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Stellungnahme zum Zwischenbericht ,,Die Bedeutung einer nachhaltigen
Finanzwirtschaft fiir die groBe Transformation“ des Sustainable Finance-
Beirats der Bundesregierung

Sehr geehrte Damen und Herren,

wir bedanken uns fiir die Mdglichkeit zur Abgabe einer Stellungnahme zum Zwi-
schenbericht ,Die Bedeutung einer nachhaltigen Finanzwirtschaft flr die grol3e
Transformation®. Nachhaltiges Denken und Wirtschaften sind zentrale Vorausset-
zungen, um eine positive gesellschaftliche und wirtschaftliche Entwicklung in
Deutschland, in Europa und in der Welt zu férdern und zu sichern. Wir begriiZen
daher ausdricklich die Initiative der Bundesregierung, Verantwortung zu uber-
nehmen und international eine fuhrende Rolle bei dieser Transformation anzu-
streben. Dabei sind wir davon lberzeugt, dass die damit verbundenen wesentli-
chen Ziele nur dann erreicht werden konnen, wenn die Wirtschaftsakteure nach-
haltig Vertrauen in ESG-Malinahmen und nichtfinanzielle Informationen haben.
Die Schaffung von Vertrauen zwischen Unternehmen und Stakeholdern ist Kern-
aufgabe des Berufsstands der Wirtschaftsprifer. Wir begleiten die Entwicklungen
und Initiativen zur Férderung nachhaltigen Wirtschaftens daher aus Uberzeu-

gung.

Dieses Schreiben begleitet den von uns am 30.04.2020 eingereichten Fragebo-
gen des Sustainable Finance-Beirats (im Folgenden: Beirat). Unseres Erachtens
erlauben die Handlungsempfehlungen des Beirats in Kombination mit den oft nur
beschrankten Antwortmoglichkeiten des Fragebogens teilweise einen grof3en
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Interpretationsspielraum. Zur Verdeutlichung unserer Einschatzungen erlauben
wir uns daher, im Folgenden zu ausgewahlten Aussagen des Beirats aus Sicht
des Berufsstands der Wirtschaftsprifer zusatzlich wie folgt Stellung zu nehmen:

Allgemeines

Die Einnahme einer international fihrenden Rolle der Bundesregierung bedingt
nach zutreffender Einschatzung des Beirats, dass ,Finanzmarktakteure und Re-
gierungen weltweit die deutsche Sustainable Finance-Strategie als einerseits
ehrgeizig in ihren Zielen und andererseits erfolgreich in der Erreichung dieser
Ziele bewerten“. Diese Ambition unterstiitzen wir. Zur Vermeidung von Uberfor-
derung und Uberregulierung sind alle betroffenen Stakeholder transparent und
friihzeitig in den Prozess einzubinden.

Langfristig ermdglicht nur eine internationale Lésung eine Zielerreichung unter
Gleichbehandlung aller Akteure und groBmaoglicher Effizienz. Wenig hilfreich
sind aus unserer Sicht daher rein nationale Lésungen. Die EU erweist sich hier
zur Zeit als wesentlicher supranationaler Treiber. Deutschland sollte die européa-
ische Entwicklung mafgeblich beférdern und seine nationalen Regelungen in
den europaischen Rahmen einpassen. Ein solches européisches Konzept kann
dann auch als Blaupause fir die anzustrebende internationale Lésung genutzt
werden.

Vor diesem Hintergrund halten wir es nicht fiir sachgerecht, dass der Beirat —
wie vorgeschlagen — kunftig auf nationaler Ebene u.a. eine ,Anlaufstelle zur Ent-
scheidungshilfe bei Widerspriichen unter Nachhaltigkeitszielen® in konkreten
Fallen bieten soll. Nach unserem Verstandnis nimmt der Beirat eine wichtige
Rolle bei der Strategieberatung der Bundesregierung ein. Standards bzw. An-
wendungshilfen sollten jedoch international — oder ersatzweise européisch —
mdoglichst einheitlich durch geeignete und etablierte Standardsetter erarbeitet
werden.

Zukunft der Nachhaltigkeitsberichterstattung

Angemessene Ausweitung des Anwendungsbereichs der CSR-Richtlinie sinn-
voll

Nichtfinanzielle Angaben gewinnen eine immer gré3ere Bedeutung fiir die Sta-
keholder von Unternehmen. Dies gilt insbesondere fur grol3e, zunehmend aber
auch fur mittelgrof3e und kleinere Unternehmen. Um dem steigenden Bedarf
nach nichtfinanziellen Informationen gerecht zu werden, unterstitzen wir grund-
satzlich eine mafvolle schrittweise Ausweitung des Kreises der
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berichtspflichtigen Unternehmen. Entsprechend dem Vorschlag des Beirats soll-
ten kinftig insbesondere auch alle grof3en nicht kapitalmarktorientierten Kapital-
gesellschaften und haftungsbeschrankten Personenhandelsgesellschaften i.S.d.
§ 264a HGB mit mehr als 500 Arbeitnehmern eine nichtfinanzielle Erklarung ab-
geben. Eine solche Position sollte die Bundesregierung bei der Uberarbeitung
der CSR-Richtlinie auf europaischer Ebene unterstiitzen. Nationale Alleingange
sollten auch hier vermieden werden.

Der Ausbau der Offenlegung von Nachhaltigkeitsinformationen durch KMU
sollte sorgfaltig geprift werden. Die Anforderungen der CSR-Richtlinie haben
selbst gut aufgestellte kapitalmarktorientierte Konzerne vor grof3e Herausforde-
rungen gestellt. Sie erfordern die Einrichtung bzw. Anpassung von Reporting-
Systemen, die vielfach mit hohen Kosten verbunden ist. Eine unmittelbare 1:1-
Ubertragung der weitreichenden Anforderungen fir kapitalmarktorientierte bzw.
grol3e Unternehmen auf KMU scheint daher nicht zielfihrend. Vielmehr sollte
gemeinsam mit KMU und deren wichtigsten Stakeholdern eine Strategie entwi-
ckelt werden, wie ausgewahlte, wesentliche Nachhaltigkeitsinformationen ada-
guat und angemessen in die aktuelle Berichterstattung der Unternehmen aufge-
nommen werden konnten. Hinzuweisen ist darauf, dass viele KMU durch die
Einbeziehung in Lieferketten ohnehin von der CSR-Berichterstattung betroffen
sind und entsprechende Informationen generieren missen. In jedem Fall sollte
der Gesetzgeber hier auf Uberbordende nationale Alleingé&nge verzichten und
angemessene Vorschlage in die Uberarbeitung der CSR-Richtlinie auf européi-
scher Ebene einbringen.

Unterstlitzung der TCFD-Empfehlungen

Der Beirat empfiehlt der Bundesregierung, alle bérsennotierten Unternehmen in
Deutschland ab 2022 zur Anwendung der Empfehlungen der TCFD zu verpflich-
ten. Diese Forderung ist grundséatzlich nachvollziehbar. Das IDW beflirwortet
(zumindest Uibergangsweise) eine angemessene Ubernahme der Empfehlungen
der TCFD und hat dies beispielsweise auch durch die Unterzeichnung des Auf-
rufs ,Handeln als Antwort auf den Klimawandel“ des Accounting for Sustainabi-
lity Project (A4S) Accounting Bodies Network, initiiert durch HRH The Prince of
Wales, zum Ausdruck gebracht.

Allerdings gilt auch hier, dass auf nationale Alleingange verzichtet werden sollte.
Vielmehr sollte sich die Bundesregierung zumindest auf européischer Ebene
dafiir einsetzen, dass eine solche Pflicht einheitlich fur alle borsennotierten, eu-
ropaischen Unternehmen eingeftihrt wird. Hierfur bietet es sich an, die laufende
Uberarbeitung der CSR-Richtlinie zu nutzen.
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Langfristiges Ziel sollte es allerdings sein, eine vollstandige Integration finanziel-
ler wie nichtfinanzieller Aspekte in einer umfassenden monetaren Unterneh-
mensberichterstattung zu erreichen. Das IDW unterstitzt daher explizit die Be-
strebungen der Valuation Balancing Alliance (siehe im Ubrigen auch die Ausfiih-
rungen unten).

Angemessene Gestaltung einer Ausweitung der Berichtspflicht von zukunftsori-
entierten Informationen erforderlich

Der Beirat empfiehlt eine schrittweise Ausweitung der Berichtspflicht von zu-
kunftsorientierten Informationen auf einen mittel- und langfristigen Zeitraum. Mit
Verweis auf die unverbindlichen Leitlinien der EU-Kommission fiir die Berichter-
stattung uber nichtfinanzielle Informationen kdnnen nach Auffassung des Bei-
rats bereits kurzfristig weitergehende quantitative Leistungsindikatoren in die
Berichtspflicht aufgenommen werden. In diesem Zusammenhang fordert der
Beirat auch eine Neubewertung des einjahrigen Prognosehorizonts nach

DRS 20. Optional werden sogar langfristige Prognosezeitraume von 10 bis 20
Jahren vorgeschlagen.

Der Wunsch nach méglichst weitreichenden zukunftsorientierten Informationen
ist nachvollziehbar. Die Grenzen der Aussagekraft mittel- und langfristiger Prog-
nosen werden seit langem umfassend diskutiert. Sie liegen in der Unsicherheit
kunftiger Entwicklungen begriindet, wie nun auch die Corona-Krise einmal mehr
belegt (siehe dazu auch den gesonderten Abschnitt am Ende). Die Angabe von
langfristigen Prognosen zu nichtfinanziellen Indikatoren (wie im Ubrigen auch zu
finanziellen Indikatoren) oder Kenngré3en ist daher zum einen wenig praktika-
bel flr die betroffenen Unternehmen und wirde auch keinen verlasslichen
Mehrwert fur die Adressaten bedeuten. Zum anderen wirden solche Angaben
eine Scheingenauigkeit suggerieren, die das Vertrauen in die Unternehmensbe-
richterstattung sogar beeintréachtigen konnte. Eine undifferenzierte Forderung
weitreichender quantitativer Prognosen ist unseres Erachtens daher nicht sach-
gerecht. Vielmehr scheint eine insbesondere qualitative Berichterstattung Uber
Unternehmensplanungen sowie ggf. auch die Erlauterung von Zielgré3en we-
sentlicher nichtfinanzieller Indikatoren bzw. Kennzahlen auf Basis von geeigne-
ten Szenarien zielfuhrend.

Weitergehende Standardisierung der nichtfinanziellen Berichterstattung

Der Beirat setzt sich fur eine starkere Standardisierung der nichtfinanziellen Be-
richterstattung ein.

Unbestritten dienen international standardisierte (und damit vergleichbare) Be-
richtsnormen der Effizienz internationaler Markte. Aus diesem Grund hat die EU
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auch die IFRS als (finanzielle) Berichtsnorm fir kapitalmarktorientierte Unter-
nehmen in der Union festgelegt. Da hinsichtlich der nichtfinanziellen Aspekte
vergleichbare Informationsbedurfnisse der Adressaten bestehen, ist es zu-
nachst naheliegend, hier ebenfalls auf einen internationalen Berichtsstandard
mit breiter Akzeptanz zu setzen. Ein solcher existiert allerdings hinsichtlich der
erforderlichen Prazisierung und eines ganzheitlichen Ansatzes noch nicht. Auch
existiert aktuell kein Gremium, welches die notwendige breite Akzeptanz ge-
niel3t. Das IASB hat sich zumindest bisher sehr zurtickhaltend zu einem Stan-
dardsetting in diesem Bereich gedul3ert. Idealerweise wére also zugig eine ent-
sprechende Standardsetting-Struktur auf internationaler Ebene zu schaffen. Das
IDW folgt daher grundsatzlich der jingst im Cogito-Paper ,Interconnected Stan-
dard Setting For Corporate Reporting“ von Accountancy Europe (AcE) aufge-
worfenen Position.

Das IDW sieht es aber aus zeitlichen Griinden auch als gangbaren Zwischen-
schritt an, zunéchst eine europdische Losung zu entwickeln. Die Suche nach ei-
nem Ideal-Modell darf nicht der ,Show-Stopper* fiir die dringend notwendige
Fortentwicklung sein. Durch den breit angelegten ,Green Deal“ der Kommission
lassen sich zudem Erfahrungen in das Standardsetting integrieren, die ein an-
derer Standardsetter erst miihsam aufbauen musste.

Im Idealfall kann ein europaischer Standard auch als ,Blaupause® flr einen in-
ternationalen Standard dienen. Entsprechend dem Cogito-Paper wére dazu
langfristig als finale L6sung ein integrierter Standardsetter unter dem Dach der
bisherigen IASB-Struktur anzustreben. Analog den heutigen IFRS ist dann eine
Offnungsklausel und eine Einbeziehung in den europaischen Endorsement-Pro-
zess erforderlich.

Unterstlitzung einer Integrierten Berichtberichterstattung

Auch wenn es schon seit Ldngerem Bestrebungen einer integrierten Berichter-
stattung gibt, muss konstatiert werden, dass nach der bisherigen europaischen
Konzeption und deren praktischer Umsetzung finanzielle und nichtfinanzielle In-
formationen zumeist weitgehend unverbunden (zumindest ohne gemeinsame
monetére Basis) dargestellt werden. Wir unterstiitzen daher die Auffassung des
Beirats, dass ,die Zusammenfihrung von Finanz- und Nachhaltigkeitsberichter-
stattung als die letztlich beste Losung fur die Verbesserung des Informations-
flusses” betrachtet wird.

Vor dem Hintergrund einer einheitlichen Vermittlung der wirtschaftlichen Lage
der Unternehmen muss die bisherige Konzeption der Rechnungslegung also zu
einer integrierten Berichterstattung fortentwickelt werden. Idealerweise widmet
sich die Erarbeitung eines europdaischen (spater internationalen)
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nichtfinanziellen Berichtsstandards von Beginn an einer solchen integrierten L6-
sung. Da dies erhebliche (zuséatzliche) Zeit erfordern wirde, ware ggf. auch eine
Ubergangslosung denkbar, die das bisherige CSR-Reporting fortentwickelt und
konkretisiert. Hier konnte z.B. auf die ESG-KenngréRen des World Economic
Forum zuriickgegriffen werden. Kurzfristig sollte in jedem Fall sichergestellt wer-
den, dass die Berichterstattung Uber nichtfinanzielle Aspekte zwingend als Teil
des Lageberichtes anzusehen ist und nicht sowohl raumlich als auch zeitlich ab-
weichend prasentiert werden kann. Dies entspricht auch dem Charakter der
nichtfinanziellen Informationen, die (zumindest) zu einem spéteren Zeitpunkt
auch finanzielle Konsequenzen fir ein Unternehmen haben kénnen (z.B. durch
Reaktionen von Konsumenten, Kapitalgebern etc.) und daher auch als sog.
.Pre-Financials“ bezeichnet werden kdénnen.

Bewertung von nichtfinanziellen Aspekten erforderlich

Es ist naheliegend, die (bisher) nicht finanziellen Aspekte in monetare GroéRRen
zu Uberfihren (CO2-Preis, Bepreisung von Arbeitssicherheit, Aus- und Fortbil-
dung etc.) und damit auch eine echte ,Gesamterfolgsrechnung“ zu erméglichen,
die sowohl zur Messung der Zielerreichung als auch zur Beurteilung des Zu-
kunftserfolges herangezogen werden kann.

Das IDW unterstitzt daher auch die Value Balancing Alliance (VBA), die explizit
einen solchen Ansatz verfolgt und sich damit entscheidend von den zahlreichen
und sehr heterogenen ubrigen Ansatzen unterscheidet. Aus diesem Grund hat
auch die EU-Kommission die VBA jiungst mit der (ergdnzenden) Entwicklung ei-
nes neuen einheitlichen Standards zur Messung und monetaren Bewertung von
Umweltauswirkungen von Unternehmen betraut. Eine echte Weiterentwicklung
der bisherigen Struktur der Berichterstattung im Sinne der Interessen eines brei-
ten Kreises der Stakeholder ist in den nachsten Jahren also erreichbar. Diese in
die Governance-Struktur der Unternehmen zu integrieren (,Integrated Thin-
king“), ist dann zunachst die Aufgabe von Management und Aufsichtsrat.

Prifung von nichtfinanziellen Angaben

Inhaltliche Prifung von nichtfinanziellen Informationen erforderlich

Der Beirat bemerkt zutreffend, dass u.a. auch eine ,fehlende Validierung, z.B.
durch den Wirtschaftsprifer, ... eine flachendeckende Integration relevanter und
materieller Nachhaltigkeitsfaktoren in die Investment- bzw. Kreditprozesse [be-
hindert], sodass eine effiziente Lenkungsfunktion des Finanzsektors bisher nicht
erreicht wird.”



Seite 7/8 zum Schreiben vom 30.04.2020 an den Sustainable Finance-Beirat der Bundesregierung

Die Abbildung der wirtschaftlichen Lage der Unternehmen in einer konzeptionell
einheitlichen externen Berichtsstruktur verlangt auch eine einheitliche Priifung
samtlicher fur die Vermittlung der wirtschaftlichen Lage relevanten Informatio-
nen. Das IDW setzt sich daher fur eine zwingende Prifung sowohl der finanziel-
len also auch der nichtfinanziellen Informationen bzw. der dahinterstehenden
Berichtssysteme ein (in einer final anzustrebenden Lésung wirde eine solche
Unterscheidung ohnehin entfallen). Da die Prifung der finanziellen Informatio-
nen mit hinreichender Sicherheit unbestritten ist, sind auch die nichtfinanziellen
Informationen mit hinreichender Sicherheit zu prifen. Lediglich in einer (Uber-
schaubaren) Ubergangsphase sollten auch (zwingende) Priifungen mit be-
schrankter Sicherheit zulassig sein.

Freiwillige private Labelsysteme

Nach Auffassung des Beirats ,leisten freiwillige private Labelsysteme auf Basis
des verpflichtenden Produktklassifizierungssystems fur spezifische Nachhaltig-
keitsansatze weiterhin einen wichtigen Beitrag zur Forderung und Qualitatssi-
cherung nachhaltiger Geldanlagen®.

Das IDW beobachtet mit Sorge, dass weltweit mittlerweile eine Vielzahl unter-
schiedlicher privater Labelsysteme vorzufinden ist. Dies kann dazu fuhren, dass
Emittenten sich stets am ,bequemsten® Labelsystem orientieren kénnten. Fur
private und institutionelle Anleger ist die Vergabe solcher Label in Teilen nur
schwer nachvollziehbar. Dabei haben sich in der Praxis einige private Zertifizie-
rer etabliert, die ihre Einschatzung vielfach auf Basis von mehr oder weniger de-
taillierten Fragebdgen vornehmen. Die Priifungsqualitat vieler privater Instanzen
ist aus Sicht des IDW, das sich umfassend mit Fragen der Prifungsmethodik
auseinandersetzt, deutlich zu hinterfragen. Es besteht inshesondere die Sorge,
dass eine Prifungssicherheit durch die Vermerke Dritter suggeriert wird, die auf
Basis der genutzten Prifungsmethodik (Auswertung von Fragebdgen etc.) ggof.
nicht gegeben ist.

Vielmehr sollte die Bundesregierung verstarkt auf vergleichbare, also einheitli-
che, internationale und sektorale Klassifizierungssysteme hinwirken. Dabei ist
insbesondere darauf zu achten, dass die Kriterien zum Erhalt eines Green Label
von Beginn an so gestaltet werden, dass sie fur den eigentlichen Klassifizie-
rungszweck geeignet sind.
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Auswirkungen der Corona-Pandemie

Aufgrund der gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Zasur, die die Coronavirus-
Pandemie darstellt, ist die Nachhaltigkeitsproblematik zunachst in den Hinter-
grund geraten. Teilweise wird hierzu aktuell die Auffassung vertreten, eher auf
das Bremspedal zu treten. Das IDW warnt ausdrticklich vor einer solchen Neu-
ausrichtung. Die Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie zeigen zahlreiche
Wechselwirkungen mit den Nachhaltigkeitsbestrebungen. Ein Gegensatz zwi-
schen den Lehren aus der Coronavirus-Pandemie und der Verfolgung der
Nachhaltigkeitsziele besteht unseres Erachtens nicht — wohl eher ist das Ge-
genteil der Fall. Hier bestehen vielfaltige Chancen, die Folgen der Pandemie
nachhaltig zu Gberwinden.

Fur Fragen stehen wir selbstverstandlich gern zur Verfligung.

Mit freundlichen GriiRen

Prof. Dr. Naumann



