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Investoren und Analysten nehmen
Nachhaltigkeit immer wichtiger

Umfrage des Bundesumweltministeriums bestitigt Trend

SUSANNE BERGIUS | BERLIN

Analysten und Investoren bewerten In-
formationen tiber die Nachhaltigkeit
von Entscheidungen iiberwiegend als
,2wichtig“ oder ,sehr wichtig® fiir Ge-
schiftsverlauf, Lage und voraussichtli-
che Entwicklung von Unternehmen.
Das ergab eine Umfrage im Auftrag
der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Deloitte und dem Bundesumweltmi-
nisterium, die dem Handelsblatt exklu-
siv vorliegt.

In einer ersten Befragung dieser
Art nach dem Informationsbedarf von
Experten zeigt sich, dass Analysten
und Investoren vor allem auf mess-
bare Kernkriterien zu Umwelt- und So-
zialleistungen Wert legen und nicht
auf die bei Nachhaltigkeitsberichten
und Ratings {ibliche grofie Bandbreite.

Fiir zehn Branchengruppen des
DAX-30-Index wurden die ein bis drei
wichtigsten konkreten Kriterien ermit-
telt, {iber die Unternehmen berichten
sollten, um 6konomische Risiken und
Chancen aus Umwelt- und Sozialfakto-
ren zu erkennen (siehe Kasten).

,Fir die meisten dieser Kriterien
diirfte eine Berichtspflicht gelten",
sagt Berater Axel Hesse, Autor der Stu-
die. Die Untersuchung soll einen Stan-
dardisierungsprozess zu Nachhaltig-
keitskriterien fiir Lageberichte ansto-
en. Bisherige Vorgaben seien zu vage
und bediirften der Konkretisierung, er-
klirt Joachim Ganse, Geschiftsfiihrer
der Deloitte Cert Umweltgutachter
GmbH. ,Ein Einheitsresearch ist we-
der machbar noch wiinschenswert,
doch eine Fokussierung und radikale
Entschlackung ist notig", sagt Chris-
toph Butz, Analyst beim Schweizer
Bankhaus Pictet, der dies schon seit
Jahren fordert.

Unternehmen mussten erstmals fiir
das Geschiftsjahr 2005 in ihren Lage-
berichten so genannte extrafinanzielle
»Sustainable Development Key Perfor-
mance Indicators“ (SD-KPIs) verdf-
fentlichen. Das fordern die Paragra-
phen 289 und 315 des Handelsgesetz-
buchs (HGB). Bisher fielen SD-KPIs
und Kommentierungen aber sehr allge-
mein aus, stellte Hesse fest.

»Die Kernkriterien sollten mog-

Kernkriterien nach Branchen

Die Schiltisselkriterien
fiir Nachhaltigkeitsleis-
tungen sind von Bran-
che zu Branche ver-
schieden. Unterneh-
men mussten erstmals
fur das Geschaftsjahr
2005 die relevanten
Kernkriterien veroffent-
lichen.

M Autoindustrie: Flot-
tenverbrauch;

M Banken: Prufung von
nachhaltigen Kreditrisi-
kenund Chancen;

B Chemieproduzenten
und Industriegtterher-

steller: Energie- und
Treibhausgasintensi-
tat;

B Konsumguterfirmen
und Einzelhandel: Ein-
haltung von Umwelt-
und Sozialstandards
der Lieferantenkette;

B Pharmaindustrie: Zu-
gangsstrategien zu Arz-
neimitteln fur die arme
Mehrheit der Mensch-
heit;

M Informations- und
Kommunikationsunter-
nehmen: Energie- und
Treibhausgaseffizienz

der Produktion und der
Produkte

M Transport und Logis-
tikdienste: Energie -
und Treibhausgaseffi-
zienz der angebotenen
Leistungen;

M Versicherungen: An-
teil der Integration von
Nachhaltigkeitsaspek-
tenim Asset Manage-
ment sowie 6kologi-
sche Prémienanreize
und Risikoprufung;

M Energieversorger:
Treibhausgasintensitat
der Energieerzeugung.

lichst innerhalb der Branche einheit-
lich sein und jahrlich im Branchenver-
gleich sowie im Zeitverlauf iiber drei
oder fiinf Jahre vergleichbare Werte
liefern und Verbesserungen des Unter-
nehmens aufzeigen®, erliutert Hesse.
Zudem sei ihre Bedeutung aufzuzei-
gen, insbesondere indem man sie mit
6konomischen Kennzahlen wie Kos-
ten, Ertrag, Gewinn, Eigenkapitalren-
dite, Umsatz, Wertschopfung oder
Markenwert/Reputation ins Verhilt-
nis setzt.

Allerdings gebe es teils nur qualita-
tive Kriterien, schrinkt Hesse ein.
Doch auch bei diesen seien Einfluss
auf Geschiftsverlauf, Lage und Ent-
wicklung zu erldutern. ,,Die Kernkrite-
rien im Lagebericht sind priifungsrele-
vant fiir Wirtschaftspriifer und miiss-
ten erklirt werden®, sagt Ganse. Ein
Verweis auf separate Umwelt- oder
Nachhaltigkeitsberichte reiche nicht.
Auf Dauer werde die Berichtspflicht
tiefer gehen, schon weil Investoren
dies verlangen. Dessen miissten sich
Vorstandschef und Finanzvorstinde
bewusst werden.

Bisher {iberwiegen risikoorien-
tierte Kriterien. ,,Die Chancen nachhal-
tigen Wirtschaftens sollten in glei-
chem Mafde vermittelt werden®, resii-
miert Hesse die Erwartungen der Ex-
perten.

Um zu iberpriifen, inwieweit die
Branchen die ermittelten Kernkrite-
rien beriicksichtigen, wurden auch die
Dax-30-Unternehmen befragt. Das Er-
gebnis: Wihrend die Berichterstat-
tung der Chemiebranche inzwischen
als fortschrittlich gilt, entspricht die
Automobilindustrie den Anforderun-
gen gar nicht. Fiir sie ist das mit Ab-
stand bedeutendste Kriterium der Flot-
tenverbrauch, denn Lebenszyklusana-
lysen zeigen, dass 80 bis 95 Prozent
der COrEmissionen auf die Nutzung
der Fahrzeuge entfallen.

Der Flottenverbrauch ist das ein-
zige Nachhaltigkeitskriterium in der
gesamten Untersuchung, das alle Ana-
lysten und Investoren nannten. ,Den-
noch hat kein Autoproduzent den abso-
luten Flottenverbrauch im Lagebe-
richt vero6ffentlicht oder plant das zu
tun®, kritisiert Hesse. Damit wiirden
sie sehr wichtige Informationen fiir
ihre voraussichtliche Entwicklung vor-
enthalten.

So habe beispielsweise BMW kein
Fahrzeug, das lediglich 140 Gramm
CO:; pro Kilometer ausstofe - den von
der europiischen Branche bis 2008 an-
gestrebten Branchendurchschnitt,
sagt Analyst Hendrik Garz von der
WestLB. Renault erfiille als einziger
Hersteller diesen Wert im Flotten-
durchschnitt. Hitten Nachhaltigkeits-
ratings dies Kriterium, wiirde BMW -
aktueller Branchenfiihrer im tonange-
benden Dow Jones Sustainability In-
dex (DJSI) - schlechter dastehen. Die
WestLB will deshalb auch die Produkt-
seite kiinftig stirker beachten.



