehmens wirkt sich negativ auf Biodive'sit’.u oder 
das Okosystem aus (bspw. Bodenerosion, Ai ..enver- 
lust, Monokultur)?

■ Verfugt Ihr Unternehmen uber eine offentlich zu- 
gangliche Grundsatzerklarung zu Menschenrechten? 
Falls ja, auf welche internationalen menschenrecht- 
lichen Referenzinstrumente wird darin explizit Bezug 
genommen? (Allgemeine Erklarung der Menschen­
rechte, Menschenrechtspakete der Vereinten Natio- 
nen, Kernnormen der Internationalen Arbeitsorga- 
nisation (ILO), OECD-Leitsatze fur multinationale 
Unternehmen, UN-Leitprinzipien fur Wirtschaft und 
Menschenrechte, Andere)

■ Wie hoch war der Stromverbrauch Ihres Unterneh­
mens im letzten abgeschlossenen Geschaftsjahr (in 
MWh)?

■ In welchem Verhaltnis steht die durchschnittliche 
jahrliche Gesamtvergutung der Arbeitnehmer zur 
durchschnittlichen jahrlichen Vergutung der hochst- 
bezahlten Person in Ihrem Unternehmen (in %>)?

■ Nutzt Ihr Unternehmen Kompensationsinstrumente 
in Bezug auf CO2-Emissionen?

■ Welche wesentlichen transitorischen Umweltrisiken 
sind fur Ihr Unternehmen relevant? [Transitorische 
Risiken resultieren aus dem Wandel der Wirtschaft, 
wenn bestimmte Geschaftsmodelle nicht mehrtrag- 
bar sind. Grunde hierfur umfassen u.a. verandertes 
Verhalten von Verbrauchern, steigende CO2-Prei- 
se, politische MaBnahmen oder Verdrangung alter 
Technologien durch neue.j

■ Misst, uberwacht und steuert Ihr Unternehmen 
Klima- und Umweltrisiken?

■ Werden Klima- und Umweltrisiken in der Geschafts- 
strategie und/oder im Geschaftsmodell Ihres 
Unternehmens adressiert bzw. thematisiert? Falls ja, 
welche Zeithorizonte legen Sie hierbei an?

■ Fuhrt Ihr Unternehmen Szenarioanalysen fur transi­
torische Risiken durch?

■ Verfolgt Ihr Unternehmen eine dezidierte Nachhal- 
tigkeitsstrategie?

■ Hat Ihr Unternehmen ein zertifiziertes Umwelt-Ma- 
nagementsystem?

■ Welcher Anteil der Fuhrungspositionen Ihres Unter­
nehmens ist mit Frauen oder diversen Personen 
besetzt? (in °/o)

■ Wie sieht das Abfallmanagement Ihres Unterneh­
mens aus?

■ Welche Ziele hat Ihr Unternehmen bzgl. der Reduk- 
tion von CO2-Emissionen?

■ Besteht in Ihrem Unternehmen - bei gleicher Tatig- 
keit - ein signifikanter Unterschied in der Vergutung 
von weiblichen, mannlichen und diversen Mitarbei- 
ter*innen? (bis 10%, zwischen 10 % und 20 °/o, uber 
20%)

■ Welche Abfallmenge fiel in Ihrem Unternehmen im 
letzten abgeschlossenen Geschaftsjahr insgesamt 
an (in t)?

■ In welchem Verhaltnis beschaftigt Ihr Unternehmen 
weibliche, mannliche oder diverse Mitarbeiter*innen? 
(in °/o)

■ Wie gestaltet sich die Altersstruktur der Arbeitneh- 
mer*innen Ihres Unternehmens? (in %; junger als
30 Jahre, zwischen 31 und 50 Jahren, 51 Jahre und 
alter)
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Daten im Hinblick auf physische Risiken

■ Verfugt Ihr Unternehmen uber einen Verhaltens-
codex oder eine ahnliche Richtlinie, in dem ethische 
Grundsatze fur das tagliche Handeln zugrundegelegt 
werden?

■ Wie hoch war die Mitarbeiter*innen-Fluktuation in 
Ihrem Unternehmen im letzten abgeschlossenen Ge- 
schdftsjahr? (in °/o)

■ Verfugt Ihr Unternehmen uber eine Anti-Diskrimi- 
nierungs-Richtlinie? Falls ja, sind in dieser weiterfuh- 
rende MaBnahmen festgehalten (bspw. Beschwerde- 
stellen)?

■ Wo liegen die wesentlichen Betriebs- und Produk- 
tionsstatten Ihres Unternehmens? (Sitz des Unterneh- 
mens und weitere Betriebs- oder Produktionsstatten)

■ Welche physischen Risiken sind fur die Betriebs- und 
Produktionsstatten Ihres Unternehmens relevant? 
(Durren/Hitzewellen, Hochwasser, Wassermangel, 
Erdbeben, Erd-/Hangabrutsch, Waldbrande, Starkre- 
gen/Hagel, Sturme, Radioaktive Strahlung, Sonstige)

■ Welche MaBnahmen werden in Ihrem Unternehmen 
ergriffen, um Arbeitsschutz zu gewahrleisten?

■ Welchen physischen Risikolagen sind die wesentli­
chen Zulieferer Ihres Unternehmens ausgesetzt?

■ Setzt sich Ihr Unternehmen fur Korruptionsbekamp- 
fung ein? Falls ja, bitte stellen Sie die Vorgehensweise 
kurz dar.

■ Welche MaBnahmen hat Ihr Unternehmen in Reac­
tion auf diese physischen Risikolagen Ihrer Zulieferer 
getroffen bzw. geplant?

■ Verfugt Ihr Unternehmen uber ein Notfall- und Pan- 
demiemanagement?

■ Welche MaBnahmen hat Ihr Unternehmen zur Redu- 
zierung physischer Risiken getroffen bzw. geplant?

■ Mit welchen MaBnahmen und Prozessen gewahrleis- 
tet Ihr Unternehmen die Produktsicherheit?

■ Mit welchen MaBnahmen und Prozessen gewahrleis- 
tet Ihr Unternehmen den Verbraucherschutz?

■ Welche Prozesse und MaBnahmen Ihres Unterneh­
mens gewahrleisten die Umsetzung der Datenschutz- 
Grundverordnung fur Ihre Mitarbeiter*innen sowie 
Kundinnen und Kunden?

■ 1st in Ihrem Unternehmen die Vergutung der Fuh- 
rungsebene (auch) an die Erfullung von Nachhaltig 
keitszielen gekoppelt?

■ Welche MaBnahmen werden in Ihrem Unternehmen 
ergriffen, um die Einhaltung von Arbeitsgesetzen 
zu gewahrleisten (sowohl Individualarbeitsrecht als 
auch kollektives Arbeitsrecht)?

■ Existiert in Ihrem Unternehmen ein interner Revisions- 
Prozess?

Fazit
Mit der Veroffentlichung des KPI-Grundkatalogs 
hat der Bankenverband eine Debatte angestoEen, 
die nun in Diskussionen mit den anderen Ver- 
banden der Kreditwirtschaft und Wirtschafts- 
verbanden fortgefuhrt wird. Inwieweit eine 
Standardisierung im Sinne eines Mindestsets 
an Fragen erreicht werden kann, ist noch nicht 
absehbar. Fur Unternehmen diirfte es hilfreich 
sein, sich mit den geforderten Daten auseinan- 
derzusetzen, denn ESG wird zum elementaren 
Bestandteil des Kreditgeschafts. Zudem durften 
groEere berichtspflichtige Unternehmen von 
ihren Zulieferern ebenfalls vermehrt Nachhal- 
tigkeitsinformation einfordern. Schlussendlich 
helfen die KPIs, den eigenen Standpunkt und den 
Weg hin zu mehr Nachhaltigkeit zu bestimmen. ■
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„Wir durfen den Blick fur das

PR - Dr. Philipp Rodrian 

DG - Prof. Dr. Daniel Graewe

dg Gibt es wesentliche KPIs im Bereich 
Nachhaltigkeit, die fur alle Unternehmen 
und alle Branchen wichtig sind? Wenn ja, 
welche sind das?

pr Ich wiirde diese Frage in drei Bereiche unter- 
teilen.
Erstens: Wie betreffen mich die regulatorischen 
Anforderungen?
Hierbei geht es um die gesetzlichen und regulato­
rischen Vorgaben, die Unternehmen in Bezug auf 
ihre Nachhaltigkeitsberichterstattung und -prak- 
tiken beachten mfissen. Beispiele hierffir sind das 
Lieferkettengesetz, welches Unternehmen dazu 
verpfl ichtet, menschenrechtliche und umweltbe- 
zogene Risiken in ihrer Lieferkette zu identifizie- 
ren und zu minimieren, und die Corporate Sustai­
nability Reporting Directive (CSRD) der EU, die 
bestimmte Unternehmen dazu verpflichtet, fiber 
ihre Nachhaltigkeitsleistung zu berichten.
Zweitens: Was sind wesentliche ESG-Kriterien 
meines Unternehmens?
Hierbei geht es um die Identifikation und Priori- 
sierung von Umwelt- (Environmental), Sozial- 
(Social) und Unternehmensffihrungs- (Gover­
nance) Aspekten, die fur das Unternehmen und 
seine Stakeholder von besonderer Bedeutung 
sind. Dies konnte durch eine Wesentlichkeits- 
analyse er folgen, bei der relevante Themen 
identifiziert, bewertet und priorisiert werden, 
um sicherzustellen, dass die Ressourcen und 
Maftnahmen des Unternehmens effektiv alloziert 
werden. Aus der CSRD gehen die Kategorien El 
und Si fur reportingpflichtige Unternehmen als 
Pflichtkategorien hervor.
Und drittens: Welche allgemeinen und spezifi- 
schen KPIs herrschen in meiner Branche?
Hierbei geht es um die Identifikation von KPIs, 
die speziell fur die Branche des Unternehmens

dg Herr Dr. Rodrian, die Bedeutung von 
Kennzahlen zu Nachhaltigkeit ist derzeit in 
aller Munde - wie kommt es dazu?

pr Unternehmen sind heute mehr denn je gefor- 
dert, ihre Aktivitaten und Strategien nicht nur im 
Hinblick auf finanzielle, sondern auch auf gesell- 
schaftliche und umweltbezogene Auswirkungen 
zu bewerten und transparent zu kommunizieren. 
Hierbei spielen die ESG-Kriterien eine zentrale 
Rolle. Diese Kriterien bieten einen Rahmen zur 
Bewertung und Berichterstattung fiber die nach- 
haltige Performance eines Unternehmens.
Die Regulatorik avanciert nun zu einem signi- 
fikanten Treiber dieser Entwicklung. Globale 
und lokale Regulierungen zwingen Unternehmen 
dazu, ihre Nachhaltigkeitspraktiken nicht nur 
zu intensivieren, sondern auch quantifizierbar 
und verifizierbar zu machen. In diesem Kontext 
erweisen sich KPIs als unerlassliches Werkzeug, 
um die Umsetzung von nachhaltigen Praktiken 
messbar und vergleichbar zu machen und gleich- 
zeitig den Stakeholdern - von Investoren bis hin 
zu Konsumenten - eine klare und verlassliche 
Kommunikation fiber die nachhaltigen Bemfi- 
hungen des Unternehmens zu ermoglichen.

In einer zunehmend nachhaltigkeitsorientierten Wirtschaftswelt werden KPIs 
im Bereich ESG fur Unternehmen zu unverzichtbaren Werkzeugen fur Messung 
und Steuerung. Welche Rolle KPIs in der Unternehmensstrategie spielen, welche 
Werte besonders schwer zu interpretieren sind und wann man zu viel misst, dar- 
iiber hat Prof. Dr. Daniel Graewe mit Dr. Philipp Rodrian von der Steinbeis 
Augsburg Business School gesprochen.

groBe Ganze nicht verlieren"
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Dr. Philipp Rodrian 

Leiter Inhouse

Programme bei der 

Steinbeis Augsburg 

Business School

relevant sind. Diese konnen sich je nach Sektor 
erheblich unterscheiden, beispielsweise konnten 
Wasserverbrauch und -management kritische 
KPIs fur ein Unternehmen in der Bekleidungs- 
industrie sein, wahrend sie fur ein IT-Unterneh- 
men weniger relevant sein konnten.
Die einzelnen Bereiche konnen auch Uberschnei- 
dungen untereinander haben. So ist es bspw. in 
der CSRD Pflicht, eine Wesentlichkeitsanalyse 
durchzufuhren. Damit identifizieren Unterneh­
men automatisch die wichtigsten ESG-Kriterien. 
Dadurch ist es den Unternehmen moglich, die 
zutreffenden KPIs leichter zu definieren. Eben- 
falls kann der Materiality Map Finder von MSCI 
ein erster Anhaltspunkt sein, was in meiner Bran- 
che wesentliche ESG-Kriterien sein konnten. 
Basierend auf diesen Analysen und Recherchen 
lassen sich individuelle Unternehmens-KPIs 
leichter ableiten.

Prof. Dr. Daniel

Graewe ist Rechts- 

anwalt und Direktor 

des Instituts fur 

angewandtes Wirt- 

schaftsrecht an der 

HSBA Hamburg 

School of Business 

Administration. Er 

ist spezialisiert auf 

die Beratung von 

Unternehmen im 

Bereich ESG und als 

Aufsichtsrat tdtig.

aus interner wie auch externer Sicht zu linden. 
Daher ist es essenziell, dass Unternehmen nicht 
nur KPIs definieren, sondern auch sicherstellen, 
dass diese in die operativen Prozesse integriert 
und regelmafiig uberpriift werden. So konnen 
sie sicherstellen, dass die KPIs weiterhin rele­
vant bleiben und einen echten Mehrwert fur das 
Unternehmen bieten.
Bei einer von uns durchgefuhrten Studie zum 
Thema Nachhaltigkeitsbranding im HR-Bereich 
von Webseiten hat sich ergeben, dass lediglich 
6 % der untersuchten Unternehmen Nachhal- 
tigkeit in den Stellenanzeigen erwahnt haben. 
Betrachtet man nun eine von IBM durchgefiihrte 
Umfrage, zeigt sich, dass bei 90 % der jungen 
Menschen (unter 30 Jahren) das Bewusstsein 
fur okologische Nachhaltigkeit erhoht wurde. 
Bringt man diese Umfragewerte in einen Kon- 
text, erkennt man schnell, welche Moglichkeiten 
Unternehmen haben, mit Nachhaltigkeits-KPIs 
auch ihr Branding zu starken.

dg Welche gangigen Fehler konnen Unter­
nehmen unterlaufen, und wie konnen diese 
vermieden werden, um effektive und robuste 
Nachhaltigkeits-KPIs zu gewahrleisten? 

pr Ich erkenne drei haufige Fehler, die effektive 
Nachhaltigkeits-KPIs kosten konnen.
Ein Fehler sind unklare oder nicht messbare 
KPIs. Die Definition von KPIs, die nicht klar, 
messbar oder direkt mit den Unternehmenszielen 
verknupft sind, kann zu einer ineffektiven Nach- 
haltigkeitsstrategie fuhren.
Unternehmen sollten sicherstellen, dass die aus- 
gewahlten KPIs SMART sind (Spezifisch, Mess­
bar, Erreichbar, Relevant, Zeitgebunden). Jeder 
KPI sollte einen klaren Bezug zu den tibergeord- 
neten Nachhaltigkeitszielen des Unternehmens 
haben und mit klaren Metriken und Zeitrahmen 
versehen sein. Ein Ansatz wie der Treiberbaum 
kann dabei helfen, Themen zu operationalisieren 
und konkrete, steuerbare KPIs zu entwickeln. 
Der zweite Fehler ist die Vernachlassigung 
der Datenqualitat. Mangelnde Datenqualitat 
oder unzureichende Datenmanagement-Sys-

dg Gibt es eine Faustregel, wie viele KPIs im 
ESG-Bereich ein Unternehmen erheben soll­
te, oder anders gefragt: Wie viele KPIs sind zu 
viele KPIs?

pr Die Antwort, die ich Ihnen geben werde, ist 
die, die ich von alien Juristinnen und Juristen zu 
rechtlichen Fragen bekommen habe: Es komint 
drauf an!
Universelie KPIs, wie der CO2-Fufiabdruck, sind 
insofern wertvoll, als sie eine brancheniibergrei- 
fende Vergleichbarkeit ermoglichen und somit 
eine allgemeine Einschatzung der Nachhaltig- 
keitsleistung erlauben. Jedoch ist es unerlass- 
lich, dass Unternehmen auch spezifische KPIs 
identifizieren, die ihre individuellen Herausfor- 
derungen und Ziele im Bereich Nachhaltigkeit 
abbilden. Hierbei spielen die Berucksichtigung 
von Branchenstandards, gesetzlichen Vorgaben 
und Stakeholder-Erwartungen auf der einen 
Seite sowie der eigenen Positionierung auf der 
anderen Seite eine entscheidende Rolle.
Was die Anzahl der KPIs betrifft, so gibt es leider 
keine Einheitslosung oder Faustregel, wie viele 
KPIs ein Unternehmen im ESG-Bereich erheben 
sollte. Es ist jedoch entscheidend, dass die aus- 
gewahlten KPIs einen klaren Bezug zu den stra- 
tegischen Zielen des Unternehmens haben und 
effektiv gemessen und gesteuert werden konnen. 
Ein haufiger Fehler ist das „Vom Wiegen wird die 
Sau nicht fett“-Syndrom, bei dem Unternehmen 
eine Fiille von KPIs erheben, ohne dass diese 
einen klaren Mehrwert fur die Steuerung der 
Nachhaltigkeitsleistung bieten. Hier ist weniger 
oft mehr. Es ist besser, sich auf eine kleinere 
Anzahl von KPIs zu konzentrieren, die wirklich 
relevant und steuerbar sind, als eine Flut von 
Daten zu sammeln, die nicht effektiv genutzt 
werden konnen.
Hilfreich kann hier die doppelte Wesentlichkeits­
analyse sein, um die wichtigsten ESG-Kriterien

dg Welche KPIs im Nachhaltigkeitsbereich 
sind besonders schwierig zu messen bzw. zu 
interpretieren?

pr Einige KPIs im Nachhaltigkeitsbereich, die 
als besonders herausfordernd gelten konnen, 
umfassen solche, die soziale und governance- 
bezogene Aspekte betreffen, wie beispielsweise 
die Messung der Mitarbeiterzufriedenheit, der 
Einfluss des Unternehmens auf die Gemein- 
schaft oder die Effektivitat der Fiihrung in Bezug 
auf Nachhalt igkeitsziele.
Diese KPIs konnen aufgrund ihrer starken Sub- 
jektivitat und der Schwierigkeit, quantitative 
Metriken zu definieren, komplex sein.

Als Vertretungs- 
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teme konnen die Aussagekraft und Zuverlas- 
sigkeit von KPIs beeintrachtigen.
Unternehmen sollten in robuste Datenmanage- 
ment-Systeme investieren und sicherstellen, dass 
die Datenerfassung und -analyse konsistent und 
zuverias sig ist. Die Datenquellen sollten validiert 
und regelmafiig uberpriift werden, um die Genau- 
igkeit und Relevanz der Daten zu gewahrleisten. 
Und der dritte Fehler ist die fehlende Integration 
in die Gesamtstrategie. Wenn KPIs und Nachhal- 
tigkeitsinitiativen nicht in die Gesamtstrategie 
und -kultur des Unternehmens integriert sind, 
konnen sie isoliert und ohne signifikanten Ein- 
fluss bleiben.
Nachhaltigkeits-KPIs sollten deshalb mit den 
ubergeordneten Geschaftszielen und -strategien 
des Unternehmens verknupft sein. Es ist ent- 
scheidend, dass die Fuhrungsebene die Nach- 
haltigkeitsziele unterstutzt und dass diese in a lie 
Geschaftsbereiche und Prozesse integriert sind.

Die Definition von KPIs, die nicht 
klar, messbar Oder direkt mit den 
Unternehmenszielen verknupft 
sind, kann zu einer Ineffektiven 
Nachhaltigkeitsstrategie fuhren.

'i-/Z

PR Die Etablierung eines aussagekraftigen 
Nachhaltigkeits-KPIs ist tatsachlich ein facet- 
tenreicher Prozess und nicht blofi das Setzen 
eines quantitativen Ziels. Es beginnt mit einer 
sorgfaltigen Standortbestimmung, in der das 
Unternehmen seinen aktuellen Zustand und 
seine Performance im Bereich Nachhaltigkeit 
bewertet. Ein „ESG Quick Check" konnte hierbei 
als Instrument dienen, um eine erste, grobe Ein- 
schatzung der eigenen Position im ESG-Kontext 
zu erhalten.
Im Anschluss ist die Wesentlichkeitsanalyse 
ein entscheidender Schritt. Hier wird sowohl 
aus einer „Inside-out“- als auch einer „Outside- 
in‘‘-Perspektive analysiert, welche Nachhaltig- 
keitsaspekte fur das Unternehmen und seine 
Stakeholder von zentraler Bedeutung sind. Das 
bedeutet, dass wir sowohl die Auswirkungen 
des Unternehmens auf Umwelt und Gesellschaft 
als auch die Relevanz dieser Aspekte fur das 
Geschaftsmodell und die Stakeholder betrach- 
ten. Dies hilft uns, relevante und bedeutsame 
Bereiche und somit auch potenzielle KPIs zu 
identifizieren.
Parallel dazu ist es unerlasslich, die Regulatorik 
zu iiberprufen. Unternehmen miissen sich mit 
den regulatorischen Anforderungen, wie etwa 
der EU-Taxonomie, dem Lieferkettensorgfalts- 
pflichtengesetz oder anderen relevanten nationa- 
len und internationalen Vorgaben wie der CSRD 
auseinandersetzen. Hierbei geht es darum zu 
verstehen, welche gesetzlichen und normativen 
Rahmenbedingungen das Unternehmen in 
Bezug auf Nachhaltigkeitsberichterstattung und 
-m anagement erfiillen muss.
Im weiteren Verlauf entwickeln wir auf Basis die­
ser Analysen ein Nachhaltigkeits-Framework.

dg Wie wurden Sie das Vorgehen zur Imple- 
mentierung in einem Unternehmen beschrei- 
ben?

i

Registration Unit 11/07/2023 8:48:411AM
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Dieses beinhaltet die Ableitung von konkreten, 
sowohl universellen als auch spezifischen, KPIs, 
die in Einklang mit den Erkenntnissen aus der 
Wesentlichkeitsanalyse und den regulatorischen 
Anforderungen stehen.

zu machen. So entsteht eine Win-win-Situation: 
Das Unternehmen wandelt sich, entdeckt neue 
Moglichkeiten und tut gleichzeitig Gutes fur 
Umwelt und Gesellschaft.

dg Was sind Ihre Gedanken zu Steuerungs- 
mechanismen und Steuerung von Nachhal- 
tigkeits-KPIs?

pr Die Implementierung und Uberwachung von 
Nachhaltigkeits-KPIs durch effektive Steue- 
rungsmechanismen ist entscheidend fur den 
Erfolg nachhaltiger Unternehmensstrategien. 
Unsere ESG-Studie hat deutlich gemacht, dass 
das Thema Nachhaltigkeit fest im C-Level veran- 
kert sein muss, um eine durchgangige und ernst- 
hafte Umsetzung im gesamten Unternehmen zu 
gewahrleisten. Konkret konnten wir dadurch drei 
Themen identifizieren (siehe Infokasten).
Wenn Unternehmen nachhaltig arbeiten, konnen 
also echte Chancen entstehen: Sie konnen ganz 
neue Wege gehen und sich verandern, wie bei 
einer Transformation. Durch das Setzen und 
Verfolgen von klaren, nachhaltigen Zielen und 
KPIs konnen Firmen zum Beispiel neue Produkte 
entwickeln, die der Umwelt helfen, oder Dienst- 
leistungen anbieten, die fair und sozial sind. Zeit- 
gleich sind diese Neuerungen nicht nur gut fur 
die Welt um uns herum, sondern sie konnen auch 
dabei helfen, das Unternehmen in neue, positive 
Richtungen zu lenken und es fit fur die Zukunft

3. Cross-funktionale Teams:
■ Ein cross-funktionales Team, das 

Mitglieder aus verschiedenen Ab- 
teilungen und Hierarchieebenen 
umfasst, kann die Umsetzung und 
Uberwachung der Nachhaltigkeits- 
KPIs effektiv unterstutzen.

■ Dieses Team sollte regelmaBige 
Checkpoints haben, um den Fort- 
schritt zu uberwachen und bei Be- 
darf Anpassungen vorzunehmen.

dg Wie geht es nach dieser Implementierung 
weiter?

PR Die Umsetzung, Uberwachung und konti- 
nuierliche Anpassung dieser KPIs im realen 
Geschaftsbetrieb ist dann essenziell. Der KPI, 
etwa eine „Reduktion der CO2-Emissionen um 
20 ist nun zwar definiert, aber seine Existenz 
allein ist nicht ausreichend. Hierbei spielen die 
Operationalisierung und die Einbettung des 
KPIs in die taglichen Geschaftsprozesse sowie 
die Kommunikation nach innen und aufien eine 
entscheidende Rolle.
In diesem Sinne hat ein einzelner KPI sicher- 
lich seine Daseinsberechtigung und bietet einen 
klaren, messbaren Indikator fur einen Aspekt der 
nachhaltigen Performance des Unternehmens. 
Aber die wahre Kraft und Aussagekraft entfaltet 
der KPI erst, wenn er eingebettet ist in einen gut 
durchdachten, systematischen und ganzheitli- 
chen Nachhaltigkeitsmanagementprozess.
Wenn wir KPIs allein ohne den Gesamtprozess 
betrachten, laufen wir in die Gefahr des Cobra- 
Effekts. Wir versuchen betriebsblind Kenn- 
zahlen zu erreichen und verlieren den Blick fur 
das grofie Ganze. Wenn wir jedoch Prozesse und 
Steuerungsmechanismen etablieren, werden wir 
auch die Kennzahlen erreichen und kontinuier- 
lich verbessern konnen.

1. C-Level Einbindung:
■ Unsere Studie hat ergeben, dass die 

Verankerung von Nachhaltigkeits- 
zielen und -KPIs im C-Level entschei­
dend ist, um die notwendige Prioritat 
und Ressourcen zu sichern.

■ Das C-Level sollte klare Nachhaltig- 
keitsziele definieren und die Ver- 
antwortung fiir die Umsetzung und 
Uberwachung der KPIs ubernehmen.

Implementierung und 
Uberwachung von 
Nachhaltigkeits-KPIs

2 Etablierung eines Steuerungsmecha- 

nismus:
■ Der PDCA-Zyklus (Plan-Do-Check-

A :tj ist ein bewahrter Steuerungsme- 
chanismus, um die Implementierung 
und kontinuierliche Verbesserung 
von Nachhaltigkeits-KPIs zu mana­

gen.
■ „Plan": Defir'e en Sie klare Ziele und 

KPIs.
■ „Do“: Implementieren Sie MaBnah- 

men zur Erreichung der Ziele.
■ „Check": Uberwachen Sie die Per­

formance regelmaBig.
■ „Act": Passen Sie MaBnahmen und 

Ziele basierend auf den Ergebnis- 

sen an.
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Siehe zuletzt etwa Rose Gailey, Ian Johnston, and Andrew LeSueur: 

..Aligning Culture with the Bottom Line", Heidrick & Struggles, 2023, 

eine Studieunter 500 CEOs internationaler Unternehmen, von denen 

fast drei Viertel (71 %) die Unternehmenskultur den wichtigsten Faktor 

fur das finanzielle Ergebnis der Firma nannten.

Im Vergleich: 

Inside-out- 

Perspektive 

Aus der Inside-out- 

Perspektive verstehen 

viele Unternehmen ihre 

Kultur schon heute ols 

wesentlich, wobei die 

Beschaftigten dabei oft 

als die - positiv oder

negotiv - .Betroffenen* 

dieser Kultur erscheinen 

statt ols deren eigent- 

liche Trager. ,Kultur‘ ist 

in dieser Perspektive 

so etwos wie einer von 

mehreren Beitragen zur 

Mitarbeiterzufrieden-

heit, auf vergleichbarer 

Ebene wie Arbeits- 

schutz, Arbeitszeit- und 

Vergutungsmodelle. 

Doch sie ist weit mehr 

als das.

Kultur ist wesentliches
Nachhaltigkeitsthema

Doch auch weit uber Compliance hinaus ist die 
Unternehmenskultur ein wesentlicher Faktor 
fur den wirtschaftlichen Erfolg eines Unter- 
nehmens. Sie wirkt positiv oder negativ auf die 
Leistungsbereitschaft, die Effizienz, die Mit- 
arbeiterbindung, die Agilitat, die Innovations- 
kraft, die Veranderungsfahigkeit und zahlrei- 
che weitere Parameter, die uber das Wohl oder 
eben Wehe eines Unternehmens entscheiden. 
Diese Tatsache ist vielfach beschrieben, 
begriindet und belegt, und sie wird inzwischen 
auch in den Vorstandsetagen berlicksichtigt.2 
Damit ist die Kultur eines Unternehmens aber 
eben auch ein wesentliches Thema fiir dessen 
Nachhaltigkeit, namlich in der Outside-in-Per- 
spektive.

Diese finanzielle Wesentlichkeit von Unterneh­
menskultur ernst nehmend, sind Unternehmen 
spatestens ab dem Zeitpunkt, wenn sie nach 
den ESRS berichten mussen, gefordert, ihren 
Managementansatz fur dieses wesentliche 
Nachhaltigkeitsthema darstellen und belegen 
zu mussen. Mit welchen Strategien, Prozessen 
und Instrumenten also „begrlinden, entwickeln, 
fordern und bewerten" sie ihre Kultur? Und wie 
effektiv sind diese Mittel?

Die kunftig verbindlichen European Sustainability Reporting Standards 
verlangen explizit Aussagen zur Unternehmenskultur. Mit gutem Grund, 
denn sie ist wesentlich fiir den Unternehmenserfolg. Aber wer seine Kultur 
entwickeln und steuern will, braucht Methoden der Wirksamkeitskontrolle. 
Wie konnen diese aussehen?

enn Unternehmen kunftig ihre Nach- 
haltigkeitsberichterstattung nach den 
Regeln der European Sustainability 

Reporting Standards (ESRS) vornehmen mus­
sen,1 werden sie kaum umhinkommen, dabei 
auch ihre Unternehmenskultur zu behandeln. 
Besser gesagt, darzulegen, „wie sie ihre Unter­
nehmenskultur begrunden, entwickeln, fordern 
und bewerten1' (gemafl ESRS Angabepflicht 
Gl-1, Absatz 9). Und das erfordert mehr, als die 
von dieser Angabepflicht explizit umfassten 
Punkte zunachst vermuten lassen, die sich fast 
ausschliefllich auf Compliance-Themen bezie- 
hen. Was einerseits einen seltsam verkiirzten 
Begriff von Unternehmenskultur verrat - bei 
dieser geht es ja um viel mehr als nur die Frage, 
ob der Verhaltenskodex eingehalten und wie mit 
Hinweisgebern umgegangen wird. Doch ander- 
seits scheint hier schon die Erkenntnis durch, 
dass Compliance eben nicht nur eine Frage der 
Strategien zu ihrer Durchsetzung ist, sondern 
mindestens ebenso eine Frage der Compliance- 
Bereitschaft der Beschaftigten, sprich, ihrer 
individuellen und kollektiven Haltung gegeniiber 
Regeln und Vorschriften - und damit auch der 
Unternehmenskultur. Genau deshalb ist es auch 
schlussig, dass die ESRS die Berichterstattung 
liber Unternehmenskultur im Bereich Gover­
nance verankern und nicht im Bereich Social, wie 
es heute liblich ist (wenn liber Kultur liberhaupt 
berichtetwird).

1 GemaB Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) stufen-

weise Ausweitung der Berichtspilicht auf alle bisher nicht berichts- 

pflichtigen groEen U nternehmen ab Berichtsjahr 2025 sowie auf alle 

borsennotierte KMUs ab Berichtsjahr 2026.
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wem „gefallt“), sondern darum, wie sie sich auEert, 
zeigt, beobachten lasst. Gemessen werden objek- 
tivierbare Sachverhalte, die sich, einmal dingfest 
gemacht, auch als KPIs eignen, um eine Entwick­
lung im Zeitverlauf aufzeichnen zu konnen.

Wie wird Kultur gemessen?

Eine Unternehmenskultur zu messen, bedeutet, 
sie in ihrem konkreten So-Sein zu verstehen. Denn 
nur auf dieser Basis konnen wirkungsvolle Mafi- 
nahmen, sie zu andern, ergriffen werden. Es geht
nicht darum, wie die Kultur bewertet wird (wie sie 

Es mag Unternehmen geben, denen es gelingt, 
glaubhaft zu machen, dass ihre Kultur fur sie kein 
wesentlichesThemaist.Dochvielewerdenes nicht 
sein; und generell werden es Stakeholder zuneh- 
mend befremdlich finden, wenn ein Unternehmen 
keinen Managementansatz zur Entwicklung sei­
ner Kultur vorweisen kann. Denn wie nachhaltig 
kann das Geschaftsmodell eines Unternehmens 
sein, das einen der wichtigsten Faktoren fur finan- 
ziellen Erfolg ignorieren zu konnen glaubt?

Spatestens damit wird auch fur die Unterneh­
menskultur die Frage virulent, ob und wie sie 
gemessen werden kann. Denn wer etwas steuern 
will - also dessen Bewegung beeinflussen sollte 
sowohl wissen, in welchem Zustand es sich vor 
dem steuernden Eingriff befindet, als auch nach 
dem steuernden Eingriff kontrollieren konnen, 
welche Wirkung dieser in welchem AusmaE gezei- 
tigt hat, wie er also die Bewegung verandert hat. 
Autofahren im Dunkeln ohne Licht und Tacho ist 
moglich, aber kein uberzeugender Ansatz.

Selbstverstandlich ist es moglich, dedizierte Mit- 
arbeiterbefragungen zu konzipieren, die spezi- 
fisch die Unternehmenskultur und ihre Starken 
und Schwachen messen (oder einzelne als kri- 
tisch identifizierte Aspekte), aber der Aufwand, 
damit alle Beschaftigten zu erreichen, doch ver- 
haltnismaEig hoch, zumal bei regelmaEiger Wie- 
derholung zur Fortschrittsmessung. Und offene 
Feedback-Formate, virtuelie Kummerkasten, 
Talkrunden mit dem CEO etc. sind zwar durch- 
aus taugliche Instrumente zur Entwicklung der 
Unternehmenskultur, zu deren Messung aber 
ebenfalls nicht spezifisch genug.

Ein Mess-Instrument, das in groEeren Unter­
nehmen heute als Standard gelten kann, ist die 
Mitarbeiterbefragung. Allerdings bezieht sich 
dabei oft nur ein Teil der Fragen auf Aspekte der 
Unternehmenskultur und dies dann haufig eher 
generisch oder nach Zustanden fragend als nach 
Verhaltensweisen. Es sind aber Verhaltensweisen 
und Finstellungen, die kulturelle Zustande als 
ihr Ergebnis hervorbringen, und wenn das Ziel 
eine Veranderung der Kultur ist, sollte schon die 
Messung di rekt an den Faktoren ansetzen und 
nicht an deren Produkt. Vielmehr: an den beob- 
achtbaren Faktoren, also am Verhalten. Einstel- 
lungen lassen sich zwar auch erfragen, aber hier 
kann jeder fundiert nur fiber sich selbst Auskunft 
geben; die Einstellungen anderer Personen bleiben 
letztlich Spekulation. (Natfirlich ist „die Kultur" 
auch ihrerseits ein Faktor fur das Verhalten des 
Einzelnen, aber eben als Summe des Verhaltens 
und der vermuteten Einstellungen der anderen.) 
Und noch etwas spricht daffir, Kultur anhand von 
Verhaltensweisen zu messen: Denn es ist eben das 
Verhalten der Beschaftigten, das direkt oder indi- 
rekt die Leistungskraft eines Unternehmens und 
damit dessen finanzielles Ergebnis beeinflusst.

Unternehmenskultur wird also, wenn nicht allein 
schon aus wohlverstandenem Eigeninteresse, 
so eben mit den Pflichten der ESRS zu einem 
Gegenstand der bewussten, zielgerichteten, 
zweckhaften Gestaltung. Das bedeutet, agieren 
nach Gutdfinken, appellative Beschworungen 
hehrer Werte und ansonsten Laissez-faire des 
gewohnten Mit- und Gegeneinanders im Unter­
nehmen genugen nicht mehr. Und es genugen 
auch keine noch so wohlmeinenden und kreativen 
Formate zur Verbesserung der Kultur, wenn es 
fur sie keine Wirksamkeitskontrolle gibt. Denn 
ein Managementansatz, der das okonomische 
Prinzip der Kosten-Nutzen-Abwagung auEer 
Acht lieEe, ware schlicht keiner.

il«' *
\\
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Holger Wild ist Director bei der Unternehmensberatung cetacea in 

Miinchen, die Unternehmen dabei unterstutzt, ihre Kultur professionell 

zu entwickeln und zu steuern.

Holger Wild

Director Change Management und Kommunikation

Ein Unternehmen, das - aus welchen Grunden 
auch immer - keine iibergreifende Zielkultur 
bestimmen und durchsetzen, sondern ledig- 
lich die bestehenden Verhaltnisse im Sinne 
der jeweils aktuellen Bediirfnisse verbessern 
mochte, konnte die Ergebnisse der Messung sei­
ner Ist-Kultur als KPIs nehmen, auf dieser Basis 
die zu erreichenden Verbesserungen definieren 
und entsprechend berichten.

Es ist das Verhalten der 
Beschaftigten, das direkt Oder 

indirekt die Leistungskraft eines 
Unternehmens und damit dessen 
finanzielles Ergebnis beeinftusst.

Die Erfiillungsgrade dieser Charakteristika - 
oder granularer der einzelnen Verhaltensweisen, 
welche sie konstituieren - konnten in diesem 
Ansatz dann als KPIs fungieren, und deren Ziel- 
werte konnten absolute wie relative Form anneh- 
men. So dass es sich im Nachhaltigkeitsbericht 
beispielsweise wie folgt lesen konnte: „Hinsicht- 
lich unseres Unternehmenswerts ,Leidenschaft- 
lich‘ konnten wir im Berichtsjahr uber alle zuge- 
ordneten Verhaltensweisen einen bereits sehr 
positiven durchschnittlichen Erfiillungsgrad von 
6,9 von 10 erreichen. Unser Ziel ist es, diesen in 
den nachsten zwei Jahren auf mindestens 7,1 von 
10 zu steigern. Bei unserem Unternehmenswert 
,Unternehmerisch‘ gelang es uns wie schon in 
den Vorjahren, die Erfiillungsgrade von drei von 
vier zugeordneten Verhaltensweisen weiter zu 
erhohen. Unser Ziel ist hier eine Verbesserung 
bei jeder Verhaltensweise von mindestens 0,1 
Punkten."

Ausrichtung an einer Zielkultur
Nicht notwendig, aber empfehlenswert ist es 
schlieKlich, die Messung des Ist-Zustandes der 
Unternehmenskultur von vornherein an einem 
angestrebten Zielzustand, namlich an den Cha­
rakteristika einer Zielkultur auszurichten. Das 
lasst zum einen schon das Messen zu einem Teil 
des Gestaltens werden, weil so die Richtung vor- 
gegeben und explizit kommuniziert wird, welche 
konkreten Verhaltensweisen die Kultur dieses 
Unternehmens auszeichnen sollen. Zum anderen 
lassen sich so direkt die Abstande messen, die bei 
den einzelnen Charakteristika zwischen Ist und 
Soli noch bestehen und die es zu schlieften gilt. 
In Form von Unternehmenswerten sind solche 
Charakteristika der Zielkultur vielerorts auch 
bereits formuliert.

Fazit

Erinnern wir uns noch einmal an die Formu- 
lierung der ESRS Angabepfiicht Gl-1, Absatz 9: 
Gefordert sind Angaben tiber „die Art und Weise, 
wie das Unternehmen seine Unternehmenskultur 
begrundet, entwickelt, fordert und bewertet" (in 
der englischen Fassung: „establishes, develops, 
promotes and evaluates"). Wie es sie begrundet: 
namlich zum Beispiel durch Unternehmenswerte 
(bzw. den geplanten Prozess zu deren Definition). 
Wie es sie entwickelt und fordert: namlich durch 
Mafinahmen zur Kommunikation und zur immer 
besseren Realisierung dieser Werte in der Unter- 
nehmenspraxis. Wie es sie bewertet: namlich 
durch Methoden der Evaluation, wie weit diese 
Realisierung bereits gediehen ist und wo noch 
Verbesserungsbedarf besteht. Erst die Messung 
macht das Bild komplett. Es ist nur konsequent, 
dass sie kunftig berichtspflichtig wird. ■

Gute Ergebnisse bei begrenztem Aufwand 
dagegen erzielen Befragungsformate, die sich nur 
an einen Teil der Belegschaft richten, der aber 
bestimmte Kriterien erfullt, zum Beispiel einen 
reprasentativen Ausschnitt darstellt. Findet eine 
solche Erhebung im Rahmen eines Austausch- 
und Diskussionsformats statt, etwa eines Work­
shops, konnen an die Diagnose zudem gleich erste 
therapeutische Ansatze geknupft werden, indem 
man die Teilnehmer Vorschlage zur Verbesse­
rung diskutieren lasst.

Etwas umfassender sind Ansatze, die neben 
der Unternehmenskultur selbst zusatzlich die 
Instrumente in den Blick nehmen, mit denen 
diese Kultur in den Worten der ESRS „begrundet, 
entwickelt und gefordert" werden kann, also den 
Steuerungsinstrumenten. Zu klaren - und zu 
berichten - ist, welche Instrumente das Unter­
nehmen uberhaupt in Anschlag bringt, welchen 
Reifegrad diese Instrumente haben, wie stark sie 
genutzt werden und wie wirksam sie sind. Tat- 
sachlich ist die Datenlage zu den letzten beiden 
Punkten bei vielen Unternehmen nicht gerade 
uppig. Doch naturlich kann auch dies gemessen 
werden, die Wirksamkeit namlich an den Veran- 
derungen der Kultur, also der KPI-Werte, die sich 
im Zeitverlauf feststellen lassen.
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Berichterstattung zur
Unternehmenssteuerung

Die Berichterstattung zur Unternehmens­
steuerung ist im Lagebericht verankert. Gemafi 
§ 315 HGB sind Unternehmen verpflichtet, die 
bedeutendsten finanziellen und nichtfinanziel- 
len Kennzahlen (Leistungsindikatoren) in ihre 
Analyse der Geschaftstatigkeit einzubeziehen. 
Der DRS 20 konkretisiert diese Anforderung. So 
miissen kapitalmarktorientierte Mutterunter- 
nehmen ihr intern verwendetes Steuerungs- 
system darlegen und dabei auch die fur die Kon- 
zernsteuerung relevanten Kennzahlen angeben. 
Sollte der Konzernabschluss eine Segmentbe- 
richterstattung enthalten und sich die Kenn­
zahlen zwischen den Segmenten unterscheiden, 
miissen auch die segmentspezifischen Kenn­
zahlen dargestellt werden. Hierbei sollen sowohl 
finanzielle als auch nichtfinanzielle Kennzahlen 
berucksichtigt werden, wenn diese zur internen 
Steuerung des Konzerns genutzt werden. Als 
Beispiele fur nichtfinanzielle Kennzahlen nennt 
der DRS 20 unter anderem Kundenzufriedenheit, 
Energieverbrauch und Mitarbeiterzufriedenheit.

Steuerungssysteme in der Praxis

Fur das Management eines Unternehmens ist 
die langfristige, nachhaltige Sicherung des 
Unternehmenserfolgs entscheidend. Ein effizi- 
entes Steuerungssystem ist hierbei unerlass- 
lich. Unterschiedliche Ansatze zur Leistungs- 
messung und -steuerung existieren, darunter 
die Balanced Scorecard, die eine ganzheitliche 
Betrachtung des Unternehmens aus verschiede- 
nen Perspektiven ermoglicht, und der Economic 
Value Added (EVA), welcher den finanziellen 
Wert eines Unternehmens in den Mittelpunkt 
stellt. Trotz der theoretischen Vorteile dieser 
Ansatze ziehen es viele Unternehmen in der Pra­
xis vor, klassische Kennzahlen zu verwenden, 
die direkt auf ihre spezifischen Unternehmens- 
ziele zugeschnitten sind. Diese Kennzahlen 
bieten oft eine grofiere Flexibilitat und konnen 
leicht an sich andernde Geschaftsbedingungen 
und strategische Prioritaten angepasst werden. 
Sie dienen als Grundlage fur die kontinuierliche 
Messung des Fortschritts und werden regelma- 
fiig uberpruft, um ihre Relevanz fur die aktuel- 
len Unternehmensziele sicherzustellen.

Nichtfinanzielle Kennzahlen werden in der Unternehmenssteuerung immer 
bedeutsamer. Im Jahr 2022 nutzten bereits 55 % der DAX160-Unternehmen 
solche Kennzahlen. Nichtfinanzielle Steuerungskennzahlen dienen dabei 
als Indikatoren fur den langfristigen Erfolg eines Unternehmens und ermog- 
lichen eine ganzheitliche Analyse der Unternehmensleistung. BASF SE hebt 
sich als Vorreiter im DAX160 hervor, nicht nur in der Nutzung nichtfinanzi- 
eller Steuerungskennzahlen, sondern auch in exzellenter Nachhaltigkeitsbe- 
richterstattung. Dafiir erhielt das Unternehmen bei dem Kapitalmarktkom- 
munikationswettbewerb Investor's Darling den Sonderpreis „Sustainability 
Communication".
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Abbildung 1: Anzahl DAX160-Unternehmen mit / ohne nichtfinanzielle(n)
Steuerungskennzahlen in Prozent

Verarbeitung und Analyse grower Datenmengen 
in Echtzeit. Dies erlaubt Unternehmen, schneller 
und genauer auf Trends und Entwicklungen zu 
reagieren und ihre Steuerungsmafinahmen ent- 
sprechend anzupassen.

Nichtfinanzielle Kennzahlen 
bieten Einblicke in Aspekte des 
Unternehmens, die uber die rein 
finanzielle Leistung hinausgehen 

und oft einen langfristigen Einfiuss 
auf den Geschaftserfolg haben 

konnen.

Analyse der DAX160-Unternehmen

In den letzten Jahren haben immer mehr Unter­
nehmen in ihrer nichtfinanziellen Erklarung (z.B. 
im Nachhaltigkeitsbericht) uber nichtfinanzielle 
Kennzahlen berichtet. Dies ist zweifellos ein Fort- 
schritt. Bei der Vielzahl an Kennzahlen stellt sich 
allerdings die Frage, ob diese auch tatsachlich zur 
Steuerung des Unternehmens eingesetzt werden. 
Abbildung 1 zeigt den Anted der DAX160-Unter- 
nehmen, die in den Geschaftsjahren 2021 und 
2022 nichtfinanzielle Kennzahlen in ihrer Unter- 
nehmenssteuerung integriert haben. 2022 setzten 
55 % dieser Unternehmen mindestens eine nichtfi­
nanzielle Kennzahl zur Unternehmenssteuerung 
ein. Im Vergleich zum Vorjahr bedeutet dies einen 
Zuwachs von acht Unternehmen. Dieser Anstieg 
bestatigt den Trend: Angesichts des wachsenden 
Drucks seitens der Stakeholder nutzen Unterneh­
men immer haufiger nichtfinanzielle Kennzahlen 
zur Steuerung.

Welche Unterschiede in der Verwendung von 
nichtfinanziellen Steuerungskennzahlen zwi- 
schen den einzelnen DAX-Indizes existieren, 
wird in Abbildung 2 dargestellt. Im Geschafts- 
jahr 2022 nutzen bei den DAX-Unternehmen 
60 % nichtfinanzielle Steuerungskennzahlen, 
wodurch sich der DAX als Benchmark fur die 
DAX160-Unternehnien etabliert. Die MDAX- und 
SDAX-Unternehmen folgen mit 56 % bzw. 51 % 
nur knapp dahinter. Besonders bemerkenswert: 
Der Einsatz von nichtfinanziellen Steuerungs­
kennzahlen bei SDAX-Unternehmen stieg im 
Jahr 2022 im Vergleich zum Vorjahr um beein- 
druckende 13 Prozentpunkte.

Vorteile von nichtfinanziellen 
Steuerungskennzahlen

Nichtfinanzielle Kennzahlen bieten Einblicke 
in Aspekte des Unternehmens, die uber die rein 
finanzielle Leistung hinausgehen und oft einen 
langfristigen Einfiuss auf den Geschaftserfolg 
haben konnen. Insbesondere wird das ganz- 
heitliche Verstandnis der Gesamtleistung eines 
Unternehmens durch die Einbindung von nicht­
finanziellen Kennzahlen in die Berichterstattu ng 
gefordert. Bei digitalen Geschaftsmodellen wie 
Netflix, Spotify und Facebook sind die Zahl der 
Nutzer und Abonnenten entscheidende nicht­
finanzielle Kennzahlen. Diese Kennzahlen 
sind fur Investoren oftmals ebenso wichtig wie 
finanzielle Kennzahlen, da sie Trends fur den 
langfristigen Erfolg darlegen. Hinzu kommt, 
dass Stakeholder, insbesondere Investoren, bei 
ihren Entscheidungen verstarkt Aspekte wie 
Umwelt (Environmental), Soziales (Social) und 
Unternehmensfuhrung (Governance) - kurz 
ESG - beriicksichtigen. Die Digitalisierung hat es 
Unternehmen zudem erleichtert, Daten fur nicht­
finanzielle Kennzahlen zu erheben und zu mes- 
sen. Moderne Technologien und Softwarelosun- 
gen ermoglichen die automatische Sammlung,
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Abbildung 2: Anzahl Unternehmen mit/ohne nichtfinanzielle(n) Steuerungskennzahlen 
nach DAX-lndizes in %

Der integrierte Ansatz von BASF gewahrleistet, 
dass sowohl finanzielle als auch nachhaltigkeits-

Die Auswertung zeigt, dass die Unterschiede in 
der Nutzung von nichtfinanziellen Steuerungs­
kennzahlen zwischen SDAX. MDAX und DAX im 
Jahr 2022 kaum noch vorhanden sind. Dennoch 
hat die Analyse offenbart, dass 45 % der DAX160- 
Unternehmen nichtfinanzielle Steuerungskenn­
zahlen noch nicht verwenden. Es besteht somit 
fur diese Unternehmen ein dringender Hand- 
lungsbedarf, um den Anforderungen und Erwar- 
tungen der Stakeholder, insbesondere denen der 
Investoren, gerecht zu werden.

I

Dieses vorausschauende Denken zeugt von 
BASFs Fahigkeit, Trends fruhzeitig zu erkennen 
und sich entsprechend anzupassen. Wahrend 
viele andere Unternehmen noch zogern oder 
sich ausschliefilich auf finanzielle Kennzahlen 
stutzten, hat BASF proaktiv nichtfinanzielle 
Kennzahlen bereits in sein Steuerungskonzept 
integriert. Das Unternehmen entwickelte nach 
dem Erreichen des ersten nichtfinanziellen Ziels 
seinSteuerungskonzeptweiter. Heute besteht das 
Steuerungssystem von BASF aus der finanziellen 
Kennzahl Return on Capital Employed (ROCE) 
und der nichtfinanziellen Kennzahl „ absolute 
Treibhausgasemissionen".

BASF als Best-Practice-Beispiel fur die 
Verankerung von nichtfinanziellen Steue­
rungskennzahlen

Wenn es darum geht, Nachhaltigkeit und 
Geschaftsstrategie miteinander zu verknupfen, 
steht die BASF SE, das weltweit grofite Chemie- 
unternehmen, an der Spitze der DAX-Unterneh- 
men. Bereits 2020 hat die BASF SE zwei nicht­
finanzielle Kennzahlen ihrem Steuerungssystem 
hinzufugt und demzufolge deren zentrale Rolle 
erkannt. Zum einen die Kennzahl „CO2-neu- 
trales Wachstum" mit dem ambitionierten Ziel, 
bis 2030 CO2-neutral zu wachsen. Zum anderen 
der absolute Umsatz mit den sogenannten Acce- 
lerator-Produkten, welche die Produkte von 
BASF sind, die einen signifikanten Beitrag zur 
Nachhaltigkeit in der Wertschopfungskette lie­
fern. Hierbei wurde das Ziel verfolgt, den Umsatz 
dieser Produkte bis 2025 auf uber 22 Milliarden 
Euro zu steigern - ein Ziel, das 2021 bereits 
erreicht wurde.
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Die Analyse im Rahmen des Wettbewerbs 
Investor's Darling fur DAX160-Unternehmen 
hat verdeutlicht, dass im Vergleich zu BASF viele 
Unternehmen in ihrer Nachhaltigkeitsbericht- 
erstattung noch Aufholbedarf haben. Unterneh­
men sollten die Berichterstattung zu nachhaltig- 
keitsbezogenen Inhalten nicht als Nebentatigkeit 
betrachten. Sie konnen sich durch qualitativ 
hochwertige Nachhaltigkeitskommunikation am 
Kapitalmarkt differenzieren. Dabei mussen 
Unternehmen Nachhaltigkeit fest in ihrer Strate­
gic und Struktur verankern sowie klare Prozesse 
und Zustandigkeiten festlegen. Entscheidend 
ist, die eigenen Stakeholder zu kennen und deren 
Bedurfnisse zu verstehen. Nachhaltigkeit ist ein 
Gamechanger. Unternehmen sollte diese Chance 
nutzen.■

bezogene Uberlegungen in unternehmerischen 
Entscheidungen beriicksichtigt werden. Dies for- 
dert nicht nur eine nachhaltige Unternehmens- 
fiihrung, sondern erflillt auch die wachsenden 
Erwartungen von Stakeholdern. In Zeiten, in 
denen Unternehmen sowohl wirtschaftlich effi- 
zient arbeiten als auch umweltbewusst handeln 
mussen, setzt BASF Standards im DAX.

BASF stellt sich seit Jahren als Vorreiter in 
der integrierten Berichterstattung dar, wobei 
sowohl finanzielle als auchnichtfinanzielle Daten 
harmonisiert im Geschaftsbericht prasentiert 
werden. Durch die Anwendung gangiger Rah- 
menwerke wie IIRC, GRI, SASB und TCFD und 
die transparente Darlegung ihres Stakeholder- 
Engagements setzt BASF MaKstabe, an denen 
sich andere Unternehmen orientieren konnen. 
Das Unternehmen ist hervorragend auf die kom- 
menden CSRD-Anforderungen vorbereitet und 
hebt sich insbesondere durch seine detaillierte 
Berichterstattung zur EU-Taxonomie-Verord- 
nung ab. Die Analyse zeigt, dass Nachhaltigkeit 
tief in der DNA von BASF verwurzelt ist. Dies 
spiegelt sich in der klaren Organisationsstruktur 
wider, wobei sowohl ein spezialisiertes Nachhal- 
tigkeitsboard als auch der Vorstand eine Rolle 
spielen. Schlieftlich kombiniert BASF geschickt 
Digitalisierung und Nachhaltigkeit: Ihre Berichte 
sind digital zuganglich und konsistent liber 
verschiedene Medien, einschliefilich Linkedln, 
kommuniziert.

Investor's Darling - Sonderpreis „Sustaina- 
bility Communication"

Am 21.09.2023 fand die zehnte Verleihung des 
Wettbewerbs Investor's Darling statt, bei dem 
die besten Kapitalmarktstrategen Deutsch- 
lands geehrt wurden. Die Auszeichnung wird 
vom manager magazin in Zusammenarbeit mit 
der Berenberg Bank und dem Lehrstuhl fiir 
Rechnungswesen, Wirtschaftsprufung und 
Controlling der HHL Leipzig Graduate School of 
Management vergeben. Hierftir wurde die Kapi- 
talmarktkommunikation aller 160 Unternehmen 
aus dem DAX, MDAX und SDAX analysiert. 
Basis fur die Auswertung bildet das RIC-Modell, 
das eine ganzheitliche Betrachtung der Kapital- 
marktkommunikation ermoglicht. Dieses Modell 
untersucht die Dimensionen Reporting (R), 
Investor Relations (I) sowie Capital Markets (C) 
Neben den Hauptpreisen wurde auch der Sonder­
preis „Sustainability Communication" vergeben, 
welcher dem Unternehmen BASF fiir ihre exzel- 
lente Nachhaltigkeitsberichterstattung erneut 
zuteil wurde. Dies unterstreicht, dass BASF 
nicht nur nichtfinanzielle Steuerungskennzah- 
len erfolgreich einsetzt, sondern auch sonst in 
der Nachhaltigkeitsberichterstattung heraus- 
ragende Leistungen erzielt.

Nachhaltigkeit ist 

ein Gamechanger.

Unternehmen sollten
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Am 23.08.2023 wurde der Gesetzesentwurf zu einem neuen Selbstbestimmungs- 
gesetz von der Bundesregierung beschlossen und konnte damit nach Befassung 

des Bundesrats und Bundestags am 01.11.2024 in Kraft treten. Das neue 
Gesetz wurde dann das bis dahin geltende Gesetz uber Anderung der Vornamen 

und die Feststellung der Geschlechtszugehdrigkeit in besonderen Fallen 
(sog. Transsexuellengesetz - TSG) abldsen.

Was andert sich bei Inkrafttreten des Selbstbestimmungsgesetzes 
mit dem Umgang von trans* Personen am Arbeitsplatz?
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Dieses Verfahren soil durch das Selbstbestim- 
mungsgesetz erleichtert werden.

Zudem wird die betroffene Person keinen ent- 
wiirdigenden und diskriminierenden F ragen aus- 
gesetzt, die sie aufgrund der Angst vor Ablehnung 
des Antrags beantwortet. Das neue Gesetz sieht 
fur den Schutz vor einer iibereilten Entscheidung 
eine Anderungssperrfrist von einem Jahr vor.

trans

Trans'Menschen be-

zeichnet Menschen, 

deren auOerliche 

Geschlechtsmerkmale 

(und damit das bei der 

Geburt zugewiesene 

Geschlecht) nicht, 

nicht ganz Oder nicht 

immer mit ihrem ge- 

fuhlten Geschlecht, 

dem sogenannten 

Identitatsgeschlecht, 

ubereinstimmen. 

Intergeschlechtliche 

Personen umfasst 

Menschen, die mit 

ihren angeborenen 

korperlichen Ge- 

schlechtsmerkmalen 

nicht den gdngigen 

gesellschaftlichen und 

medizinischen Vor- 

stellungen von Mann 

und Frau entsprechen. 

Nicht-binar ist ein 

Uberbegriff fur Perso­

nen, die sich nicht oder 

nicht ausschlieBlich 

weiblich oder mannlich 

identifizieren.

mens bewirken konnen. Lediglich eine dreimo- 
natige vorherige Anmeldung beim Standesamt ist 
notwendig, was den Prozess erheblich verkiirzt. 
Nach der Erklarung kann die Person bereits bei 
den jeweiligen Stellen Dokumente beantragen, 
die ihrer Geschlechtsidentitat entsprechen. Dies 
ist fur betroffene Personen haufig sehr wichtig, 
wenn sie bereits Jahre als trans* Personen leben 
(geanderter Kleidungsstil, Tragen eines anderen 
Namens im privaten Umfeld...), aber bei Vorzeigen 
ihres Ausweises oder Fiihrerscheins immer wie- 
der mit ihrem alten Namen konfrontiert werden.

Regelungen nach dem neuen
Selbstbestimmungsgesetz
Volljahrige Personen sollen durch eine einfache 
Eigenerklarung gegenuber dem Standesamt die
Anderung ihres Personenstands sowie Vorna-

Welche Anderungen sollten
Arbeitgeber beachten?

Das Selbstbestimmungsgesetz andert zunachst
nichts an der Vertragsfreiheit, am privaten Haus- 
recht und am Allgemeinen Gleichbehandlungs- 
gesetz (AGG).

Der Arbeitgeber ist nach wirksamer 
Anderung des Vornamens und 

Personenstands dazu verpflichtet, 
den Arbeitnehmer mit seinem neuen 

Namen anzureden und 
anzuschreiben.

Fur intergeschlechtliche und non-binare Per­
sonen ist dieser Vorgang nur aufgrund analoger 
Anwendung des TSG moglich, da sie nicht vom 
Gesetzeswortlaut umfasst waren und es auchkein 
eigenes Gesetz fur die Personengruppen gibt.

Eine solche Erklarung soil auch von Minder- 
jahrigen ab 14 Jahren abgegeben werden konnen. 
Diese bediirfen dann zu ihrer Wirksamkeit der 
Zustimmung durch die Erziehungsberechtigten 
oder des Familiengerichts. Fur Minderjahrige 
unter 14 Jahren muss die Erklarung bei dem 
Standesamt aber von den erziehungsberechtigten 
Personen abgegeben werden.

Regelungen nach dem bisher
geltenden TSG

Bis heute muss eine „transsexuelle Pragung" fur 
den (formlosen) Antrag auf Namens-/Personen- 
standsanderung bei dem zustandigen Amtsge- 
richt festgestellt werden. Hierfur beauftragt das 
Gericht zwei Gutachter*innen, die feststellen, ob 
die in § 1 TSG genannten Voraussetzungenerfiillt 
sind. Zwar wird sich nur gegen weniger als 1 % 
der gestellten Antrage ausgesprochen, dennoch 
handelt es sich fiir die hiervon betroffenen Per­
sonen um eine umstandliche und unangeuehme 
Vorgehensweise. Viele Betroffene empfinden die 
Begutachtung als Eingriff in ihre Selbstbestim- 
mung und in ihre Privatsphare. Zudem dauert 
ein solches Verfahren im Schnitt 9,3 Monate. 
Daraufhin entscheidet der oder die Richter*in 
nach einem personlichen Gesprach mit dem oder 
der Antragssteller*in uber den Antrag. Hierbei 
werden weniger als 5% der Antrage abgelehnt, 
wogegen man Widerspruch einlegen kann oder 
nach geraumer Zeit einen neuen Antrag stellen 
kann.1 2

Seit 2018 besteht fur sie auch die Moglichkeit, 
nach § 45b PStG ihren Geschlechtseintrag in 
„divers“ andern zu lassen oder die Angabe ganz- 
lich zu streichen.

Der Arbeitgeber ist nach wirksamer Anderung 
des Vornamens und Personenstands dazu ver­
pflichtet, den Arbeitnehmer mit seinem neuen 
Namen anzureden und anzuschreiben. Hierzu 
zahlt dann auch die Anderung der betrieblichen 
E-Mail-Adresse, soweit sie Auskunft uber 
Geschlecht und Vornamen gibt, und die Anderung 
des Tur- oder Namensschilds. Auch im Arbeits- 
vertrag, in beruflich relevanten Dokumenten und 
Zeugnissen sind nach Namensanderung nach 
dem Selbstbestimmungsgesetz entsprechende 
Anderungen vorzunehmen.

Deadnaming

Dies fuhrt in ein 

weiteres Problemfeld, 

das sog. .Deadna­

ming', welches durch 

eine komplizierte 

Namensanderung 

weiter befeuert wird. 

.Deadnaming' meint 

das Ansprechen der 

trans” Person mit 

ihrem fruheren .toten" 

Namen anstatt mit 

ihrem neuen Namen.

as TSG stand schon vielseitig in Kritik 
und Teile des Gesetzes wurden vom 
Bundesverfassungsgericht1 bereits fur 

verfassungswidrig erklart, weshalb ein neues
Gesetz notwendig wird, um die Marginalisierung 
von trans* Personen zu minimieren. Das Selbst­
bestimmungsgesetz soil es trans* Personen 
sowie intergeschlechtlichen und nicht-binaren 
Personen in Zukunft einheitlich ermoglichen, 
ihren Vornamen sowie ihren Personenstand 
leichter andern zu lassen.

1 BVerfG Beschluss vom 11.01.2011-1 BvR 3295/07, hiernach verstoBt § 8 

I Nr. 3 und 4 TSG gegen Art. 21 und II i.V.m. 11GG.

2 https://fmos.link/20865, abgerufen am 23.10.2023; S. 11,12.
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Diese arbeitsrechtlichen Problembereiche, die 
der fehlenden Namens- und Personenstandsan- 
derung geschuldet sind, werden wahrscheinlich 
ab Inkrafttretendes Selbstbestimmungsgesetzes 
erheblich minimiert. Ab dann is t mit vermehrten 
Namensanderungen durch trans* Personen zu 
rechnen, die durch das Verfahren nach dem TSG 
hiervon abgesehen haben.

Frauenquote

Eine Frauen- Oder 

Geschlechterquote ist 

eine Vorgabe, die fest- 

legt, dass Frauen be- 

ziehungsweise Manner 

zu einem bestimmten 

Mindestanteil in 

Gremien wie Vorstand 

oder Aufsichtsrat von 

an die Quote gebun- 

denen Unternehmen 

vertreten sein mussen.

Hiervon ganzlich unabhangig ist, ob auch eine 
Geschlechtsangleichung stattgefunden hat, da 
diese Vorgehensweise nicht vom Selbstbestim- 
mungsgesetz beruhrt wird, sondern weiterhin 
nach einem unabhangigen medizinischen Ver­
fahren durchgefuhrt wird.

Die Anderung des Geschlechts 
hat vorerst keine rechtlichen 

Folgen fur Quotenregelungen.

Trans* Personen werden durch das AGG 
geschiitzt. Hiernach darf keiner wegen seines 
Geschlechts benachteiligt werden, dies umfasst 
auch die Anderung des Geschlechts. Allerdings 
lasst sich eine Benachteiligung vermutlich nicht 
schon darauf stutzen, dass der Arbeitgeber vor 
der wirksamen Namens- und Personenstandsan- 
derung den „alten“ Namen des Arbeitnehmers in 
seinem Gebrauch behalt.

Das allgemeine Personlichkeitsrecht aus Art. 2 
Abs. 1 i.V.m. Art. 1 Abs. 1 GG umfasst das Finden 
und Erkennen der eigenen geschlechtlichen 
Identitat.3 Hierzu zahlt auch der Vorname eines 
Menschen als Mittel zur Entwicklung der eige­
nen (geschlechtlichen) Individualitat.

Eine Rechtspflicht zur Fiihrung des amtlichen 
Namens besteht namlich nur in bestimmten 
Lebensbereichen (z. B. als Zeuge vor Gericht, 
Eroffnung eines Bankkontos), weshalb die 
betriebsinterne Anderung des Vornamens und 
Personenstands regelmaftig kein Problem dar- 
stellen sollte. Problematisch ist das Vorgehen 
bei fehlender offizieller Namensanderung im 
Hinblick auf auflerbetriebliche Angelegenheiten, 
wenn z. B. die Identifikation einer Person von 
besonderer Bedeutung ist. Groflere Relevanz hat 
hier aber immer noch der Nachname, der aber 
hiervon unberiihrt bleibt.

In vielen Bereichen gibt es mittlerweile eine 
sog. , Frauenquote", die durch die Anderung des 
Geschlechts eines Arbeitnehmers plotzlich nicht 
mebr erfullt sein konnte. Fur dieses Problem 
sieht das neue Gesetz aber eine Sonderregelung 
vor: Die Anderung des Geschlechts hat vorerst 
keine rechtlichen Folgen fur Quotenregelungen, 
sondern es gilt der Geschlechtseintrag zum Zeit- 
punkt der Berufung in die Position. Wenn zu dem 
Zeitpunkt des Eintritts in die berufliche Tatig- 
keit das offizielle Geschlecht beim Arbeitgeber 
„weiblich“ war, so gilt die Quote weiterhin als 
eingehalten.

Soweit das neue Selbstbestimmungsgesetz 
keine Regelung enthalt, muss der Arbeitgeber 
die Grundrechte seiner trans* Arbeitnehmer 
aufgrund seiner Fursorgepflicht beachten. Das 
Offenbarungsverbot, welches aktuell von § 5 
TSG umfasst wird, wird sich auch im Selbstbe­
stimmungsgesetz wiederfinden. Demnach kann 
ein BuBgeld verhangt werden, wenn jemand die 
Anderung des Geschlechts und Vornamens gegen 
den Willen der betroffenen Person offenbart und 
ihr dadurch absichtlich schadigt. Dies gilt also 
nur, wenn bereits eine wirksame Anderung statt­
gefunden hat. Uber weitere Regelungen wird das 
Selbstbestimmungsgesetz voraussichtlich nicht 
verfiigen, weshalb sich die Fursorgepflicht des 
Arbeitgebers aus den widerstreitenden Interes- 
sen ergibt. Das LAG Berlin hat beispielsweise 
am O2.1O.199O (10 Sa 57/90) festgestellt, dass der 
Arbeitgeber zur Verfugungstellung von Dienst- 
kleidung des „anderen“ Geschlechtes bereits vor 
wirksamer Anderung nach dem TSG verpflichtet 
ist. Ob dieses Urteil auch gilt, wenn das Selbst­
bestimmungsgesetz in Kraft getreten ist, bleibt 
allerdings abzuwarten.

Selbst bei einer ausstehenden Anderung, aber 
nach bereits erfolgtem „Outing" gegeniiber dem 
Arbeitgeber mit Nennung des neuen Namens 
sollte das Unternehmen rucksichtsvoll handeln. 
Dies ist gerade im Hinblick auf das AGG sowie 
das allgemeine Personlichkeitsrecht und die Fur­
sorgepflicht des Arbeitgebers angebracht.

In dem Selbstbestimmungsgesetz wird auch der 
Umgang mit Gesetzen und Verordnungen, die 
Regelungen zu Schwangerschaft, Gebarfahig- 
keit, kunstlicher Befruchtung sowie zu Ent- 
nahme oder Ubertragung von Eizellen oder Emb- 
ryonen enthalten, geregelt sein. Relevant sind im 
arbeitsrechtlichen Kontext v. a. die Regelungen 
des Mutterschutzgesetzes. Dieses wird weiterhin 
- unabhangig von der Eintragung im Personen- 
standsregister - auf die Person, die schwanger 
ist bzw. ein Kind geboren hat oder das Kind stillt, 
anzuwenden sein. Insofern ergeben sich auch in 
diesem Bereich keine weitgehenden Probleme fur 
die Arbeitgeber.3 Vgl.NZA 2022.315 (316).
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Auch das Verbot des „Deadnamings“ bleibt vom 
Selbstbestimmungsgesetz unbehandelt.

Meldebehorden, also z. B. der Strafverfolgungs- 
behorden, durch das zustandige Standesamt vor.

Volker Serth

Rechtsanwalt

Auf eine Personenstandsanderung und Namens- 
anderung hat der Arbeitgeber dann entsprechend 
zu reagieren. Dies hat er aber bereits auch jetzt 
- ob eine Anderung nach dem TSG oder Selbstbe­
stimmungsgesetz erfolgt, hat fur den Arbeitgeber 
keine Relevanz. Auch heute hat der Arbeitgeber 
bereits die o. g. Pflichten zu beachten, teilweise 
schon im Vorfeld einer Namens- und Personen­
standsanderung. Auch enthalt das Selbstbestim­
mungsgesetz keine Umsetzungsfristen o. A., in 
denen diese Mafinahmen zu ergreifen sind, wes- 
halb davon auszugehen ist, dass die betriebliche 
Anderung nach Bekanntwerden der Namens- 
und Personenstandsanderung zu erfolgen hat. 
Insofern muss also der bzw. die Arbeitnehmer*in 
nach der Anderung durch das Familiengericht 
den Arbeitgeber informieren. Dies erfolgt nicht 
automatisch. Das Selbstbestimmungsgesetz 
sieht (voraussichtlich) nur die Weitergabe an die

Auch die Moglichkeit des dritten positiven Per- 
sonenstands „divers“ und die damit verbundenen 
Anderungen hinsichtlich diskriminierungs- 
freier Stellenausschreibungen geht nicht auf das 
Selbstbestimmungsgesetz zuriick. Aber auch 
hier ist mit vermehrten Umtragungen durch 
intergeschlechtliche und non-binare Personen zu 
rechnen, da das Verfahren einfacher und diskri- 
minierungsfrei wird. Insofern sollten die Arbeit­
geber vorsorglich noch einmal ihre Stellenaus­
schreibungen und Personalbogen iiberprufen. ■ Fachanwalt fur Arbeits- 

recht und Leiter der Pra- 

xisgruppe Arbeitsrecht,

FPS Partnergesellschaft 

von Rechtsonwalten mbB

Das Selbstbestimmungsgesetz 
- sollte es in Kraft treten - 

andert im arbeitsrechtlichen 
Bereich nicht viel fur die 

Arbeitgeber.

Fazit
Das Selbstbestimmungsgesetz - sollte es in Kraft 
treten - andert im arbeitsrechtlichen Bereich 
nicht viel fur die Arbeitgeber. Das Selbstbestim­
mungsgesetz enthalt keine expliziten arbeits­
rechtlichen Vorschriften, sondern soil in erster 
Linie den betroffenen Personen dienen. Auch ist 
Deutschland nicht das erste Land, das ein solches 
Selbstbestimmungsgesetz auf den Weg bringt. 
Das erste Land, das ein vergleichbares Gesetz ver- 
abschiedete, war Argentinien im Jahre 2012. Jetzt 
gibt es dort bereits seit 2021 ein weiteres Gesetz, 
welches fur argentinische Behorden eine „Trans- 
quote" von einem Prozent vorsieht. Ein solches 
Gesetz hat also weitreichendere Auswirkungen 
auf das Arbeitsrecht als ein Selbstbestimmungs­
gesetz. Da es in Argentinien aber auch neu n Jahre 
zur Einfiihrung eines weiteren Gesetzes fur die 
Sichtbarkeit von trans* Personen gedauert hat, ist 
auch in Deutschland nicht in naher Zukunft mit 
einem weiteren Gesetz zu rechnen.

Ein weiteres Problemfeld um die „Toilettenfrage“ 
wird durch das Selbstbestimmungsgesetz nicht 
gelost.

Nach einer Umfrage leben nur 21 % aller trans* 
Personen ihre Transidentitat an ihrem Arbeits- 
platz aus.4 Durch die leichtere Anderung des 
Namens- und Personenstands fur trans* Men- 
schen nach dem Selbstbestimmungsgesetz ist 
also nicht nur mit einem Anstieg an der zukiinf- 
tigen jahrlichen Anzahl der Anderungen zu 
rechnen, sondern damit verbunden auch mit dem 
Ausleben der Transidentitat u. a. am Arbeits- 
platz. Hierzu ware es aufterdem forderlich, den 
davon betroffenen Personen bereits im Vorfeld 
eine dahingehende offene Haltung zu vermitteln, 
damit sie keine Diskriminierung am Arbeitsplatz 
zu befiirchten haben. Dies kann bspw. durch den 
volligen Verzicht auf geschlechterspezifische 
Anreden und/oder Arbeitskleidung erfolgen.

*
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Social Value in der Wohnungswirtschaft
Stellenwert und Kriterien zur Messung sozialer Nachhaltigkeit

Text — Thorsten Schnieders, Dirk Kadel

E

Abbildung 1: ESG-MaBnahmen und Aktionsfelder fur die Immobilienwirtschaft
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Gesundheit & 
Sicherheit

Personelle
Ressourcen

Umweltkriterien fur die Immobilienwirtschaft enthalt, wird
in absehbarer Zeit um soziale Ziele erweitert (vgl. Abb. 1).

- Mitarbeiter- 
bindung

- Anziehungs- 
kraft auf 
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- Ausbildung

- Vielfalt

- Mitbestimmung

- Transparenz

- Diversitat

- Good 
Governance

ine Studie zeigt: Die meisten Wohnungsunter- 
nehmen verfolgen bereits aktiv Strategien zur Ver- 
besserung des Social Value, viele haben aber noch
Bedenken wegen fehlender einheitlicher Standards

fur ihre Messung. Im Jahr 2015 wurden das Pariser Klima- 
abkommen und die 17 Ziele fur nachhaltige Entwicklung 
(Sustainable Development Goals, SDGs) der Vereinten 
Nationen verabschiedet. Sie sind das Fundament fur die 
Beriicksichtigung von Umweltschutz, sozialen bzw. gesell- 
schaftlichen Aspekten und Unternehmensfuhrung in der 
Wirtschaft, bekannt unter der Abkiirzung ESG. Seit Marz 
2018 gilt der Aktionsplan der Europaischen Kommission 
fur nachhaltiges Finanzwesen. Dieser dient dazu, private 
Kapitalstrome gezielt in nachhaltige Investitionen zu len- 
ken. ESG pragt mittlerweile groEe Teile der Wirtschaft. Das 
gilt vor allem fur umweltbezogene Aspekte, die mittlerweile 
auch in der Wohnungswirtschaft den Neubau, die Bewirt- 
schaftung, die Instandhaltung und die Modernisierung 
von Wohngebauden entscheidend beeinflussen, da sie bei 
Investitionsentscheidungen zunehmend beriicksichtigt und 
eingepreist werden. Das „S“ in ESG steht fur die sozialen 
Aspekte. Diese sind inzwischen auf dem gleichen Weg, den 
die Umweltaspekte, fur die das „E“ steht, genommen haben: 
Die EU-Taxonomie, die bereits eine Reihe verbindlicher

- Interaktion 
mit der 
Umgebung

- Inklusion und 
Zuganglichkeit

- Belebung der 
Nachbarschaft

- Breites Mobili- 
tatsangebot
(OPNV, 
Fahrrad etc.)

- Sicherstellung 
Gesundheit
der Nutzer 

-SMART
Buildings

- Flexible 
Gebaude

- Sicherheits- 
empfinden

Methodik der Studie

Die Studie „Social Value in der Wohnungswirtschaft" wurde 
von PwC in Kooperation mit dem GdW Bundesverband 
deutscher Wohnungs- und Immobilienunternehmen e. V. 
erstellt, um die aktuelle Relevanz sozialer Nachhaltigkeit 
in der deutschen Wohnungswirtschaft fur ihre unterneh- 
merischen Entscheidungen zu ermitteln. Anschlieftend 
wurde analysiert, anhand welcher Kriterien sich der soziale 
Mehrwert von Wohnimmobilien messen lasst und wie 
eine Gewichtung dieser Kriterien vorgenommen werden 
kann. Dazu wurde mittels einer Online-Befragung eine 
empirische Erhebung unter 18 fuhrenden deutschen Woh- 
nungsunternehmen durchgefuhrt. Mit 44 % handelte es 
sich bei den meisten Befragten um private Unternehmen, 
gefolgt von Genossenschaften mit 33 %. Kommunale Unter­
nehmen waren mit 17 % weniger stark vertreten, ebenso wie 
kirchliche Unternehmen mit 6 %. Gemessen an ihren Mit- 
arbeiterzahlen und an der Anzahl der durch sie verwalteten 
Wohneinheiten beteiligten sich vor allem die mittelgroEen 
bis groEen Wohnungsunternehmen ab 50 Mitarbeitern bzw. 
1.000 Wohneinheiten.

Gesellschaftliche bzw. soziale Nachhaltigkeitsaspekte standen bei Wohnungsunternehmen 

bisher im Schatten der Verbesserung der okologischen Nachhaltigkeit. Die anstehende Aus- 

weitung der EU-Taxonomie auf soziale Ziele riickt nun das „S“ von ESG starker in den Fokus.

I
Unterneh-

mensfuhrung
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schonender
Betrieb
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Quelle: Kadel, uon Richthofen, Hackelberg, 2021 (Kadel, Dirk; uon Richthofen, Johannes; Hackelberg, Florian (2021): ESG in der Immobilienbeivertung, in: Conrads, Christiane; Hackelberg, Florian; Veith,
Thomas (Hrsg.) (2021), ESG in der Immobilieniuirtschaft - Praxishandbuch fur den gesamten Immobilien- und Inuestitionszyklus, 1. Auflage, Freiburg.)
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Abbildung 2: ESG-MaBnahmen und Aktionsfelder fur die Immobilienwirtschaft
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Wohnqualitat

sind ein barrierefreier Zugang zum Objekt und je eine aus- 
reichende Anzahl an Fahrrad- und Kinderwagenstellplatzen.

Er ist Steuerberater und Wirtschaftsprufer 

und leitet das Real Assets Valuation-Team 

von PwC in Deutschland und berat Unter- 

nehmen insbesondere im Anlagenbau, in 

der Bau- und Immobilienwirtschaft sowie 

im Bereich Erneuerbare Energien.

Thorsten Schnieders 

Partner Aduisory-Deals

bei PuiC

Dirk Kadel 

Partner Aduisory-Deals

bei PwC

3,3: Kaltmiete untehalb 
des Marktdurch-
schnitts

3,6: Grunflachen

3,3: (Kinder-)Betreuungs- 
angebote

2,8: Schnellladesdulen 

2,6: Pflegestutzpunkte 
2,3: Paketabholstation

Kriterien zur Messung des Social Value

Aus den 17 Zielen fur nachhaltige Entwicklung der Verein- 
ten Nationen wurden in der Studie fiinf soziale Kategorien 
fur Wohnimmobilien abgeleitet: Die Hohe der Miete, die 
Quartiersqualitat, die Gemeinschaft, die Wohnqualitat und 
die Sicherheit. Zur Messung des Social Value wurden diesen 
Kategorien insgesamt 24 Kriterien zugeordnet (Abb. 2). Zur 
Gewichtung dieser Kriterien wurden die Studienteilnehmer 
gebeten, Punkte nach Wichtigkeit zu vergeben (1 Punkt = 
unwichtig, 5 Punkte - sehr wichtig).

Er ist Dipl.-lngenieur und Architekt und 

leitet die Abteilung Real Estate Valuation, 

Modeling & Analytics von PwC in Frankfurt 

und verfiigt uber mehr als 20 Jahre Berufs- 

erfahrung in der Immobilienbranche.

Fazit
Die Studienergebnisse zeigen, dass das Thema Social Value 
bei den Wohnungsbaugesellschaften bereits einen hohen 
Stellenwert innehat und zunehmend aus dem Schatten der 
bislang vorherrschenden okologischen Ausrichtung hervor- 
tritt. Die Nachfrage nach sozial nachhaltigen Immobilien- 
investitionen steigt seit mehreren Jahren und wurde zuletzt 
noch einmal durch den Bewusstseinswandel in der Gesell­
schaft aufgrund der Covid-19-Pandemie forciert. Besonders 
die junge Generation und Initiativen wie das Institut fur 
Corporate Governance in der deutschen Immobilienwirt­
schaft e. V. treiben diese Entwicklung voran. Auch auf poli- 
tischer Ebene gewinnt die gesellschaftliche Nachhaltigkeit 
aufgrund der geplanten Ausweitung der EU-Taxonomie 
auf soziale Ziele an Bedeutung. Fur eine weiterreichende 
strukturelle Beriicksichtigung von sozialen Aspekten ist es 
jedoch erforderlich, einheitliche Standards zur Messung des 
sozialen Mehrwerts von Wohnimmobilien zu entwickeln. ■

3,2: Generationsgerechte 
Flachen

2,7: Gemeinsame
Veranstaltungen

Stellenwert des Social Value

Social Value wird bereits von den meisten Wohnungsunter- 
nehmen berucksichtigt (72 %), und zwar vorwiegend bei 
Entscheidungen zu UmbaumaEnahmen, Modernisierungen 
und Sanierungen (61 %), aber auch bei der Festlegung der 
Mietpreise (56 %) sowie bei Ankaufs- (39 %) und Verkaufs- 
entscheidungen (11 %). Einheitliche Standards zum Messen 
des Social Value fehlen laut 22 % der Unternehmen, die an 
der Studie teilgenommen haben. Sie haben Bedenken bei 
der Beriicksichtigung des Social Value in ihrem Geschafts- 
alltag, da derzeit noch keine einheitlichen Standards zum 
Messen des Social Value existieren.

In der Kategorie „Hohe der Miete" wurde nach der Bedeutung 
einer Kaltmiete unterhalb des Marktdurchschnitts gefragt, 
da ein sozialer Mehrwert entsteht, wenn Wohnungen auch 
fur einkommensschwachere Haushalte bezahlbar sind. 
50 % der Befragten halten eine vergleichsweise giinstige 
Miete fur sehr wichtig oder wichtig, wahrend 28 % diese 
als eher unwichtig oder unwichtig ansehen. In der Kategorie 
..Quartiersqualitat" haben objektnahe Griin- und Freifla- 
chen und (Kinder-)Betreuungsangebote fur die Befragten 
mit 55 % bzw. 50 %, die diese als wichtig und sehr wichtig 
einschatzen, die hochste Prioritat.

3,8: Einbruchshemmende 
Wohnungsturen

3,6: AuBenbeleuchtung

3,4: Einsehbare 
Hauseingange

3,3: Zutritt nur Zugangs- 
berechtigte

3,1: Briefkasten von 
auBen zu beschicken, 
von innen zu leeren 

2,9: Smart-Living-Elemente

Die Kategorie ..Wohnqualitat" beinhaltet Kriterien der all- 
gemeinen Gesundheitsforderung und alles, was zu einem 
adaquaten und ansprechenden Wohnraum beitragt. Ihr wird 
unter alien Kategorien das hochste Augenmerk beigemessen. 
Die mit Zustimmungswerten von 83 % bzw. je 72 % drei am 
starksten gewichteten Kriterien einer guten Wohnqualitat 

4,3: Fahrradstellplatze
3,8: Barrierefreier Zugang

3,7: Barrierearme
Mietflachen

3,6: Gemeinsame 
Grunflachen

3,6: Stellplatze 
Kinderwagen

3,5: Private AuBenflachen

3,4: Nutzerfreundliche
Mulltrennung

3,3: Stellplatze Rollatoren 
3,3: Gestaltung

Treppenhauser
2,8: Asthetisches Design

Einbruchshemmende Wohnungstiiren und eine flachen- 
deckende AuEenbeleuchtung werden von 67 % bzw. 50 % der 
Studienteilnehmer als wichtig bzw. sehr wichtig beurteilt 
und liegen in der Kategorie ..Sicherheit" vorne. Gemein- 
schaftliche Angebote, die fur die Kategorie ..Gemeinschaft" 
stehen, haben fur die Befragten im Vergleich zur Wohn- 
und Quartiersqualitat hingegen eine eher untergeordnete 
Bedeutung, wahrend objektnahe generationengerechte 
Flachen wiederum starker gewichtet werden.
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Wenn Europaer in Afrika investieren, prallen unterschiedliche Kulturen aufein- 
ander - auch in Sachen ESG

Daniel Schonwitz (46) ist 

Wirtschaftsjournalist, Au- 

tor und Storytelling-Trai­

ner. Zuletzt erschienen: 

.Afrika First! Die Agenda 

fur unsere gemeinsame 

Zukunft" (mit Martin 

A. Schoeller). Weitere 

Informationen auf 

www.danielschoenwitz.de

Daniel Schonwitz 

Wirtschaftsjournalist

Die EU mobilisiert mit dem Infrastrukturprogramm Global Gate­
way privates Kapital fur Investitionen auf dem Zukunftskontinent. 
Auch daruber hinaus wachst das Interesse an Afrika. Entscheider 
stehen deshalb immer ofter vor der Frage, wie nachhaltig dortige 
Unternehmen und Projekte sind. Das Problem: ESG-Angaben pas- 
sen oft nicht in europaische Raster. Statt Formalismus ist Afrika- 
Knowhow gefragt.

Is William Ruto Anfang September Doth auch unabhangig von offentlichen Forder- 
2023 auf dem Klimagipfel in Nairobi programmen drangen Unternehmer und Inves- 
ans Mikrofon trat, formulierte er eine torenaufdie WachstumsmarktedesKontinents. 

klare Botschaft: Afrika sei der ..Schlussel, um Denn inzwischen hat sich herumgesprochen:
die Dekarbonisierung der Weltwirtschaft zu Angesichts einer jungen, digitalaffinen Bevol- 
beschleunigen", sagte der kenianische President. kerung, wirtschaftsfreundlicher Reformen und 
Zugleich biete die globale Energiewende ..mil- der neuenkontinentalenFreihandelszonebieten 
liardenschwere wirtschaftliche Chancen" fur Lander wie Kenia, Ruanda oder Ghana groEe 
Afrika: Der sonnen- und windreiche Kontinent Wachstumschancen.
habe das Potenzial, griine Investitionen „im Wert
von Billionen US-Dollar“ anzuziehen. „Wer Afrika nur mit Krise verbindet, unter- 

schatzt das Potenzial gewaltig", schrieb Pro- 
Ruto, der zur Finanzierung eine ..globale Klima- fessor Dirk Dohse vom renommierten Institut 
steuer“ forderte, hat keineswegs tibertrieben. fur Weltwirtschaft bereits vor einem Jahr im 
Weltweitwachstdaslnteresseanlnvestitionenin Handelsblatt.2 Afrika sei „der Kontinent der 
Afrika. Allein die EU will mit dem Infrastruktur- ungenutzten Chancen". 
Programm Global Gateway mindestens 150 Mil-
liarden € fur Projekte auf dem Nachbarkontinent Wenn ESG-lndikatoren nicht
mobilisieren, alien voran Solar- und Windparks.1 die Realitat reflektieren
EinengroEenTeildavonsollen private Investoren Mit dem wachsenden Interesse riickt die Frage 
bereitstellen, ermutigt durch Garantien hiesiger ins Zentrum, wie nachhaltig Projekte und Unter- 
Entwicklungsbanken. nehmen in Afrika sind. Von europaischen Asset

Managern, die Aktienpakete kaufen, iiber Kredit-

2 https://fmos.link/2O8571, abgerufen am 23.10.2023.1 https://fmos.link/208566, abgerufen am 2310.2023
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Beispiel Dangote Cement: Der nigerianische Bau- 
stoffkonzern meldete in seinem jungsten Jahres- 
bericht eine Frauenquote von 15 % auf ..Senior

Wer erfolgreich investieren und tragfahige Part- 
nerschaften etablieren will, muss sich deshalb 
vom Schema F losen und sich mit den Besonder- 
heiten und ESG-Reporting-Traditionen in Afrika 
beschaftigen.

4

5

6

7

fonds, die Projekte finanzieren, bis hin zu GroE- 
konzernen, die Lieferketten diversifizieren: Sie 
alle miissen sich, nicht zuletzt wegen gesetzlicher 
und regulatorischer Vorgaben, mit dem Thema 
ESG in Afrika befassen.

Management Level"4. Was fiir europaische Ver- 
haltnisse niedrig klingt, ist in Nigeria durchaus 
ein Erfolg - und ein grower Fortschritt; Ein Jahr
zuvor lag die Quote noch bei 9 %■

Das Unternehmen geht dementsprechend auf 
die institutionelle, soziale, okonomische, finan- 
zielle, okologische, operationelle und kulturelle 
Dimension der Nachhaltigkeit ein. Der deutlich 
breitere, mehrdimensionale Ansatz erinnert an 
die Philosophie, auf der die integrierte Bericht- 
erstattungbasiert.

https://fmos.link/208573. abgerufen am 23.10.2023.

https://fmos.link/28574, abgerufen am 23.10.2023.

https://fmos.link/28575, abgerufen am 23.10.2023-

https://fmos.link/2O8567, abgerufen am 23.10.2023.

Hinzu kommt: ESG-Standards, die im globalen 
Norden entwickelt wurden, ergeben in Afrika 
bisweilen wenig Sinn und reflektieren nicht die 
wirtschaftliche Realitat. Das betrifft insbeson- 
dere Indikatoren in den Bereichen „S“ und „G“, 
weil es hier erhebliche Unterschiede gibt

Nun konnten Investoren und Geschaftspartner 
durchaus die Ansicht vertreten, im Zweifel lieber 
eine Frage zu viel als eine zu wenig zu stellen - 
selbst wenn die Frage mangelndes Afrika-Know- 
how verrat. Richtig problematisch aber wird es, 
wenn Investoren die Antwort nach europaischen 
MaEstaben beurteilen. Denn das fiihrt haufig 
dazu, dass afrikanische Unternehmen zu Unrecht 
schlechte ESG-Noten erhalten.

Dabei prallen in vielen Fallen zwei Welten 
aufeinander. Denn Europaer neigen dazu, in 
„one-size-fits-all“-Manier auf ihre Standards 
zu pochen und wenig Riicksicht auf regionale 
Besonderheiten zu nehmen. Das wiederum 
empfinden viele Afrikaner als bevormundend. 
Deshalb regt sich oft Unmut - allein schon 
wegen der schieren Vielzahl an geforderten 
Infomationen, die gerade Startups und Mittel- 
standler uberfordert.

Europaische MaRstabe fur
afrikanische Unternehmen?

Im Sozialbereich zum Beispiel muss man wissen 
Robuste Renten-, Kranken- und Arbeitslosen- 
versicherungssysteme sind in Afrika genauso rar 
wie regulare Arbeitsverhaltnisse. So verfiigen 
rund 53 % der Afrikaner uber keinerlei soziale 
Absicherung.3 Wenn europaische Investoren 
Fragen zu Sozialleistungen oder betrieblicher 
Altersvorsorge stellen, losen sie deshalb vielfach 
hochgezogene Augenbrauen aus.

Im Rahmen einer Doktorarbeit entwickelte die 
nigerianische Okonomin Ndidi Nnoli-Edozien 
ihn zur Seven-Pillars-Methode weiter, um ihn 
auch in Afrika anwendbar zu machen. Und als 
sie 2017 als Group Chief Sustainability and 
Governance Officer zum Dangote-Konzern 
wechselte, setzte sie ihre theoretische Arbeit 
in die Praxis um: Dangote veroffentlicht seither 
Nachhaltigkeitsberichte auf Basis der Seven- 
Pillars-Methode.6

Frankfurt-Hohenheimer Leitfaden und die 
Seven-Pillars-Methode
Das unterstreicht, dass es unangemessen ist, 
europaische Standards in formalistischer 
Manier zum Maftstab zu machen. Diese Attitude 
wird afrikanischen Unternehmen nicht gerecht; 
sie kann zu falschen ESG- und Unternehmens- 
bewertungen fiihren und zudem Ressentiments 
befeuern, denen zufolge Europaer in Afrika noch 
immer mit kolonialer Attitude auftreten.

Inzwischen ist Nnoli-Edozien eines von 14 Mit- 
gliedern des International Sustainability Stan­
dard Boards (ISSB), das weltweite Standards 
fiir die Nachhaltigkeitsberichterstattung entwi- 
ckelt7 - vor allem mit Blick auf die Erwartungen 
von Investoren. Das Gremium arbeitet dabei eng

Zu den interessantesten Ansatzen gehort die 
Seven-Pillars-Methode, die aus dem „Frankfurt- 
Hohenheimer Leitfaden zur ethischen Bewer- 
tung von Unternehmen"5 (FHL) hervorgegangen 
ist. Der 1997 vorgestellte FHL enthalt mehr 800 
Bewertungskriterien und bildet bis heute die 
Basis fur die Arbeit vieler ESG-Ratingagenturen.

Das gilt auch fiir viele Governance-Fragen, 
etwa mit Blick auf die Geschlechtervielfalt. In 
zahlreichen afrikanischen Landern liegen die 
Geburtenraten noch immer bei vier oder fiinf 
Kindern pro Frau, entsprechend niedriger ist die 
Erwerbsbeteiligung von Frauen - zumindest in 
der regularen Wirtschaft.

3 https://fmos.link/2O8572, abgerufen am 23.10.2023.
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https://fmos.link/208568, abgerufen am 23.10.2023.8
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Die GRI-Standards8 spielen auch in Afrika eine 
wichtige Rolle. So hat die Initiative gemeinsam 

Diese Attitude birgt die Gefahr, wirtschaftliche 
Chancen zu verpassen. Afrikas aufstrebenden 
Volkswirtschaften steht eine ahnliche Entwick­
lung bevor wie einst China und den asiatischen 
Tigerstaaten. Wer fruh vor Ort ist, kann davon in 
besonderem MaBe profitieren. ■

mit der Borse Nairobi, einer der wichtigsten des 
Kontinents, ESG-Empfehlungen fur kapital- 
marktorientierte Unternehmen entwickelt.9
Zudem ist sie derzeit in Ghana, Mauritius, Nige­
ria und Siidafrika aktiv.10

mit der Global Reporting Initiative (GRI) zusam- 
men, die bereits Standards entwickelt hat - 
allerdings nicht mit ausgepragtem Investoren-, 
sondern mit einem breiteren Stakeholder-Fokus.

Noch wichtiger ist dieses Knowhow bei Startups, 
Mittelstandlern und Projekt-Initiatoren ohne 
detaillierte Berichterstattung. Doch statt Kom- 
petenz aufzubauen und genau hinzusehen, halten 
sich viele europaische Entscheider noch fern. „Im 
Zweifel Finger weg“, lautet allzu oft die Devise, 
haufig befeuert von Compliance- und Risiko- 
Managern.

Das ISSB ist ein unabhangiges, privatwirtschaft- 
liches Gremium mit Hauptsitz in Frankfurt am 
Main, das 2021 unter dem Dach der IFRS-Stif- 
tung ins Leben gerufen wurde. Im Board sitzen 
laut Statuten jeweils drei Mitglieder aus den 
Regionen Asien-Ozeanien, Europa und Amerika 
sowie ein Mitglied aus Afrika. Weitere vier Mit­
glieder konnen aus beliebigen Regionen stammen. 
Als Vorsitzender fungiert derzeit der ehemalige 
Danone-Manager Emmanuel Faber.

Fazit: Afrika-Kompetenz ist der Schlussel 
zum Erfolg

Allmahlich kristallisiert sich also ein gemein- 
sames globales ESG-Verstandnis heraus - iiber 
kulturelle und geografische Grenzen hinweg. Bei 
borsennotierten Konzernen finden europaische 
Investoren schon jetzt gut aufbereitete Infor- 
mationen und ein hohes Mafi an Transparenz. 
Afrika-Kompetenz ist jedoch unabdingbar, um 
Indikatoren richtig einschatzen zu konnen.

ergeben in Afrika 

bisweilen wenig Sinn.

im globalen Norden 

entwickelt wurden,

9 https://fmos.link/2O8569. abgerufen am 23.10.2023.

10 https://fmos.link/208570, abgerufen am 23.10.2023.
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■ Die schweren Folgen des Klimawandels durch 
Reduktion von Emissionen verhindern.

■ Innovationen schaffen, die die Probleme, die der 
Klimawandel mit sich bringt, losen konnen.

Tagesschau, Gutachten des Expertenrats Klimaziele fur 2030 kaum 

erreichbar, in: Tagesschau.de vom 04. November 2022, abrufbar unter: 

https://fmos.Iink/28576, (Zuletzt aufgerufen am 20.10.2023).

Mienert, Dezentrale Autonome Organisationen als alternative Organisa-

tionsstruktur der Zukunft, REthinking: Law 4/2022, S. 29 f-

Wie Decentralized Autonomous Organizations und Blockchains 
dabei helfen konnen, den Klimawandel zu bekampfen

■ DAOs und (starke) KI in Verbindung zur Lo- 
sung der Klimakrise einsetzen.

■ Ignorieren und darauf hoffen, dass schon alles 
gut werde.

erreichbar erscheinen, ist naheliegend.3 Daher 
ist es sinnvoll, auf Innovationen zu setzen, die 
dabei helfen konnen, dem Klimawandel entge- 
genzuwirken. Dieser Beitrag beschaftigt sich mit 
der Frage, inwieweit die Blockchain-Technologie 
und DAOs dabei helfen konnen. Abschlieftend 
wird noch der Bogen zur Verbindung von KI und 
DAO gespannt.

hot sein Studium der Rechtswissenschoften mit Studienaufenthalten in 

Oxford und Singapur2O22 abgeschlossen. Ferner hater Digital-Media 

studiert und spezialisiert sich nun in einem Informotik-Masterstudien- 

gang weiterauf die Blockchain-Technologie. Sein Schwerpunkt liegt bei 

DLTs, DAOs, KI, loT, ICOs, Immateriolguterrecht und Gesellschaftsrecht.

Die erste Option scheidet aus. Dass die zweite 
Option alleine moglicherweise nicht mehr aus- 
reicht und die Klimaziele fur 2030 kaum noch

ie Verfeuerung fossiler Brennstoffe hat 
moderne Industrialisierung und Wohl- 
stand moglich gemacht, doch gleichzeitig 

fallen ihr hunderttausende Menschen zum Opfer,
Speziesverschwindenvollstandig.dasWeltklima 
destabilisiert sich, die Meeresspiegel steigen und 
in Zentraleuropa wird es jedes Jahr warmer.1 
Der Klimawandel wird nicht mehr wegdisku- 
tiert, sondern es werden Losungen fur dieses die 
gesamte Menschheit betreffende Problem - das 
moglicherweise sogar im Untergang der mensch- 
lichen Spezies enden kann - gesucht.2 Dabei gibt 
es vier grundlegende Ansatze: 

Der Klimawandel bedroht die Menschheit. Die DAO und die Blockchain- 
Technologie konnen dabei helfen, dem entgegenzuwirken und die SDG-Ziele 
fur eine nachhaltige Entwicklung zu erreichen. In der Verbindung mit IoT 
und starker kunstlicher Intelligenz ware sie dazu in der Lage, eine „Kein- 
Mann-Gesellschaft“ abzubilden, vollstandig autonom nach eigener Zielvor- 
gabe zu operieren und auf diese Weise Intermediare einzusparen und Pro- 
zesse wesentlich umweltfreundlicher zu gestalten.

1 Henderson, Reimagining capitalism ina world onfire, 1. Auflage 2020, S. 7f.

2 Hannemann, Psol, Palocz-Andresen, Global Food Security after the

COVID-19 Pandemic in Times of Climate Change, The European 

Financial Review, August 2021, S. 38.

I. Was ist eine DAO und wie funktioniert sie?

DAOs - deren Vermogen sich von 2021 auf 2022 
verzehnfacht hat und im August 2022 auf uber 
14,5 Milliarden US-Dollar angewachsen ist4 1 - 
setzen auf der Blockchain-Technologie auf. Der
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Abbildung 1: Aufbau der Layer einer DAO
auf der Blockchain

Data Block, Chain Structure, 
Time Stamp

Algorithm, Smart Contract, 
Script Code

PoW, DAG, PoS, PoE, PoX, 
BFT, PoL, PoET etc.

Issuance Mechanism, 
Allocation Mechanism

Internet of Things, Smart City, 
Market Security, Health Records

Dabei bildet die Blockchain (DLT) fur eine DAO 
mit ihren unterschiedlichen Layern die Infra- 
struktur (vgl. Abbildung 1).

II. DAOs als Treiber von Klimaschutz-
Projekten
Neben CO2-freundlichen Blockchain-Systemen, 
der Tokenisierung von CO2-Werten, Krypto- 
Borsen (Exchanges), die klimaneutral arbeiten 
wollen, gibt es auch DAOs, die versuchen, den 
Klimawandel zu entschleunigen. Die Verbindung 
aus DAO und Blockchain ermoglicht es, dass Pro- 
zesse teil- und vollautomatisch durch die DAO 
vollzogen werden konnen.

wohl friiheste Vorlaufer einer DAO oder einer 
fiihrerlosen digitalen Gesellschaft diirfte der 
Bitcoin sein, der weitestgehend autonom sein 
Protokoll umsetzt.

Mann, Die Decentralized Autonomous Organization - ein neuer Gesell- 

schaftstyp?, NZG 2017, S. 1015.

Mienert, WyomingsDAO-Gesetz-Blaupause ffir die Regulierung 

Blockchain-basierter dezentraler autonomer Organisationen?, RDi

2021, S. 385.

Mann, Die Decentralized Autonomous Organization - ein neuer Gesell- 

schaftstyp?, NZG 2017, S. 1015.

So auch: Schwemmer, Dezentrale (autonome) Organisationen, AcP 2021, 

S.563mwN.

Aragon

Aragon ist eine Open- 

Source-Software, die 

fur die Entwicklung 

und Wartung von de- 

zentralen autonomen 

Organisationen auf 

der Ethereum-Block- 

chain verwendet wird. 

Das Projekt wurde 2016 

von Luis Ivan Cuende 

und Jorge Izquierdo ins 

Leben gerufen.

Beim Eintritt bestimmter Ereignisse kann die 
DAO selbststandig - wie in einer Kettenreaktion 
von Dominosteinen - Operationen auslosen.7 
Diese Operationen konnen auf einem simplen 
Niveau gehalten sein (z.B. Abstimmung von 
Vereinsmitgliedern uber einen Vorschlag mit 
anschlieEender automatischer Geldauszahlung 
durch die DAO). Auch Laien sind dazu in der Lage, 
eine DAO innerhalb kurzer Zeit unter Nutzung 
eines Baukasten-Systems, wie z.B. dem Aragon- 
Projekt, aufzusetzen.8

Jedoch muss man hierbei zwischen Projekten 
unterscheiden, die sich lediglich uber eine DAO 
organisieren (eine Gesellschaftsform, die uber 
Landesgrenzen hinweg im Web verbindet und 
digitale Organisationsstrukturen ermoglicht) 
und solchen Projekten, die tatsachlich ganz aktiv 
eigene Kryptowahrungen oder handelbare NFT-

Nachstehend wird weitestgehend auf die Ether- 
eum-Blockchain Bezug genommen. Andere 
Blockchain-Projekte sind ahnlich aufgesetzt und 
unterscheiden sich in Details. Grundvorausset- 
zung fur das Prozessieren von Smart Contracts 
ist bei Ethereum die sog. Ethereum Virtual 
Machine (EVM).6 Die EVM kann man sich wie 
einen Computer vorstellen, der Smart Contracts 
prozessieren kann.

Bei einer DAO handelt es sich um die Verbindung 
bzw. Verzahnung von zahlreichen Smart Con­
tracts auf der Blockchain, die die DAO - sobaid 
sie auf der Blockchain abgelegt wird - zu Leben 
erwecken.5 Dabei ist es unerheblich, welche 
Blockchain man dieser DAO zugrunde legt, 
solange sie eine geeignete Infrastruktur bietet 
(vgl. exemplarisch Abbildung 2).

Quelle: A Survey on Blockchain Technology: Evolution, Architecture and 
Security - Scientific Figure on ResearchGate. Aufrufbarunter:
https://wwuj.researchgate.net/figure/A-general-Blocl<chain-Layered-
Architecture-g-D-BLOCKCHAIN-FRAMEWORKS-Blockchain-
hos_figs_35o865O77, [zuletzt aufgerufen am 11.09.2023]:

wollen, gibt es auch

DAOs, die versuchen,
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Abbildung 2: Aufbau der unterschiedlichen Blockchain Layer als Grundvoraussetzung
einer DAO bis hin zur Einbindung von Drittanwendungen

eines Tokens erhalten.11 Solche Token konnen sehr 
unterschiedlich sein.12 Fur DAOs sind insbeson- 
dere Token ohne Stimmrechte (Investment Token 
oder CO2-Token) und solche mit Stimmrechten 
(Governance-Token) relevant.13

1. DAO als reine Organisationsstruktur zur 
Organisation der Mitglieder - „Code ist Law" 
vs. Haftungsrisiko mangels Rechtsform
Eine DAO kann sehr effizient eingesetzt werden, 
um Organisationsstrukturen abzubilden und Mit­
glieder oder Mitarbeiter zu orchestrieren. Durch 
die digitale Infrastruktur fallen Intermediare 
weg, die Effizienz wird gesteigert und es kann 
uber Vorhaben digital mittels sog. Governance- 
Token abgestimmt werden.9 Geldmittel konnen 
verwaltet und bei Erreichen bestimmter Etappen 
vollautomatisch ausgeschiittet werden. Der 
Abstimmungsprozess in DAOs kann je nach Art 
der DAO variieren. Wer einen Governance-Token 
an der DAO besitzt, kann mitbestimmen. Einen 
Governance-Token kann man durch das Erbringen 
von immaterielle Leistungen (Dienstleistungen, 
kreative Tatigkeiten o.A.)10 11 oder durch den Kauf 

Governance-Token

Governance-Token 

kann man sich wie 

Wertcoupons vorstel- 

len, auf die bestimmte 

Rechte verbrieft sind. 

Governance-Token

ermoglichen es den 

Besitzern, liber Fragen 

beziiglich der Entwick­

lung und des Betriebs 

eines Blockchain-Pro- 

jekts abzustimmen.

11 Teichmann, Digitalisierung und Gesellschaftsrecht, ZfPW 2019, S.

266 f.; Mann, Die Decentralized Autonomous Organization - ein neuer 

Gesellschaftstyp?, NZG 2017, S. 1015.

12 Mit weiteren Ausfiihrungen dazu: De Filippi/Wright, Blockchain and 

the Law, S. 137.

13 Filippi und Wright fiihren noch weitere tokenspezifischen Nutzfunktio- 

nen auf, vgl.: De Filippi/Wright, Blockchain and the Law, S. 137.

14 Froitzhelm, Code is Law, isn't it? DSRITB 2018, S. 311.

15 Teichmann, Digitalisierung und Gesellschaftsrecht, ZfPW 2019, S. 268.

16 Gantner, «CODE IS LAW» ABER «IS LAW CODE»?, S. 3, abrufbar 

unter: https://publik.tuwien.ac.at/files/publik_284453.pdf, [Zuletzt 

aufgerufen am 27.09.2023].

17 De Filippi/ Wright, Blockchain and the Law, S. 143 f.

So kann eine DAO als Ersatz einer GmbH oder 
eines eingetragenen Vereins fungieren. Eine 
notarielle Eintragung in ein Register ist nicht 
moglich. Die Griindung kann online und mittels 
Code recht schnell erfolgen. Jedoch kann es bei 
Haftungsfragen zu Problemen kommen. Hier 
werden zwei kontrare Meinungen vertreten: 
Zum einen wird die Parole „Code ist Law" 
ausgegeben, denn man sieht DAOs als neue, 
effizientere und notwendige Form, die dank des 
Computer-Codes ein eigenes Recht - welches 
jeder auf der Blockchain einsehen kann - mittels 
der Automatisierung besser als jede Exekutive 
vollstrecken konne.14 Bei dieser Betrachtung 
sind staatliche Organe (z.B. Gerichte oder 
Gerichtsvollzieher) haufig nicht erwunscht.15 
Da sich der Gedanke „Code is Law“ uber gelten- 
des Recht stellt, kann er nicht zulassig sein.16 Es 
kann jedoch schwierig werden, einen Beklagten 
zu identifizieren, zumal eine DAO keinen festen 
Sitz hat und staatliche Grenzen ignoriert.17

Token Zertifikate ausgeben, um zum Beispiel 
eingespartes CO2 abzubilden. Ferner ist als 
dritte Form die tatsachlich selbststandige DAO 
zu beleuchten, die mittels kiinstlicher Intel] ige nz 
vom Menschen losgelost operiert und viele Pro- 
zesse de facto vollstandig automatisieren sowie 
aufterdem als eine Art Beratungsinstrument zur 
Losungsentwicklung genutzt werden kann.

Ouelle. Diese Ubersicht bout auf einer friiheren Arbeit auf: Vgl. Xiuiei Xu/Ingo Weber/ Mark Staples, Architecture for Blockchain Applications,
1. Auflage 2019 Springer Verlag, Schweiz, S. 84 m.w.N.

9 Hahn, Die Decentralized Autonomous Association (DAA), NZG 2022, 

S. 685; Schar, Decentralized Finance, Federal Reserve Bank of St. Louis 

REVIEW, 2021, S. 170; Baur, Die gesellschaftsrechtliche Aufienhaftung 

fur die Verbindlichkeiten von Decentralized Autonomous Organizations, 

S.41.

10 Hahn, Die Decentralized Autonomous Association (DAA), NZG 2022, 

S. 685; Baur spricht in diesem Zusammenhang von der Moglichkeit 

die Governance-Tokendurch Reputation zu erwerben, in: Baur, Die 

gesellschaftsrechtliche AuBenhaftung fur die Verbindlichkeiten von 

Decentralized Autonomous Organizations, S. 41; Auch Glatz geht auf die 

Figur der Reputation zum Erwerb der Token naher ein: Glatz, Building 

Common Ground - How DAOs unlock the future of Work and Social 

Media, REthinking: Law 4/2022, S. 37.
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Dank Token wird es leichter, mit kleineren Geld- 
summen eine Beteiligung an groften Umwelt-Pro- 
jekten zu erwerben, z.B. indem man ein groEes 
Solaranlagenfeld in wertpapierahnliche Token 
zerlegt und diese - ahnlich einem Wandeldar- 
lehen - auf die Interessenten verbrieft.

Oracles

Um Blockchains mit 

externen Daten zu 

versorgen, kbnnen 

Oracles verwendet 

werden, da sie die 

Briicke zwischen der 

Blockchain und der 

real-physischen Welt 

darstellen.

2. DAOs, die unmittelbar auf den Klima-
wandel einwirken

Die simpelste Herangehensweise ist das Organi- 
sieren von umweltfreundlichen Aktionen mittels 
einer DAO (zum Beispiel die Ruckgabe von Plas- 
tikflaschen), wobei an die Teilnehmer als Gegen- 
leistung Token ausgegeben werden.

sie sind berechtigt, am Abstimmungsprozess 
tei zunehmen und so Einfluss auf den digitalen 
CO2-Markt zu nehmen.19

Es gibt DAOs, die neben ihren Governance-Token 
auch Kryptowahrungen, C02-Zertifikate oder 
NFTs-Token ausgeben, um mit ihnen zum Beispiel 
eingespartes CO2 abzubilden und den Fuftabdruck 
in der real-physischen Welt auszugleichen, indem 
anderswo das Geld zum CO2-Einsparen investiert 
wird. Die KlimaDAO gibt z.B. eine durch CO2-Zer- 
tifikate gedeckte digitale Wahrung heraus. Token- 
Besitzern werden Belohnungen versprochen, und 

Der groEe Vorteil einer DAO ist, dass sie Mikro- 
transaktionen managen kann und mittels Ora­
cles mit der real-physischen Welt verbunden ist. 
So konnte man z.B. Prozesse auf Agrarflachen 
erfassen, managen und schliefilich Ernteausfalle 
absichern.20 Dafur ist die Infrastruktur einer 
DAO besonders hilfreich, da sie mittels Oracles 
und Verbindungen zu IoT, Sensoren, Maschinen- 
daten, Satellitendaten u.a. Informationen aus der 
real-physischen Welt sammeln und prozessieren

Insbesondere dann, wenn die Mitglieder in 
Antizipation staatlicher Eingriffe versuchen, 
ihre Identitat zu verschleiern, um nicht in eine 
klassische GbR-Haftung zu rutschen, bei der 
sich der Glaubiger den solventesten Schuldner 
heraussuchen kann.18

19 Vgl. die Vorstellungvon KlimaDAO. Abrufbar https://fmos.link/28577, 

(zuletztaufgerufen am 20.10.2023).

20 Hannemann, Psol, Palocz-Andresen, Global Food Security after the 

COVID-19 Pandemic in Times of Climate Change, The European 

Financial Review. August 2021, S. 42 f.

Oracles, die Daten aus 

dem Internet oder von 

Sensoren einer Block­

chain zur Verfugung 

stellen, werden haufig 

auch als Off-Chain- 

Oracles bezeichnet 

Es gibt aber auch Ein- 

satzgebiete, in denen 

Daten aus verschie- 

denen Blockchains 

zusammengefuhrt 

werden mussen. Diese 

Oracles tragen auch 

die Bezeichnung On- 

Chain-Oracles.
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21 Hannemann, Psol, Palocz-Andresen, Global Food Security after the 

COVID-19 Pandemic in Times of Climate Change, The European 

Financial Review, August 2021, S. 42.

Auf diese Weise konnen die DAOs sowohl den Ver- 
brauchern als auch den Unternehmen helfen, die 

Das ist auch besonders spannend fur den DeFi- 
Bereich, wo sich Marktteilnehmer an Wetten auf 
die Marktentwicklung beteiligen konnten.

kann. Sofern dann bestimmte Parameter (Tem- 
peraturen, Feuchtigkeit, Schadlingsbefall) mess­
bar sind, kann die DAO automatisch einen vorher 
festgelegten Geldbetrag (quasi Versicherung) zur 
Ausschiittung freigeben.

tatsachlichen Auswirkungen ihres Handelns zu 
verstehen, und sie dazu bringen, bessere Leistun- 
gen fur unsere Umwelt zu erbringen. Dieser neue 
Anreiz kann unsere Wirtschaft verandern. Es 
miissen nicht nur weniger Intermediare eingesetzt 
und bezahlt werden, sondern es wird dann auch 
weniger CO2 freigesetzt werden und Betrugsm.bg- 
lichkeiten werden reduziert. Da es aufterdem viel 
einfacher ist, Geld in Form von Kryptowahrun- 
gen (durchaus auch Mikrotransaktionen) uber 
DAOs zu iiberweisen, miissen keine Bankkonten 
eingerichtet werden, denn das Geld kann direkt 
an Menschen geschickt werden, die mit ihrem 
individuellen Beitrag uberall auf der Welt an der 
Verbesserung der Klimasituation beteiligt sind.

Da die Daten der DAO und fiir jeden auf der Block­
chain einsehbar sind, konnen sie spater auch 
nicht einfach verandert werden, was wiederum 
Sicherheit bei der Umsetzung der Ziele der DAO 
(z.B. von SDG-Zielen) bedeutet.21

Alldiese Informationenkannman am bestenmit- 
tels einer DAO prozessieren und Incentivierun- 
gen fiir die Teilnehmer automatisch beim Errei- 
chen von Zielmarken freisetzen. Dann bekommt 
der Produzent seine erste Ausschiittung, wenn 
er seine Giiter an die Logistik iibergeben hat und 
seine zweite Ausschiittung, wenn diese veri- 
fiziert, dass bestimmte Verfahren eingehalten 
worden sind. Dabei muss der Produzent mit dem 
Logistiker noch nicht einmal bekannt sein. Wenn 
etwas entdeckt wird, das nicht koharent ist, kann 
eine DAO automatisch darauf reagieren und z.B. 
eine Auszahlung verweigern.

Dieses Vorgehen ermoglicht es den Konsumenten 
auch, alle Teilschritte in der Blockchain nach- 
zuvollziehen und zu verifizieren, wo und unter 
welchen Bedingungen ihre Energie, ihre Nahrungs- 
mittel, ihre Kleidung, ihre Wohneinrichtung usw. 
generiert bzw. produziert wurden, welche (klima-) 
schadlichen Stoffe sie enthalten oder freigesetzt 
haben und wer an der Arbeit beteiligt war (Stich- 
wort: human labor). Das fiihrt zu einer transparen- 
teren Vertriebskette, mehr Fairness und Sicherheit. 
Spannend sind in diesem Zusammenhang auch 
digitale Zwillinge (also eine digitale Version des 
Gegenstands, z.B. eine groftere Maschine), bei 
denen man die digitale tokenisierte Version dieses 
Produkts verwendet, um alle CO2-Emissionenuber 
den gesamten Produktlebenszyklus zu verfolgen. 
Auch automatisierte Nachhaltigkeitszertifizierua- 
gen von Anwendungsketten und Mobilitatskon- 
zepten oder Hebelwirkung von Energie (leverage 
of energy) durch Smart Contracts zum besseren 
Netzmanagement und besserer Energieverteilung 
(z.B. Peer-to-Peer) sehen vielversprechend aus.

Der Gedanke, dass es eines Tages Institutionen 
oder Unternehmen geben konnte, die sich selbst 
besitzen, die quasi von menschlicher Kontrolle 
frei sind und von einer „starken“ Kunstlichen 
Intelligenz (AGI) geftihrt wird, erscheint uto- 
pisch, doch wurde er bereits 1986 entwickelt.24 
Erforscht man die Menschheitsgeschichte, findet 
man solche Ansatze bereits ab dem 13. Jahrhun- 
dert bei dem Philosophen Ramon Llull25, bei Gott­
fried Wilhelm Leibniz, der sich mit der „Algebra 
des Geistes" beschaftigte, mit deren Hilfe man 
„gleichsam durch die Wirkung einer Maschine" 
zu einem Ergebnis kommen sollte26 und schlieE- 
lich bei Alan Turing, der die entscheidenden 
Gedanken zur Funktionsweise einer Kunstli-

3. Die Verselbststandigung der DAO mittels 
KI zur Bekampfung des Klimawandels
Es ist moglich, eine DAO mit Kiinstlicher Intel­
ligenz zu verbinden und wesentlich komplexere 
Operationen in nahezu vollstandiger Selbststan- 
digkeit operativ umzusetzen. Da eine DAO digital 
uber Landesgrenzen hinweg existiert, ist sie nicht 
abhangig von Server-Betreibern und Menschen. 
Theoretisch konnte eine DAO sich auch selbst ver- 
walten ohne menschlichen Input. Dies hatte mit 
Blick auf die Umwelt den Vorteil, dass die meisten 
Intermediare wegfallen wurden und alienfalls 
uber Schnittstellen, sog. Oracles22, gelegentlich 
Leistungen aus der realen Welt uber externe 
Systeme, die off-chain operieren (Programme, 
Sensoren, RFID-Chips, Robotik, natiirliche und 
juristische Personen), abgerufen wurden.23

22 Schulz, Verantwortlichkeit bei autonom agierenden Systemen, S. 70.

23 De Filippi/Wright, Blockchain and the Law, S. 75; Baumann/Sesing, 

Smart, Smarter, Smart Contracts - Vertragsagenten, Blockchain und 

automatisierte Vertragsdurchfiihrung in der Industrie 4.0, DSRITB 2020, 

S. 57Of.; Heckelmann, Zulassigkeit und Handhabung von Smart Contracts, 

NJW2018,505; Mienert, Wyomings DAO-Gesetz, RDi2021, S. 385.

24 Vgl. Meir Dan-Cohen, Rights, Persons and Organizations, S. 15; Auch De 

Filippi/Wright verweisen auf Meir Dan-Cohen als initialer Ideengeber 

einer Firma, die sich selbst besitzt und von einer KI gesteuert wird, in: De 

Filippi/Wright, Blockchain and the Law, S. 146 mwN.

25 Lenzen.Kunstliche Intelligenz- Fakten, Chancen, Risiken, S. 19.

26 Lenzen.Kunstliche Intelligenz- Fakten, Chancen, Risiken, S. 19.
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chen Intelligenz und der Frage entwickelt hat, ob 
Maschinen eines Tages in der Lage sein wurden, 
selbststandig zu denken.37

Schon in absehbarer Zeit konnten wir DAOs 
sehen, die mittels der Verbindung von Kiinst- 
licher Intelligenz und IoT uber Oracles deutlich 
freier operieren und entscheiden konnen.

Gefahren fur die menschliche Zivilisation (z.B. 
Ausschluss der Menschen aus den DAOs) wur- 
den hier nicht erortert, sind aber durchaus ernst 
zu nehmen - spatestens dann, wenn die Stufe 
der sogenannten technologischen Singularity 
erklommen wird, bei der eine kiinstliche Intelli­
genz das menschliche Niveau zunachst erreicht 
und dann schnell uberflugelt.32

Es bleibt zu hoffen, dass auch Unternehmen, die 
auf DAOs aufbauen, dabei helfen werden, den 
Klimawandel zu bekampfen.33 Fraglich ist, ob das 
Gesellschaftsrecht mit diesen Veranderungen 
Schritt halten wird und die Flexibility hat, sich 
anzupassen und den DAOs Raum zu geben.34

27 Lavington, Alan Turing and his Contemporaries: Building the world's 

first computers, S. 15 ff.

28 Schonberger, Deep Copyright: Up and Downstream Questions Related to 

Artificial Intelligence (Al) and Machine Learning (ML), ZGE/IPJ 2018, 

S. 39; Heckelmann, Zulassigkeit und Handhabung von Smart Contracts, 

NJW 2018,509 f.

Eine DAO mit einer starken kunstlichen Intel­
ligenz zu verbinden ist jedoch im Moment noch 
nicht denkbar, weil es noch keine starke KI (AGI) 
gibt, die mit der menschlichen Intelligenz, Schop- 
fungskraft und vor allem dem menschlichen 
Individualismus ausgestattet ist.27 28

Auf der Blockchain-Technologie lassen sich 
jedenfalls zahlreiche Anwendungen aufbauen, 
die Regierungen und Unternehmen die Moglich- 
keit geben, sich neu zu erfinden und zu neuen 
Ufern aufzubrechen. ■

Heutzutage ist ein solcher Gedanke keine reine 
Utopie mehr. Insbesondere DAOs bieten in Ver­
bindung mit kunstlicher Intelligenz, der Mog- 
lichkeit, Oracles in die reale Welt zu schalten, 
sich uber IoT mit Maschinen zu verbinden und 
mittels Smart Contracts bestimmte Prozesse zu 
orchestrieren, eine Basisplattform fur ein solches 
vom Menschen losgelbstes frei operierendes 
Unternehmen. Ob dieses dann nach deutschem 
Recht bestehen darf, wird eine international 
operierende DAO nicht weiter tangieren. Sie wird 
einfach ihre Operationen exekutieren, und sie zu 
stoppen, wird schwierig sein, da sie sich dezentral 
organisiert.

III. Fazit

DAOs - mit einem geschatzten Vermogen von 
14,5 Milliarden US-Dollar im Jahr 2O2230 31 - 
werden die „Art und Weise“ wie Menschen ihre 
Arbeit organisieren, tiefgreifend verandern,3’ 
moglicherweise auch die Art, wie wir Staatsge- 
sellschaft, Verwaltung und Staat aufsetzen. Aber 
vor allem konnen sie auch als Werkzeuge dienen, 
um den Klimawandel zu bekampfen.

Die meisten DAOs sind als eine Art „virtueller 
Rahmen“ zu verstehen, die lediglich die Interak- 
tion der DAO-Token-Halter organisieren, um ihre 
Willensbildung zu ermoglichen.29 Und doch las­
sen sich DAOs auch schon heute mit schwacher 
KI (also der KI, die wir vorherrschend am Markt 
finden) verbinden. So konnte man DAOs in Ver­
bindung mit KI - auch wenn sich KI noch nicht 
vollstandig uber eine DAO verselbststandigen 
lieEe - als Beratungsinstrument, das neue Ideen 
gegen den Klimawandel entwickelt und schlieft- 
lich zusammen mit dem Menschen umsetzt, 
einsetzen.

Verbindung von Kunstlicher

Intelligenz und IoT uber Oracles 

deutlich freier operieren und 

entscheiden konnen.

29 Hahn, Die Decentralized Autonomous Association (DAA), NZG 2022, S. 

686.

30 M ienert, Dezentrale Autonome Organisationen als alternative Organisa- 

tionsstruktur der Zukunft, RE thinking: Law 2022, S. 29 f.

31 Mienert, Dezentrale Autonome Organisationen als alternative Organisa- 

tionsstruktur der Zukunft, REthinking: La w 2022, S. 29 f.

32 Kurz weil, Menschheit 2.O.: Die Singularitat naht, S. 385.

33 Henderson, Reimagining capitalism in a world on fire, 1. Aufiage 2020, S. 3.

34 Teichmann.Digitalisierungund Gesellschaftsrecht, ZfPW 2019, S. 248.



Received by NSD/FARA Registration Unit 11/07/2023 8:48:41 AM

Governance & Compliance

INTERVIEW

ESG-Politik in den USA:

Parteipolitische Fronten und

uberraschende Entwicklungen

37ESGZ 11-12.2023 November 2023

Received by NSD/FARA Registration Unit 11/07/2023 8:48:41 AM

dg Herr Dr. Schemionek, das Thema „ESG“ 
spielt auch in den USA eine Rolle. Konnten Sie 
kurz die wichtigsten Punkte skizzieren, die 
gerade in der politischen Diskussion stehen? 

cs ESG ist in den USA eigentlich langst etabliert 
und verankert. Unternehmen und Konzerne sind 
durchaus bemuht, den Nachhaltigkeitsanspru- 
chen, insbesondere im Klimaschutz, besonders 
ihrer jungeren Kunden nachzukommen. Die 
Diskussion um ESG als Investitionspraxis wird 
besonders auf der Ebene der Einzelstaaten 
gefiihrt. Auf Bundesebene bestehen derzeit keine 
Mehrheiten, um Gesetze zu verabschieden, die 
ESG limitieren wiirden.
ESG wird vermehrt in den „Culture War" hinein- 
gezogen. Dieser beschreibt die Polarisierung und 
Trennung der Lebensrealitaten zwischen Kon- 
servativen und Liberalen/Progressiven in den 
USA. ESG wird dabei von manchen als Attacke 
auf die Lebensrealitat der eher konservativen 
Bevolkerung kritisiert.

CS — Dr. Christoph Schemionek 

DG — Prof. Dr. Daniel Graewe

dg 1st das so? Inwiefern wurde die Lebens­
realitat denn attackiert?

cs Viele Ansatze der Biden-Regierung zur 
Reduktion von Emissionen treffen die landliche 
Bevolkerung mehr als die Stadter, besonders 
im Verkehrsbereich. Auch die Energieeffizienz- 
regeln fur Haushaltsgerate wie Gasherde oder 
Heizungen werden von konservativen Wahlern 
abgelehnt und als iibergriffige Regulierung 
empfunden. Das sorgt fur Unmut gegentiber den 
Burokraten in Washington, DC.
In diesem Kontext wird ESG von manchen als 
Angriflf auf eingezahlte Renten wahrgenommen 
oder als Zwang zum Klimaschutz, deren Kosten 
man nicht mittragen mochte. Hier wird schnell 
von einer „Klima-“ oder „Woke-Agenda" gespro- 
chen, die in der Bevolkerung keinen universalen 
Ruckhalt habe.

dg Welche Position beim Thema Klima­
schutz vertreten die Demokraten, welche die 
Republikaner?

cs Beim Klimaschutz fordern die Demokraten 
noch mehr Bewegung auf der Bundesebene. Dies,

Unter republikanischer Fuhrung entstand in einigen US-Bundesstaa- 
ten ein Feindbild gegen ESG. Kritik richtet sich auf die Gefahrdung der 
Rentensicherung und zusatzliche Kosten. Die Demokraten unter Biden 
streben jedoch eine ganzheitliche Forderung von Wirtschaft, Umwelt und 
Sozialem an und sind von den Angriffen auf ESG uberrascht. Einblicke in 
das Thema in den USA gibt Dr. Christoph Schemionek, Geschaftsfuhrer 
des RGIT in Washington, DC.
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Dr. Christoph 

Schemionek 

Geschaftsfijhrerdes 

Representative of 

German Industry 

and Trade (RGIT) in 

Washington, DC.

dg Welche Rolle spielt das Thema ESG bei 
Republikanern und Demokraten?

cs Beim Thema ESG wurde in Bundestaaten 
unter republikanischer Fuhrung zum Teil ein 
richtiges Feindbild geschaffen. Hier wird kriti- 
siert, dass die im Markt investierte soziale Absi- 
cherung fur amerikanische Rentner gefahrdet sei 
und zudem mit ESG unnotige Mehrkosten ent- 
stiinden. Verallgemeinernd kann man sagen, dass 
die Republikaner eher dazu tendieren, Kapitalis- 
mus uber andere Ziele zu stellen. Konservative 
Demokraten, zum Beispiel Senator Joe Manchin 
(D-WV) oder Senator Jon Tester (D-MT), tragen 
die Anti-ESG-Politik der Republikaner mit.
Die Mehrheit der Demokraten unter Biden versu- 
chen hingegen, Wirtschaft, Umwelt und Soziales 
gleichzeitig und vor allem gleichwertig zu for- 
dern. Vor diesem Hintergrund wirken viele der 
Demokraten von den zunehmenden Angriffen auf 
ESG uberrascht. Das Thema wird von ihrer Seite 
nur wenig bespielt. US-Prasident Biden hob eine 
Regulierung seines Vorgangers auf, die es Ver- 
mogensverwaltern von Rentenplanen verboten 
hatte, in ESG-Fonds zu investieren.

obwohl Biden unter anderem mit dem Inflation 
Reduction Act (IRA) die bislang groflten Inves- 
titionen in Klimatechnologien und Erneuerbare 
Energien ausgelost hat. Mit einer umfassenden 
Industriepolitik versucht seine Administration, 
den Klimaschutz voranzutreiben, das Land dabei 
gleichzeitig modern zu re-industrialisieren, 
zukunftssichere Arbeitsplatze zu schaffen und 
die nationale Sicherheit durch unabhangigere 
Lieferketten zu starken.
Auf der Ebene der Einzelstaaten sind von den 
Demokraten gefiihrte Staaten wie Kalifornien, 
Massachusetts, New York oder Vermont Vorrei- 
ter beim Thema Klimaschutz. Energiepolitisch 
treiben die Demokraten den Ausbau der Erneuer- 
baren und den Wasserstoffbereich voran, wah- 
rend Gas den meisten Demokraten als Briicken- 
technologie gilt. Atomstrom gilt beiden Parteien 
als sauber und nachhaltig und soli die Basisaus- 
lastung des Stromnetzes gewahrleisten. Generell 
ist die Bereitschaft der Demokraten hoher, auch 
mit Verboten klimaschutzrelevante Mafinahmen 
umzusetzen. Der IRA ist aber ein Paradebei- 
spiel der Demokraten fur technologieoffene und 
unkomplizierte Forderung nachhaltiger Techno- 
logien - ohne Verbote.
Die Republikaner auf Bundesebene ergeben 
kein einheitliches Bild. Wahrend manche den 
Klimawandel per se abstreiten, fordern andere

fur Erneuerbare gibt, und somit 

wird der Ausbau konsequent 
vorangetrieben.

Klimaschutz in Maflen und stellen dabei Wieder- 
aufforstung und technische Innovationen in den 
Vordergrund, statt Emissionsreduktionen zu for­
dern. Der Ausbau der erneuerbaren Energien wird 
oft als Angriff auf eine zuverlassige und bezahl- 
bare Energieversorgung charakterisiert. Erdgas 
gilt den Republikanern als saubere und zukunfts- 
fahige Technologie, um Kohle zu ersetzen. Beim 
Thema Verkehr weisen die Republikaner auf die 
Abhangigkeiten von chinesischen Lieferketten 
insbesondere bei Batterien hin und sehen die 
Zunahme von Elektroautos als unbezahlbare und 
nicht nachhaltige Entwicklung. Klimaschutz und 
erneuerbare Energien werden bei den Republika­
nern eher uber das Thema „nationale Sicherheit" 
angegangen.
Mit Blick auf die Einzelstaaten ergibt sich wieder 
ein anderes Bild. Texas, fest in republikanischer 
Hand, ist Vorreiter bei der Windkraft. Hier wurde 
erkannt, dass es einen attraktiven Markt fur 
Erneuerbare gibt, und somit wird der Ausbau 
konsequent vorangetrieben. Ahnliches gilt fur 
Solarparks, zum Beispiel in Arizona. Die bisher 
angekiindigten Energieprojekte im Zusammen- 
hang mit dem IRA entstehen iiberwiegend in 
„roten“ Staaten, weshalb es auch fur Republika­
ner auf Bundesebene schwieriger wird, dessen 
Aufhebung tatsachlich anzugehen.

Dr. Christoph Sche­

mionek ist Leiter der 

Delegation der Deut- 

schen Wirtschaft

in Washington DC, 

und Geschaftsfuhrer 

des Representative 

of German Industry 

and Trade (RGIT,. 

Zuvor war er Senior 

Director fur regionale 

Wirtschaftspolitik bei

RGIT, wo er unter an­

derem fur. German 

Business in the USA" 

verantwortlich war.

Texas, fest in republikanischer

Hand, ist Vorreiter bei der
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dg Vielen Dank fur die Einblicke 
und das Interview! ■

Prof. Dr. Daniel

Graewe ist Rechts- 

anwalt und Direktor 

des Instituts fur

angewandtes Wirt- 

schaftsrechton der 

HSBA Hamburg

School of Business 

Administration. Er 

ist spezialisiert auf 

die Beratung von 

Unternehmen im 

Bereich ESG und als 

Aufsichtsrat tatig.

dg Und wie sieht es mit Governance-Aspek- 
ten aus?

cs Meiner Wahrnehmung nach ist das Thema 
Governance nicht derselben Polarisierung aus- 
gesetzt, wie die Themen Environment und Social. 
Governance bezieht sich auf die Art und Weise, 
wie ein Unternehmen gefuhrt wird. Compliance, 
Risikomanagement und Transparenz spielen 
ebenso eine Rolle. Unternehmen haben schon seit 
langem - weit vor den ESG-Debatten - erkannt, 
dass eine gute Governance wichtig fur die stabile 
Entwicklung eines Unternehmens ist. Gover­
nance tragt dazu bei, Risiken zu minimieren, 
Werte zu schaffen und Vertrauen zu fordern.

dg Wie sehen die Amerikaner den Umgang 
mit dem Thema Nachhaltigkeit in Europa? 

cs Beim Thema Nachhaltigkeit gilt Europas 
Ansatz vielen als zu biirokratisch und iiberre- 
guliert. Von progressiver Seite her wird oft der 
Emissionszertifikatshandel gelobt, wahrend er

von Republikanern als Markteingriff kritisiert 
wird. Im Allgemeinen besteht die Wahrnehmung, 
dass Europa beim Klimaschutz vorangeht. Nach- 
dem die EU allerdings jahrelang mehr Bewegung 
beim Klimaschutz in den USA verlangt hat, kann 
die US-Politik die negativen EU-Reaktionen auf 
den IRA nicht nachvollziehen.
Fur US-Wahler spielt Aufienpolitik inklusive 
Europa ohnehin kaum eine Rolle. Die ameri- 
kanische Politik ist in erster Linie aufs Inland 
gerichtet.

dg Welche Rolle spielt das Thema „Klimakla- 
gen“ gegen Unternehmen in den USA? 

cs Klimaklagen sind auch hier im Kommen. 
Im August gewann eine Gruppe von 16 Schule- 
rinnen und Schulern im Bundesstaat Montana 
eine Klage gegen den Bundesstaat vor dem First 
Judicial District Court. Die Gruppe hatte geklagt, 
dass der Bundesstaat Montana ihr Recht auf ein 
sauberes und gesundes Klima verletzt. Dieses 
Recht ist in der Verfassung von Montana veran- 
kert und die Schiilerinnen und Schuler gewannen 
die Kiage.
Ausloser waren zwei Gesetze des Parlaments in 
Montana, welche den staatlichen Institutionen in 
Montana verboten hatten, die Klimaeffekte von 
fossilen Projekten zu beachten. Die zwei Gesetze 
wurden nun ausgesetzt. Manche Stimmen sehen 
die Klage als wegweisend fur Klimaklagen in den 
USA. Ob die Entscheidung zu mehr erfolgreichen 
Klagen fuhren wird, ist jedoch fraglich. Zumindest 
auf Bundesebene sind die unteren Gerichte seit der 
Trump Administration stark konservativ gepragt.

dg Wird das Thema ESG auch in Bezug auf 
Arbeitnehmerrechte wahrgenommen, oder 
nur in Bezug auf das Thema Umwelt? 

cs ESG wird am starksten mit dem Thema 
Umwelt in Verbindung gebracht. Arbeitnehmer­
rechte wie Diversitat, Gleichstellung und Inklu- 
sion werden von den Demokraten unterstiitzt, es 
stellt sich aber die Frage, wie MaEnahmen hierzu 
messbar konkretisiert werden sollen und welche 
Meldepflichten und welcher administrative 
Mehraufwand sich hierdurch fur Unternehmen 
ergeben wurden.

dg Der chinesische Ministerprasident Li Qi- 
ang wiinschte sich kiirzlich mehr Zusammen- 
arbeit mit den USA im Kampf gegen die Erd- 
erwarmung und der US-Klimabeauftragte 
John Kerry ist bereit, enger mit China zu ko- 
operieren. Sehen Sie das als zukunftsweisen- 
des Signal?

cs Nein, eher als diplomatische Verstandigung 
und Beruhigung nach den Aufregern der letzten 
Monate, Stichwort: Spionageballon uber den 
USA. Die Reise von John Kerry nach China blieb 
ohne Verstandigung auf konkrete Schritte. Es 
weckt allerdings ein wenig Hoffnung zu sehen, 
dass das Thema Klima bei bilateralen Treffen 
wieder oben mit auf der Agenda steht.

Fur US-Wahler spielt 

Aubenpolitik inklusive

Europa ohnehin kaum 

eine Rolle. Die ameri-
Prof. Dr. Daniel 

Graewe, LL.M. 

Geschaftsfuhrender

Herausgeber der
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3

4

bzw. Werbeaussagen abzugrenzen ist.3 Letztere gelten nicht 
als Betrugshandlung, solange sie keinen beweisbaren Tat- 
sachenkern enthalten.4

5

6

7

8

I. Einleitung
Greenwashing lasst sich als die Praxis von Unternehmen 
definieren, sich selbst, ihre (Finanz-)Produkte, Geschafts- 
modelle oder Produktionsbedingungen ESG-konformer 
darzustellen, als dies tatsachlich der Fall ist, um dadurch 
regulatorischen Anforderungen zu entsprechen oder einen 
unlauteren Wettbewerbsvorteil zu erlangen?

Wenn einem Marktteilnehmer Greenwashing vorgeworfen
wird, kann dies diverse rechtliche Konsequenzen nach sich 
ziehen. In diesem Beitrag wird aufgezeigt, welche straf- 
rechtlichen Vorwiirfe Staatsanwaltschaften bei dem Ver- 
dacht von Greenwashing vorbringen und wie sich Beschul­
digte hiergegen in objektiver Hinsicht verteidigen konnen.1 2

Hier wird die Verteidigung ansetzen und aufzeigen, dass 
es sich bei der beworbenen Produkteigenschaft mangels 
Ernsthaftigkeit des Erklarenden und der mitunter leichten 
Durchschaubarkeit der (Werbe-)Aussage gerade nicht um 
eine Tatsachenbehauptung handelt.8

a) Tauschungshandlung

Die erste Hiirde in Greenwashing-Fallen ist die Feststellung 
einer Tauschung der Kunden. Wenn eine Aussage als falsch 
erkannt wird, stellt sich die Frage, wie zwischen nachweis- 
baren Tatsachenbehauptungen und reinen Werturteilen 

So zutreffend Kasiske, WM 2023, S. 54.

Vgl. hierzu BGH, 08.10.2014,11 StR 359/13, NStZ 2015,90 f.; Hefendehl, in: MiiKoStGB, 4. 

Aufl. 2022, § 263 Rn. 115.

BGH, 26.08.2003, V StR 145/03, NJW 2004,379; vgl. auch Kasiske, WM 2023, S. 54.

BGH, 26.08.2003, VStR 145/03. NJW 2004,378.

Perron, in: Schonke/Schroder, StGB, 30. Aufl. 2019, § 263 Rn. 9 m.w.N. 

Vgl. Kuhli.ZIS 2014, S.5U.

II. Strafrechtliche Risiken bei Greenwashing
1. Betrug
Werden gegeniiber Kunden unzutreffende Angaben uber
nachhaltigkeitsbezogene Eigenschaften eines (Finanz-)
Produktes gemacht, liegt es nahe, zunachst an eine Straf- 
barkeit wegen Betrugs zu denken.

b) Vermogensschaden

Zur Tatbestandsverwirklichung miissen Kunden, die ein 
Produkt erworben haben, das sich als nicht oder weniger 
„nachhaltig“ herausstellt, auch einen betrugsrelevanten
Vermogensschaden erlitten haben.

Der BGH will einem Werturteil einen Tatsachenkern 
umso eher beimessen, wenn im Ubrigen kaum bzw. keine 
konkreten Tatsachen mitgeteilt werden.5 Erschopfen sich 
die Angaben zu einem Produkt nur in allgemeinen Bewer- 
tungen, dann soil der ihrem Wortlaut nach als Werturteil 
aufzufassenden Aufterung das als Tatsachenkern beizu- 
messen sein, was nach der Verkehrsanschauung tiblicher- 
weise eine solche Beurteilung rechtfertigt.6 Jedenfalls 
isolierte (unzutreffende) Anpreisungen eines Produktes 
als „nachhaltig“ oder „klimaneutral“ konnten daher durch 
eine Ermittlungsbehorde als tatbestandsmaftig bewertet 
werden. Auf der anderen Seite ist zu berucksichtigen, dass 
die Verkehrsanschauung ubertriebene Anpreisungen und 
marktschreierische Reklame im Bereich der Werbung hau- 
fig nicht als ernsthafte Tatsachenbehauptung auffasst.7

Unternehmen und deren Fiihrungsebene sehen sich immer haufiger staats- 
anwaltschaftlichen Ermittlungen wegen „ Greenwashings" ausgesetzt. Der 
Fokus der Ermittlungsbehorden liegt dabei auf den Straftatbestanden des 
Betrugs, des Kapitalanlagebetrugs und der strafbaren Werbung. Hier setzt 
der Beitrag an und zeigt wirksame Verteidigungsmoglichkeiten auf.

1 Vgl. Ahrens/Redwitz, CCZ 2023, S. 6; Zeidler/Diirr, CCZ 2022, S. 377; Burgert/Veljovic, 

ZUR 2023, S. 159 f.; Schwarz/Schieffer, CCZ 2022, S. 345 f.; von Lautenberg, CCZ 2022, S. 

285; Kasiske, WM 2023, S. 53.

2 Neben den in diesem Beitrag behandelten Vorschriften sind noch weitere Straf­

tatbestande denkbar, auf die vorliegend nicht naher eingegangen werden kann:

Subventionsbetrug gem. § 264 StGB, 4. Unrichtige Darstellung (§331HGB, § 400 AktG),

Steuerhinterziehung gem. § 370 AO durch unberechtigte Inanspruchnahme einer

Zollpraferenz, rechtswidriges Inverkehrbringen eines mit einem Oko-Kennzeichen

versehenen Erzeugnisses gem. § 3 OkoKennzG, Marktmanipulation gem. §§ 120 Abs. 15

Nr. 2,119 Abs. 1 Nr. 1 WpHG und weitere Kapitalmarktdelikte wie z.B. I nsiderhandel.

„Greenwashing-Vorwurfen"
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Diese Sichtweise ist jedoch nicht uberzeugend.13 Denn ein 
Investor, der ein Anlageprodukt kauft, das nicht die bewor- 
benen Nachhaltigkeitseigenschaften aufweist, erwirbt kein 
„aliud“ im Sinne der BGH-Rechtsprechung. Dariiber hinaus 
wird der ideelle Zweck einer nachhaltigen Investition durch 
den auf den Vermogensschutz ausgerichteten Betrugstat- 
bestand nicht geschutzt.13

2. Kapitalanlagebetrug (§ 264a StGB)

Wird Investoren etwa in Wertpapierprospekten wahrheits- 
widrig vorgespiegelt, bei beworbenen Anlagen handele es 
sich um Green Finance-Investments, die unter Berucksich- 
tigung von ESG-Faktoren in Unternehmensanteile inves- 
tieren, kann eine Strafbarkeit wegen Kapitalanlagebetrugs 
in Betracht kommen.

In Ausnahmefallen, in denen kein Missverhaltnis zwi- 
schen Leistung und Gegenleistung besteht, soli nach der 
Lehre vom individuellen Schadenseinschlag gleichwohl 
ein Vermogensschaden anzunehmen sein, wenn die Gegen­
leistung fur den vertragsgemaE vorausgesetzten Zweck 
unbrauchbar ist und der Kaufer sie auch nicht in anderer 
zumutbarer Weise verwenden kann.10 11 12

Anders als beim Betrug bedarf es beim Kapitalanlagebetrug 
weder des Nachweises eines Vermogensschadens noch 
muss ein Irrtum des Anlegers festgestellt werden.14 Als abs- 
traktes Gefahrdungsdelikt verlangt § 264a StGB lediglich 
eine einschlagige Tauschungshandlung.15 Die Tat istbereits 
vollendet, wenn das Tatmittel (etwa ein Prospekt) einem 
groEeren Personenkreis tatsachlich zuganglich gemacht 
wurde.16

Die Vorschrift bewirkt damit eine erhebliche Ausweitung 
bzw. Vorverlagerung der Strafbarkeit und fuhrt so zu 
erhohten Strafbarkeitsrisiken bei dem Vertrieb von Green 
Finance-Produkten.

Hat der Kaufer das „grun gewaschene" (Finanz-)Produkt 
daher im Grundsatz zu einem marktublichen Preis erwor- 
ben, ist entscheidend, ob der Umstand, dass es doch nicht 
(so) „nachhaltig“ ist, dessen Wert bei wirtschaftlicher 
Betrachtung mindert. Anzustellen ist daher ein Wertver- 
gleich des vermeintlich „nachhaltigen“ Produkts mit einem 
„konventionellen" Produkt. Die Verteidigung sollte daher 
herausarbeiten, dass am Markt erhaltliche konventionelle 
Produkte nicht zu einem niedrigeren Wert als die „grunen“ 
Produkte verfugbar sind und somit kein Vermogensscha- 
den vorliegt.

Hat der Kaufer das „griin gewaschene" 
(Finanz-)Produkt daher im Grundsatz zu 

einem marktublichen Preis erworben, 
ist entscheidend, ob der Umstand, dass es 

doch nicht (so) „nachhaltig“ ist, dessen Wert 

bei wirtschaftlicher Betrachtung mindert.

Die Verteidigung muss sorgfaltig priifen, ob die Angaben 
(i) unrichtig sind - d.h. es bedarf eines grundlichen Soil-/ 
Ist-Vergleiches des konkreten Produktes - und sie (ii) einen 
konkreten Tatsachenkern aufweisen, es sich also nicht 
lediglich um eine „marktschreierische“ Produktanpreisung 
handelt.

a) Tathandlungen

Nach herschender Meinung erfasst der Begriff der unrich- 
tigen vorteilhaften „Angabe“ gem. § 264a Abs. 1 Alt. 1 StGB 
nicht nur Tatsachen, sondern auch Bewertungen und 
Prognosen, sofern sie nicht offensichtlich jede spezifische 
Sachkunde vermissen lassen und einen Tatsachenkern auf­
weisen.17 Wird daher ein „konventionelles“ Anlageprodukt 
unter Bezugnahme auf konkrete Fakten als vermeintlich 
ESG-konform dargestellt, diirfte es sich um eine unrichtige 
vorteilhafte Angabe handeln. Hingegen scheiden reine 
Werturteile, die nicht auf einem beweisbaren Tatsachen­
kern griinden, als Ankniipfungspunkt auch fur eine Straf­
barkeit gemaE § 264a StGB aus.18

BGH, 18.07.1961,1 StR 606/60, LMRR1961,9; 27.06.2012, II StR 79/12, NStZ 2012,629.

10 BGH, 19.02.2014, V StR 510/13, NStZ 2014,318; Heger, in: Lackner/Kuhl/Heger, StGB, 

30. Aufl. 2023. § 263 Rn. 48a

11 BGH, 07.03.2006,1 StR 379/05, N J W 2006,1681.

12 Kasiske, WM 2023, S. 56; Ausnahmekonstellationen sind auch hier zumindest denkbar, 

so etwa, wenn ein institutioneller Investor sich gegeniiber seinen Kunden verpflichtet hat, 

allein in Green Finance-Produkte zu investieren.

13 Kasiske, WM 2023, S. 56.

14 Mosbacher, NJW 2023. S. 15; a. A. Tiedemann, in: LK-StGB, 12. Aufl. 2012, § 264a Rn. 24.

15 Bock, in: Graf/Jager/Wittig, StGB, 2. Aufl. 2017, § 264a Rn. 6.

16 BGH, 24.06.2014, VIZR 560/13, NZG 2014,951; Kasiske, WM 2023, S. 57.

17 OLG Hamm, 10.12.2015, XXXIV U 87/15, BeckRS 2016,924 Rn. 69; Krug/Rathgeber, BB

2014, S. 2375; a. A. Hellmann, in: NK-StGB, 6. Aufl. 2023, § 264a Rn. 33.

18 OLG Hamm, 10.12.2015, XXXIV U 87/15, BeckRS 2016,924 Rn. 69.

Hieran mag man etwa denken, wenn der Kaufer aufgrund 
anderweitiger gesetzlicher oder vertraglicher Bestimmun- 
gen (etwa gegeniiber Zulieferern oder sonstigen Stakehol- 
dern) verpflichtet ist, besonders umweltfreundliche (Vor-) 
Produkte oder Maschinen im Rahmen seiner Produktions- 
prozesse einzusetzen.

Die BGH-Rechtsprechung zur Strafbarkeit wegen Betrugs 
bei betriigerischen Vermittlungen von Warenterminop- 
tionsgeschaften scheint auf vermeintliche Green Finance- 
Anlagen anwendbar zu sein. Der BGH nimmt an, dass ein 
Vermogensschaden in Hohe des gesamten investierten 
Kapitals vorliegt, wenn der Investor so getauscht wurde, 
dass er etwas vollig anderes erwirbt als beabsichtigt 
(„aliud“), und die erhaltene Leistung daher vollig nutzlos 
ist.11

Ein Vermogensschaden ist regelmaEig dann ausge- 
schlossen, wenn der Getauschte fur seine aufgrund der 
Tauschung erbrachte Leistung eine wirtschaftlich gleich- 
wertige Gegenleistung erlangt hat.9
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Vollendung tritt ein, sobaid die irrefuhrenden Informationen 
dem Kreis der Empfanger zuganglich gemacht wurden. Es 
ist nicht notwendig, dass die Informationen von einer Person 
tatsachlich wahrgenommen werden. Erst recht muss nie- 
mand durch diese Informationen einem Irrtum erliegen und 
dadurch zu einem Geschaftsabschluss bewegt worden sein.

Das Tatbestandsmerkmal ..Darstellungen uber den Vermb- 
gensstand" wird hingegen denkbar weit verstanden und soli 
nach ganz herschender Meinung neben schriftlichen auch 
mundliche und auf Bild- oder Tontrager verkorperte Aus- 
sagen, Erklarungen und Berichte jeder Art erfassen.27 Auch 
diese mussen allerdings den Eindruck einer gewissen Voll­
standigkeit vermitteln, was bei mundlichen Darstellungen 
(etwa bei Werbeveranstaltungen) nur selten der Fall sein 
durfte.28

Hiergegen lasst sich anfuhren, dass die Entscheidungser- 
heblichkeit aus der Perspektive eines verstandigen, durch- 
schnittlich vorsichtigen Kapitalanlegers zu treffen ist,32 dem 
an Sicherheit, Renditechancen und Verfiigbarkeit gelegen 
ist. Zugrunde zu legen ist damit gerade nicht ein subjekti- 
ver Maftstab, der samtliche moglichen Anlegerinteressen 
berucksichtigt.33 Bei lebensnaher Betrachtung investiert 
ein verstandiger Anleger nicht in einen ESG-Fonds, wenn 
dieser keine oder nur unterdurchschnittliche Renditechan­
cen verspricht. Bei dem Wunsch, nachhaltige Investments 
zu tatigen, handelt es sich daher lediglich um ein ideelles 
Nebenziel des Anlegers, welches erst dann die Schwelle der 
Erheblichkeit tiberschreitet, wenn daraus eine Kurs- oder 
Marktrelevanz erwachst.34

§ 264a Abs. 1 Alt. 2 StGB verlangt, dass der Tater nachteilige 
Tatsachen verschweigt, mithin solche, die geeignet sind, 
den Anlageinteressenten von dem Entschluss, eine Kapi- 
talanlage zu erwerben, Abstand nehmen zu lassen.19 Ein 
Verschweigen nachteiliger Tatsachen erfordert wiederum 
ein bewusstes Verheimlichen.20 Dass sich Angaben „an ver- 
steckter Stelle" befinden, geniigt hingegen nicht.2’

Angesichts der Tatsache, dass der Kapitalmarkt auf die 
gestiegene Nachfrage nach nachhaltigen Investitionsmog- 
lichkeiten mit einer enormen Zunahme von Green Finance- 
Produkten reagiert, konnte der Faktor „Nachhaltigkeit“ als 
entscheidungserheblich angesehen werden.31

Die Verteidigung wird daher aufzuzeigen haben, dass der 
Informations- oder Werbetrager ein insgesamt ausgewo- 
genes Bild der Kapitalanlage zeichnet. Gegebenenfalls ist 
darauf hinzuweisen, dass kein Anspruch darauf besteht, 
Informationen tiber solche Umstande mitzuteilen, die 
dem durchschnittlich versierten Anleger ohnehin bereits 
bekannt sein sollten.22 Lohnenswert kann auch ein Verweis 
auf die Rechtsprechung des BGH sein, wonach Prospektan- 
gaben schon ihrer Funktion nach nicht auf Vollstandigkeit 
angelegt sein konnen.23

Um einen solchen „erheblichen Umstand" handelt es sich 
dann, wenn er geeignet ist, einen verstandigen, durchschnitt­
lich vorsichtigen Kapitalanleger bei seiner Anlageentschei- 
dung zu beeinflussen.29 Die Offenbarungspflicht soil dabei 
auf diejenigen wertbildenden Umstande beschrankt sein, die 
nach den Erwartungen des Kapitalmarktes fur die Anleger 
bei ihrer Investitionsentscheidung von Bedeutung sind.30

c) Erheblichkeitsschwelle

In nicht wenigen Fallen durfte die Frage der Strafbarkeit von 
Greenwashing wegen Kapitalanlagebetrugs von der Ent- 
scheidungserheblichkeit der getatigten Angaben abhangen.

Der Begriff des Prospekts erfasst dabei nicht nur qua Gesetz 
vorgeschriebene (Verkaufs-)Prospekte, sondern samtliche 
Schriftstucke, die als Information oder Werbung die fur die 
Beurteilung der Anlage (vermeintlich) erheblichen Angaben 
enthalten.24 Einschrankend verlangt die herschende Mei­
nung richtigerweise, dass die Informations- oder Werbe- 
schrift den Eindruck der Vollstandigkeit erweckt.25 Ist dies 
nicht der Fall, wird die Verteidigung darauf hinzuweisen 
haben, dass es sich um ein bloEes, nicht tatbestandsmafti- 
ges, „Werbeschreiben“ handelt.26

3. Strafbare Werbung (§ 16 UWG)

Wenn ein Unternehmen in offentlich zuganglichen Werbe- 
materialien oder in anderen, fur einen grofieren Personen- 
kreis bestimmten Mitteilungen unwahre Angaben zu 
bestimmten ESG-Merkmalen eines (Finanz-)Produktes 
macht, konnten sich die handelnden Personen des Vorwurfs 
der irrefuhrenden Werbung ausgesetzt sehen.35 Weitere 
Voraussetzung ist indes, dass sie in der Absicht handeln 
mussen, den Anschein eines besonders giinstigen Angebo- 
tes hervorzurufen.

19 BT-Drs. 10/318, S. 24; KG, 01.06.2011, XIX U 90/11, BeckRS 2011,17956; Bock, in: Graf/ 

Jager/Wittig, StGB, 2. Aufl. 2017, § 264a Rn. 22.

20 BVerfG, 2902.2008,1 BvR 371/07, NJ W 2008,1727.

21 BVerfG, 29.02.2008,1 BvR 371/07. NJW 2008,1727.

22 Vgl. Huis, in: Hdb-WStR, 5- Aufl. 2019,10. Teil Kap. 1. Rn. 49.

23 BGH, 12.05.2005, V StR 283/04, NJW 2005,2245.

24 Park, in: HK-KapMarktStrafR, 5. Aufl. 2020, § 264a Rn. 31.

25 BGH, 21.12.1994, II StR 628/94, NJW 1995,893; Hildner, WM 2004,1072.

26 Kasiske, WM 2023, S. 57; Park, in: HK-KapMarktStrafR, 5. Aufl. 2020, § 264a Rn. 31.

27 BT-Drs. 10/318, S. 23; Park, in: HK-KapMarktStrafR, 5- Aufl. 2020, § 264a Rn. 32; ders., BB

2001, S. 2074; krit. zu mundlichen Darstellungen Hellmann, in: NK-StGB, 6. Aufl. 2023, 

§264aRn.29.

28 Hiils, in: Hdb-WStR, 5. Aufl. 2019,10. Teil Kap. 1, Rn. 29.

29 BGH, 03-02.2022, III ZR 84/21, BeckRS 2022,3900, Rn. 22; Tiedemann, in: LK-StGB, 12. 

Aufl. 2012, § 264a Rn. 71.

30 BGH, 03.02.2022, III ZR 84/21, BeckRS 2022,3900, Rn. 22; Mosbacher, NJW 2023, S. 15.

31 Mosbacher, NJW 2023, S. 15.

32 BT-Drs. 10/318, S. 24; Tiedemann, in: LK-StGB, 12. Aufl. 2012, § 264a Rn. 71.

33 Tiedemann, in: LK-StGB, 12. Aufl. 2012, § 264a Rn. 73-

34 Kasiske. WM 2023, S. 58; Bock, in: Graf/Jager/Wittig, StGB, 2. Aufl. 2017, § 264a Rn. 23.

35 Brammsen, in: Ders., LauterkeitsStrafR, 2020, UWG § 16 Rn. 54,57.

b) Tatmittel

Die Tathandlungen des § 264a Abs. 1 StGB mussen sich auf 
Prospekte oder Darstellungen und Ubersichten des Vermd- 
gens beziehen.
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tot

Dr. Marius Haak

Rechtsanwalt

Unwahr ist eine Angabe, wenn ihr „tatsachlicher Inhalt 
nicht mit der objektiven (abstrakten) Wahrheit uberein- 
stimmt".38 Der Wahrheitsgehalt ist somit rein objektiv zu 
bestimmen und nicht an dem Verstandnis eines Durch- 
schnittsverbrauchers zu messen.39

Unternehmen und ihre Ver antwortlichen sollten ihre bereits 
veroffentlichten Angaben zu (Finanz-)Produkten kritisch 
auf den Priifstand stellen und ggf. anpassen. Daruber hinaus 
empfiehlt es sich, die relevanten Fachbereiche (Marketing, 
Sales, CSR/Nachhaltigkeit etc.) fur die Risiken von Green­
washing zu sensibilisieren. ■

Dr. Marius Haak ist 

als Strafverteidiger 

bei der Kanzlei PARK I 

Wirtschaftsstrafrecht 

in Dortmund tatig. Er 

verteidigt Leitungs- 

personen bei Green- 

washing-Vorwurfen, 

unterstutzt Unternehmen 

bei diesbezuglichen Com- 

pliance-Untersuchungen

und berdt zu allgemeinen 

ESG-Compliance-Fragen.

Joshua Pawel LL. M.

(Compliance)

Rechtsanwalt

Joshua Pawel ist als Straf­

verteidiger bei der Kanzlei 

PARK | Wirtschaftsstraf­

recht in Dortmund tatig. 

Er verteidigt Leitungs- 

personen bei Green- 

washing-Vorwurfen, 

unterstutzt Unternehmen 

bei diesbezuglichen Com- 

pliance-Untersuchungen

und berdt zu allgemeinen 

ESG-Compliance-Fragen.

b) Irrefuhrende Werbung

Es sind nur Angaben geschaftlicher Art als „Werbung“ tat- 
bestandsma&ig, die zu Wettbewerbszwecken im geschaft- 
lichen Verkehr gemacht werden und auf den Absatz von 
Waren oder Dienstleistungen abzielen.40 Keine Werbung 
ist mithin die blofie Erfiillung gesetzlicher Informations- 
pflichten, da die dortigen Angaben nicht zur Absatzforde- 
rung erfolgen.41

Ferner muss die irrefuhrende Werbung auch eine gewisse 
Wesentlichkeitsschwelle uberschreiten, um eine strafrecht- 
liche Relevanz entfalten zu konnen.44 Die falsche Tatsache 
muss also eine maftgebliche Bedeutung fur die Entschei- 
dung des Durchschnittsverbrauchers haben konnen.45

S'III. Ausblick

Greenwashing kann in bestimmten Konstellationen eine 
strafrechtliche Haftung der Unternehmensverantwort-
lichen und involvierter Mitarbeiter nach sich ziehen. Die 
Risiken werden mit der fortschreitende Verrechtlichung

Angaben sind nur dann irrefuhrend, wenn sie dazu geeignet 
sind, bei den Adressaten falsche Vorstellungen uber den 
Inhalt oder die Richtigkeit der Angaben auszulosen und 
hierdurch ihre kiinftigen Kaufentscheidungen beein flussen 
zu konnen.42 Wahrend teilweise vertreten werden konnte, 
dass dabei auf den leichtglaubigen Werbeadressat abzu- 
stellen sei, sollte die Verteidigung den sog. Durchschnitts- 
verbraucher als MaEstab heranziehen. Es kommt richtiger- 
weise auf eine abstrakte Eignung einer unwahren Angabe 
zur Irrefiihrung an. Zoge man einen leichtfertigen Werbe- 
adressaten als MaEstab heran, wurde die Strafbarkeit zu 
weit ausgedehnt und eine unzulassige Beweislastregel zum 
Nachteil des Werbenden konstituiert.43

von „Soft Law" (Stichwort: Green Claims Directive) und 
dem Wachstum des Marktes fur nachhaltige Produkte 
kiinftig sicherlich zunehmen. Es zeigt sich, dass auch die 
Aufsichts- und Strafverfolgungsbehorden das Phanomen 
Greenwashing auf ihrer Agenda haben. Dass zentrale 
Fragen, etwa die der Entscheidungserheblichkeit von nach- 
haltigkeitsbezogenen Angaben (§ 264a StGB), bis dato durch 
die Rechtsprechung nicht geklart sind, erhoht die Rechtsun- 
sicherheit in diesem Bereich.

a) Unwahre Angaben

Bei „Angaben" i.S.d. § 16 Abs. 1 UWG handelt es sich um 
(wenigstens teilweise) dem Beweis zugangliche Aussagen 
uber Tatsachen.36 Hinsichtlich der Abgrenzung zu Wert- 
urteilen und marktschreierischen Anpreisungen und den 
diesbezuglichen Verteidigungsansatzen wird auf die Aus- 
fuhrungen zu § 263 Abs. 1 StGB verwiesen.37

36 S. Hohmann, in: MuKoStGB, 4- Allfl. 2023, UWG § 16 Rn. 15.

37 Vgl. auch Kasiske, WM 2023, S. 54 und S. Hohmann, in: MuKoStGB, 4. Aufl. 2023, UWG 

§ 16 Rn. 15 mit Verweis auf div. Rechtsprechung.

38 Brammsen, in: Ders., LauterkeitsStrafR, 2020, UWG § 16 Rn. 51.

39 OLG Koln 27.09.2019 - 6 U 57/19, BeckRS 2019.42420.

40 S. Hohmann, in: MuKoStGB, 4. Aufl. 2023, UWG § 16 Rn. 27 f.

41 Kasiske, WM 2023, S. 55.

42 Heghmanns, in: Momsen/Griitzner, Wirtschafts- und Steuerstrafrecht, 2. Aufl. 2020, § 26 

Rn. 70.

43 S. Hohmann, in: MuKoStGB, 4. Aufl. 2023, UWG § 16 Rn. 29.

44 S. Hohmann, in: MuKoStGB, 4. Aufl. 2023, UWG § 16 Rn. 30; a. A. Dreyer, in: Harte-Baven- 

damm/Henning-Bodewig, 5. Aufl. 2021, UWG § 16 Rn. 16.

45 S. Hohmann, in: MuKoStGB, 4- Aufl. 2023, UWG § 16 Rn. 30.

Dass zentrale Fragen, 
etwa die der Entscheidungs­

erheblichkeit von nachhaltig- 

keitsbezogenen Angaben 
(§ 264a StGB) bis dato 

durch die Rechtsprechung 

nicht geklart sind, erhoht 

die Rechtsunsicherheit in
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Dr. Klaus-Heiner Rohl 

befasst sich mit mittel- 

standspolitischen und 

legionalokonomischen 

Fragen innerhalb des Be- 

reichs Digitalisierung und 

Klimawandel.

Deutscher Startup-Monitor, 2022, Innovation - gerade jetztl, https://

fmos.link/20860, abg'erufen am 2310.2023.

Dr. Klaus-Heiner Rohl 

ist Senior Economist im 

Hauptstadtbiiro Berlin des 

Instituts der deutschen 

Wirtschaft

Start-ups mit Gemeinwohlorientierung

Viele Start-up-Grunder und -Griinderinnen wol- 
len nicht nur oder in erster Linie Geld verdienen, 
sondern mit ihren Ideen und Geschaftsmodellen 
auch die Welt oder zumindest ihr Umfeld ver- 
bessern.* 2 Dies gilt etwa fur Start-ups aus dem 
Gesundheitsbereich, aber in besonderem Mafte 
im Umwelt- und Klimaschutzsektor. Die Ideen 
reichen von solarbetriebenen dezentralen Elek- 
trizitatsmodulen fur afrikanische Dorfer bis hin 
zu Kleinwindanlagen oder Steuerungssoftware 
zur Anpassung des Stromverbrauchs an die vola­
tile Einspeisung. Derartige sozial oder okologisch 
orientierte Start-ups haben seit ein paar Jahren 
mit dem Verband SEND (Social Entrepreneur-EU-Richtlinie 2022/2464 und EU-Verordnung 537/2014; Wissen- 

schaftliche Dienste Deutscher Bundestag, 2020, Unternehmen in 

.Verantwortungseigentum". Gesellschaftsrechtliche Implikationen des 

Entwurfs eines Gesetzes zur Gesellschaft mit beschrankter Haftung 

in Verantwortungseigentum, https://fmos.link/20859, abgerufen am

23.10.2023.

ie Gemeinwohlorientierung hat in den 
vergangenen Jahren einen wachsenden 
Stellenwert in der Unternehmensland- 

schaft erhalten. Ausgelost durch gesellschaftliche 
Prozesse, die dem Schutz der Umwelt und sozialen 
BelangenwachsendeAufmerksamkeitzukommen 
lassen, hat die ..Corporate Social Responsibility" 
(CSR) Eingang in die Nachhaltigkeits-Berichts- 
pflichten grofierer Unternehmen gefunden.1 Sie 
gehort heute aber auch zum Selbstverstandnis 
vieler Unternehmer und Unternehmerinnen; dies 
gilt in besonderem Malle fur Neugriindungen.

Die Anzahl der Unternehmen, die sich dem Gemeinwohl verpflichtet sehen und 
ihr Kapital dauerhaft sichern wollen, nimmt zu. Doch fur viele Mittelstandler 
scheinen die bisherigen Rechtsformen hierfiir - eine gemeinnutzige GmbH oder 
eine Stiftung - ungeeignet. Diskutiert wird deshalb, eine neue GmbH-Form in 
Verantwortungseigentum einzufuhren. Dieser Beitrag diskutiert die Vor- und 
Nachteile der Plane und zeigt Alternativen zu einer neuen Rechtsform auf.
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Strategic der Bundesregierung fiir gemein- 
wohlorientierte Unternehmen
Die Bundesregierung bekennt sich in ihrer kiirz- 
lich vorgelegten „Strategie fiir Gemeinwohlorien- 
tierte Unternehmen und Soziale Innovation" zu 
Verbesserungen in den Finanzierungsbcdin- 
gungen, Grundungsforderung, mehr Beratung 
und rechtlichen Erleichterungen. Letztere sollen 
im Genossenschaftsrecht und Gemeinniitzig- 
keitsrecht ansetzen. Auch „Verbesserungen im 
Gesellschaftsrecht" werden genannt, wobei aber 
unklar bleibt, ob dies in Form einer Umsetzung 
der GmbH in Verantwortungseigentum bewirkt 
werden soil.3

Alexander-Christoffel, T., 2023, Die GmbH-gebV als neue Rechtsform 

fiir ..Verantwortungseigentum", https://fmos.link/2O862, abgerufen:

23.10.2023

Brors, P./ Holzki, L., 2020, Weitere GmbH-Variante: 600 Experten

fordern neue Rechtsform fiir Unternehmen, in: Handelsblatt, 01.10.2020.

antwortungseigentum sehen hingegen eine Bin­
dung nur auf der Kapitalseite des Unternehmens 
vor, wahrend das Geschaftsmodell nicht unbe- 
dingt gemeinnutzig sein muss. Hierfur gibt es 
bislang keine gesetzliche Regelung unterhalb des 
komplexen Stiftungsmodells. Allerdings konnen 
sich Familienunternehmen selbst entsprechende 
Satzungen geben, die eine VerauEerung von 
Anteilen oder Entnahme von Kapital verhindern. 
Die Bindungswirkung ist dann aber geringer als 
im Faile einer neuenjuristischenUnternehmens- 
form, da die Satzung anderbar ist.

ship Netzwerk Deutschland) auch eine eigene 
Interessenvertretung, die in die Entwicklung 
der Strategic der Bundesregierung einbezogen 
wurde. Aber auch die nicht explizit auf diese 
gesellschaftlichen Ziele ausgerichteten Start­
ups haben heute das Gemeinwohl verstarkt im 
Blick: in der Befragung des Deutschen Startup- 
Monitors 2022 gaben 40 % der teilnehmenden 
knapp 2.000 jungen Wachstumsunternehmen an, 
gesellschaftlich relevante Ziele jenseits der Ent­
wicklung des Unternehmens zu verfolgen.

Verantwortungseigentum

Auch im etablierten Mittelstand gibt es eine 
Diskussion um eine starkere Gemeinwohl- 
orientierung in Form des so genannten Ver- 
antwortungsunternehmertums, bei dem Einzel- 
unternehmen oder Familien auf den Zugriff auf 
das Unternehmenskapital dauerhaft verzichten 
und (oft) bestimmte Gemeinwohlregeln fur das 
Unternehmen akzeptieren. Durch die Einbrin- 
gung der Unternehmensanteile in eine Stiftung 
ist dies zwar schon lange moglich - man denke 
an Bosch - doch das Stiftungsmodell ist auf- 
wendig und deshalb nur fur Gro&unternehmen 
geeignet. Die gemeinnutzige GmbH (gGmbH) 
ist demgegenuber auf sehr strikte gemein- 
wohlorientierte Unternehmensziele (wie etwa 
Behindertenwerkstatten) festgelegt und dem 
Gemeinnutzigkeitsrecht unterworfen, wofiir sie 
steuerliche Vorteile genieftt.4 Die Plane fiir Ver- 

Mit einem bereits 2020 vorgelegten Gesetzent- 
wurf fiir eine GmbH mit gebundenem Vermogen 
(GmbH-gebV oder VE-GmbH) wollte die 2019 
gegriindete Stiftung Verantwortungseigentum 
die fehlende Regelungsliicke schlieften und 
die Idee einer strikten Kapitalbindung ohne 
Zugriffsmoglichkeit der Eigentiimer gesetzlich 
untermauern. „Unternehmen in Verantwor­
tungseigentum ahneln dabei Familienunter- 
nehmen. Sie unterscheiden sich aber darin, dass 
diese Unternehmen nicht automatisch an 
genetische Verwandte weitergegeben werden, 
sondern an Menschen, deren Werte und Fahig- 
keiten das Unternehmen weiter prosperieren 
lassen."5 Das Unternehmen in Verantwortungs­
eigentum benotigt daher eine Ausnahme von der 
Erbschaftsteuer fiber die bestehenden Vergiins- 
tigungen fiir Familienunternehmen hinaus, was 
angesichts der Kapitalbindung gerechtfertigt 
erscheint: Das Unternehmen gehort quasi sich 
selbst und nicht der jeweiligen Unternehmens- 
fiihrung. Trotz prominenter Unterstiitzung 
durch Unternehmer, Wirtschaftswissen- 
schaftler und Politiker, wie dem damaligen 
Wirtschaftsminister Peter Altmaier,6 und eines 
Bekenntnisses der derzeitigen Koalition zu dem 
Konzept wurde der Gesetzesentwurf allerdings 
nach der Bundestagswahl bislang nicht durch 
das Justizministerium weiterverfolgt und zur 
Umsetzung gebracht.

3 BM WK - Bundesministerium fiir Wirtschaft und Klimaschutz, 2023, 

Im Fokus: Gemeinwohlorientierte Unternehmen starken und eine

Griindungswelle befordern, https://fmos.link/2O861, abgerufen am

23.10.2023.
4 §§52-58 Abgabenordnung (AO)
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spiel ist die Doppelstiftungsstruktur von Bosch: 
die gemeinntitzige Robert Bosch Stiftung GmbH 
halt den Grofiteil der Kapitalanteile, wahrend die 
Stimmrechte bei der Robert Bosch GmbH von der 
Robert Bosch Industrietreuhand KG gehalten 
werden.

ihre Mitarbeiter und die Umwelt ubernehmen. 
Eine begiinstigende Neuregelung konnte auch 
einen „Etikettenschwindel" befordern,12 wenn 
die Deklarierung handfeste Vorteile, z.B. in der 
Besteuerung oder Regulierung, mit sich bringt.

Prinzipal-Agent-Problem

Damit kann ein so genanntes Prinzipal-Agent- 
Problem8 entstehen: In der Prinzipal-Agent 
Theorie kommt es zu einem Marktversagen9 auf- 
grund einer asymmetrischen Informationsver-

oder sonstigen Vertragen suchen oder mittels 
Gesellschafterdarlehen Zinsen vereinnahmen",11 
ohne dass eine wirksame Kontrolle bestiinde. 
Ein Beirat konnte diese Aufsichtsfunktion uber­
nehmen, musste dafiir aber mit Rechten und 
Pflichten ahnlich einem Aufsichtsrat einer AG 
ausgestattet werden. Die Komplexitat (und die 
Kosten) nehmen damit entgegen der Intention 
wieder zu.

im Vorschlag fur eine GmbH-gebV erscheint 
problematisch: Es gibt keine Garantie, dass der 
Entscheidungstrager, der nicht sein eigenes

Wettbewerbsverzerrung und „Etiketten-
teilung, wobei der Agent (hier: Geschaftsfuhrer) schwindel" bei einer Neuregelung ver- 
uber einen Informationsvorsprung gegenuber
dem Prinzipal (hier: Eigentiimer) verfugt; z. B. 
weil seine Handlungen nicht oder nicht kosten- 
los beobachtbar sind.10 11 So konnen die Interessen 
des Geschaftsfuhrers von denen des Unterneh-
mens und des in ihm gebundenen Vermogens
abweichen. Der Eigentiimer muss iiblicherweise 
einen Kontrollaufwand leisten, um die Arbeit 
eines beauftragten Agenten zu iiberwachen; in
einer Aktiengesellschaft kontrolliert beispiels- 
weise der Aufsichtsrat den Vorstand. Bei Unter-
nehmensstiftungen tragen die Bemiihungen
zur Losung des Prinzipal-Agent-Problems zur men wiirden keine oder wenig Verantwortung fur 
Komplexitat des Stiftungsmodells bei. Ein Bei-

DIHK - Deutscher Industrie- und Handelskammertag, 2022, DIHK- 

Report zur Unternehmensnachfolge 2022, https://fmos.link/20863, 

abgerufen am 23.10.2023.

Ross, S. R., 1973, The Economic Theory of Agency: The Principal's 

Problem, in: American Economic Review, Jg. 63, Nr. 2, S. 134-139.

Mogliche Formen sind adverse Selektion, „Moral Hazard” und Hold-up.

10 Scheufen, M, 2019, Angewandte Mikrookonomie und Wirtschafts- 

politik: Mit einer Einfiihrung in die okonomische Analyse des Rechts, S. 

242 - 249,2. Auflage 2020, Berlin.

11 Weitemeyer, B., 2020, Die GmbH in Verantwortungseigentum - Etiket- 

tenschwindel oder Verantwortungsbewusstsein?, in: LTO vom 9.10.2020, 

https://fmos.link/2O864, abgerufen am 23.10.2023.

12 Weitemeyer, 2020.

meiden

Ein Problem sowohl bei der Gemeinwohlorien- 
tierung im Unternehmensbereich als auch fur 
das Verantwortungseigentum sind - sofern es 
Vergiinstigungen fur diese Unternehmen etwa 
im steuerlichen oder regulatorischen Bereich gibt 
- die fliefiendcn Ubergange zur restlichen Unter- 
nehmenslandschaft. So verwahrten sich die in 
Deutschland starken Familienunternehmen 
nach seinem Aufkommen vor circa fiinf Jahren 
gegen den Begriff„Verantwortungsunternehmer- 
tum“ suggeriert dieser doch, andere Unterneh-

Mogliche Probleme des Konzepts Verant­
wortungseigentum
Nachfolgeproblematik

Familienunternehmen weisen haufig ein Nach-
folgeproblem auf, da sich in der Familie nicht
immer ein geeigneter Nachfolger oder eine
geeignete Nachfolgerin findet. Ein Verkauf des 
Unternehmensscheitertjedochoft;z.B.aufgrund Das Ignorieren des Prinzipal-Agent-Problems 
unterschiedlicher Preisvorstellungen der Eigen-
tumerfamilie und potenzieller Ubernehmer.7
Dieses Problem soli mit dem Verantwortungs­
eigentum geldst werden, da ein familienexterner Vermogen verwaltet, sondern das Verantwor- 
Nachfolger kein Kapital bendtigt: Er ubernimmt tungs-Eigentum, immer die Interessen des 
sozusagen nur die Geschaftsfiihrung, aber kein Unternehmens uber seine eigenen als (letztlich) 
Eigentum. Damit entfallt allerdings zugleich ein bezahlter Geschaftsfuhrer stellt. Gesellschafter 
wichtiges Motiv zur Ubernahme eines Unter- ohne Gewinnanspriiche konnten „ihre Gewinn- 
nehmens. Ist der neue Verantwortungs-(nicht-) beteiligung in Form von iiberhdhten Gehaltern 
Eigentiimer nicht oder nach emiger Zeit nicht
mehr ausreichend altruistisch motiviert, so ist ein
Geschaftsfiihrergehalt entsprechend der Bestel-
lung eines externen Geschaftsfuhrers innerhalb
eines Familienunternehmens zu zahlen.
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Dies sollte in der Strategie der Bundesregierung 
berucksichtigt werden.

Ewigkeit aufter im Insolvenzfall - denn darauf 
wurden die Plane fur eine GmbH in Verantwor- 
tungseigentum hinauslaufen - kritisch beurteilt 
wird: Die Zukunft ist grundsatzlich unbekannt 
und konnte Anforderungen stellen, die Kapital- 
entnahmen, eine Ubernahme des Unterneh- 
mens oder einen Zusammenschluss notwendig 
machen oder sinnvoll erscheinen lassen. ■

Fazit
Die Einfuhrung einer GmbH mit gebundenem 
Vermogen bzw. in Verantwortungseigentum bie- 
tet eine Moglichkeit, Unternehmen und ihr Kapi­
tal langfristig zu sichern. In anderen Landern 
bestehen bereits ahnliche rechtliche Konstrukte, 
z. B. die Community Interest Company (CIC) im 
Vereinigten Konigreich - die aber eher der deut- 
schen gGmbH ahnelt - und die osterreichische 
Privatstiftung, die allerdings Gewinne an ihre 
Gesellschafter ausschiitten kann (die damit auch 
ein Kontrollinteresse besitzen).

In Deutschland besteht mit dem Stiftungsmodell 
ebenfalls bereits ein rechtliches Konstrukt zur 
Kapitalbindung. Vereinfachungen im Stiftungs- 
recht, die dieses Modell auch fur den Mittelstand 
attraktiv machen, konnten daher eine Alter­
native zu einer neuen GmbH-Form bilden. Dies 
hatte den Vorteil, dass die Unternehmen der 
Stiftungsaufsicht unterliegen wurden, wahrend 
die Plane fur eine VE-GmbH wie ausgefiihrt die 
Gefahr eines Kontrolldefizits aufweisen. Auch 
das danische Stiftungsmodell, auf das von den 
Befurwortern der VE-GmbH verwiesen wird, 
beinhaltet eine Behorde als Aufsichtsgremium. 
Grundsatzlich ist fraglich, ob die bisherigen 
gesellschaftsrechtlichen Regelungen zur Ver- 
hinderung von Entnahmen per Satzung nicht 
fur mittelstandische Unternehmen ausreichen. 
Diese lassen sich zwar per einstimmigem 
Beschluss der Gesellschafter andern, doch dies 
wird von Weitemeyer (a.a.O.) gerade als Vorteil 
gesehen, da eine „Herrschaft der toten Hand" auf

Eine begiinstigende

Neuregelung konnte auch 

einen „Etikettenschwindel“

befordern, wenn die 

Deklarierung handfeste
Vorteile, z.B. in der

Besteuerung oder

Regulierung, mit sich 

bringt.
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Der nachhaltige Wandel unserer Wirtschaft und Gesellschaft ist 
ein Gemeinschaftsprojekt. Dafur benotigt es unter anderem: 

viel Kapital. Eine vom nachhaltigen Investment Manager Pangaea Life 
bei YouGov in Auftrag gegebene bevolkerungsreprasentative Studie 
fand nun heraus, was sich andern muss, damit mehr Kleinanleger 

ihr Erspartes nachhaltig anlegen.

Eine neue Studie zeigt, was Menschen von nachhaltigen Investments 
abhalt und was sich andern muss
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Versicherungsgruppe die 

Boyerische tatig. Nach 

seinem dualen Studium 

und diversen Stationen 

im Konzern ist er seit

2018 als Geschafts­

fuhrer der Pangaea Life 

GmbH tatig, die auf 

Sachwert-lnvestments in 

Kernbereichen der nach- 

haltigen Transformation 

spezialisiert ist.

is zu 550 Billionen Euro - so hoch ver- 
anschlagen Experten bis Mitte dieses 
Jahrhunderts den Investitionsbedarf 
allein fur die Energiewende in Deutsch­

land.1 Ein historisches Projekt, das weder Staat 
noch EU allein stemmen konnen.

Befragten „Ethische Unternehmensfiihrung" 
und „Soziale Belange" am dritthaufigsten. Auf- 
fallig ist, dass die Studienteilnehmer auf Platz 
eins dem Aspekt „Umweltschutz“ (21 %) sogar 
noch mehr Wichtigkeit beimessen als dem zweit- 
platzierten „Klimaschutz“ (20 %).

Die Studie weist Anbietern und Beratern nach- 
haltiger Anlageprodukte eine klare Richtung: Fiir 
mehr Akzeptanz sind alle gefragt, nachhaltige 
Produkte besser zu erkliiren und Wissen uber 
deren Risiko-Renditeprofil und Funktionsweise 
verstandlich zu vermitteln. Transparenz ist und 
bleibt das A und O, wenn die Branche den allsei- 
tigen Greenwashing-Verdacht entkraften will. 
Indem sie klarer aufzeigt, worin der Nutzen nach- 
haltiger Investments konkret besteht, kann es 
gelingen, mehr Menschen davon zu uberzeugen, 
mit ihrem Ersparten einen echten Unterschied 
machen zu konnen.

Was es braucht, ist daher eine kollektive Anstren- 
gung, zu der jeder einen Beitrag leisten kann. Um 
Geld in nachhaltige Anlagen zu lenken, miissen 
Menschen auf breiter Basis uberzeugt werden. 
Dies ist nur zu erreichen, wenn in der Mitte der 
Gesellschaft Akzeptanz und Vertrauen fiir die 
nachhaltige Geldanlage geschaffen und sie mit 
einer entsprechenden Anreizstruktur unterfut- 
tert wird. Kollektiver und individueller Vorteil 
miissen Hand in Hand gehen. Die YouGov-Studie8 
zeigt, an welchen Stellschrauben die Finanz- 
branche drehen sollte.

Nachhaltigkeitspraferenzen: Umwelt-
schutz, Klimaschutz und Soziales fast 
gleichauf

Bei der Frage, welche Nachhaltigkeitsaspekte 
potenziellen Kunden bei der Wahl eines verant- 
wortungsbewussten Anlageprodukts besonders 
wichtig sind, bestatigt die Studie einen Trend: 
Die Buchstaben „S“ und „G“ in ESG gewinnen 
weiter an Relevanz. Mit jeweils 16 % nannten die 1 2 * *

Bessere Wissensvermittlung verspricht 
mehr Geld in Nachhaltigkeit
Fiir die Finanzbranche ebenso interessant wie 
fiir die Gesellschaft insgesamt: Was muss passie- 
ren, damit mehr Menschen ihr Geld okologisch, 
ethisch und sozial anlegen? Auch hierauf gibt 
die Studie konkrete Antworten: Eine „bessere 
Erklarung der Produkte" ware fiir die Befragten 
mit 21 % der wichtigste Anreiz, um nachhaltig zu 
investieren. Obwohl viele Studien zeigen, dass 
nachhaltige Anlagen keine schlechtere Rendite 
als herkommliche Produkte erwirtschaften, 
befiirchten die Befragten genau das: Mit 18 % 
rangiert die Antwort „mindestens dieselbe Ren-

Nachhaltigkeit nicht nur positiv konnotiert 

„Wenn Sie den Begriff ,Nachhaltigkeit' horen 
- was verbinden Sie am ehesten damit?" Das 
wollte Pangaea Life im Rahmen der neuen 
YouGov-Studie zum nachhaltigen Investieren 
von 2094 Befragten in Deutschland wissen. Das 
Ergebnis: 54 % aller Befragten verbinden die 
neutrale Zuordnung „Wandel und Veranderung" 
mit dem Begriff. Mit grofterem Abstand folgen 
dicht hintereinander „Hoffnung“ (29 %) und 
„Verzicht“ (28 %).

Greenwashing-Debatte hinterlasst Spuren

Einige Anbieter nachhaltiger Anlageprodukte 
mussten sich in letzter Zeit mit Greenwashing- 
Vorwiirfen in der Offentlichkeit auseinander- 
setzen. Diese mediale Debatte pragte auch die 
Wahrnehmung des Themas Nachhaltigkeit im 
Finanzsektor: Dementsprechend nennt eine 
Mehrheit von 21 % der Befragten „Bedenken 
wegen Greenwashing" als grofite personliche 
Hiirde fiir nachhaltiges Investieren. „Zu geringes 
Wissen" wurde mit ebenfalls 21 % gleich haufig 
als Grund genannt, warum Befragte (noch) nicht 
nachhaltig investieren. Auf Platz zwei folgen mit 
jeweils 16 % Bedenken wegen eines „zu hohen 
Risikos" und die Angabe, „kein Interesse am 
Thema" zu haben. „Mangelnde Transparenz" 
beklagen die Befragten zu 15 %.

Nachhaltiges Investieren ist heute nicht mehr 
„nur oko“. Die Studie zeigt, dass nachhaltige 
Investmentprodukte heute die komplette Klavia- 
tur der Nachhaltigkeit bespielen sollten. Soziale 
und ethische Aspekte werden immer mehr zur 
Pflicht.

Die Mehrheit hat erkannt, dass Nachhaltigkeit 
und alien voran die Bekampfung des Klima- 
wandels nicht ohne Wandel und Veranderung 
funktionieren kann. Dass die Zuschreibungen 
Hoffnung und Verzicht beinahe gleichrangig auf 
Platz zwei und drei rangieren, zeigt uns, dass 
Menschen Nachhaltigkeit mit einer positiven 
Zukunftsvision, aber auch mit Einschrankungen 
verknupfen. Positive und negative Assoziationen 
halten sich die Waage. Das Resultat spiegelt so 
gesehen auch die Diskussionen uber den richtigen 
Weg in Sachen Klimaschutz in unserer Gesell­
schaft wider.

1 https://fmos.link/28578 (zuletzt abrufbar 20.10.2023).

2 YouGov im Auftrag von Pangaea Life, 2094 Befragte, bevolkerungsre-

prasentativ nach Alter (ab 18 Jahren), Geschlecht und Region, Zeitraum:

28.-31.07.2023
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Trends nachhaltige Geldanlage 2023
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Abbildung 1: Was erregt Skepsis bei der nachhaltigen Geldanlage?
Eine neue Studie von Pangaea Life liefert Aufschlusse

teljahrlichen Quartalskonferenzen berichtet die 
Geschaftsfiihrung zudem aus erster Hand uber 
alle neuen Entwicklungen der Fonds. Die aktuelle 
Wertentwicklung wird dort ebenso erklart und 
eingeordnet, wie gesamtwirtschaftliche Trends 
und deren Auswirkungen auf die Investments 
erlautert. Zudem erhalten Kunden, Berater und 
alle Interessierten die Moglichkeit, selbst Fragen 
an das Management zu richten und mogliche 
Unsicherheiten oder Kritik direkt an die Verant­
wortlichen zu adressieren.

Fazit: Wissen ist Trumpf

Wissen ist Trumpf - das gilt umso mehr, wenn 
die Finanzbranche mehr Geld in die nachhaltige 
Transformation der Wirtschaft und Gesellschaft 
lenken will. Die Resultate der Studie zeigen, dass 
die nachhaltige Geldanlage haufig immer noch 
unter dem Vorurteil eines schlechteren Risiko- 
profils und einer geringeren Rendite leidet. Dies 
sollte Ansporn genug sein, fur mehr Transparenz 
zu sorgen. Wenn es gelingt, das Wirken nachhalti- 
ger Investments in den Bereichen E, S und G noch 
transparenter zu vermitteln, ist das ein enormer 
Hebei, um bei Themen wie der Energiewende, 
dem Bau nachhaltigen Wohnraums und weiteren 
Zukunftsbereichen einen grofien Schritt nach 
vorne zu gehen. ■

dite wie herkommliche Investments" auf dem 
zweiten Platz der wichtigsten Griinde fur (mehr) 
nachhaltige Investments. Eine bessere “Trans­
parenz des nachhaltigen Impacts" (17 %) stellt fur 
Verbraucher den drittwichtigsten Anreiz dar, ihr 
Geld in nachhaltigen Fonds, Aktien oder anderen 
Produkten anzulegen.

Mit digitaler Investmentreise und Quartals­
konferenzen zu mehr Transparenz

Ein Best-Practice-Beispiel in der Schaffung von 
Know-how und Transparenz in der nachhaltigen 
Geldanlage liefert Pangaea Life selbst: Im Rah- 
men einer digitalen 360-Grad-Investmentreise 
nimmt die Marke ihre Kunden per VR-Brille 
mit zu den wichtigsten Investments ihrer beiden 
nachhaltigen Fonds. Darunter: Ein Besuch beim 
norwegischen Windpark „Tesla“, Einblicke in das 
Funktionieren der portugiesischen Wasserkraft- 
werke des Projekts „Sagres“ sowie ein Ausflug in 
das andalusische Hinterland zum Solarpark „La 
Cabrita", einer der grofiten seiner Art in Europa. 
Und auch einige der nachhaltigen Stadtquartiere, 
wie das Projekt „Parkside Berlin" oder „Urban 
Living Berlin", konnen Teilnehmer virtuell 
besuchen. Im Sinne des Infotainment-Gedan- 
kens sollen Kunden und Berater sehen, wo das 
investierte Geld konkret investiert wird und wie 
dadurch nachhaltiger Nutzen entsteht. Auf vier- 

Zu geringes Wissen

Zu hohes Risiko

GroBte Hiirden fur nachhaltiges Investieren sind: 

Bedenken wegen Greenwashing

Ethische Unternehmensfuhrung

Soziale Belange

Top-Anreize fur (mehr) nachhaltige Investments:

Bessere Erklarung der Produkte

Mindestens dieselbe Rendite wie herkommliche Investments

Am wichtigsten bei der nachhaltigen Geldanlagen sind: 

Umweltschutz —x

Quelle: YouGov im Auftrag von Pangaeo Life, 2094 Befragte, bevolkerungsreprasentativ 
nach Alter (ab 18 Jahren), Geschlecht und Region, Zeitraum: 28. - 31.07.2023 
'Jeweils die Top 3 Ergebnisse
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Befragte verbinden mit dem Thema Nachhaltigkeit:

Veranderung und Wandel

Hoffnung

Verzicht
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NP — Niklas Polster 

VCD— Viola C. Didier

vcd Welche Rolle spielen die hohen Energie- 
preise fur den Industriestandort Deutsch­
land?

Infolge der hohen Energiepreise hat das Thema Energiewende in
Industrieunternehmen hochste Prioritat erreicht. Fur die
Finanzberichterstattung der Unternehmen ergeben sich in diesem
Kontext zahlreiche Fragen. Niklas Polster, Director im Bereich Power,
Utilities & Renewables bei der Deloitte GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft 
in Dusseldorf, kennt die Herausforderungen des Paradigmenwechsels in der 
Energiebranche, betont aber auch dessen Chancen am Beispiel von 
sogenannten Power Purchase Agreements (PPAs).

vcd Herr Polster, welche Auswirkungen hat 
die Energiewende auf die Finanzberichter­
stattung von Unternehmen?

np Fiir die meisten Industrieunternehmen ist 
die Energiewende eine Disruption der bestehen- 
den Beschaffungsprozesse. Der Strom kommt 
nicht mehr einfach aus der Steckdose. Vielmehr 
ergeben sich Fragen zur Versorgungssicherheit 
und Bezahlbarkeit sowie der Erneuerbarkeit der 
Stromressourcen. Gleiches gilt fiir andere Ener- 
gietrager, wie z.B. Gas. Durch diesen Paradig- 
menwechsel muss man die Energiebeschaffung 
insgesamt neu uberdenken. Dabei besteht in der 
Finanzberichterstattung aktuell ein hohes MaK 
an Unsicherheit. Dies hangt zum einen mit dem 
Wandel im Bereich neuer Produkte und Techno- 
logien zusammen und andererseits natiirlich mit 
den Folgen der hohen Energiepreise.

np Nun, auf der einen Seite erschwert diese 
unsichere Phase Investitionsentscheidungen. 
Andererseits miissen Industrieunternehmen 
ihre eigenen Geschaftsmodelle und Lieferketten 
neu beurteilen. In diese Phase fallen eine Vielzahl 
von Maftnahmen, angefangen bei staatlichen 
Eingriffen wie der Strompreisbremse oder dem 
Industriestrompreis bis hin zur Ausweitung des 
Handels mit Emissionszertifikaten. Anderseits 
bieten sich Chancen, die Energiebeschaffungs- 
strategie durch innovative Losungen wie PPAs zu 
erganzen.

vcd Stichwort PPAs - welche Chancen und 
Risiken ergeben sich denn damit fur Unter­
nehmen im Bereich der erneuerbaren Ener- 
gien?

np Kurz vorab zur Erklarung: Bei Power Pur­
chase Agreements handelt es sich um spezielle 
Stromliefervertrage aus erneuerbaren Energie- 
erzeugungsanlagen, die zwischen einem Verkau- 
fer und einem Kaufer abgeschlossen werden. Der 
Kaufer kann sich mit einem PPA griinen Strom 
langfristig sichern. Dies dient einerseits der 
Preisfixierung auf der Einkaufsseite und bringt 
auf der Anbieterseite Planungssicherheit, was
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I vcd Sind PPAs denn schon weit verbreitet? 
np Deutschland ist einer der am schnellsten 
wachsenden PPA-Markte in Europa. In 2021 und 
vor allem 2022 haben die hohen Futurepreise 
in den Frontjahren die PPA-Preise nach ober 
getrieben, gleichzeitig haben Interventionen 
wie die Erlosabschopfung Verunsicherung in 
den Markt gebracht. Aber das erste Halbjahr 
2023 zeigt einen Aufwartstrend, denn das Preis- 
niveau beruhigt sich etwas und dadurch nehmen 
die PPA-Abschlusse zu. Vor allem im Bereich 
der Photovoltaikanlagen sind die Genehmi- 
gungs- und Bauprozesse deutlich Schneller als 
im Bereich Wind, was sich positiv darstellt. Im 
Bereich Offshore bleibt es abzuwarten, wie sich 
der Markt in Folge der Lieferkettenproblematik 
entwickelt. Insgesamt ist es ratsam, den Markt 
genau zu beobachten, um zum richtigen Zeit- 
punkt den PPA abzuschliefien.

vcd Wie stark ist der Einfluss von solch neuen 
Produkten wie PPAs auf die Prozesse in der 
Finanzabteilung, insbesondere im Hinblick 
auf das Risikomanagement?

np Die Energiepreiskrise hat aus meiner Sicht 
dazu gefuhrt, dass auch bei Industrieunterneh- 
men das Thema Marktpreisrisiken im Risiko­
management starker verankert wurde. Viele 
Unternehmen haben dazu in den vergangenen 
Monaten die Weichen gestellt, zum Beispiel durch 
die Optimierung des Energieeinkaufs, verstarkte

vcd Wie sieht es mit der Bilanzierung von 
PPAs bzw. generell neuen Produkte und Ver- 
tragsarten aus?

np Die Schwierigkeit bei der Bilanzierung von 
neuen Produkten oder Vertragen wie PPAs 
besteht insbesondere deshalb, weil es sich um 
erstmalige oder seltene Sachverhalte handelt 
und deshalb eine vertragsspezifische Analyse 
und Auswertung notwendig ist. Aktuell liegt bei- 
spielsweise die Beurteilung der Bilanzierung von 
PPAs beim internationalen Standardsetter, IASB. 
Hier wird diskutiert, ob bei kurzfristigen Abver- 
kaufen infolge der schwankenden Erzeugungs- 
mengen die sogenannte „0wn use exemption" 
erfiillt sein kann. Diese besagt grundsatzlich, 
dass der gesamte eingekaufte Strom auch fur die 
Produktion verbraucht werden muss und nicht 
weiterverauBert werden darf. Bei schwankenden

vcd Das klingt nach echtem Neuland... 
np In gewisser Weise schon! Zudem erhalten 
PPAs eine Reihe von komplexen Klauseln, die 
es zu analysieren gilt. Hier ist es ratsam, sich 
intensiv mit den Vertragen auseinanderzusetzen, 
weshalb einige Industrieunternehmen beginnen, 
eine eigene In-House-Energieabteilung aufzu- 
bauen. Zur sachgerechten Bilanzierung dieser 
Produkte ist dann eine sorgfaltige Analyse der 
Sachverhalte und ein Verstandnis uber Chancen, 
Risiken und die einschlagigen Rechnungsle- 
gungsstandards erforderlich.

Erzeugungen aus erneuerbaren Energien, die 
nicht zu jeder Zeit mit dem Stromverbrauch kor- 
relieren, ist dies herausfordernd. Auch die Frage 
nach einer Anwendung von Hedge Accounting ist 
je nach Sachverhalt spezifisch zu klaren.

den Ausbau der erneuerbaren Erzeugungsanla- 
gen fordert. Gleichzeitig stellt dies einen grofien 
Hebei zur Reduzierung der Scope-II-Emissionen 
dar - also die Emissionen aus dem Einkauf von 
Energie.
Die wesentlichen Chancen und Risiken liegen aus 
meiner Sicht im Umgang mit Marktpreisrisiken 
und Glaubwiirdigkeit bei den Bemuhungen um 
Nachhaltigkeit. Man muss bedenken, dass Strom 
nur begrenzt lagerfahig ist und die Erzeugung aus 
erneuerbaren Energien fluktuiert. Sehen die Ver- 
trage den Bezug der gesamten Erzeugungsmenge 
vor, wird damit eine Variabilitat des Volumens 
in Kauf genommen. Hierfur tragt in den meisten 
Fallen der Abnehmer das Risiko.

ken liegen aus meiner 

Sicht im Umgang mit 

Marktpreisrisiken und 

Glaubwiirdigkeit bei 

den Bemuhungen um
Nachhaltigkeit.

Viola C. Didier 

Herausgebende 

Chefredakteurin der 

ESGZ



Received by NSD/FARA Registration Unit 11/07/2023 8:48:41 AM
i

Sustainable Finance

’I

-<*■

>■

Xs

X

.1

I

men das Thema Markt-

54 ESGZ 11-12.2023 November 2023

Received by NSD/FARA Registration Unit 11/07/2023 8:48:41 AM

vcd Vielen Dank fur das spannende Inter­
view und Ihre Einschatzung! ■

Preisabsicherung oder die explizite Berucksichti- 
gung des Faktors Energie in der Kostenrechnung. 
Die rapiden Veranderungen erfordern jetzt 
von der Finanzabteilung starkere strategische 
Einblicke und abteilungsubergreifende Partner- 
schaften. Das gilt auch fur die Beurteilung neuer 
Produkte, wo beispielsweise ein Prozess zur 
Beteiligung aller Abteilungen aufgesetzt werden 
kann. So ist in der Regel ein CFO-Approval not- 
wendig, um grofiere neue Vertrage, wie PPAs, 
abzuschlieften. Wird die Finanzabteilung nicht 
von Beginn an einbezogen, kann das den Prozess 
verzogern oder den Abschluss gefahrden.

abnimmt und vergiitet. Dies gibt dem Erzeuger 
Sicherheiten und erhoht die Anzahl an moglichen 
Abnehmern. So trivial das klingt, aber es gilt auch 
Bilanzierungsfragestellungen aufzuarbeiten und 
Klarheit zu schaffen. Bei aller Agilitat sollte man 
dabei einen kiihlen Kopf bewahren. Insgesamt 
tiberwiegen meines Erachtens die Chancen fur 
PPAs in Deutschland.

vcd Trotz dieser Herausforderungen sind 
PPAs aber doch ein innovatives Instrument 
mit vielen Vorteilen. Welche Mafinahmen 
sind Ihrer Meinung nach erforderlich, um 
PPAs fur Industrieunternehmen in Deutsch­
land attraktiver zu gestalten?

np Das ist eine spannende Frage mit keiner 
einfachen Antwort. In meiner personlichen 
Wahrnehmung herrscht eine gewisse Aufbruch- 
stimmung bei Unternehmen, Maftnahmen zum 
Schutz des Klimas zu ergreifen. Gleichzeitig ist 
es notwendig, dass die richtigen politischen Rah- 
menbedingungen geschaffen werden, um Unsi- 
cherheiten vorzubeugen. Dazu zahlen neben der 
Klarheit des Strommarktdesigns insbesondere 
politische Ansatzpunkte wie die Absicherung des 
Ausfallrisikos fur Abnehmer und die Unterstut- 
zung bei der Projektfinanzierung der Erzeuger. 
Ein Beispiel ware das norwegische Modell, in 
dem der Staat bei Zahlungsausfall des PPA- 
Abnehmers einspringt und die Stromlieferung

Die Energiepreiskrise

hat aus meiner Sicht

dazu gefuhrt, dass auch 

bei Industrieunterneh-

preisrisiken im Risiko- 

management starker 

verankert wurde.
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Griine Kredite sind nicht
per se risikoarmer
Die Sustainable-Finance-Strategie der BaFin

Text — Rupert Schaefer
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Zusatzlich setzen wir uns fur Transparenz ein. 
Wir wollen so erreichen, dass Verbraucherinnen 
und Verbraucher eigenverantwortliche und gut 
informierte Entscheidungen treffen konnen. Das 
gilt auch fur das Thema Nachhaltigkeit. Aufsichtsrecht soli ausschlieftlich den Zielen der 

Solvenz-, Verhaltens- und Marktaufsicht dienen. 
Entscheidend sollte immer - auch beim Thema 
Nachhaltigkeit - das konkrete Risiko sein. Bei-

Welche Rolle und Prioritaten wir fur die BaFin 
sehen, haben wir in unserer Sustainable- 
Finance-Strategie festgehalten. Wir orientieren 
uns an den drei Kriterien Environmental, Social 

Wir beriicksichtigen Nachhaltigkeitsaspekte in 
unserer Aufsicht. Das heiftt aber nicht, dass wir 
eigene umwelt-, sozial- oder wirtschaftspoliti- 
sche Ziele verfolgen oder Finanzfliisse lenken 
wollen. Das ist Aufgabe der Politik.

Es ist unsere Aufgabe, sicherzustellen, dass 
nur Produkte und Dienstleistungen als nach- 
haltig gelabelt werden, die es auch wirklich 
sind. Greenwashing zerstort Vertrauen. Es ist 
eines der groEten Risiken der Transformations- 
finanzierung. Wir als BaFin gehen entschlossen 
dagegen vor. Wir beriicksichtigen Nachhaltigkeitsaspekte in 

unserer Aufsicht. Das heilst aber nicht, dass wir 
eigene umwelt-, sozial- oder wirtschaftspoliti- 
sche Ziele verfolgen oder Finanzftiisse lenken 
wollen. Das ist Aufgabe der Politik.

Um die notwendigen Investitionen zu finan- 
zieren und ausreichend Kapital in nachhaltige 
Projekte zu lenken, braucht es Starke und robuste 
Finanzakteure. Das zu gewahrleisten ist unsere 
Kernaufgabe. Wir, die BaFin, sorgen fur ein 
stabiles, funktionsfahiges und integres Finanz- 
system.

Welche Rolle spielt die Finanzaufsicht BaFin bei der Transformation zu 
einer klimaneutralen Wirtschaft? BaFin-Exekutivdirektor Rupert Schaefer 
erlautert die Sustainable-Finance-Strategie der Behorde.

und Governance (ESG). Der Schwerpunkt 
unserer Aufsicht liegt aber derzeit aufgrund des 
Reguiierungsstands und der verfugbaren Daten 
auf der Dimension Environmental, insbesondere 
auf dem Klimawandel.

1. Regulierung

Einer der funf Schwerpunkte unserer Strategic 
ist eine praxistaugliche und risikoorientierte
Regulierung. Mit diesem Ziel bringen wir uns in 
gesetzgeberische Vorhaben ein und teilen unsere 
Expertise.

er Finanzsektor ist ein wichtiger Faktor 
des Wandels. Das war schon in friiheren 
Transformationsphasen so, beispiels- 

weise wahrend der ersten Industrialisierung.
Und das gilt auch heute fur den Ubergang zu 
einer klimaneutralen Wirtschaft.
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spielsweise sind griine Kredite und griine Anla- 
gen nicht per se risikoarmer. Wir lehnen daher 
bei den Eigenkapitalanforderungen Penalising- 
und Supporting-Faktoren ausdriicklich ab.

Fur unsere Aufsichtsarbeit gilt stets: Wir setzen 
unsere Schwerpunkte proportional und risiko- 
orientiert.

Rupert Schaefer

BaFin-Exekutiudirektor Strategie, Policy und Steuerung

Rupert Schaefer ist seit November 2022 Exekutivdirektor fur den Ge- 

schdftsbereich Strategie, Policy und Steuerung der Bundesanstalt fur 

Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Vor seinem Eintritt in die BaFin 

war er von 2010 bis 2022 fur die Eidgenossische Finanzmarktaufsicht 

(FINMA) tatig. Seit 2015 gehorte er der Geschaftsleitung der FINMA an.

Wir alle wissen: Griin ist nicht gleich griin, und 
teiJweise sind heutige Offenlegungsanforde- 
rungen zu komplex. Wir als BaFin setzen uns 
da fur ein, dass der Regulierungsrahmen weiter- 
entwickelt wird: hin zu mehr Aussagekraft und 
Verstandlichkeit.

4. Greenwashing

Anlegerinnen und Anleger sollten selbst ent- 
scheiden konnen, welche Produkte aus ihrer 
Sicht nachhaltig sind - und welche nicht. Dafiir 
braucht es Klarheit. Nicht jede Kundin oder jeder 
Kunde kann oder will selbst Research betreiben 
und seine eigene Anlagestrategie fur Nachhaltig- 
keit entwickeln.

Wir setzen uns fur eine praxistaugliche Regu- 
lierung ein, die proportional zu den Risiken und 
uber die verschiedenen Finanzmarktsektoren 
konsistent ist. Bei deren Auslegung legen wir 
besonderen Wert auf Rechtssicherheit.

Die Pravention und Bekampfung von Green­
washing ist der vierte Schwerpunkt unserer
Strategie. Wir achten beispielsweise darauf, 
dass kein deutscher Publikumsfonds als nach­
haltig gelabelt wird, der dieses Attribut nicht 
verdient.

5. Wissen

Das Ziel einer nachhaltigen und klimaneut- 
ralen Wirtschaft findet breite Anerkennung, 
zugleich ist der Weg dorthin anspruchsvoll. Die 
wesentlichen Weichen stellt die Politik. Fur 
uns als BaFin ist es aufgrund der Dynamik und 
Vielschichtigkeit der Thematik wichtig, uns mit 
alien relevanten Stakeholdern laufend auszu- 
tauschen. Generieren und Teilen von Wissen 
im offenen Dialog ist daher der fiinfte Hand- 
lungsschwerpunkt unserer Strategie. ■

2. Zuverlassigere Daten

Beaufsichtigte Unternehmen konnen Transiti­
ons- und physische Risiken nur effektiv steuern, 
wenn sie auf verlassliche Daten von Unterneh­
men in alien Wirtschaftssektoren zuruckgreifen 
konnen. Zuverlassigere Daten zu finanziellen 
Klimarisiken sind daher der zweite Hand- 
lungsschwerpunkt unserer Strategie. Noch 
fehlen Daten zu Nachhaltigkeitsrisiken. Das 
wird sich aber innerhalb der nachsten Jahre 
andern, auch durch neue regulatorische Anfor- 
derungen. Dabei geht es nicht um „immer mehr 
Daten" als Selbstzweck, sondern um aussage- 
kraftige, verlassliche Informationen zu wesent­
lichen Nachhaltigkeits-Aspekten. Sie sollten 
moglichst effizient erhoben und leicht zuganglich 
geteiltwerden.

Auch neue, sogar innovative Ansatze sind hier 
gefragt. Die Institute mussen daran arbeiten, 
diese zu erkennen, zu messen und zu managen. 
Dafur mussen sie herausfinden, wo genau spezi- 
fische Verwundbarkeiten und Konzentrations- 
risiken liegen.

Finanzdienstleister mussen sich schon bei der 
Entwicklung ihrer Produkte mit den Nachhaltig- 
keitszielen ihres adressierten Zielmarkts ausein- 
andersetzen, also ihrer potenziellen Kundinnen 
und Kunden. Zudem brauchen die Unternehmen 
fur das Design ihrer Produkte aussagekraftige 
Daten und Ratings, die auf transparenten Metho­
den beruhen und frei von Interessenkonflikten 
sind. In den Anlegerinformationen mussen sich 
das Nachhaltigkeitsprofil eines Unternehmens, 
Finanzprodukts oder einer Finanzdienstleistung 
eindeutig, verstandlich und redlich widerspie- 
geln. Kundinnen und Kunden diirfen nicht in die 
Irre gefiihrt werden.

3. Risikomanagement
Wir als BaFin sorgen dafur, dass die von uns 
beaufsichtigten Unternehmen ihre Nachhaltig­
keitsrisiken im Griff haben und entsprechend 
gegensteuern, wenn diese Risiken wachsen. Der 
dritte Handlungsschwerpunkt unserer Stra­
tegie ist daher ein angemessenes Manage­
ment umweltbezogener finanzieller Risiken. 
Nachhaltigkeitsrisiken sind keine neue Risikoart 
fiir uns. Im Gegenteil: Sie schlagen sich in den alt- 
bekannten Risikokategorien „Marktpreisrisiko“, 
„Kreditrisiko“, „versicherungstechnische Risi­
ken", „operationelle Risiken" oder „strategische 
Risiken" nieder. Allerdings sind Umweltrisiken 
Risikotreiber mit besonderen Eigenschaften - 
Stichworte sind unter anderem „Langfristigkeit“ 
sowie „Unsicherheit bei Annahmen und kriti- 
schen Variablen". Fiir die Methoden und internen 
Risikomodelle der Institute sind sie eine Heraus- 
forderung.
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„Gebuhrengluck" fur „Klimdkleber in Berlin?

Berliner Polizei darf vorerst fur Entfernung von Klimaklebern keine Gebuhren von diesen erheben

VG Berlin (21.09.2023 - 1 L 363/23)
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Die Klimaaktivisten der so genannten „Letzten Generation" 
polarisieren mit ihren Protestaktionen, insbesondere ihren 
Blockaden per „Klebeaktion" auf offentlichen Strafien, in 
Flughafen etc.

Entsprechend vielfaltige Gelegenheit haben auch die 
Gerichte, sich mit den Aktivitaten dieser Gruppe zu 
befassen. Von der Strafbarkeit der Organisation ins- 
gesamt sowie des „Klebens" in concreto uber Schaden- 
ersatzforderungen etwa von Flughafenbetreibern stellen 
sich zahlreiche juristische Fragen. Dies gilt nicht zuletzt 
fur die Frage, die das VG Berlin vorliegend in einem Eil- 
verfahren zu entscheiden hatte: Wenn die Berliner Polizei 
„festgeklebte“ Aktivisten von der Strafie entfernt, kann 
sie hierfiir von den Aktivisten Gebuhren fur den polizei- 
lichen Einsatz verlangen?

Konkret ging es um einen Aktivisten, der sich im Juni 2022 
gemeinsam mit Gesinnungsgenossen auf einer Berliner 
Strafienkreuzung festgeklebt hatte, nach eigener Ein- 
lassung, um hierdurch gegen die Klimapolitik der Bundes- 
regierung zu demonstrieren. Die Berliner Polizei forderte 
ihn zum Verlassen der Kreuzung auf. Nachdem er dies ver- 
weigerte, losten Polizeibeamte den Kleber ab und trugen ihn 
von der Str a fie, da sie ihn als eine Gefahr fur die offentliche 
Sicherheit und Ordnung wahrnahmen.

Jeden Monat stellt die Fokusgruppe ESG der Kanzlei KLIEMT.Arbeits- 
recht aktuelle Gerichtsentscheidungen vor, die Nachhaltigkeitsthemen 
aus den drei Bereichen Environmental, Social und Governance betreffen. 
Die Ubersicht dient der Information uber aktuelle Entwicklungen; 
die vollstandigen Entscheidungsgriinde finden Sie in aller Regel online, 
insbesondere in der Entscheidungsdatenbank Owlit.

Im April 2023 erhob die Polizeibehorde hierfiir - basierend 
auf der einschlagigen Gebiihrenordnung (PolBenGebO) 
- eine Gebulir von 241 €. Der Antragsteller wandte sich 
hiergegen mit Erfolg. Zwar sieht die PolBenGebO eine 
Gebiihrenfestsetzungsmoglichkeit fiir die unmittelbare 
Ausfiihrung von Mafinahmen und fiir Ersatzvornahmen zur 
Gefahrenabwehr fiir Personen, Sachen oder Tiere gemiifi 
den §§ 14,15 und 36 des Allgemeinen Sicherheits- und Ord- 
nungsgesetzes (ASOG) Berlin vor. Jedoch habe es sich um 
keinen der beiden Faile gehandelt: Eine Ersatzvornahme 
scheide mangels vertretbarer Handlung aus; die unmittel­
bare Ausfiihrung miisse ohne, nicht aber wie hier gegen 
den Willen des Betroffenen erfolgen. Jedenfalls - so das 
VG - habe aber kein Fall der Gefahrenabwehr, sondern nur 
der Sicherstellung des ordnungsgemafien Strafienverkehrs 
vorgelegen, fiir den keine Gebiihr erhoben werden durfte.

Die Entscheidung zeigt einmal mehr die Wildwiichse des 
Foderalismus auf. Wahrend die Rechtslage in Berlin - wie 
oben dargestellt - hier den Aktivisten (noch) vor einer 
Gebiihr bewahrte, ware dies etwa in Bayern bei der Anwen- 
dung unmittelbaren Zwangs anders (Art. 75 Abs. 3 PAG- 
Bayern, § 1 Nr. 8 PoKV-Bayern). Auch die Bundespolizei 
durfte im hiesigen Fall gebiihrenpflichtig agieren (Gebiih- 
renverordnung des Bundesministeriums des Innern und fur 
Heimat, BMIGebV). Vor besagtem Hintergrund ist es nicht 
vollig unwahrscheinlich, dass auch Berlin ein Interesse 
haben konnte, diese Lucke zu schliefien. ■

fv ijf
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Ob das Urteil zwischenzeitlich rechtskraftig geworden ist, 
ist (noch) nicht bekannt. Es handelt sich nach Medienbe- 
richten um die hochste Strafe, die bislang gegen ein Mitglied 
der Gruppierungim Zusammenhangmit„Klebe-Blockaden" 
verhangt wurde. Mit Blick auf die zahlreichen noch anhan- 
gigen Verfahren bleibt abzuwarten, ob die Gerichte hier eine 
einheitliche - harte - Linie fahren werden. Dies liegt auch 
international auf Linie: Erst im April waren in England zwei 
Klimaaktivisten nach einer Bruckenblockade zu mehrjahri- 
gen Haftstrafen verurteilt worden. ■

Die Angeklagte hatte zunachst einen Strafbefehl erhalten, 
gegen diesen aber Einspruch eingelegt. Sie agierte ohne Ver- 
teidiger vor Gericht. Aufgrund des Einspruchs kam es zum 
Verfahren vor dem Amtsgericht. Die Staatsanwaltschaft 
Berlin hatte eine Geldstrafe von insgesamt 1.350 € (90 Tages- 
satze a 15 €) beantragt. Das Gericht hingegen ging daruber 
hinaus und verurteilte sie zu einer Gesamtfreiheitsstrafe ohne 
Bewahrung von acht Monaten. Hauptgrund: Die Aktivistin 
hatte im Prozess vorgetragen, sie wolle weiter mit der „Letzten 
Generation" protestieren. Das Gericht sah hierin keine guns- 
tige Sozialprognose, weshalb eine Bewahrung ausschied.

Die voile Harte des Gesetzes bekommen die Aktivisten der 
„Letzten Generation" aber vor den Berliner Strafgerichten 
zu spiiren. Mitte September 2023 wurden rund 2.500 Ver­
fahren gegen Mitglieder der Gruppe bei der Staatsanwalt­
schaft Berlin gefiihrt; von rund 150 Urteilen des Amts- 
gerichts Tiergarten fiihrten nur zwei zu Freispriichen der 
Angeklagten.

Die 41-jahrige Aktivistin im vorliegenden Fall, nach eigenem 
Bekunden arbeitssuchend „im sozialen Bereich", war wegen 
gemeinschaftlicher versuchter Notigung und Notigung in 
Tateinheit mit Widerstand gegen Vollstreckungsbeamte 
angeklagt. Sie hatte zunachst versucht, sich am 10.10.2022 
gegen 8 Uhr auf die Abfahrt Tempelhofer Damm der Auto­
bahn 100 zu kleben. Das misslang. Eine Woche spater 
hatte sie jedoch mehr Erfolg um 7.50 Uhr an der Ausfahrt 
Messedamm der A1OO, wo sie sich auf die Fahrbahn klebte; 
gleiches geschah nach den Feststellungen des Genchts am 
19.10.2022 auf der Kreuzung Landsberger Allee/Liebenwal- 
der StraEe.
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Am 6. Februar nahm der Klager jedoch nicht an dem Seminar, 
sondern an einem gewerkschaftlich organisierten Beratungs- 
treffen mit Hubertus Heil, Bundesminister fur Arbeit und 
Soziales, in Berlin teil. Am 7. Februar fuhr der Klager sodann 
nach Hannover zu einem Treffen mit dem niedersachsischen 
Ministerprasidenten Stephan Weil. Er nutzte hierfur jeweils 
den auf Kosten der Beklagten fur das Seminar beschafften 
Mietwagen und rechnete auch die Tankkosten fiber sie ab.

AuBerordentliche Kundigung des Betriebsratsmitglieds wegen Falschangaben 
zur Arbeitszeit und Reisekosten gebilligt

Die Arbeitgeberin betreibt am Standort in Achim, Nieder- 
sachsen, ein Waren- und Logistikzentrum. Der Klager war 
freigestelltes Mitglied des gebildeten Betriebsrats. Der 
Streit entziindete sich anlasslich einer Seminarteilnahme 
des Betriebsratsmitglieds vom 06.-10.02. 2023 in Koln, die 
(einschliefilich Reise- und Ubernachtungskosten) von der 
Beklagten gezahlt wurde.

Das Urteil ist noch nicht rechtskraftig. Der Klager hat - fiber 
die Gewerkschaft ver.di. - bereits angekfindigt, in die Beru- 
fung zugehen.

Der Fall ist deswegen interessant, weil er ein hochst praxis- 
relevantes Spannungsfeld betrifft: Betriebsratsmitglieder 
haben kein allgemeinpolitisches Amt. Sie konnen sich daher 
auch nicht qua „AmtsanmaEung“ zusatzliche Aufgaben ver- 
schaffen, die dann wiederum eine Kostentragung der Arbeit­
geberin rechtfertigen wfirden. Insoweit war der Fall klar und 
man sollte annehmen, dass das Fehlverhalten fur jedermann 
einsichtig ware. Was passiert, ist jedoch: das Verfahren wird 
aufjeden Fall schon deshalb weitergeffihrt, weil es dem Narra- 
tiv der Gewerkschaftsseite dient, die Arbeitgeberin bekampfe 
die Mitbestimmung. Insoweit fiberlagern fibergeordnete 
Meinungsverschiedenheiten zwischen Arbeitgeberin und 
Gewerkschaft den eigentlichen Sachverhalt. Das ist deshalb 
interessant, weil - unter den Berichtspflichten gem. CSRD - 
insbesondere auch das Verhaltnis zur Mitbestimmung und 
die Interaktionen mit dieser beschrieben werden mfissen. 
Unternehmen sind insoweit gut beraten, sich hier moglichst 
unangreifbar aufzustellen. ■

keinen Konnex zu der Beklagten. Vielmehr habe der Klager 
das Vertrauensverhaltnis zu seiner Arbeitgeberin schwer- 
wiegend verletzt, da er objektiv falsche Angaben in Bezug 
auf Arbeitszeit und Spesen gemacht habe. Hieran anderte 
die Freistellung nichts.

KLIEMT.Arbeitsrecht
KLIEMT.Arbeitsrecht ist mit rund 75 anwaltlichen Beschaftigten an funf Standorten die groBte auf Arbeitsrecht 
spezialisierte Kanzlei Deutschlands. Die Fokusgruppe ESG befasst sich insbesondere mit Social-Responsibility- 
Themen auf internationaler wie nationaler Ebene sowie der zugehorigen Regulatorik, etwa im Finanzsektor.

Die Beklagte kfindigte - mit Zustimmung (!) des Betriebs­
rats - das Arbeitsverhaltnis au&erordentlich. Sie stfitzte 
diese Kundigung insbesondere auf Arbeitszeitbetrug bzw. 
Falschangaben zu Reisekosten, da der Klager sachfremde 
Kosten auf sie abgewalzt habe. Das ArbG wies die Ktindi- 
gungsschutzklage des Betriebsratsmitglieds ab. Der Klager 
selbst habe die Teilnahme an den Veranstaltungen vor- 
getragen. Diese sei nicht in der direkten Ausubung seines 
Betriebsratsamtes begrtindet gewesen und habe auch sonst 

„Politikertreffen" fiihrt zur Kundigung eines 

freigestellten Betriebsrats
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Die Offenlegungspflichten, in Formatvorlagen beschrieben, 
konnen auch von Unternehmen genutzt werden, die Anleihen 
emittieren, die noch nicht alle strengen Standards der „euro- 

Die Standards stehen im Einklang mit dem Taxonomierahmen 
der EU, der festlegt, welche Wirtschaftsaktivitaten die EU als 
okologisch nachhaltig betrachtet.

Flexibilitat

Bis der Taxonomierahmen vollstandig einsatzbereit ist, miiss- 
ten die Emittenten einer europaischen griinen Anleihe sicher- 
stellen, dass mindestens 85 % der durch die Anleihe aufgenom- 
menen Mittel fur Wirtschaftstatigkeiten verwendet werden, 
die mit der EU-Taxonomie-Verordnung in Einklang stehen. 
Die iibrigen 15 % konnen anderen wirtschaftlichen Aktivitaten 
zugeordnet werden, vorausgesetzt, der Emittent erfullt die An- 
forderungen, klar darzulegen, wohin diese Investitionen flie- 
Een sollen.

paischen griinen Anleihen" einhalten konnen, aber dennoch 
ihren Anspruch der Nachhaltigkeit signalisieren wollen.

m O5-1O.2O23 haben die Abgeordneten des Euro­
paischen Parlaments einen neuen freiwilligen 
Standard fiir die Verwendung der Kennzeichnung 

„europaische griine Anleihen” gebilligt, die erste ihrer Art 
weltweit. Die Verordnung, die mit 418 Ja-Stimmen gegen 
79 Nein-Stimmen bei 72 Enthaltungen angenommen wur- 
de, legt einheitliche Standards fiir Emittenten fest, die die 
Kennzeichnung „europaische griine Anleihen” fiir ihre An­
leihen verwenden wollen.

Hintergrund
Der Markt fiir griine Anleihen verzeichnet seit 2007 ein ex- 
ponentielles Wachstum, wobei die jahrliche Emission griiner 
Anleihen im Jahr 2021 zum ersten Mai die Marke von einer 
halben Billion US-Dollar durchbrach, was einem Anstieg von 
75 % gegenuber 2020 entspricht. Europa ist mit einem Anted 
von 51 % am weltweiten Volumen an griinen Anleihen im Jahr 
2020 die produktivste Emissionsregion. Green Bonds machen 
etwa 3-3,5 % der gesamten Anleiheemissionen aus. ■

Transparenz

Unternehmen, die den Standard bei der Vermarktung einer 
griinen Anleihe verwenden, miissen offenlegen, wie die Inves­
titionen in die Ubergangsplane des Unternehmens insgesamt 
einflieften. Die Norm verlangt daher, dass sich die Unterneh­
men allgemein fiir einen griinen Wandel einsetzen.

Externe Prufer

Mit der Verordnung werden ein Registrierungssystem und ei­
nem Aufsichtsrahmen fiir externe Bewerter europaischer grii­
ner Anleihen geschaffen - die unabhangigen Stellen, die fur die 
Bewertung der Einhaltung der Standards zustandig sind. Sie 
sieht auch vor, dass tatsachliche oder potenzielle Interessen- 
konflikte, die externe Bewerter betreffen konnen, ordnungsge- 
mafi ermittelt, behoben oder gehandhabt und auf transparente 
Weise offengelegt werden.

Die neuen Standards erlauben es Anlegern, ihr Kapital selbst- 
bewusster in okologisch nachhaltigere Technologien und 
Unternehmen zu investieren, und bieten den emittierenden 
Unternehmen zusatzliche Sicherheit, dass ihre Anleihen fur 
Investoren, die sie in ihr Portfolio aufnehmen wollen, attraktiv 
ist. Dies wird das Interesse an dieser Art von Finanzprodukten 
fordern und die EU auf ihrem Weg zur Klimaneutralitat unter- 
stiitzen.

Neuer EU-Standard zur Bekampfung von Grunfarberei an 

den Anleihemarkteij
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Beim Thema Blockchain und Nachhaltigkeit gehen die Mei- 
nungen auseinander. Zwei Drittel (64 %) meinen, dass mit

offentlicht, zu identifizieren und der Europaischen Kom-
mission zur Kenntnis zu bringen.

dukten zu verringern. Einige Beispiele fur gangige Produkte,
die unter die Beschrankung fallen, sind:

Der verabschiedeten Beschrankung liegt eine weit gefasste 
Definition von Mikroplastik zugrunde - sie umfasst alle syn- 
thetischen Polymerpartikel unter 5 mm, die organisch, unlos- 
lich und schwer abbaubar sind. Ziel ist es, die Emissionen von 
bewusst verwendetem Mikroplastik aus moglichst vielen Pro- 

ie EU-Kommission hat Mafinahmen verabschiedet, 
mit denen die Verwendung von Mikroplastik, das 
Produkten im Rahmen der REACH-Verordnung 

bewusst zugesetzt wird, eingeschrankt wird. Die neuen
Vorschriften werden verhindern, dass annahernd eine hal- 
be Million Tonnen Mikroplastik in die Umwelt freigesetzt 
werden. Durch sie wird der Verkauf von Mikroplastik als 
solchem und von Produkten untersagt, denen Mikroplastik 
bewusst zugesetzt wurde und die dieses Mikroplastik bei 
der Verwendung freisetzen. In hinreichend begrundeten 
Fallen gelten fur die betroffenen Akteure Ausnahmerege- 
lungen und Ubergangsfristen fur die Anpassung an die neu­
en Vorschriften.

ine knappe Mehrheit (54 %) der Unternehmen in 
Deutschland halt die Blockchain fur eine wichtige Zu- 
kunftstechnologie, rund ein Drittel (37 %) zeigt sich 

dem Thema Blockchain gegenuber interessiert und aufge- 
schlossen - aber nur 5 % haben Blockchain-Technoiogie schon 
im Einsatz. Weitere 7 % sind in einer Implementierungs- odor 
Test-Phase, 9 % sind in der Analyse- und Informationsphase 
und 10 % diskutieren den Einsatz. Das ist das Ergebnis einer 
reprasentativen Umfrage unter 653 Unternehmen ab 50 Be- 
schaftigten im Auftrag des Digitalverbands Bitkom.

as Bundesministerium der Justiz (BMJ) hat das 
Deutsche Rechnungslegungs Standards Com­
mittee e.V. (DRSC) um Feedback zur deutschen 

Sprachfassung der ESRS gebeten, um potenzielle Uber- 
setzungsfehler und andere iibersetzungsbedingte Un- 
klarheiten bei der Europaischen Kommission adressie- 
ren zu konnen. Das DRSC hat daraufhin eine Befragung 
verschiedener Stakeholder, insbesondere ESRS-An- 
wender, durchgefuhrt. Diese hatte das Ziel, (potenzielle) 
Fehler in der deutschen Sprachfassung der ESRS, wie 
am 31.07.2023 durch die Europaische Kommission ver- 

Das DRSC hat die zusammengefassten Ergebnisse der Be­
fragung an das BMJ iibermittelt. Die Ubersicht des DRSC 
ist als erste Indikation zu verstehen; die Inhalte wurden 
durch das DRSC rechtlich nicht gepriift und erheben keinen 
Anspruch auf Vollstandigkeit. Weitere Informationen sowie 
die an das BMJ ubermittelte Ubersicht konnen hier abge- 
rufen werden: https://www.drsc.de/app/uploads/2023/09/ 
ESRS_Anmerkungen_dt_Sprachversion.pdf ■

Hilfe der Blockchain Unternehmen den C02-Fufiabdruck 
in Lieferketten transparent machen konnen. Die Halfte 
(51 %) erwartet, dass mit der Blockchain der C02-Zertifi- 
katshandel verbessert werden kann und so ein Beitrag fur 
mehr Nachhaltigkeit geleistet wird. Ebenfalls 51 % sagen 
aber auch: Die Blockchain-Technoiogie verbraucht zu viel 
Energie. „Der Energiebedarf der Technologie hangt stark 
von der verwendeten Blockchain ab - und hier wurden in 
den letzten Jahren grofie Verbesserungen erreicht. Zugleich 
kann die Blockchain gerade beim Thema Nachhaltigkeit 
durch Transparenz und Nachvollziehbarkeit einen wichti- 
gen Beitrag leisten", erklart Benedikt Faupel, Bereichsleiter 
Blockchain beim Bitkom. ■

■ Das Granulatmaterial, das auf kunstlichen Sportflachen 
verwendet wird - die grofite Quelle von bewusst verwen­
detem Mikroplastik in der Umwelt;

■ Kosmetika, bei denen Mikroplastik fur vielfaltige Zwe- 
cke verwendet wird, z.B. fur die Exfoliation der Haut (Mi- 
kroperlen) oder die Erzielung einer spezifischen Textur, 
eines Duftstoffs oder einer bestimmten Farbe;

■ Detergenzien, Weichmacher, Glitter, Dungemittel, Pflan- 
zenschutzmittel, Spielzeug, Arzneimittel und Medizin- 
produkte, um nur einige zu nennen.

■ Produkte, die an Industriestandorten verwendet werden 
oder bei der Verwendung kein Mikroplastik freisetzen, 
sind vom Verkaufsverbot ausgenommen, ihre Hersteller 
mussen jedoch Anweisungen zur Verwendung und Ent- 
sorgung des Produkts geben, um Freisetzungen von Mi­
kroplastik zu vermeiden. ■
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In Neubaugebieten muss ab dem 01.01.2024 jede neu einge- 
baute Heizung mindestens 65 % erneuerbare Energie nutzen.

Bestehende Heizungen sind von den Regelungen mcbt be- 
troffen und konnen weiter genutzt werden. Auch wenn eine Re- 
paratur ansteht, muss kein Heizungsaustausch erfolgen.

Durch die weitreichende Forderung des Heizungsaustauschs 
werden auch die Mieterinnen und Mieter vor hohen Miet- 
steigerungen geschiitzt, denn die Fordermittel miissen von den 
Kosten der ModernisierungsmaEnahme abgezogen werden. 
Dadurch kommt die Forderung den Mieterinnen und Mietern 
zugute, da die Modernisierungsmieterhohung entsprechend 
geringer ausfallt. Zusatzlich gilt eine Kappungsgrenze von 
0,50 €/m2 fur alle Heizungsaustausche. Damit ist sicherge- 
stellt, dass durch die Beteiligung des Staates an Kosten der 
Warmewende Mieterhohungen auf das erforderliche MaK be- 
grenzt werden. ■

einem angemessenen Verhaltnis zum Ertrag oder in einem an- 
gemessenen Verhaltnis zum Wert des Gebaudes stehen. Auch 
Fordermoglichkeiten und Preisentwicklungen flieEen hier ein. 
Aber auch aufgrund von besonderen personlichen Umstanden 
wie etwa einer Pflegebedurftigkeit kann eine Befreiung von der 
Pflicht zum Heizen mit Erneuerbaren gewahrt werden.

Fur Bestandsgebaude und Neubauten, die in Baulticken er- 
richtet werden, gilt diese Vorgabe abhangig von der Gemeinde- 
groEe nach dem 30.06.2026 bzw. 30.06.2028. Diese Fristen sind 
angelehntandieimWarmeplanungsgesetzvorgesehenenFris-
ten fur die Erstellung von Warmeplanen. Ab den genannten 
Zeitpunkten miissen neu eingebaute Heizungen in Bestands- 
gebauden und Neubauten auEerhalb von Neubaugebieten die 
Vorgaben des Gesetzes erfullen. Um es den Eigentumern zu 
ermoglichen, die fur sie passendste Losung zu fin den, kann fur 
eine Ubergangsfrist von funf Jahren noch einc Heizung einge- 
baut werden, die die 65 % EE-Vorgabe nicht erfullt.

Der Umstiegauf Erneuerbare erfolgttechnologieoffen.Bei ei­
nem Heizungseinbau oder -austausch konnen Hauseigentiimer 
frei unter verschiedenen Losungen wahlen: Anschluss an ein 
Warmenetz, elektrische Warmepumpe, Stromdirektheizung, 
Biomasseheizung, Hybridheizung (Kombination aus Erneu- 
erbaren-Heizung und Gas- oder Olkessel), Heizung auf der 
Basis von Solarthermie und „H2-Ready“-Gasheizungen, also 
Heizungen, die auf 100 % Wasserstoffumrustbar sind. Voraus- 
setzung dafur ist allerdings, dass es einen rechtsverbindlichen 
Investitions- und Transformationsplan fiir eine entsprechen- 
de Wasserstoffinfrastruktur vor Ort gibt. Daneben ist jede an- 
dere Heizung auf der Grundlage von Erneuerbaren Energien 
bzw. eine Kombination unterschiedlicher Technologien zulas- 
sig. Dann ist ein rechnerischer Nachweis fiir die Erfullung des 
65 %-Kriteriums zu erbringen.

Fiir den Umstieg aufs Heizen mit Erneuerbaren gibt es finan- 
zielle Unterstiitzung in Form von Zuschiissen, Krediten 
oder steuerlicher Forderung. So sind bis zu 70 % Forderung 
moglich. Alle Antragstellenden konnen eine Grundforderung 
von 30 % der Investitionskosten erhalten. Haushalte im selbst- 
genutzten Wohneigentum mit einem zu versteuernden Jah- 
reseinkommen von unter 40.000 Euro erhalten noch einmal 
30 % Forderung zusatzlich (einkommensabhangiger Bonus). 
AuEerdem ist fur den Austausch alter Heizungen ein Klima- 
Geschwindigkeitsbonus von 20 % bis 2028 vorgesehen, wel- 
cher sich ab 2029 alle 2 Jahre um 3 Prozentpunkte reduziert. 
Die Boni sind kumulierbar bis zu einer maximalen Forderung 
von 70%.

er Bundesrat hat die Novelle des Gebaudeenergiege- 
setzes (GEG) Ende September gebilligt - das soge- 
nannte Heizungsgesetz kann nun im Wesentlichen 

am 01.01.2024 in Kraft treten. Es leitet eine umfassende
Modernisierung der Warmeversorgung in Deutschland ein. 
Damit beim Umstieg auf eine zeitgemaEe Heizung niemand 
uberfordert wird, gibt es diverse Ubergangsfristen sowie 
Hartefallregelungen und eine Forderung fur den Heizungs- 
tausch von bis zu 70 %. Hier ein Kurzuberblick zum Gesetz:

Um auch bei Ol- und Gasheizungen, die ab dem 01.01.2024 
eingebaut werden, den Weg Richtung klimafreundliches Hei­
zen einzuschlagen, miissen diese ab dem Jahr 2029 stufenwei- 
se ansteigende Anteile von griinen Gasen oder Olen verwen- 
den: Ab dem 01.01.2029 15 %, ab dem 01.01.2035 30 % und ab 
dem 01.01.2040 60%.

Zusatzlich ist neu ein KfW-Erganzungskredit fiir Heizungs- 
tausch und EffizienzmaEnahmen bei der KfW erhaltlich, bis 
zu einem Jahreshaushaltseinkommen von 90.000 Euro zins- 
verbilligt. Sonstige energetische SanierungsmaEnahmen 
werden weiterhin mit 15 % (bei Vorliegen eines individuellen 
Sanierungsfahrplans mit 20 %) Investitionskostenzuschuss 
gefordert. Auch die Komplettsanierung von Wohn- und Nicht- 
wohngebauden auf ein Effizienzhaus-Niveau sowie alternativ 
die steuerliche Forderung bleiben unverandert erhalten. Dazu 
wird jetzt die Bundesforderung fiir effiziente Gebaude (BEG) 
novelliert und soli gemeinsam mit dem GEG zum 01.01.2024 in 
Kraft treten.

Das Gebaudeenergiegesetz enthalt weitere Ubergangsrege- 
lungen, z.B. wenn der Anschluss an ein Warmenetz in Aus- 
sicht steht, und eine allgemeine Hartefallregelung, die auf An­
trag Ausnahmen von der Pflicht ermoglicht. Im Einzelfall wird 
dabei etwaberucksichtigt, ob die notwendigen Investitionen in
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Prof. Dr. Daniel Graewe

Geschaftsfuhrender Herausgeber der ESGZ

Die Auswahl geeigneter KPIs stellt vor diesem Hintergrund fur Unternehmen 
eine anspruchsvolle Aufgabe dar, und es gibt gleich mehrere Grtinde, warum 
diese Herausforderungbesteht:

Key Performance Indicators (KPIs) sind messbare Kennzahlen, die Unter­
nehmen verwenden, um den Fortschritt in Bezug auf ihre strategischen Ziele 
und Geschaftsprozesse zu verfolgen und zu bewerten.

Oftmals haben Unternehmen keine klaren und eindeutig definierten strate­
gischen Ziele. Dies kann es schwierig machen, passende KPIs auszuwahlen, 
da diese in der Regel eng mit den Unternehmenszielen verknupft sind. Zudem 
ist es schwierig, KPIs zu finden, die alle relevanten Aspekte des Geschafts- 
modells angemessen widerspiegeln. Ein weiteres Problem stellt laut der 
Gartner-Studie auch die Datenqualitat dar: So klagen rund 47 % der befragten 
Unternehmen uber eine unzureichende Datenqualitat als Grundlage ihrer 
KPIs. Wenn hierzu noch eine Uberlastungsthematik tritt, also der Versuch, zu 
viele KPIs gleichzeitig zu verfolgen, so besteht die Gefahr, dass sich KPIs eher 
negativ als positivfiir das Unternehmen auswirken. ■

• So viel Prozent der Unterneh­
men gaben an, Schwierigkeiten 
bei der Auswahl geeigneter KPIs 
zu haben (laut Gartner 2021 CIO 
Agenda: A U.S. Perspective)

Prof. Dr. Daniel Graewe, LL.M, ist Rechtsanwalt und Di- 

rektor des Instituts fur angewandtes Wirtschaftsrecht an 

der HSBA Hamburg School of Business Administration.

Er ist spezialisiert auf die Beratung von Unternehmen im 

Bereich ESG und Autor zahlreicher Fachpublikationen. 

Daneben ist er als Aufsichtsrat und Herausgeber tatig.

Die beiden Hauptvorteile von KPIs sind einerseits ihre Fahigkeit, den Fort­
schritt messbar zu machen. Unternehmen konnen objektiv feststellen, wie gut 
sie sich bei der Erreichung ihrer Ziele entwickeln. Andererseits fordern KPIs 
eine evidenzbasierte Entscheidungsfindung. Da sie auf Daten und Fakten 
basieren, stellen sie eine fundierte Informationsgrundlage dar, die weniger 
von subjektiven Einschatzungen gepragt ist. Demgegeniiber besteht einer 
der Hauptnachteile darin, dass KPIs oft den notwendigen Kontext vermissen 
lassen. Unternehmen konnten sich auf die Verbesserung einer KPI in einem 
Bereich konzentr ieren, wahrend sie sich in einem anderen Bereich verschlech- 
tern. Zudem kann die Fixierung auf KPIs zu einem Tunnelblick fuhren. Das 
Streben nach kurzfristigen Zielen kann den langfristigen Erfolg gefahrden, da 
andere wichtige Aspekte des Geschafts iibersehen werden.
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Jetzt anmeiden:
www.fmos.link/bilanzierung
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Lehrgang in drei Modulen mit Abschlusspqiitng und HSBA-Zertifike t:
I ein kompakter Uberblick in die Grundlagen der Bilanzierung

I das Riistzeug, um sicher mit Expert:innen im Unternehmen uber Bilanzierungsfragen diskutieren zu konnen 

I den Unterschied der Bilanzierung nach HGB und IFRS verstehen

I zahlreiche Beispiele und Raum fur Austausch und Diskussion

Lernen Sie da» Wichtigste iiber:
I Allgemeine Grundlagen des Risikomanagements in Unternehmen (operativ, rechtlich, prozessual) 

I die richtige Bemessung okonomischer Vorteile und sinnvolle Abschatzung direkter und indirekter Risiken 

auf Unternehmensebene

I zu beachtende Prinzipien und fur Sie relevante SteuerungsgroBen

I den Einsatz von Finanzinstrumenten zur Unternehmenssteuerung
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))
Oder QR-Code 

scannen,Jetzt bestellen: Das groBe Gratis-Paket zum Jahresende!
www.fmos.link/db-jahresendspurt

Als eine der fiihrenden Fachzeitschriften fur 
Betriebswirtschaft, Wirtschaftsrecht, Steuerrecht 
und Arbeitsrecht bietet DER BETRIEB alles, was Sie 
benotigen, urn auf dem neuesten Stand zu bleiben 
und Ihre Karriere voranzutreiben.

Unsere fundierte Berichterstattung und konkreten
Losungsansatze halten Sie dank wochentlicher 
Ausgaben stets informiert.

Schnell sein lohnt sich!
Dieses Angebot gilt nur bis zum 01.12.2023.
Sichern Sie sich einen informierten Start in das 
Jahr 2024.

Dieses Gratis-Paket enthalt:
12 Ausgaben DER BETRIEB (in Print und Digital) inkl. 
der groBen Jahresendbeilage mit alien rechtlichen 
Anderungen 2023/2024.

DER 
BETRIEB

Das Wichtigste aus Betriebswirtschaft, Steuerrecht, 
Wirtschaftsrecht und Arbeitsrecht.

Fachmedien Otto Schmidt KG | NeumannstraBe 10 | 40235 Dusseldorf

Fon: 0800 000-1637 I Fax: 0800 000-2959 I eMail: kundenservice@fachmedien.de
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