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Der Einfluss von Nachhaltigkeitsratings auf die strategische Ausrichtung
und den finanziellen Erfolg von Unternehmen ist hoch. Aus diesem Grund
sollte der Aufsichtsrat eines Unternehmens die verschiedenen Ratingas-
pekte kennen und sein Wissen proaktiv im Unternehmen einbringen kon-
nen.
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1 CSRim Fokus der Unternehmensfihrung

Die gesellschaftliche Verantwortung von
Unternehmen steht seit Jahren im Fokus der
Diskussion in Offentlichkeit, Politik, Wirt-
schaft und Wissenschaft. Die Diskussion
dreht sich im Kern darum, dass ein rein pro-
fitorientiertes Handeln von Unternehmen von
den Stakeholdern der Unternehmen als un-
sozial und umweltschadlich wahrgenommen
wird. Gesellschaftliche Verantwortung ge-
winnt infolgedessen fir Unternehmen eine
immer gréRere Bedeutung.

Der Begriff 21 Corporate Social Responsibility (CSR) bezeichnet die ge-
sellschaftliche Verantwortung von Unternehmen fir nachhaltiges Wirt-
schaften. Nachhaltiges Wirtschaften bezieht sich hierbei auf die Dimen-
sionen Okologie, Soziales und Okonomie. Die drei Dimensionen
Okologie, Soziales und Okonomie genieRen eine gleichwertige Bedeu-
tung. (vgl. Dietsche 2014 und -1 Bundesministerium fiir Arbeit und So-
ziales 2020)

Unternehmen, die im Sinn der CSR agieren, ibernehmen somit Verantwor-
tung fir eine sozial, 6kologisch und 6konomisch tragfahige Geschéftstatig-
keit und -entwicklung. Sie berlicksichtigen neben den 6konomischen Inte-
ressen ihrer Eigen- und Fremdkapitalgeber auch die an sie gerichteten
Okologischen und sozialen Anforderungen ihrer Gbrigen Interessengruppen.

Fur ein CSR-konformes Handeln ist es jedoch nicht ausreichend, dass Un-
ternehmen ihre erwirtschafteten Gewinne indirekt — beispielsweise in Form
von Spenden oder Sponsoring — fir soziale oder dkologische Zwecke ein-
setzen. Vielmehr ist es erforderlich, dass Unternehmen CSR-konformes
Handeln in all ihre Unternehmensprozesse direkt integrieren.

Im Idealfall decken die CSR-Handlungsfelder alle Bereiche des unterneh-
merischen Handelns ab und weisen einen klaren Bezug zur eigenen Ge-
schaftstatigkeit auf. Zu den CSR-Handlungsfeldern zéhlen unter anderem

— eine nachhaltig ausgerichtete Unternehmensstrategie und -fiihrung,
— der faire Umgang mit den Beschaftigten,

— Maflnahmen des betrieblichen Umweltschutzes,

— Mindeststandards in der Lieferkette und

— die 6kologischen und sozialen Auswirkungen der angebotenen Produk-
te oder Dienstleistungen.
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2 CSR als Teil der Berichterstattung

Die nichtfinanzielle Nachhaltigkeitsberichterstattung ist eine zentrale Infor-
mationsquelle von Nachhaltigkeitsratings. Mit dem =1 ,Gesetz zur Star-
kung der nichtfinanziellen Berichterstattung der Unternehmen in ihren La-
ge- und Konzernlageberichten® vom 11. April 2017 wurden grol3e
kapitalmarktorientierte Kapitalgesellschaften sowie groRe Kreditinstitute
und Versicherungsunternehmen seit dem Geschéftsjahr 2017 gesetzlich
verpflichtet, Informationen zu Arbeitnehmer-, Sozial- und Umweltbelangen,
zur Achtung der Menschenrechte und zur Korruptionsbekampfung zu verof-
fentlichen.

Sowohl mit der gesetzlich verpflichtenden als auch der freiwilligen Verof-
fentlichung von Nachhaltigkeits- oder CSR-Berichten legen die berichts-
pflichtigen sowie freiwillig berichtenden Unternehmen Rechenschaft Gber
ihre eigene CSR-Leistung ab und erfullen zwei wesentliche Anforderungen.

— Aus unternehmensinterner Sicht fordert die transparente Veroffentli-
chung die interne Steuerung von Nachhaltigkeitsaspekten und

— aus unternehmensexterner Sicht tragt die Veroffentlichung den Anfor-
derungen unterschiedlicher Anspruchsgruppen Rechnung.

Die Veroffentlichung von Nachhaltigkeitsinformationen kann isoliert von der
Ubrigen Berichterstattung eines Unternehmens erfolgen, wird aber von Un-
ternehmen zunehmend in Form einer integrierten Berichterstattung in die
bestehende Geschéftsberichterstattung eingebettet (vgl. Dietsche 2014).

Fur die nachhaltigkeitsbezogene Berichterstattung existieren unterschiedli-
che Leitlinien, Standards, Regeln und Kriterien, an denen sich die berich-
tenden Unternehmen orientieren kdnnen. Hierzu zahlen unter anderem:

— die Standards der =1 Global Reporting Initiative (GRI),
— der =1 United Nations Global Compact und
— der -1 Deutsche Nachhaltigkeitskodex.

Da die Leitfaden der =1 Global Reporting Initiative (GRI) haufig Anwendung
im Rahmen der Berichterstattung finden und weit verbreitet sind, bilden sie
eine geeignete Basis fur die Vergleichbarkeit der Nachhaltigkeitsberichte.

3 CSR als Gegenstand von Ratings

Aufgrund einer gesetzlichen oder freiwilligen Verpflichtung veroéffentlichen
bereits viele Unternehmen Nachhaltigkeitsinformationen in verschiedenen
Formaten und tber verschiedene Kommunikationskanéle. Die veroffentlich-
ten Informationen sind aber oft unvollstdndig und ermdéglichen den Lesern
keine unmittelbare Vergleichbarkeit mit anderen Unternehmen. Die Bewer-
tung der unternehmerischen CSR-Aktivitdten der bewerteten Unternehmen
durch eine neutrale Instanz kann daher die Glaubwirdigkeit bekraftigen
und die Unternehmensreputation positiv beeinflussen (vgl. Dietsche 2014).
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Zu den relevanten Zielgruppen von unternehmensbezogenen Nachhaltig-
keitsinformationen zahlen viele gesellschaftliche Akteure. Als Adressaten
sind sie auf moglichst objektive und vergleichbare Bewertungen der unter-
nehmerischen Leistung angewiesen. Dartber hinaus bendtigen auch Un-
ternehmen, die an der Verbesserung ihrer Nachhaltigkeitsleistung arbeiten
und dies glaubwirdig kommunizieren méchten, hierfir geeignete Plattfor-
men.

Ziele von CSR-Ratings

Unternehmenstbergreifende Vergleichbarkeit der CSR-
Berichterstattung herstellen

Wettbewerb zwischen Unternehmen fiir eine gute CSR-
Berichterstattung férdem

Ziele von

Nachhaltigkeitsbezogene Lernprozesse innerhalb der
berichtenden Unternehmen anstoRen

CSR-
Ratings

Nachhaltigkeitsorientierte Impulse fiir Politik, Wissenschaft und
Gesellschaft setzen

Nachhaltigkeitsbezogene Entscheidungsprozesse der
Adressaten der CSR-Berichte unterstitzen

au = Dars ‘ Hans Béckler
Quelle: Eigene Darstellung Stiftung s

Das Ziel von Nachhaltigkeitsratings besteht darin, relevante Informa-
tionen Uber die Nachhaltigkeitsleistung von Unternehmen gebindelt und
adressatengerecht bereitzustellen und unternehmenstibergreifend ver-
gleichbar zu machen. Der Begriff ,Rating’ bezeichnet hierbei sowohl das
Verfahren als auch das Ergebnis der Bewertung. Verschiedene Anbieter
nehmen systematische Bewertungen (sog. Rating) der Nachhaltigkeits-
leistungen von Unternehmen vor und erfiillen auf diese Wiese eine wich-
tige Mittlerfunktion zwischen den bewerteten Unternehmen einerseits
und den Adressaten der Bewertungsergebnisse andererseits.

4 Adressaten

Die Bewertungen und unternehmensubergreifenden Vergleiche der Nach-
haltigkeitsleistung von Unternehmen richten sich an vielféaltige Adressaten.
Hierzu zéhlen Konsumenten, Nichtregierungsorganisationen, Beschaftigte,
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Investoren, Politik und andere Interessengruppen, die ein Informationsbhe-
dirfnis hinsichtlich der Nachhaltigkeitsleistung von Unternehmen haben.

Adressaten von CSR-Ratings

e Lieferanten

e \ertragspartner e Investoren
e Anrainer e Aktionare
o Offentlichkeit e Analysten

Rating-Agenturen

e Soziale Netzwerke @
o Mitarbeiter Adressaten e Interessenten
von CSR- e Kunden
Ratings o Verbraucher
@ .o Regierung

o Gesetzgeber

e Arbeitnehmervertreter

e Gesetzlich Beauftragte

e NGOs
Verbande

e \Vereinigungen o Politik
e Gewerkschaften o Wissenschaft e Behorden
e Forschung & Bildung
Quelle: Eigene Darstellung Hans Béckler

Stiftung mm

Die Grinde hierfur sind vielfaltig: Eine steigende Anzahl an Verbrauchern
mdchte ihren Konsum an Nachhaltigkeitskriterien ausrichten, Umweltver-
bande verlangen Informationen Uber potenziell umweltschadigende Aus-
wirkungen des Unternehmenshandelns, Beschaftigte und Bewerber von
Unternehmen mdchten sich Uber die Arbeitsbedingungen eines Unterneh-
mens informieren und Investoren bendtigen eine Einschatzung 6konomi-
scher, okologischer und sozialer Unternehmensleistungen (vgl. Dietsche
2014).

Der Fokus der nachhaltigkeitsbezogenen Bewertungen bzw. CSR-Ratings
variiert mit dem jeweils relevanten Adressatenkreis des CSR-Ratings:

— Nachhaltigkeitsratings und darauf basierende Auszeichnungen wie der
-1 CSR-Preis der Bundesregierung und der =1 Deutsche Nachhaltig-
keitspreis adressieren in erster Linie die breite Offentlichkeit.

— Die von der =1 Stiftung Warentest und =1 Verbraucherzentralen vorge-
nommenen CSR-Bewertungen von Unternehmen bzw. Produkten rich-
ten sich hingegen primar an Konsumenten und Verbraucher.

— Wieder andere Nachhaltigkeitsratings richten sich ganz gezielt an Ka-
pitalmarktteilnehmer. Fir institutionelle Investoren wie Banken und
Pensionsfonds stellen Nachhaltigkeitsratings eine Form der Unterneh-
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mensbewertung dar. Sie gelten daher auch als filhrende oder dominie-
rende Adressaten von CSR-Ratings (vgl. Anbieter und Indizes).

— Erwahnenswert ist neben den vorgenannten CSR-Ratings auch das
-1 I0W-future-Ranking der Nachhaltigkeitsberichte, da es in die natio-
nale CSR-Politik der Bundesregierung eingebunden ist und vom Bun-
desministerium flr Arbeit und Soziales gefordert wird (vgl. Anbieter
und IOW-future-Nachhaltigkeitsranking).

5 Anbieter

Verschiedene Anbieter, darunter wissenschaftliche Institutionen, Nichtre-
gierungsorganisationen und Ratingagenturen, bieten Nachhaltigkeitsratings
an. Jedoch dominieren Ratingagenturen unter den Anbietern von CSR-
Ratings aufgrund ihrer Bedeutung fur den Kapitalmarkt und fir institutionel-
le Investoren, da deren Nachfrage flr nachhaltige Kapitalanlagen stetig
steigt.

Im Gegensatz zum Markt flr Finanzbewertungen, den wenige groRe Agen-
turen dominieren (=1 Standard & Poor’s, =1 Moody’s, =I Fitch Ratings),
zeichnet sich der Markt fur Nachhaltigkeitsratings aufgrund der noch gerin-
gen Marktkonsolidierung durch eine Vielzahl von CSR-Ratingagenturen mit
unterschiedlichen regionalen und thematischen Schwerpunkten sowie indi-
viduellen Erhebungs- und Bewertungsansatzen (vgl. Dietsche 2014).

In der Praxis haben sich jedoch einige CSR-Ratingagenturen etablieren
kénnen. Zu den etablierten internationalen Anbietern zéhlen:

— =1 Robeco-SAM AG (Schweiz),
— =l Inrate AG (Schweiz),

— =l Institutional Shareholder Services Inc. (USA), die 2018 die deutsche
=1 oekom Research AG Ubernommen hat,

— =1 Vigeo Eiris SAS, die 2015 aus der Fusion von Vigeo und Eiris ent-
standenist, sowie

— =1 Sustainalytics BV, die aus Zusammenschlissen mehrere Ratinga-
genturen hervorgegangen ist.

Zu den im deutschsprachigen Raum etablierten Anbietern zahlen:

— =1 imug - Institut fur Markt-Umwelt-Gesellschaft e.V., die als exklusiver
Research- & Vertriebspartner der Vigeo Eiris SAS tatig ist, sowie

— 1 10W/future

Dartber hinaus widmen sich auch andere Organisationen dem Vergleich
von Nachhaltigkeitsberichten. So bietet die Datenbank fir Nachhaltigkeits-
berichte =1 CorporateRegister.com nicht nur Zugang zu Uber 100.000
CSR-Berichten von nahezu 20.000 Unternehmen, sondern verleiht auch
einen Preis fir die beste Berichterstattung in verschiedenen Kategorien.
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6 Indizes

Auf der Basis von Nachhaltigkeitsratings werden eine Vielzahl von kapital-
marktorientierten -1 Nachhaltigkeitsindizes erstellt. Diese Indizes listen
bérsennotierte Unternehmen, die festgelegte Nachhaltigkeitskriterien erfil-
len.

Nachhaltigkeitsindizes ist gemein, dass sie die Kursentwicklung der
Wertpapiere der jeweils im Index enthaltenen Unternehmen abbilden,
denen eine nachhaltige Geschéftstatigkeit und -entwicklung bescheinigt
wird.

Zu den Anbietern von Nachhaltigkeitsindizes gehéren sowohl groRe Anbie-
ter bekannter Indizes als auch Nischenanbieter, die sich auf das Thema der
Nachhaltigkeitsindizes spezialisiert haben. Die Nachhaltigkeitsindizes un-
terscheiden sich mitunter erheblich in Bezug auf die folgenden Aspekte:

— CSR-Dimensionen der Indizes, die von den Indexanbietern bei der
Auswahl der Titel fir den jeweiligen Index berlicksichtigt werden,

— regionale Ausrichtung der Indizes, die sich von global ausgerichteten
Indizes Uber nationale Indizes bis zu regionalen Indizes erstreckt, und

— GroRRe bzw. Struktur der Indizes, die sich zwischen weniger als 100
Unternehmen und bis zu mehreren hundert Unternehmen bewegt.

Die =1 Indexdatenbank des -»I Sustainable Business Institute (SBI) e.V.
bietet ausfuhrliche Portrats von etwa 40 Nachhaltigkeitsindizes bzw. Nach-
haltigkeitsindexfamilien unterschiedlicher Indexanbieter, unter anderem:

— =1 Dow Jones Sustainability Index (DJSI),

— =1 Financial-Times-Stock-Exchange-Index fur Nachhaltigkeit
(FTSE4Good),

— =1 MSCI ESG Indexes und
— =1 Natur-Aktien-Index (NAI).

7 Methodik

CSR-Ratings haben den Anspruch, eine umfassende, nachvollziehbare
und gut fundierte Bewertung der Nachhaltigkeitsleistung von zahlreichen
Unternehmen vielfaltiger Branchen zu liefern (vgl. Dietsche 2014). Um die-
sem Anspruch bestmdglich gerecht zu werden, verfolgen die CSR-
Ratingagenturen ein vergleichbares Grundprinzip:

CSR-Ratingagenturen fuhren basierend auf festgelegten Nachhaltig-
keitskriterien ihres CSR-Rating-Ansatzes eine eigenstandige Nachhal-
tigkeitsbewertung zahlreicher Unternehmen verschiedener Branchen
durch.
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Grundsatzlich orientieren sich die meisten Ratingagenturen hierbei am
ESG-Ansatz (syn. Environmental, Social, Governance), der Umwelt-, Sozi-
al- und Governance-Kriterien gleichermal3en bertcksichtigt. Inhaltliche
Grundlage der Bewertung bilden haufig internationale =1 CSR-Standards
wie die

— =l GRI-Standards oder

— =l Kernarbeitsnormen der Internationalen Arbeitsorganisation (ILO).

Innerhalb dieses Rahmens unterscheidet sich das konkrete Nachhaltig-
keitsverstandnis der Ratingagenturen jedoch erheblich (vgl. Uberblick tiber
Nachhaltigkeitsverstandnis von Ratingagenturen -1 Dopfner & Schneider
2012).

Es verwundert daher auch nicht, dass die Ratings verschiedener Anbieter
bei der Einschéatzung identischer Unternehmen nicht selten zu unterschied-
lichen Ratingergebnissen kommen. Ursachlich hierfir sind unter anderem:

— Uneinheitlichkeit der Definition von Unternehmensnachhaltigkeit,

— Unterschiede bei der methodischen Vorgehensweise,

— Unterschiede bei der Auswahl der Bewertungsbereiche/ -kriterien und
— Unterschiede bei der Gewichtung der Bewertungsbereiche/ -kriterien.

Genau wie jedes Unternehmen einen spezifischen CSR-Ansatz verfolgen
kann, variiert auch das CSR-Verstandnis der einzelnen Ratingagenturen
und die darauf basierenden Bewertungsansatze, -kriterien und -ergebnisse.

In Abhangigkeit des jeweiligen CSR-Rating-Verstédndnisses der CSR-
Ratingagenturen variieren auch deren CSR-Rating-Ansatze.

—  Ethisch motivierte Ansétze, die beispielsweise dem =1 Frankfurt-
Hohenheimer Leitfaden folgen, messen sozialen und 6kologischen Kri-
terien neben den klassischen finanziellen Kennzahlen eine n hohen
und prominenten Stellenwert im Rahmen der Bewertung bei.

— Okonomische Ansétze, die von der Mehrzahl der Ratingagenturen (wie
RobecoSAM AG, Inrate AG) verfolgt werden, berticksichtigen 6kologi-
sche und soziale Kriterien lediglich, sofern diese mit finanziellen Chan-
cen und Risiken verbunden sind und voraussichtlich wirtschaftliche
Auswirkungen auf das bewertete Unternehmen haben werden.

8 Bewertungsansatze

In der Praxis wenden die Ratingagenturen regelméRig Mischformen von
verschiedenen Bewertungsanséatzen an. Fast alle Ratingagenturen schlie-
Ren kritische Branchen oder Unternehmen im Vorhinein aus und nehmen
anschlieRend eine vergleichende Bewertung der Nachhaltigkeitsleistung
vor.
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Bewertungsansatze von CSR-Ratings

Unternehmen, die in kritisch bewerteten Geschéftsfeldern tatig sind
oder kontroverse Geschaftspraktiken anwenden, werden vor der
Bewertung anhand von Positivkriterien ausgeschlossen.

Negativ-
kriterien

Die Nachhaltigkeitsleistungen der zuvor nicht ausgeschlossenen
Unternehmen werden in fiir die Bewertung wesentlichen
Nachhaltigkeitsbereichen und -kriterien analysiert und bewertet.

Positiv-
kriterien

Innerhalb einzelner Branchen werden Nachhaltigkeits-Rankings
Best-in- gebildet und die besten Unternehmen jeder Branche relativ zu ihren
Class-Ansatz Wettbewerbern bewertet (relative’ Positivkriterien). Es erfolgt jedoch
kein Ausschluss bestimmter Branchen im Vorfeld.

Absoluter Weiterentwicklung des Best-in-Class-Ansatzes: Eine Zuordnung zu den
Best-in- Branchenbesten erfolgt nur, wenn vorher festgelegte
Class-Ansatz branchenspezifische Mindestanforderungen erreicht werden.

Quelle: Eigene Darstellung Ei.?iu?.‘;“ﬂ”
Bei Anwendung von Negativkriterien werden Unternehmen, die in kritisch
bewerteten Geschaftsfeldern tétig sind (z. B. Kernenergie, Rlstungsindust-
rie, Alkohol, Tabak, Pornographie, Glucksspiel, Gentechnik) oder kontro-
verse Geschaftspraktiken anwenden (z. B. Kinderarbeit, Tierversuche),
ausgeschlossen oder negativ bewertet. Die Anwendung von Negativkrite-
rien erfolgt in der Regel bevor eine Bewertung anhand von Positivkriterien
erfolgt.

Bei Anwendung von Positivkriterien werden die Leistungen der Unter-
nehmen in fur die Bewertung wesentlichen Nachhaltigkeitsbereichen und -
kriterien analysiert. Beispiele hierfur sind Erfolge bei der Chancengleich-
heit, im Gesundheitsschutz, der Vermeidung von Umweltbelastungen, dem
Einsatz von erneuerbaren Energien, der Einhaltung von Mindeststandards
in der Liefer- und Wertschépfungskette und von MaRRnhahmen im Bereich
Fair Trade.

Der Best-in-Class-Ansatz beinhaltet keine Ausschlusskriterien fiir be-
stimmte Branchen und verwendet relative Positivkriterien. Innerhalb einzel-
ner Branchen (inklusive Atomstrom, Waffen, Erddl, Chlorindustrie, etc.)
werden Nachhaltigkeits-Rankings gebildet und die besten Unternehmen
jeder Branche werden relativ zu ihren Wettbewerbern mit gut bewertet,
unabhangig davon, wie die jeweilige Branche insgesamt aus Nachhaltig-
keitssicht zu bewerten ist. Hierin liegt auch der zentrale Kritikpunkt des
Best-in-Class-Ansatzes. Denn ein im Vergleich zu seinen Wettbewerbern
gut bewertetes Unternehmen einer insgesamt nicht nachhaltigen Branche
(z. B. Mineraldlindustrie) wird besser bewertet, als ein im Vergleich zu sei-
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nen Wettbewerbern durchschnittlich bewertetes Unternehmen einer insge-
samt sehr nachhaltigen Branche (z. B. erneuerbare Energien). Eine Wei-
terentwicklung des Best-in-Class-Ansatzes ist der ,absolute Best-in-
Class-Ansatz“. Eine Zuordnung zu den Branchenbesten erfolgt in diesem
Ansatz nur, wenn vorher festgelegte branchenspezifische Mindestanforde-
rungen erreicht werden.

9 Kriterien

Die CSR-Ratings der meisten Ratingagenturen orientieren sich grundsatz-
lich am =1 ESG-Ansatz (syn. Environmental, Social, Governance), der
Umwelt-, Sozial- und Governance-Kriterien gleichermalRen beriicksichtigt.
Die Auswahl, Operationalisierung und Gewichtung der im Einzelfall jeweils
relevanten Bewertungskriterien unterscheidet sich jedoch zum Teil erheb-
lich zwischen den CSR-Ratingansatzen der jeweiligen CSR-
Ratingagenturen.

— E' steht fir Environment bzw. die Dimension Umwelt. Hierunter fallen
Aspekte des betrieblichen Umweltschutzes und der Umweltwirkungen,
die im Laufe der Beschaffung, Produktion, Nutzung und Wiederverwer-
tung von Produkten und Dienstleistungen von Unternehmen entstehen.

— S’ steht fUr Social bzw. die Dimension Soziales. Hierunter fallen samt-
liche Aspekte der sozialen Verantwortung des Unternehmens gegen-
Uber unternehmensinternen und -externen Personen(gruppen).

— G steht fur Governance bzw. die Dimension Unternehmensfihrung.
Hierunter fallen die Einhaltung aller relevanten Gesetze, Richtlinien,
Kodizes und Absichtserklarungen, die Selbstverpflichtung auf Unter-
nehmensleitbilder und -werte und die Sicherstellung einer Unterneh-
mensleitung und -tberwachung zum Wohl aller Anspruchsgruppen.
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ESG-Kriterien von CSR-Ratings (Beispielhafte Ubersicht)

Umwelt-Kriterien Soziale Kriterien Governance-Kriterien

e Energie- und Materialeffizienz, e Menschenrechte/Arbeitshe- e Unternehmenswerte, Leitlinien
e Emissionsvermeidung dingungen in der Lieferkette, und Kodizes fir ethisches
- el e Beziehungen zu Kunden, Geschaftsgebaren
e Einbindung gessllschaftlicher ¢ Risikomanagement-und
e Wassermanagement, Stakeholder Compliance-Systeme zur
® Investitionen und MaRnahmen ) . Verhinderung von Korruption
fiir den Umweltschutz und ° Engaiementfurgemelnnutmge und Interessenkonflikten
. wecke
® Okobilanzen von Produkten und . e Steuerungs-und
Dienstleistungen O Arbe!tnehme_rrechte _und Kontrollprozesse
Arbeitsplatzsicherheit )
e etc. e Transparente Berichterstattung

o Work-Life-Balance und

e zur unternehmerischen
Arbeitszeitregelungen

Nachhaltigkeitsleistung
e Ldhne und Sozialleistungen,

e Aus- und Fortbildung,
o Gesundheitund Sicherheit,

e Chancengleichheitund
Antidiskriminierung,

e etc.

e Aus- und Weiterbildung
o Mitarbeiterzufriedenheit,

e efc.

Qu i Dars u Hans Bockler
Quelle: Eigene Darstellung Stiftung e

10 Informationsquellen

Fur die Bewertung der zugrundeliegenden ESG-Kriterien verwenden die
Ratingagenturen vielféltige Informationen aus unterschiedlichen Quellen.
Dies soll eine moglichst vollstandige und valide Bewertung der Nachhaltig-
keitsleistung der Unternehmen und ein darauf basierendes Nachhaltigkeits-
ranking der Unternehmen gewahrleisten (vgl. Dietsche 2014).

Zum einen sind dies von Unternehmen selbst veroffentlichte Informati-
onen wie Geschéaftsberichte sowie CSR- oder Nachhaltigkeitsberichte, die
grundlegende, wesentliche und umfassende Informationen zu den Nach-
haltigkeitsleistungen enthalten. Erganzend werden weitere offentlich ver-
fugbare Unternehmensinformationen, wie beispielsweise Nachhaltigkeits-
richtlinien und Verhaltenskodizes oder auf der Webseite des Unternehmens
veroffentlichte Informationen herangezogen. Einige Ratingagenturen erhe-
ben zusatzlich zu den verfiigbaren Sekundarquellen weitere Informationen
Uber Fragebtgen oder Interviews mit Entscheidungstragern des Unterneh-
mens.

Zum anderen nutzen Ratingagenturen Ublicherweise auch externe Infor-
mationsquellen wie Medienberichte aller Art sowie Studien von Gewerk-
schaften, wissenschaftlichen oder zivilgesellschaftlichen Organisationen,
um die vorhandenen Unternehmensinformationen zu prifen und Informati-
onen, zu denen die Unternehmen selbst keine oder nur unzureichende In-
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formationen bereitstellen, gezielt zu ergénzen. Einige Ratingagenturen fih-
ren daruber hinaus auch Experteninterviews mit externen Stakeholdern
durch.

Informationsquellen von CSR-Ratings

Informationen von Unternehmen Informationen von Dritten

Offentliche Medienberichte

Nachhaltigkeitsberichte (Intemet, TV, Rundfunk)

Studien und Publikationen

Geschaftsberichte von Gewerkschaften
Informations- Studien und Publikationen
Unternehmenswebsite quellen der von staatlichen und nicht
CSR-Ratings staatlichen Organisationen
Public / Investors Relations Studien und Publikationen
(Pressemeldungen, etc.) von Research-Anbietern
Managementinterviews Experteninterviews
(schriftlich/telefonisch) (schriftlich/telefonisch)
Quelle: Eigene Darstellung géairfw;:rs‘e;clm_er
11 Prozess

Auf Basis der gesammelten, analysierten und ausgewerteten Nachhaltig-
keitsinformationen erfolgt eine Bewertung der Ratingkriterien mit Hilfe einer
Bewertungsskala. Fur die Bewertung der konkreten Auspragung der Krite-
rien verwenden einige Ratingagenturen detaillierte Bewertungshandbiicher,
in denen fur jedes Kriterium festgeschrieben ist, welche Anforderungen zur
Erreichung der unterschiedlichen Bewertungsstufen erfillt sein mussen
(vgl. Dietsche 2014). Auf diese Weise sollen eine hochstmdgliche Objektivi-
tat und unternehmensutbergreifende Einheitlichkeit gewahrleistet werden.
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CSR-Ratingprozess (exemplarisch)

e Fortlaufende Analyse e Benennungdes

bewertungsrelevanter Ratingteams und
Ereignisse und Ratingkomitees
Entwicklungen o Auswahl der

e Ratinganpassungim - . Ratingobjekte
Bedarisfall (situativ) Monitoring £ Vorbereitung (Negativkiterien)

Folgerating des Ratings

e Beschaffung von
Ratinginformationen

e Aktualisierung der
Ratings in regel-

méRigen Abstanden CSR-
Rating-

o Objektivierung der Prozess e Informationsanalyse/
Ratingurteile durch ) -auswertung anhand
Ratingkomitee Rating / Analyse / des Kriterienkatalogs

e Qualitatssicherung Qualitits- Auswertung / durch Ratingteam
(inhaltlich/formal) der sicherung Einstufung e Vorschlag fiir Rating-
Ratingurteile einstufung auf einer

o Veroffentlichung der Bewertungsskala
Ratingergebnisse durch Verdlchtgng der

Analyseergebnisse
Quelle: Eigene Darstellung ggi'f':u?‘gcﬂif

Haufig kommen branchenspezifische Anforderungen bzw. Grenzwerte flr
die Bewertung eines bestimmten Kriteriums zum Einsatz. Auf diese Weise
kann ein bestimmtes Kriterium in zwei unterschiedlichen Branchen auch
unterschiedlich streng bewertet werden. Liegen Uber Kriterien keine Infor-
mationen vor, erfolgt die Bewertung in der Regel auf der niedrigsten Stufe.

Die Erstbewertung von Unternehmen (sog. Screening) stellt den Beginn
eines sich wiederholenden Ratingzyklus bei den meisten Ratingagenturen
dar. Es folgt eine kontinuierliche Beobachtung und Analyse (sog. Monito-
ring) der bewerteten Unternehmen mit dem Ziel, bewertungsrelevante Er-
eignisse zu beobachten, um relevante Veranderungen der Nachhaltigkeits-
leistung zu erkennen und die Bewertung entsprechend anpassen zu
koénnen.

Neben der situativ getriebenen Uberpriifung und Anpassung der Ratings
bei Auftreten bestimmter Ereignisse und Entwicklungen werden bestehen-
de Ratings in regelmafiigen Abstanden auch ohne speziellen Anlass aktua-
lisiert.

12 IOW-future-Ranking der Nachhaltigkeitsberichte

Das -1 IOW-future-Ranking der Nachhaltigkeitsberichte besitzt besondere
Relevanz, da es in die nationale CSR-Politik der Bundesregierung einge-
bunden ist und vom Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales geférdert
wird.
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Das =1 Institut fur 6kologische Wirtschaftsforschung (IOW) gGmbH und die
=1 Unternehmensvereinigung ,future e.V. - verantwortung unternehmen®
(future) fuhren seit 1994 ein Ranking der Nachhaltigkeitsberichte

— der 100 groRten Industrie- und Dienstleistungsunternehmen sowie
— der 50 gréRten Handels- und Finanzdienstleistungsunternehmen und
— von 165 kleinen und mittelgro3en Betrieben in Deutschland durch.

Im Rahmen des -1 IOW-future-Rankings wird jeder Nachhaltigkeitsbericht
systematisch anhand eines Kriterienkatalogs bewertet. Das Ranking er-
laubt den Abgleich spezifischer unternehmerischer Leistungen und deren
Dokumentation mit den Kriterien guter Berichterstattung und einen Ver-
gleich zur Nachhaltigkeitsberichterstattung anderer Unternehmen.

Fur =1 GroBunternehmen und -1 KMU wird dabei eine unterschiedliche
Messlatte angelegt. Um aktuelle Entwicklungen im Bereich der Nachhaltig-
keitsberichterstattung auf nationaler wie internationaler Ebene einzubezie-
hen, werden die Bewertungskriterien regelmafdig Uberarbeitet. Unterneh-
men konnen sich bei der Erstellung ihres Nachhaltigkeitsberichtes an
diesen Kriterien orientieren und ihre Nachhaltigkeitsberichte entsprechend
verbessern.

Das Set der Bewertungskriterien des =1 IOW-future-Ranking der Nachhal-
tigkeitsberichte unterteilt sich in zwei Teile, den Teil A und den Teil B.

— Teil A, der fur =1 GroRunternehmen und =1 KMU identisch gegliedert
ist, widmet sich den materiellen Anforderungen an die Berichtserstat-
tung. Dieser Teil enthalt insgesamt acht Nachhaltigkeitsbereiche mit
mehreren Subkategorien je Bereich.

— Teil B, der fur =1 GroRunternehmen und -1 KMU nicht identisch ge-
gliedert ist, obwohl die Inhalte weitestgehend deckungsgleich sind,
thematisiert die allgemeine Berichtsqualitat. Im Fall der GroBunter-
nehmen untergliedert sich Teil B in drei Nachhaltigkeitsbereiche mit
teilweise mehreren Subkategorien. Im Fall der KMU untergliedert sich
Teil B hingegen in vier Nachhaltigkeitsbereiche ohne weitere Subkate-
gorien. Die Kategorie ,B1. Glaubwirdigkeit fir GroRunternehmen ent-
spricht weitestgehend den beiden Kategorien ,B.2 Offenheit” und ,B.3
Aussagekraft und Vergleichbarkeit der Angaben und Daten® fur KMU.
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|OW-future-Nachhaltigkeitsranking (Teil A — GroRunternehmen/KMU)

A.1 Unternehmens-
profil

A.2 Vision, Strategie

und Management

A3 Ziel und
Programm

A4 Interessen der
Mitarbeiter/innen

® Umsatz, Gewinn,
Mitarbeiter/innen,
Standorte

e Geschéftsbereiche,
Produkt-und
Kundengruppen

® Eigentumsverhaltnisse
und Unternehmens-
beteiligungen

e Stakeholder-Beteilig-
ung und Wesentlich-
keitsanalyse

o ‘Wesentliche Nach-
haltigkeitsthemen,
Werte, Vision, Strategie

e Unternehmens-fihrung
und Steuerung

e Compliance und
Antikorruption

e Zielerreichung
e Ziele und Maknahmen

Entgeltpolitik

Arbeitszeitregelungen

Aus- und Weiterbildung

Arbeitnehmerrechte

und Beschaftigung

Chancengleichheit

e Gleichstellung

® Arbeitssicherheit und
Gesundheitsschutz

e Arbeitszufriedenheit

und Mitarbeiterbindung

A5 Okologische As-

pekte der Produktion

A.6 Produkt-
verantwortung

A.7 Verantwortung
in der Lieferkette

A 8 Gesellschaft-
liches Umfeld

® Energiemanagement
und Klimaschutz
e Schadstoffemissionenin
Luft/Boden sowie Larm
Ressourceneinsatz
Abfallmanagement
Wassermanagement
Logistik und Verkehr
Prod.-/Transportunfille
Naturschutz, Flachen-
nutzung, Artenvielfalt

e Soziale und dkologische
Aspekte der
Produktentwicklung

e (kologische Wirkungen
der Produkte

e Gesellschaftliche Wirk-
ungen der Produkte

e \erbraucher-
orientierung und
Kundeninformation

e Beschreibung und
Analyse der Lieferkette

e Umsetzung sozialer
Verantwortungin der
Lieferkette

e Umsetzung dkologisch-
er Verantwortung in der
Lieferkette

® Regionale Verant-
wortung als Investor,
Arbeitgeber, Auftrag-
geber und Lieferant

e Steuernund
Subventionen

® Beitrag zur Politik und
zum Ordnungsrahmen

e Corporate Citizenship-
Konzepte

Quelle: Eigene Darstellung

Hans Bockler
Stiftung ms

|OW-future-Nachhaltigkeitsranking (Teil B — GroRunternehmen/KMU)

B.2 Berichterstattung R B.3 Kommunikative
. B.1 Glaubwiirdigkeit e
wesentliche Themen Qualitat
® Keine weiteren e Stellungnahme der Geschaftsfihrung o Berichtsstruktur
Subkategorien ® Offenheit e Text
o Aussagkraft und Vergleichbarkeit der Angaben und e Layoutund Abbildungen
Daten e Weiterfihrende
Informationen und
Kontakt
B.1 Berichterstattung B.2 Offenheit B.3 Aussagekraft & [ B.4 Kommunikative

wesentliche Themen

Vergleichbarkeit

Qualitat

e Keine weiteren
Subkategorien

® Keine weiteren
Subkategorien

® Keine weiteren
Subkategorien

® Keine weiteren
Subkategorien

Quelle: Eigene Darstellung
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13 Bedeutung fir Unternehmen

Ein Grof3teil der bérsennotierten Unternehmen misst Nachhaltigkeitsratings
mittlerweile eine hohe Bedeutung bei und forciert aufgrund der Anforderun-
gen von Investoren und Ratingagenturen den qualitativen und quantitativen
Ausbau seiner nichtfinanziellen Nachhaltigkeitsberichterstattung.

Ein elementarer Kritikpunkt besteht allerdings darin, dass Nachhaltigkeits-
ratings einen nicht unerheblichen Arbeitsaufwand fur die bewerteten Unter-
nehmen verursachen, da die Unternehmen die fur die Bewertung bendtig-
ten Nachhaltigkeitsinformationen sammeln und in CSR-Berichten und
anderen Unternehmenspublikationen dokumentieren und bereitstellen
mussen.

Dennoch sprechen einige gute Grunde fiir ein aktives CSR-Engagement
der Unternehmen. Werden Unternehmen in etablierten Nachhaltigkeits-
ratings gut bewertet und in bekannten Nachhaltigkeitsindizes gelistet, stei-
gen ihre Chancen, von Investoren in das Anlageportfolio aufgenommen
und empfohlen zu werden. Die Ergebnisse eines Nachhaltigkeitsratings
wirken somit unmittelbar auf den Aktienkurs der bewerteten Unternehmen
am Kapitalmarkt.

Neben der unmittelbaren Wirkung auf die Unternehmensperformance be-
einflussen Ratings auch die 6ffentliche Wahrnehmung der Unternehmen
(vgl. Adressaten). Ein gutes Abschneiden in Nachhaltigkeitsratings erlaubt
den bewerteten Unternehmen, ihr CSR-Engagement glaubwirdig im Au-
Benverhéltnis zu kommunizieren (Public und Investors Relations). Hierfur
eignen sich die Geschafts- oder Nachhaltigkeitsberichte der Unternehmen
ebenso wie Wirtschaftsmagazine und -zeitungen (vgl. Informationsquellen).
Die hiermit verbundenen Reputationsgewinne kdnnen eine positive Wahr-
nehmung verschiedener Interessengruppen bewirken (vgl. Dietsche 2014).

14 Bedeutung fir Investoren

Investoren gelten als fihrende Adressaten von CSR-Ratings, da Nachhal-
tigkeitsratings als Bewertungsinstrument unternehmerischer Nachhaltigkeit
fur institutionelle Investoren wie Banken und Pensionsfonds eine Form der
Unternehmensbewertung darstellen, deren Bedeutung stetig zunimmit.

Wesentlicher Treiber ist somit das Informationsbedurfnis von institutionellen
aber auch privaten Investoren. Die Anlageentscheidung der Investoren
beruht nicht mehr nur auf der finanziellen Tragfahigkeit ihrer Anlageobjekte,
sondern berucksichtigt in immer starkerem Mal3e auch soziale und 6kologi-
sche Kiriterien ihrer Investmentobjekte. Neben der 6konomischen Bewer-
tung der Kreditwirdigkeit von Unternehmen, die auf dem Finanzmarkt gan-
gige Praxis ist, gewinnt die Bewertung nichtfinanzieller Leistungsaspekte
der Unternehmen im sozialen und 6kologischen Bereich stark an Bedeu-
tung.

Nachhaltige Kapitalanlagen, die als =»1 Socially Responsible Investment
(SRI) bezeichnet werden, zeichnen sich durch eine Fokussierung auf so-
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genannte Negativkriterien aus. Die Anwendung von Negativkriterien fahrt
zum Ausschluss von Branchen und Unternehmen, die als sozial und/oder
Okologisch nicht nachhaltig eingestuft werden (vgl. Dietsche 2014). Das
Spektrum nachhaltiger Kapitalanlagen ist weit gefachert und reicht von

— Kapitalanlagen, bei denen lediglich besonders umstrittene Branchen
ausgeschlossen werden (vgl. Negativkriterien) bis zu

— Kapitalanlagen, denen umfassende Kriterienkataloge zur Bewertung
der unternehmerischen Nachhaltigkeitsleistung zugrunde liegen.

Die Finanzinitiative des Umweltprogramms der Vereinten Nationen (UNEP
FI) und der Global Compact der Vereinten Nationen haben die sogenann-
ten =1 Prinzipien flr verantwortliches Investieren (=1 Principles for
Responsible Investment (UN PRI)) im Jahr 2005 verabschiedet, um die
Kapitalmarkte und institutionellen Investoren flr nachhaltige Kapitalanlagen
zu sensibilisieren.

Das Ziel der PRI-Initiative besteht darin, das Verstandnis fur die Auswir-
kungen von Investitionsaktivitaten auf Umwelt-, Sozial- und Unternehmens-
fihrungsthemen zu verbessern sowie die Unterzeichner bei der Integration
dieser Fragestellungen in ihre Investitionsentscheidungen zu unterstiitzen.

Die institutionellen Investoren unterwerfen sich mit Unterzeichnung der
PRI-Initiative einer Selbstverpflichtung zur Einfihrung und Umsetzung der
=1 Prinzipien fur verantwortliches Investieren.

Bedeutung firr Investoren (PRI-Initiative)

Einbeziehen von ESG-Themen Vorantreiben von Akzeptanz und
in Analyse- und Entscheidungs- Umsetzung der Prinzipien in der
prozesse im Investmentbereich Investmentbranche
Prinzipien _
Berticksichtigen von ESG- fiir verant- Zusammenarbeiten, um
Themen in der Investitionspolitik lich Wirksamkeit bei der Umsetzung
und -praxis (aktive Anteilseigner) Wo '9 es der Prinzipien zu steigemn
Investieren
Anhalten von Unternehmen und Bericht erstatten (iber Aktivitaten
Korperschaften zu angemessener und Fortschritte bei der
Offenlegung von ESG-Themen Umsetzung der Prinzipien
Quelle: Eigene Darstellung gaﬁuﬁ;«:ﬁ:
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15 Bedeutung fir Aufsichtsrate

Im gleichen Mal3e wie fir Unternehmen insgesamt wird Nachhaltigkeit als
Thema auch fir Aufsichtsrate zunehmend wichtiger. Denn das =1 Gesetz
zur Starkung der nichtfinanziellen Berichterstattung der Unternehmen in
ihren Lage- und Konzernlageberichten (CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz)
verpflichtet den Aufsichtsrat, die nichtfinanziellen Informationen zu prufen.
Bei dieser Aufgabe kann er sich zwar auf Ergebnisse von Prifungen Dritter
stutzen, muss aber ungeachtet dessen seiner Pflicht gemaR
§ 170 Aktiengesetz nachkommen. Bedingt durch den Prufauftrag des Auf-
sichtsrats wird dem Thema Nachhaltigkeit in der Berichterstattung bereits
heute eine groRe Bedeutung beigemessen, die zukinftig weiter steigen
wird.

Die Bedeutung von Nachhaltigkeitsratings fiur die strategische Aus-
richtung und den finanziellen Erfolg von Unternehmen steigt zuneh-
mend. Aus diesem Grund ist es essentiell, dass auch der Aufsichtsrat
eines Unternehmens die Ratingansatze, -prozesse, -kriterien und -
ergebnisse versteht und sein Wissen proaktiv im Unternehmen einbrin-
gen kann. Damit Aufsichtsratsmitglieder den grof3tmdglichen Nutzen und
die richtigen Schliisse aus CSR-Ratings ziehen kdnnen, sollte ein steti-
ger Kompetenzaufbau in diesem Handlungsfeld erfolgen (vgl. Dietsche
2014).

Die Auseinandersetzung mit den zu Beginn des Ratingprozesses Ubermit-
telten Fragen- und Kriterienkatalogen der Ratingagenturen koénnen den
Unternehmen helfen, relevante Nachhaltigkeitstrends und Stakeholder-
Anforderungen friihzeitig und gezielt zu identifizieren. Darliber hinaus kon-
nen Unternehmen die am Ende des Ratingprozesses stehenden Ratinger-
gebnisse als erganzendes Managementtool verwenden, sofern die Ratin-
gagenturen den Unternehmen die detaillierten Ergebnisse zur Verfligung
stellen.

16 Bedeutung fir Arbeitnehmervertreter in
Aufsichtsraten

Im Zusammenhang mit dem Prifauftrag des Aufsichtsrats gemaf =1 CSR-
Richtlinie-Umsetzungsgesetz (CSR-RUG) bietet sich auch den Arbeitneh-
mervertretungen im Aufsichtsrat die Moglichkeit, das Thema Nachhaltigkeit
auf die Agenda zu setzen, offensiv zu diskutieren und intensiv zu behan-
deln.

Fur Arbeitnehmervertretungen in Aufsichtsraten bietet sich die
Chance, die Ratingergebnisse als Analyseinstrument flr mitarbeiterbe-
zogene Themen zu nutzen. Die Analyse der Starken und Schwachen
des Unternehmens im Umgang mit seinen Mitarbeitern und Mitarbeiter-
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vertretungen kann der (Weiter)Entwicklung wirksamer Strategien mit
konkreten Zielen und Mal3nahmen dienen (vgl. Dietsche 2014).

Die haufig verwendeten Best-in-Class-Ansatze eignen sich, um Verbesse-
rungsbedarfe zu ermitteln und darauf basierend Verbesserungsmalinah-
men fir das eigene Unternehmen abzuleiten, da sie die Nachhaltigkeitsleis-
tung von mehreren Unternehmen in ein Verhéaltnis zueinander setzen.

Der Abgleich der unternehmensexternen Bewertungsergebnisse mit der
unternehmensinternen Einschéatzung der Nachhaltigkeitsleistung kann fir
die Arbeitnehmervertretungen im Speziellen ebenso wie fir alle anderen
Interessengruppen aufschlussreich sein und bietet zwei zentrale Erkennt-
nisse:

— Zum einen verdeutlicht der Abgleich an welcher Stelle die Aul3ensicht
der Ratingagenturen nicht den betrieblichen Realitaten aus Unterneh-
menssicht entspricht. In diesem Fall sollte das bewertete Unternehmen
die Kommunikation seines CSR-Engagements verbessern, um seine
Nachhaltigkeitsleistung sichtbar und bewertbar zu machen.

— Zum anderen offenbart ein Abgleich bestehende unternehmensinterne
Schwaéchen, die von Arbeithehmervertretungen aufgegriffen werden
kénnen. Zeigen die Ratings Verbesserungsbedarfe bei Mitarbeiter- und
Mitbestimmungsaspekten, sollten Arbeitnehmervertretungen diese ad-
ressieren und das Rating als Argumentationshilfe nutzen.

Nachhaltigkeitsratings bieten somit das Potenzial und die Chance, die Posi-
tion der Arbeitnehmervertretungen im Aufsichtsrat zu starken und die
Durchsetzung von Arbeithnehmerinteressen zu unterstitzen.

17 Anforderungen

Der Markt fur Nachhaltigkeitsratings und -rankings entwickelt sich dyna-
misch. Neben der Vielzahl bereits etablierter Anbieter entstehen neue
CSR-Ratingagenturen mit unterschiedlichen konzeptionellen Ansatzen und
sehr unterschiedlicher Qualitat hinsichtlich Transparenz, Effizienz und Vali-
ditat.

Zur Sicherstellung einer moglichst transparenten, effizienten und validen
Bewertung von ESG-Leistungen sollten aus Sicht von =1 econsense, einem
Netzwerk filhrender, global tatiger Unternehmen und Organisationen der
deutschen Wirtschaft, mehrere =1 Anforderungen durch die Rating- und
Ranking-Praxis erflllt werden, insbesondere:

— die Verbesserung der Transparenz und Nachvollziehbarkeit von
Nachhaltigkeitsratings und -rankings, um das Zustandekommen der
Bewertung besser verstehen, die Glaubwirdigkeit der Bewertung wei-
ter steigern und die Verbesserungspotenziale in den Unternehmen ge-
zielter identifizieren zu kdnnen,

— die Einfihrung und Umsetzung des Wesentlichkeitsgrundsatzes
(Materialitatsprinzip) durch konsequente Fokussierung der Datenab-
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frage auf geschéftsrelevante Aspekte und einen Kernkanon relevanter
Nachhaltigkeitsindikatoren fiir alle bewerteten Unternehmen unabhén-
gig von Land und Branche,

— die Berucksichtigung von Grenzen der Vergleichbarkeit unter-
schiedlicher Rechtsrdume, Branchen und Unternehmen, um Lander-
spezifika (z. B. Corporate Governance Systeme), Branchenspezifika
(z.B. Energieverbrauch) und Unternehmensspezifika (z. B. Geschafts-
modelle) entsprechend zu beachten,

— die Effizienzsteigerung von Arbeitsprozessen zwischen Ratern,
Unternehmen und Adressaten, um den Zeit- und Kostenaufwand fir
das Rating gering zu halten, und die Intensivierung des Austauschs
und Feedbacks zwischen den Akteuren, um Missverstandnisse in der
Bewertung zu vermeiden,

— die Harmonisierung von Nachhaltigkeitsratings und -rankings, um
die Heterogenitat der Bewertungsmethoden und Analyseschwerpunkte
zu verringern,

— die Wirdigung der mit ESG-Leistungen verbundenen Geschéafts-
potentiale (z. B. zusatzliche Effizienz- und Absatzpotenziale) neben
den Risiken, da diese im Rahmen von CSR-Ratings bisher tendenziell
vernachlassigt werden,

— die Intensivierung des Dialogs zwischen Ratern, bewerteten Unter-
nehmen und Adressaten durch eine konstruktive Riickmeldung (ex-
post), zur Verbesserung der Bewertungspraxis und zur Qualitats- und
Akzeptanzsteigerung und

— die klare Trennung der ESG-Bewertungen von anderen Dienstleis-
tungen der Ratingagenturen, um den Adressaten die Unabhangigkeit
und Objektivitat glaubwirdig vermitteln und Interessenkonflikte aus-
schlieRen zu kdnnen.
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