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Abkiirzungsverzeichnis

CCC Clean Clothes Campaign/
Kampagne fiir Saubere Kleidung
CDP Carbon Disclosure Project

CSR  Corporate Social Responsibility| Gesellschaftliche
Verantwortung von Unternehmen

DJSI Dow Jones Sustainability Index

GRI  Global Reporting Initiative

ILO International Labour Organisation/
Internationale Arbeitsorganisation

Imug Institut fir Markt-Umwelt-Gesellschaft

IR Investor Relations - Finanzkommunikation

Die Auswahl der Fotos

Die zu Beginn dieser Studie abgebildete Fotoserie
zeigt die Textilfabrik ,Ali Enterprises® in Karatschi
(Pakistan), die am 11. September 2012 niederbrannte.
In dem Feuer, das als der schwerste Industrieunfall in
der Geschichte Pakistans gilt, starben 289 Menschen.
Drei Wochen vor dem Brand unterzog sich das Unter-
nehmen erfolgreich einem Audit nach dem SA8000-
Standard." Die Fotos, die den Brandschutz der Fabrik
dokumentieren sollten, stellte Social Accountability
International (SAI) nach dem Brand ins Internet.

Auf diesen Fotos sind Feuerldscher, Fluchtpldne und
offene Notausgange zu sehen. Die Fluchtwege in der
Fabrik waren mit Pfeilen auf dem Boden markiert.

Die Kampagne fiir Saubere Kleidung (Clean Clothes
Campaign, CCC) fand spdter heraus, dass es schon vor
der Katastrophe immer wieder kleinere Brande an
Elektroleitungen gegeben hatte, auf denen sich der
Staub entziindet hatte. Die MitarbeiterInnen wurden
nicht im Brandschutz geschult und es gab keine Ernst-
falliibungen. Als das Feuer ausbrach, wurde es nicht
ernst genommen. Die MitarbeiterInnen gingen davon
aus, dass es sich um einen der tblichen kleinen Bréan-
de handelte und reagierten zu spét. Als der Brand sich

1 SAB8000 ist ein internationaler Standard mit dem Ziel, Arbeitsbe-
dingungen von Arbeitnehmerlnnen (Angestellte, Arbeiterlnnen,
aber auch Leiharbeiterinnen) zu verbessern. Ins Leben gerufen
von der Social Accountability International (SAl), einer interna-
tionalen Nichtregierungsorganisation mit Sitz in New York (USA),
dient er vor allem transnationalen Unternehmen als Mindestan-
forderung an Sozial- und Arbeitsstandards.

2 Multi-Stakeholder-Initiativen sind freiwillige Zusammenschliisse
zwischen 6ffentlichen, zivilgesellschaftlichen und privaten Akteu-
rinnen. Sie sind darauf ausgerichtet, komplexe gesellschaftliche
Probleme in kooperativer Weise zu |6sen. Sie dienen dabei insbe-
sondere der besseren Verankerung von Unternehmensverantwor-
tung sowie der Férderung einer nachhaltigen Entwicklung.
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NPF Norwegian Pension Fund,
Norwegischer Pensionsfonds
NRO Nichtregierungsorganisationen

OECD Organisation for Economic Co-operation and
Development - Organisation fiir wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung

SAI  Social Accountability International

SRI  Socially Responsible Investing/

Gesellschaftlich verantwortungsvolles
Investieren
UN United Nations - Vereinte Nationen

ausbreitete, kannten die NdherInnen die Fluchtwege
nicht, wussten nicht, wie sie mit den Feuerloschern
umgehen sollten und safen in der Falle. Dies galt be-
sonders fiir die ArbeiterInnen im Keller, vor dessen ein-
zigem Aufgang das Feuer ausbrach.

Die Grindungsorganisation des SA8000, Social Accoun-
tability International, die von einem Multi-Stakeholder-
Gremium? beraten wird, reagierte umgehend. Bereits
Anfang Oktober 2012 traf sich der Beirat der Organisati-
on, in dem neben Unternehmen auch Gewerkschaften
und Nichtregierungsorganisationen (NRO) vertreten
sind, zu einer dreitdgigen Klausur. Dort wurde beschlos-
sen, dass alle akkreditierten Auditoren an einer Weiter-
bildung zum Thema Feuerschutz teilnehmen mussen.

AuditorInnen fiir den SA8000-Standard uberpriifen
die Einhaltung von Arbeits- und Menschenrechten vor
Ort. Auch wenn externe Expertlnnen die Situation in
den Fabriken in regelméBigen Abstdnden begutach-
ten, konnen tragische Fehler wie in dieser Fabrik in
Pakistan passieren. Nachhaltigkeitsratingagenturen
haben bisher keinen direkten Zugang, sondern bewer-
ten Unternehmen aufgrund von Unternehmensdaten,
Leitfaden, Verhaltenskodizes und Berichten von NRO,
Medien und bestehenden Standards.

Hier wird deutlich, wie schwer und gleichzeitig ent-
scheidend es fiir die Beurteilung der Einhaltung von
Arbeits- und Menschenrechten ist, die Situation vor
Ort genau zu kennen und regelméfig zu priifen.

Quellen: Social Accountability International (http:/www.sa-intl.
org/index.cfm?fuseaction=Page.ViewPage&PagelD=13424.
UrK60if-L1V), Khalid Mahmood (Labour Education Foundation),
Reuters.
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Zusammenfassung

Uber den ,Best-in-Class“-Ansatz wird versucht her-
auszufinden, welche Unternehmen einer Branche am
nachhaltigsten wirtschaften. Die Informationen aus
dieser Recherche beeinflussen zunehmend Investiti-
onsentscheidungen. In Europa wurden im Jahr 2011
283 Mrd. Euro nach diesemn Ansatz investiert, mit stei-
gender Tendenz (Eurosif 2012). Dieser Ansatz ermaog-
licht es nachhaltig orientierten Investoren, ihr Kapital
breit auf alle Industriezweige zu verteilen und auch in
problematische Branchen, wie den Bergbau und den
Olsektor, zu investieren, indem sie die jeweils nach-
haltigsten Unternehmen dieser Branchen auswéhlen.
Die Aufstellung einer ,Best-in-Class“-Rangliste, so die
Argumentation, fiihrt dariiber hinaus dazu, dass ein
Wettbewerb um Nachhaltigkeitsleistungen unter den
Unternehmen entsteht. Damit haben die Aktiengesell-
schaften einen Anreiz, zunehmend nachhaltiger zu
wirtschaften und verbessern sich kontinuierlich. Ob
»Best-in-Class“-Ratings diese Wirkung bei Unterneh-
men tatsdachlich entfalten, ist bisher kaum untersucht
worden.

Diese Studie versucht, Anhaltpunkte fiir die Wirkung
des ,Best-in-Class“-Ansatzes zu finden. In qualitativen
Interviews wurden dafiir die Ziele von Nachhaltigkeits-
ratingagenturen herausgearbeitet und mit den Aus-
sagen von 22 europdischen Aktiengesellschaften zum
Stellenwert und den Wirkungen der Ratings bei diesen
Unternehmen verglichen.

Einigkeit bestand darin, dass die finanzielle Macht
nachhaltig orientierter Investoren insgesamt zu gering
ist, um Unternehmen allein mit dieser Kapitalmacht zu
beeinflussen. Nachhaltigkeitsratingagenturen und In-
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Kennzeichnung der Notausgdnge bei Ali Enterprises,
Foto: Social Accountability International

dexanbieter sehen es deshalb als ihr wichtigstes Ziel an,
weitere Investoren von der Lukrativitdt nachhaltiger
Kapitalanlagen zu tiberzeugen. Ein weiteres Ziel der
Agenturen ist es, dazu beizutragen, dass Unternehmen
nachhaltiger wirtschaften.

Die interviewten Unternehmen waren sich zudem da-
rin einig, dass Ausschlusskriterien, deren Erfiillung
Verdnderungen in ihrer Geschéftstatigkeit erfordern,
keine Wirkung entfalten.

Unternehmen schétzen den Einfluss von Nachhaltig-
keitsratings als eher gering ein. Lediglich zwei Unter-
nehmen gaben konkrete Verdnderungen an, die sie
aufgrund der Ratings umgesetzt haben. Drei der Inter-
viewpartnerlnnen machten deutlich, dass sie sich in ei-
nem Wettbewerb um gute Noten in Ratings befinden.
Fiir weitere fiinf Unternehmen sind die Ratings eine
zusatzliche Motivation in ihren Nachhaltigkeitsbemii-
hungen. In allen Fillen wurde anderen Anspruchs-
gruppen, wie KundInnen, Gesetzgeber und NRO ein
gleichgroBer oder sogar groBerer Einfluss zugeschrie-
ben.

Eine Mehrheit der Unternehmen und die drei inter-
viewten NRO duBerten zudem Zweifel an der Transpa-
renz und Aussagekraft der Ratings. Ein weiteres Prob-
lem fur die Unternehmen stellt die sehr umfangreiche
und zeitaufwendige Sammlung von Daten fiir Nach-
haltigkeitsratings dar.

Die kontinuierlich aktualisierten Ratings liefern einen
wertvollen Uberblick iiber die Nachhaltigkeitsleistun-
gen eines Unternehmens, und sprechen auch Unter-
nehmen, die kein Ziel von NRO-Kampagnen sind, an.
Ein groBer Nachteil ist jedoch, dass ihre Anspriiche an
Unternehmen nicht in Multi-Stakeholder-Verfahren
entwickelt werden. So arbeiten Nachhaltigkeitsrating-
agenturen relativ isoliert von anderen Anspruchsgrup-
pen, obwohl Unternehmen diese Anspruchsgruppen,
wie KundInnen und Standortgemeinden, oft aus finan-
zieller Sicht als bedeutender fiir ihre Geschéaftsentwick-
lung ansehen. Damit hinken die Agenturen inzwischen
etablierten Verfahren des Austausches zwischen Unter-
nehmen und ihren Anspruchsgruppen hinterher und
versdumen die fiir weitere Verdnderungen notwendi-
ge Bindelung von Kréften.

Nachhaltige Investoren, die Verdnderungen bei Unter-
nehmen bewirken wollen, sollten deshalb darauf ach-
ten, dass ihre Anliegen abgestimmt und integriert mit
anderen Anspruchsgruppen an Unternehmen heran-
getragen werden.
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1.  Einfiihrung

Seit gut 20 Jahren werden in Deutschland im Auftrag
von Investoren Unternehmen auf ihre Nachhaltigkeit
hin tberpriift. Seit der Jahrtausendwende geschieht
dies in zunehmendem Ausmaf3 tber das ,Best-in-
Class“-Verfahren.

Anlagestrategien nachhaltiger Investoren

Das Forum Nachhaltige Geldanlagen® unterscheidet
folgende Strategien nachhaltiger AnlegerInnen:

Ausschlusskriterien
Volumen in Europa im Jahr 2011: 3,8 Bill. Euro

Dieser Ansatz schlieBt Investitionen in bestimmte
Unternehmen, Branchen oder Lander aus, wenn die-
se gegen spezifische Kriterien verstoen. Verbreitete
Ausschlusskriterien sind die Produktion von Waffen,
Kernkraft (einschlieBlich der Gewinnung von Uran),
Pornografie, griine Gentechnik und Tierversuche. Da
diese Kriterien die Einstellung des Anlegers zu ethi-
schen Werten widerspiegeln, werden sie ,werteba-
sierte Ausschliisse“ genannt. Die Informationen fur
diesen Ansatz stammen zumeist von Nachhaltigkeits-
ratingagenturen und ergeben sich aus der Geschafts-
tatigkeit des Unternehmens.

.Best-in-Class”-Strategie
Volumen in Europa im Jahr 2011: 283 Mrd. Euro

Die ,,Best-in-Class“-Strategie ist eine Anlagestrategie,
nach der basierend auf 6kologischen und sozialen
Kriterien sowie nach Kriterien der guten Unterneh-
mensfiihrung (ESG-Kriterien) nur in die besten Unter-
nehmen innerhalb einer Branche investiert wird. Bei
einer anderen Variante der ,Best-in-Class“-Strategie
wird mehr Kapital in die Branchenbesten investiert
als in die schlechter bewerteten Unternehmen. Fur
die Beurteilung der Unternehmen liegen detaillierte
Analysen von Nachhaltigkeitsratingagenturen oder
entsprechenden Abteilungen von Indexanbietern
und VermogensverwalterInnen vor. Die Analysen
berticksichtigen unter anderem Umweltkennzahlen,
Nachhaltigkeitsstrategien und das Lieferkettenmana-

3 Das Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG) ist ein Fachverband
fiir Nachhaltige Geldanlagen in Deutschland, Osterreich und der
Schweiz. Zu seinen Mitgliedern zahlen u. a. Banken, Kapitalan-
lagegesellschaften, Versicherungen, Ratingagenturen, Invest-
mentgesellschaften, Vermdgensverwalterlnnen, Finanzberate-
rinnen und NRO.

Feuerldscher bei Ali Enterprises,
Foto: Social Accountability International

gement des Unternehmens. Es werden sowohl 6ffent-
lich zugangliche Daten hinzugezogen, zum Beispiel
aus den Nachhaltigkeitsberichten der Unternehmen,
als auch Daten, die die Unternehmen ausschlieBlich
fiir die Ratings erheben und auf vertraulicher Basis
weitergeben. Zusatzlich werden weltweit Informa-
tionen aus Medien und aus Veroéffentlichungen von
NRO in die Bewertung aufgenommen. Eine Priifung
der Daten seitens der Nachhaltigkeitsratingagentur
in den Unternehmen und seinen Produktionsstandor-
ten findet nicht statt.

Engagement und Stimmrechtsausiibung
Volumen in Europa im Jahr 2011: 2 Bill. Euro

Der Begriff ,Engagement” bezeichnet den langfris-
tigen Dialog von Investoren und Unternehmen mit
dem Ziel, die Unternehmensfithrung entweder allge-
mein fiir die Beriicksichtigung von sozialen, ethischen
und 6kologischen Kriterien zu gewinnen, oder einen
konkreten Missstand, wie zum Beispiel Kinderarbeit
in der Zulieferkette, zu beheben. Dies beinhaltet un-
ter anderem den direkten Kontakt zum Unternehmen
und seinen Entscheidungstragern, sowie Gesprache
mit anderen Organisationen, die Fachwissen zur ent-
sprechenden Thematik haben.

LStimmrechtsausiibung® bezeichnet die Ausiibung
der Aktiondrsstimmrechte auf Hauptversammlun-
gen, um die Unternehmenspolitik im Sinne 6kologi-
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» 1. Einfithrung

scher, sozialer oder strategischer Kriterien zu beein-
flussen oder zu unterstiitzen.

Normbasiertes Investment
Volumen in Europa im Jahr 2011: 2,3 Bill. Euro

Investoren, die diese Strategie verfolgen, richten ihre
Investitionen an der Einhaltung internationaler Nor-
men, wie der Ottawa-Konvention zu Landminen und
Streumnunition oder den Kernarbeitsnormen der In-
ternationalen Arbeitsorganisation (ILO), aus.

Integration
Volumen in Europa im Jahr 2011: 3,2 Bill. Euro

Anleger, die Kapital nach dem integrierten Ansatz
investieren, berucksichtigen ESG-Kriterien in ihren
Investitionsentscheidungen, indem sie diese in ihre
Finanzanalyse integrieren. Damit werden bevorzugt
ESG-Kriterien angewandt, die einen direkten Bezug
zur finanziellen Entwicklung eines Wertpapiers ha-
ben.

Nachhaltige Themenfonds

Volumen in Europa im Jahr 2011: 48 Mrd. Euro
Investitionen in Fonds, die ausschlieBlich in Unter-
nehmen investieren, die einen engen Bezug zu Nach-

haltigkeit haben, wie zum Beispiel Firmen aus dem
Bereich der regenerativen Energien.

Ali Enterprises vor dem Brand,
Foto: Social Accountability International

Die verschiedenen Strategien werden von Investoren
oft kombiniert. So kann ein am , Best-in-Class“-Ansatz
orientierter Investor auch Engagementbetreiben und
seine Stimmrechte ausiiben. In der Regel werden fiir
alle diese Strategien die Leistungen von Nachhaltig-
keitsratingagenturen hinzugezogen. In dieser Studie
wird besonders auf die von den Agenturen erarbeite-
ten, branchenspezifischen Rankings von Unterneh-
men nach Nachhaltigkeitsleistungen eingegangen.
Diese Auswahl wurde u.a. deshalb getroffen, weil es
Hinweise darauf gibt, dass dieser Ansatz eine hdhere
Wirkung auf Unternehmen ausiibt, als andere Anséat-
ze des nachhaltigen Investments (HaBler/Markmiller
2013: 36f).

Quellen: FNG, 2013: 42 und Eurosif 2012

In diesem Verfahren werden Unternehmen einer
Branche nach sozialen und 6kologischen Kriterien
begutachtet. Fiir jede Branche wird gemaés den Ergeb-
nissen eine Rangliste erstellt, aus der hervorgeht, wie
nachhaltig das Unternehmen im Vergleich zu seinen
KonkurrentIlnnen wirtschaftet. Die Wertpapiere der
besten Unternehmen werden von nachhaltigen In-
vestoren bevorzugt gekauft und sind Teil von zuneh-
mend populdren Nachhaltigkeitsindizes wie der Dow
Jones Sustainability Indexfamilie und den FTSE4Good-
Indizes.

Fur die Feststellung der Nachhaltigkeit der Unter-
nehmen werden bis zu 50-seitige Fragebogen an die
Unternehmen verschickt, in denen detailliert Daten,
zum Beispiel zu Luftemissionen, der Einhaltung von
Arbeitsrechten in der Zulieferkette und zur Anzahl
von Frauen in Fihrungspositionen abgefragt wer-
den. Auf der Grundlage der eingehenden Daten und
Bewertungsschemata der Ratingagentur erhdlt ein
Unternehmen Punkte fiir einzelne Themen und Un-
terthemen. So erhalten zum Beispiel Textilunterneh-
men, die eine weitgehende Kontrolle ihrer Lieferkette
nachweisen konnen, fiir diesen Bereich viele Punkte.
Diese Punktzahl wird in einem zweiten Schritt mit
den Punkten aus anderen Bereichen, zum Beispiel der
Mitarbeiterfluktuation oder Frauenférderung, ver-
rechnet. Je nach Relevanz fiir die Branche erhalten die
Noten in bestimmten Themen ein h6heres Gewicht als
die Bewertung in einem weniger gewichtigen Thema.
Die Einhaltung von Arbeitsrechten bei Zulieferbetrie-
ben wird deshalb in Branchen mit vielen Zulieferern
in Entwicklungs- und Schwellenldndern ein héheres
Gewicht haben als Frauenférderplédne in der Zentra-
le. Am Ende des Prozesses erhalten die Unternehmen
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eine Punktzahl fiir den sozialen und eine fiir den Um-
weltbereich, aus denen sich die Gesamtpunktzahl er-
rechnet.

Liegen den Unternehmen die Ratings mit ihren Bewer-
tungen und auch die Bewertungen ihrer Konkurren-
tInnen vor, kénnen sie erkennen, wo sie sich verbessern
missen, um beim néchsten Mal besser abzuschneiden.
In Folge werden sie, so die Uberlegung der Initiatoren
von ,,Best-in-Class“-Ratings, zunehmend nachhaltiger
wirtschaften.

Nachhaltigkeitsindizes und das
»Carbon Disclosure Project”

Borsenindizes bilden die Entwicklung eines bestimm-
ten Wertpapiermarktes ab. Fir den jeweiligen Index
werden eine bestimmte Anzahl von Aktiengesell-
schaften ausgewdhlt und deren Kursverldufe zu einer
Zahl zusammengefasst. Im Fall des deutschen Akti-
enindex DAX sind dies die gréSten 30 Unternehmen
Deutschlands, deren Aktienkurse gewichtet nach
ihrer GroBe in die Ermittlung der Punktzahl des DAX
einflieBen. Fir eine Aktiengesellschaft ist es erstre-
benswert, in einem Index enthalten zu sein, da solche
Unternehmen deutlich mehr Aufmerksamkeit von
Investoren erhalten und zahlreiche Fonds ausschlieB3-
lich Unternehmen kaufen, die in bestimmten Indizes
enthalten sind.

Der heute zum Vermoégensverwalter RobecoSAM
AG gehorende Finanzdienstleister Sustainable Asset
Management in Zirich entwickelte 1999 den Dow
Jones Sustainability Index World (D]SI). Dieser Index
wéhlt unter den 2.500 weltgro3ten Unternehmen die
nachhaltigsten Aktiengesellschaften aus und kreiert
so den DJSI World mit zurzeit 333 Titeln. Bei der Aus-
wahl werden 6kologische, soziale und 6konomische
Kriterien berticksichtigt. Jedes Thema wird zu einem
Drittel gewichtet. Die Auswahl erfolgt ausschlief3lich
nach dem ,Best-in-Class“-Verfahren, es werden also
jeweils die besten Unternehmen einer Branche in den
Index aufgenommen. Ausschlusskriterien werden
nicht angewendet. Anleger kénnen diese aber zu-
satzlich bertcksichtigen und erhalten entsprechen-
de Informationen zu Unternehmen, die bestimmte
Ausschlusskriterien verletzen. Inzwischen stellt das
Unternehmen insgesamt 20 Nachhaltigkeitsindi-
zes mit verschiedenen regionalen Schwerpunkten
zusammen. Fur die Bewertung der Nachhaltigkeit
von Unternehmen fithrt RobecoSAM AG jéhrlich ein
Nachhaltigkeitsresearch durch, fiir das Unternehmen

Wegweiser zum Notausgang bei Ali Enterprises,
Foto: Social Accountability International

umfangreiches Datenmaterial an RobecoSAM AG
liefern. Auf der Grundlage dieser Informationen z.B.
zu Schadstoffemissionen, Wasserverbrauch und zur
Einhaltung der Kernarbeitsnormen wird die Nachhal-
tigkeit der Unternehmen bewertet und eine Rangliste
der Unternehmen aufgestellt. Einmal im Jahr wird auf
der Grundlage dieses Vorgangs der Index neu zusam-
mengesetzt. Nur die Branchenbesten bleiben im In-
dex bzw. werden neu in ihn aufgenommen.

Ein weitere Familie von nachhaltigen Borsenindizes
sind die FTSE4Good-Indizes, die seit 2001 von der Fi-
nancial Times in Zusammenarbeit mit dem Nachhal-
tigkeitsrating-Netzwerk EIRIS/imug zusammenge-
stellt werden. Diese Indizes arbeiten ebenfalls nach
dem ,Best-in-Class“-Prinzip. Sie berticksichtigen aber
zusdtzlich Ausschlusskriterien. So werden Unterneh-
men, die Waffensysteme bauen, nicht aufgenom-
men.

Das Carbon Disclosure Project (CDP) ist eine im Jahr
2000 in London gegriindete NRO, die das Ziel ver-

» 1. Einfiihrung

Fluchtplan bei Ali Enterprises,
Foto: Social Accountability International
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folgt, mehr Transparenz bei den Umweltdaten der
Unternehmen herzustellen. Das Projekt konzentriert
sich auf die Veroffentlichung von Informationen zu
klimaschéadlichen Treibhausgasemissionen und zum
Wasserverbrauch. Einmal jahrlich erhebt das CDP Da-
ten zu CO2-Emissionen, Klimarisiken, Reduktionszie-
len und -strategien.

ImJahr 2013 unterstiitzen mehrals 700 institutionelle
Anleger das Projekt. Zusammen genommen verwal-
ten diese Investoren ein Vermodgen von mehr als 90
Bill. US-Dollar. Sie besitzen damit einen erheblichen
Anteil der Aktien der umsatzstarksten borsennotier-
ten Unternehmen der Welt.

Das nach dem ,Best-in-Class“-Ansatz verwaltete Kapi-
tal steigt seit dem Jahr 2000 stetig an. So verfiinffach-
te sich das in Europa nach diesem Ansatz verwaltete
Volumen von 2005 bis 2011 von 57 Mrd. Euro auf 283
Mrd. Euro (Eurosif 2013: 15). Dennoch wird in Europa
zurzeit deutlich weniger Kapital nach dem ,Best-in-
Class“-Verfahren investiert als nach Ausschlusskriteri-
en. Allerdings ist der ,,Best-in-Class“-Ansatz die Metho-
de, bei der Unternehmen am intensivsten einbezogen
werden. Eine durch Investoren angesto3ene Verbesse-
rung der Nachhaltigkeit von Unternehmen wird, so der
Ausgangspunktdieser Studie, deshalb am ehesten tiber
diesen Ansatz erreicht. Diese These wird von der Studie
von HaBler und Markmiller bestétigt (HaBler/Markmil-
ler, 2012: 36).

Notausgang bei Ali Enterprises,
Foto: Social Accountability International

Zahlreiche wissenschaftliche Untersuchungen zur
Renditeentwicklung unterstreichen die finanztechni-
schen Vorteile des ,Best-in-Class“-Ansatzes gegeniber
konventionellen Auswahlverfahren von Wertpapieren
(siehe zum Beispiel Kempf/Osthof 2007). Bisher gehen
jedoch nur wenige Untersuchungen auf die Frage ein,
ob das Ziel nachhaltiger Investoren, eine kontinuierli-
che Verbesserung der Nachhaltigkeitsleistung von Un-
ternehmen zu bewirken, ebenfalls erfillt wird.

Langfristig wird der ,Best-in-Class“-Ansatz jedoch
nur dann Investoren, Unternehmen und andere An-
spruchsgruppen iiberzeugen kénnen, wenn eine Ver-
besserung der Nachhaltigkeitsleistung von Unterneh-
men durch ,Best-in-Class“-Ratings mit entsprechenden
Untersuchungen belegt werden kann.

Gerade auf dem ohnehin fiir nachhaltige Anlagen
schwachen deutschen Markt mehren sich inzwischen
kritische Stimmen (zum Beispiel: Bettzieche 2012). Ein
Uberblick tiber verschiedene Fonds und Indizes zeigt,
dass inzwischen, bis auf wenige Ausnahmen, alle Akti-
engesellschaften des DAX 30 in einem Nachhaltigkeits-
indexoder-fondsenthaltensind, darunterauchzahlrei-
che Unternehmen, die von vielen Anspruchsgruppen
bisher nicht als nachhaltig wahrgenommen werden.
Kritikern dieser Entwicklung wird entgegengehalten,
dass die Unternehmen nicht absolut nachhaltig wirt-
schaften, jedoch aufgrund der ,Best-in-Class“-Analyse
relativ besser sind als ihre Konkurrentlnnen und dass
uber dieses Verfahren ein Wettbewerb unter den Un-
ternehmen erzeugt wird, der langfristig zu einem
nachhaltigeren Wirtschaften bei allen Unternehmen
fithren wird. Angesichts dieser Argumentation scheint
es dringend erforderlich zu untersuchen, ob und in
wie weit liber eine , Best-in-Class“-Selektion tatsdchlich
okologische und soziale Ziele erreicht werden.

Zu beobachten ist auch, dass groBe und sehr groBe
institutionelle Investoren, wie zum Beispiel Pensions-
kassen, denen eine Einschrankung ihres Anlageuniver-
sums tber einige wenige Ausschlusskriterien hinaus
nicht moglich ist, sich neben dem ,Best-in-Class“-An-
satz kritisch mit den von ihnen gehaltenen Aktienge-
sellschaften auseinandersetzen. Sie tun dies entweder
direkt oder iber ein entsprechendes Angebot eines
Finanzdienstleisters. So versuchen sie tiber ihr selek-
tives Investment hinaus, mit ihrem Stimmverhalten,
dem kritischen Dialog und mit Beitrdgen auf Haupt-
versammlungen, Nachhaltigkeitsanliegen voranzu-
treiben. Ihnen stellt sich die Frage, ob und wie sie mit
ihrem Engagement die Wirkung des ,Best-in-Class®-
Auswahlverfahrens ergdnzen und verstarken.

Klassenziel erreicht?



Diese Situation bei nachhaltigen Geldanlagen kann
nicht isoliert betrachtet werden. Sie ist Teil einer Ent-
wicklung, in der freiwillige Unternehmensverantwor-
tung immer mehr gefordert, dokumentiert, umgesetzt,
aber auch kritisiert wird.

So ist die Berticksichtigung von 6kologischen und sozi-
alen Themen in der Unternehmensberichterstattung
in den letzten zwei Jahrzehnten zu einer Selbstver-
standlichkeit geworden. Jedes Bergbauunternehmen
veroffentlicht seine Nachhaltigkeitsprinzipien auf
seiner Website. Die Global Reporting Initiative (GRI)
entwickelte als Reaktion auf diese Flut der unkontrol-
lierten Nachhaltigkeitsberichte einen Standard fiir die
Nachhaltigkeitsberichterstattung.

Mit dem United Nations Global Compact und den
OECD-Leitsdtzen fir multinationale Unternehmen ha-
ben Staatengemeinschaften auf den Versuch reagiert,
Standards der Unternehmensverantwortung fir sozi-
ale und 6kologische Belange zu etablieren. Die OECD-
Leitsdtze kombinieren dies mit einem, wenn auch bis-
her eher schwachen, Beschwerde-Mechanismus. Mit
denimJahr2011vonder UN verabschiedeten , Guiding
Principles on Business and Human Rights® wurde die-
ser Prozess fiir den Bereich der Menschen- und Arbeits-
rechte konkretisiert und durch die Betonung der staat-
lichen Verantwortung gestarkt.

Gleichzeitig spiegeln Medienberichte die Liicken die-
ser Ansdtze wieder. Die Todesfélle in den abgebrannten
und eingestiirzten Textilfabriken in Bangladesch und
Pakistan konnten auch durch Auditierungs- und Zer-
tifizierungsmaBnahmen nicht verhindert werden. Die
meisten dieser Fabriken hatten ein Sozialaudit bestan-
den. Eine Fabrik des Unternehmens ,,Ali Enterprises“
brannte beispielsweise drei Wochen nach erfolgreich
bestandenem Sozialaudit ab, obwohl Brandschutz Teil
dieses Audits war (siehe Fotoserie).

Etwas abseits der Offentlichkeit begeben sich viele Un-
ternehmen auf die miithsame und kleinteilige Suche
nach gangbaren Lésungen fir die Vielzahl der Nach-
haltigkeitsprobleme, die sich aus ihrer Geschéftsté-
tigkeit ergeben. Viele von ihnen beschreiten den Weg
gemeinsam mit Nichtregierungsorganisationen. In
zahlreichen Multi-Stakeholder-Foren und Unterneh-
mensdialogen sind NRO eingebunden. Ein wichtiger
Bestandteil dieser Dialoge ist die Kldrung von Fakten,
die zwischen Stakeholdern und Unternehmen strittig
sind und die Einschdtzung von MaBnahmen auf ihre
Wirksamkeit hin. Unternehmen lernen in diesem Pro-
zess viel Uber ihre Nachhaltigkeitsprobleme, und im

CERTIFICATE

I"LES

REFILLING DATE

9 Z -
s 3190932108, Colt 258

Sariera Faw 9231 4
:;;r;:nl” Emall 0¥

EXPIRY DATE

Ablaufdatum Feuerloscher bei Ali Enterprises,
Foto: Social Accountability International

Gegenzug lernen NRO die Situation der Unternehmen
zu verstehen.

Vor diesem Hintergrund veradndert sich der Austausch
zwischen den Nachhaltigkeitsratingagenturen und
den Unternehmen radikal. War es vor 20 Jahren noch
die Hauptsorge der Agenturen, keine ausreichenden
Informationen von den zu bewertenden Unternehmen
zu erhalten, so suchen Beauftragte fiir Unternehmens-
verantwortung heute den Dialog mit den Analysten der
Nachhaltigkeitsagenturen und bieten ausfiihrlichere
Informationen an. Sie werden aber auch zunehmend
kritischer im Hinblick auf die Methode und die Ergeb-
nisse der Ratings.

Angesichts dieser Dynamik modchte die vorliegende
Studie den folgenden Fragestellungen nachgehen:

» Welchen Einfluss haben Nachhaltigkeitsratings
nach dem ,Best-in-Class“-Ansatz auf die Nachhaltig-
keitvon Unternehmen?

» Was ist die besondere Leistung dieser Nachhaltig-
keitsratings im Vergleich zu anderen Einflussfakto-
ren wie NRO, Medien oder dem Gesetzgeber?

» Wiekann dieser Einfluss méglichst wirksam und effi-
zient gestaltet werden?

Im Zentrum der Untersuchung steht dabei die Umset-
zung von Menschen- und Arbeitsrechten im Verant-
wortungsbereich der Unternehmen.

Der Beitrag von ,Best-in-Class”-Ratings zur Einhaltung von Menschenrechten im Verantwortungsbereich von Unternehmen
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» 2. Nachhaltigkeitsratings als Teil eines gesellschaftlichen Prozesses

2. Nachhaltigkeitsratings als Teil eines
gesellschaftlichen Prozesses

Historische Verdnderungen konnen uber das Aus-
leuchten der Motivationshintergriinde und Absichten
der Handelnden erkldrt werden (von Wright 1974:
141).

Die Motivationshintergriinde von Unternehmen lassen
sich nicht allein tiber ihr Gewinnstreben definieren.
Motivationen und Absichten sind vielmehr in einen ge-
sellschaftlichen und historischen Kontext eingebettet,
der zum Beispiel beeinflusst, mit welchen Produkten
und auf welche Weise der Profit erwirtschaftet wird.

So erzielte das deutsche Unternehmen Drdgerwerk
AG wéahrend des zweiten Weltkriegs vor allem mit der
Produktion von Gasmasken und Hohenatmern fir
Kampfflugzeuge sowie durch Einsatz von Zwangsar-
beiterInnen seinen Gewinn. Heute ist es in der Medi-
zintechnik und in der Ausriistung von Feuerwehr und
Katastrophenschutz tatig und wurde mehrfach als fa-
milienfreundlicher Arbeitgeber ausgezeichnet.

Dieses Beispiel zeigt, wie stark der gesellschaftliche
Kontext Unternehmen darin beeinflussen kann, wo-
mit und wie sie Geld verdienen. Das Gewinnstreben ist
lediglich eine Konstante in einem sich verdndernden
sozialen Kontext, der die Wirtschaftsweise eines Unter-
nehmens pragt.

Entsetzen nach dem Brand, Foto: Reuters/Akhtar Soomro

Dieser gesellschaftliche Kontext verdnderte sich in
den vergangenen zwei Dekaden hin zu einer Befiir-
wortung 6kologisch riicksichtsvollen Wirtschaftens,
der Verurteilung von Menschenrechtsverletzungen
durch Unternehmen, besonders in Zulieferbetrie-
ben in Entwicklungs- und Schwellenldndern, sowie
zu Forderungen nach besseren Karrierechancen fiir
Frauen.

Nachhaltigkeitsratings sind einer von vielen maogli-
chen Kommunikationswegen, iber die diese verdnder-
ten gesellschaftlichen Wertvorstellungen in Unterneh-
men hineingetragen werden, um dort entsprechende
Anpassungen zu bewirken.

Vor dem Hintergrund dieses Verstdndnisses erschien
es fur die vorliegende Untersuchung naheliegend,
eine qualitative Interviewreihe der an diesem Prozess
teilnehmenden AkteurInnen durchzufithren. Im Un-
terschied zu rein quantitativen Verfahren ermoglicht
die ausfuhrliche Befragung dieser AkteurInnen ein
differenziertes Bild der Ziele von Nachhaltigkeitsra-
tingagenturen zu zeichnen, sowie die Motivationen
und Einflussfaktoren von Unternehmen darzustellen,
Schwachstellen zu erkennen und Verbesserungsvor-
schldge auszuarbeiten.

Klassenziel erreicht?



» 2. Nachhaltigkeitsratings als Teil eines gesellschaftlichen Prozesses

» 2.1. Umfang und Verlauf der Studie

Angesichts der Fiille von Themen, die in Nachhaltig-
keitsratings abgefragt werden, lag es nahe, die Unter-
suchung auf einen Bereich zu beschrianken. Da SUD-
WIND tiber eine jahrelange Expertise im Bereich der
Arbeits- und Menschenrechtsverletzungen in Entwick-
lungslandern verfiigt, konzentriert sich diese Studie
auf die Auswirkungen von Nachhaltigkeitsratings auf
die Einhaltung von Menschenrechten in Branchen, in
denen im vergangenen Jahrzehnt systematische Men-
schen- und ArbeitsrechtsverstdSe bekannt wurden.
Viele Unternehmen aus diesen Branchen reagierten
auf diese Vorwiirfe mit zum Teil umfangreichen MaB-
nahmen der sozialen Unternehmensverantwortung
(Corporate Social Responsibility, CSR), deren Umfang
und Tiefe das Abschneiden in Nachhaltigkeitsratings
beeinflussen.

Untersucht wurden im Einzelnen die Bergbaubran-
che, die Textilindustrie und der Handel mit tropischen
Friichten wie Kakao und Palmol sowie der Einzelhan-
del, der oft gleich mehrfach von Menschen- und Ar-
beitsrechtsproblematiken betroffen ist, weil mehrere
betroffene Produktgruppen (zum Beispiel Bekleidung,
Schokolade, Schmuck) angeboten werden.

Zur Frage der Wirkung von Nachhaltigkeitsratings
wurden verschiedene Gruppen von AkteurInnen be-
fragt. Die wichtigsten Gruppen stellen die Unterneh-
men und die Ratingagenturen dar. Erganzend wur-
den NRO und eine Standard setzende Organisation
befragt.

Entsetzen und Trauer nach dem Brand,
Foto: Reuters/Akhtar Soomro

Konkret wurden im Zeitraum von April bis Oktober
2013 Vertreter von 37 europdischen Unternehmen
aus den Branchen Lebensmittel, Bergbau, Bekleidung
und Einzelhandel angefragt. Mit 22 von ihnen wurden
qualitative Interviews durchgefiihrt. Die Unternehmen
antworteten entweder schriftlich (3), telefonisch (15)
oder in personlichen Interviews (4). AuBerdem wurden
vier personliche Interviews mit Nachhaltigkeitsratin-
gagenturen durchgefihrt, sowie drei NRO und eine
Standard setzende Organisation befragt.

Die Interviews dauerten zwischen 20 und 60 Minuten.
Die Gespréchsleitfaden sowie die befragten Institutio-
nen sind im Anhang aufgelistet.

» 2.2. ., Theorie des Wandels” als methodisches Leitbild

Die Methodik der Untersuchung lehnt sich an ein Eva-
luierungsverfahren an, mittels dessen Projekte zur Po-
litikbeeinflussung auf ihre Wirksamkeit hin tiberpriift
werden.

Um den Erfolg dieser Projekte nachvollziehen zu kon-
nen, entwickeln die Initiatoren eine ,Theorie des Wan-
dels” (Jones 2011: 3). Diese Theorie beschreibt die Ziele
des Projekts, die als Zustdnde in der Zukunft beschrie-
ben werden, die Mechanismen, iiber die diese Ziele
erreicht werden sollen, die Voraussetzungen fiir das
Funktionieren dieser Mechanismen und die Rolle, die
andere AkteurInnen bei dem Erreichen oder der Verei-

telung des Erfolgs spielen (Keystone 2009).

Eine solche Theorie des Wandels ergibt eine ,Road-
map*“ fur ein Projekt oder Vorhaben der Politikbeein-
flussung. Sie ermdoglicht den Beteiligten zu tiberpriifen,
inwieweit man auf das intendierte Ziel zusteuert oder
ob sich Verdnderungen in der Strategie und im Ablauf
ergeben haben.

Das Ziel der Interviews mit den Nachhaltigkeitsrating-
agenturen war es eine solche Theorie des Wandels fir
das Projekt ,Nachhaltigkeitsratings mit ,,Best-in-Class“-
Ansatz aufzustellen. In den Interviews wurden dazu

Der Beitrag von ,Best-in-Class”-Ratings zur Einhaltung von Menschenrechten im Verantwortungsbereich von Unternehmen
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» 2. Nachhaltigkeitsratings als Teil eines gesellschaftlichen Prozesses

Abgebrannte Fabrik, Foto: Reuters/Akhtar Soomro

» 2.3. Qualitative Interviews als

die Ziele der Ratings und die Voraussetzungen fiir das
Erreichen dieser Ziele abgefragt. Aus den Antworten
konnte eine weitgehend einheitliche Theorie des Wan-
dels fiir Nachhaltigkeitsratingagenturen mit ,Best-in-
Class“-Ansatz formuliert werden, die im nachfolgen-
den Kapitel beschrieben wird. In einem zweiten Schritt
wurde dieses Selbstverstdndnis der vier Agenturen mit
den Aussagen der Unternehmen und den NRO vergli-
chen.

Das Ergebnis ist eine Gegeniiberstellung der Ziele und
deren Voraussetzungen der Nachhaltigkeitsrating-
agenturen mit dem von den Unternehmen berichteten
Einfluss von Nachhaltigkeitsratings auf ihre Nachhal-
tigkeitsstrategie. Die Unternehmen wurden zusétzlich
nach dem Einfluss anderer AkteurInnen, wie engagier-
ter Aktiondre und NRO, gefragt. Damit wird ein Ver-
gleich unterschiedlicher Formen der Unternehmens-
beeinflussung ansatzweise moglich.

Analysemethode

Qualitative Interviews eigenen sich dazu, Zusammen-
hénge zu verstehen, zu interpretieren und Hypothesen
zu generieren (vgl. Winter 2000: o. p.). In einem qua-
litativen Interview sollen umfassende Informationen
uber den Untersuchungsgegenstand gesammelt wer-

b

Vergitterte Fenster und Tiiren bei Ali Enterprises,
Foto: Khalid Mahmood, Labour Education Foundation
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den. Die Ergebnisse eigenen sich dazu, Verbesserungs-
vorschldge auszuarbeiten.

Bei den gefiihrten Interviews handelt es sich um ei-
nen Spezialtyp qualitativer Interviews, ndmlich um
»problemzentrierte Interviews* (Witzel, 1995: 227-
256). Dies bedeutet, dass sich die Interviews auf eine
bestimmte Problemstellung, die der Interviewer ein-
fuhrt und auf die er immer wieder zuriickkommt,
konzentrieren. Ein solches leitfadengestiitztes Inter-
view ldsst dem Befragten die Moéglichkeit, selbst Zu-
sammenhdnge und groBere kognitive Strukturen im
Interview zu entwickeln. Den Einstieg bildete dabei
eine allgemein gehaltene Einstiegsirage. Dieser folg-
ten weiterfiihrende Detailfragen zu Wirkungszusam-
menhingen und Einflussfaktoren beziehungsweise
nach Beispielen. Die Interviews wurden in allen Féllen
mit konkreten Fragen zum Stellenwert von Indizes
und Ausschlusskriterien und zur Bedeutung der Ra-
tingergebnisse fiir das Unternehmen abgeschlossen
(Mayring 2002: 67 ff).

Es handelt sich bei dieser Form der Untersuchung um
eine explorative Recherche. Ihr Ziel ist es nicht, Hypo-
thesen anhand von empirisch erhobenen Daten zu
uberpriifen. Die Untersuchung dient vielmehr der Auf-
stellung von Hypothesen, die dann in einem zweiten
Schritt iberpriift werden miissten.

Klassenziel erreicht?
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» 3. Forschungsstand

» 3.1 Studien zur Wirkung von nachhaltigen Geldanlagen
und Nachhaltigkeitsratings

Die Anzahl der Studien zu den Auswirkungen nachhal-
tiger Geldanlagen auf Unternehmen ist iberschaubar.
Scholtens (2006) geht in einem Fachaufsatz davon aus,
dass nachhaltige Investitionen in Aktien aufgrund ih-
res begrenzten Volumens keinen entscheidenden Ein-
fluss auf Unternehmen haben (Scholtens 2006: 29). Er
argumentiert, dass dies nicht nur an den vergleichswei-
se geringen Kapitalmengen nachhaltiger Aktienfonds
liegt. Anhand eines Vergleichs der Marktkapitalisie-
rung borsennotierter Unternehmen und der Kreditver-
gabe an Unternehmen in ausgewdhlten Industrie- und
Entwicklungsldndern zeigt er auf, dass, abgesehen von
einigen Schwellenldndern, das Volumen der Kredite an
Unternehmen deutlich tber dem des Aktienkapitals
liegt. Er kommt zu dem Schluss, dass Nachhaltigkeit-
sinitiativen, die auf die Kreditvergabe abzielen, wirk-
samer sind als jene, die auf die Aktionédre abzielen. Fi-
nanzierungen im Bereich der regenerativen Energien,
Mikrofinanzierungen und Nachhaltigkeitskriterien
in der Projektfinanzierung von Gro3banken, wie sie in
den Aquator-Prinzipien* niedergelegt sind, hilt er fiir
wirksamer als Ratings fiir Investoren.

Richardson (2009) misst in einem weiteren Fachaufsatz
den Erfolg nachhaltiger Investmentstrategien daran,
ob es ihnen gelungen ist, einen Ersatz fiir eine Gesetz-
gebung darzustellen, die Unternehmen zwingt, klima-
schonender zu wirtschaften. Er kommt zu dem Ergeb-
nis, dass dies nicht gelungen ist. Als Griinde nennt er die
auf Gewinn fixierte Kultur der Finanzmaérkte, das noch
zu geringe Kapital in nachhaltigen Investitionen und
die mangelnde Prazision der Nachhaltigkeitskriterien.

Kahlenborn et al. (2010) vom Berliner Institut fiir Poli-
tikberatung adelphi konzentrieren sich in ihrer Unter-
suchung auf die Auswirkungen nachhaltiger Investi-
tionen auf die Klimaschutzanstrengungen deutscher
Aktiengesellschaften. Analysiert werden sowohl die
moglichen direkten Finanzierungseffekte als auch
die indirekten Wirkungen auf das Management. Die
Studie kommt zu dem Ergebnis, dass es kaum zu einer
direkten Unterstiitzung des Aktienkurses und damit
der Finanzierungsmoglichkeiten des Unternehmens
kommt. Bei keinem der untersuchten Unternehmen
des DAX, MDAX und TecDAX lag der Anteil klimaen-

4 Die Aquator-Prinzipien sind ein freiwilliges Regelwerk von Banken
zur Einhaltung von Umwelt- und Sozialstandards im Bereich der
Projektfinanzierungen fiir Kredite Giber 10 Mio. US-Dollar.

gagierter Investoren bei 20 % oder mehr. Ein Anteil von
20 % gilt als die Schwelle fiir einen materiellen Einfluss
von Investoren auf ein Unternehmen (Kraus, Heinkel,
Zechner 2001, zit. n. Kahlenborn 2010).

Im Hinblick auf die in der Studie untersuchte indirek-
te Wirkung nachhaltiger Investoren auf das Manage-
ment von Aktiengesellschaften ergibt sich aus der
quantitativen Befragung von 110 deutschen Unterneh-
men (Rucklauf: 75 Unternehmen) folgendes Bild:

Fur eine knappe Mehrheit der Unternehmen gilt, dass
Nachhaltigkeitsratings die Nachhaltigkeitsabteilun-
gen im Unternehmen institutionell stiarken (57 %) und
Zu einer besseren Messung von Klimadaten beitragen
(54 %). Die weit iberwiegende Mehrheit (90 % der DAX
Unternehmen) gibt an, dass die Ratings als MaBstab
fir den Vergleich mit KonkurrentInnen herangezogen
werden.

Die Frage nach dem Einfluss von Nachhaltigkeitsra-
tings auf das Nachhaltigkeitsmanagement, auf die Kli-
maschutzpolitik oder auf konkrete Bereiche des Klima-
schutzes wird jedoch zuriickhaltender beantwortet.

Lediglich ein Fiinftel der DAX Unternehmen gibtan, dass
Nachhaltigkeitsratings einen starken Einfluss auf ihre
Klimaschutzpolitik haben. Nur 35 % der DAX-Unterneh-
men rdumen einen starken Einfluss auf ihr Nachhaltig-
keitsmanagement ein. Immerhin 40 % der Unternehmen
wurden durch Nachhaltigkeitsratings dazu bewogen,
sich anspruchsvollere Emissionsziele zu setzen.

Ein weiteres Ergebnis der Studie ist, dass sich der Ein-
fluss der Investoren auf sehr groe Aktiengesellschaf-
ten, die in den Ratings gut abschneiden, konzentriert.
Der aktive Wettbewerb beschrankt sich damit auf eini-
ge wenige Spitzenreiter.

Die Ergebnisse dieser Studie werden zum Teil durch
eine Studie von HaBler und Markmiller (2013) bestétigt.
Mitder Befragung von weltweit 750 GroBunternehmen
und einem Riicklauf von 199 Fragebdgen ist sie die bis-
her umfangreichste quantitative Befragung zur Wirk-
samkeit von Nachhaltigkeitsratings.

Vier der 15 auf die Wirkung von Nachhaltigkeitsra-
tings zielenden Fragen beantworteten zwei Drittel der
Unternehmen positiv.

Der Beitrag von ,Best-in-Class”-Ratings zur Einhaltung von Menschenrechten im Verantwortungsbereich von Unternehmen
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Jeans der Marke Okay, die nach dem Brand gefunden wurde,
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So gibt die Mehrheit (61 %) an, dass Nachhaltigkeitsra-
tingagenturen nach den KundInnen, und noch vor di-
rekten Anfragen von Investoren, ausschlaggebend da-
fir waren, dass sich das Unternehmen mit dem Thema
Nachhaltigkeit beschéftigt hat. Rund 60 % der Befrag-
ten gehen davon aus, dass Nachhaltigkeitsanalysten
einen sehr groBen (15 %) oder eher groB3en (45,2 %) Ein-
fluss auf die Ziele und Strategie des Nachhaltigkeitsma-
nagement haben. Im Hinblick auf MaBnahmen gehen
68 % von einem sehr groBen (19 %) beziehungsweise
grofBen Einfluss (49 %) aus.

Dieser Einfluss von Nachhaltigkeitsratings beruht laut
den Autoren vor allem darauf, dass sie als ein Manage-
ment-Tool genutzt werden. 84 % der Unternehmen se-
heninihneneine gute Basis fiir eine Analyse der Starken
und Schwéchen ihres Nachhaltigkeitsmanagements
und 96 % nutzen sie, um auf neue Trends aufmerksam
zu werden. Immerhin 64 % verwenden die Ratings fir
eine Uberpriifung der Umsetzung ihrer MaBnahmen
im Nachhaltigkeitsmanagement.

Ratings dienen Unternehmen demnach als Messlatte
und Analyseinstrument. An zweiter Stelle geben sie fir
eine Reihe von Unternehmen einen Input fiir die For-
mulierung von Nachhaltigkeitsstrategien. Konkrete
Verdnderungen lassen sich hingegen nur in sehr we-
nigen Beispielen allein auf Nachhaltigkeitsratings zu-
rickfihren.

Die Autoren ziehen zudem das Fazit, dass unter den

Strategien nachhaltiger Geldanleger
der ,Best-in-Class“-Ansatz den gréSten
Einfluss auf das Unternehmensverhal-
ten ausubt, widhrend Ausschlusskriteri-
en nur eine geringe Wirkung entfalten.
Gerade der ,Best-in-Class“-Ansatz wird
aber von den wenigsten Investoren
angewandt. Anleger, so die Botschaft,
kénnten Unternehmen deutlich stdrker
beeinflussen, wenn sie verstérkt Strate-
gien wie den ,Best-in Class“-Ansatz und
~-Engagement” anwenden wiirden.

Die kanadische Beratungsgesellschaft
SustainAbility interviewte im Jahr 2012
30 Unternehmen zu den Auswirkun-
gen von Nachhaltigkeitsratings auf
ihre Unternehmenspolitik (SustainA-
bility 2012). Auch diese Studie kommt
zu dem Ergebnis, dass tiber die Halfte
der Unternehmen (57 %) diese Ratings
als eine Messlatte fiir ihre Nachhaltig-
keitsanstrengungen nehmen. Einige Unternehmen
wurden liber die Ratings auf neue Themen aufmerk-
sam. Dieser Effekt nimmt aber ab, sobald Unterneh-
men selbst weitgehende Nachhaltigkeitsstrategien
entwickeln und dann andere Quellen als Trendradar
nutzen. Unternehmen Kritisierten immer wieder
die Komplexitdt und Intransparenz vieler Ratings.
AuBerdem wiinschten sich viele Unternehmen, ihre
Strategie gegentiiber den Agenturen erldutern zu
koénnen, anstatt oft unpassende Fragen beantworten
zu miissen. Die Agenturen seien zu sehr auf das Sam-
meln von Daten fixiert. Sie vernachlédssigten die Ana-
lyse dieser Daten.

Fazit: Studien zur Wirkung nachhaltiger Geldanlagen
und von Nachhaltigkeitsratings

Ein materieller Einfluss nachhaltiger Geldanleger auf
Aktiengesellschaften konnte bisher nicht nachgewie-
sen werden. Die Studien von Kahlenborn et al. (2010),
HaBler/Markmiller (2013) und SustainAbility legen je-
doch nahe, dass Nachhaltigkeitsratings als Messlatte
dienen, die Unternehmen hilft, sich zu vergleichen,
Stérken und Schwéchen zu erkennen und sich zu ver-
bessern.

Ihr Einfluss auf konkrete Umsetzungsschritte wie die
Einfihrung neuer NachhaltigkeitsmaSnahmen und
-strategien scheint nach diesen Ergebnissen jedoch ge-
ringer. AuBBerdem wird die Transparenz und Effizienz
der Ratings in Frage gestellt.

Klassenziel erreicht?



» 3. Forschungsstand

» 3.2 Studien zur Wirkung von Ausschlusskriterien
und Aktionarsengagement

Eine Studie von Novethik (Novethik 2013) konzentriert
sich auf die Auswirkung von Ausschlusskriterien auf
Unternehmen.

Sie zeigt anhand von sechs Beispielen die Reaktion von
Unternehmen auf das Engagement von Investoren,
welcheszumeist von Kampagnen von Nichtregierungs-
organisationen begleitet wurde. In fiinf dieser sechs
Falle gibt es eine positive Reaktion des Unternehmens
in dem Sinne, dass es auf die Vorwiirfe reagiert und sei
es nur mit der Information, dass man das Problem ad-
ressiere.

In einem sechsten Fall zeigte sich das Unternehmen
trotz eines Gerichtsurteils, in dem es aufgrund von
Menschrechtsverletzungen verurteilt wurde, vollig un-
einsichtig.

Gifford (2010) untersucht elf Félle von engagierten Ak-
tiondren im Detail auf ihre Wirksambkeit hin. Er kommt
zu dem Schluss, dass alle von ihnen zu Verdnderungen
inden Unternehmen beitrugen. Der Grad der Verdnde-
rung und der Nachweis, dass diese Verdnderungen zu
einem erheblichen Teil auf das Engagement von Akti-
ondren zurtickzufiihren sind, variiert jedoch betracht-
lich. Besonders stark scheint der Einfluss des britischen
Pensionsfondsmanagers Hermes zu sein, der fir 250
institutionelle KundInnen Vermdgen verwaltet und
sich als aktiver Mit-
eigentimer von Ak-
tiengesellschaften
versteht. Hermes en-
gagierte sich erfolg-
reich bei Pharmaun-
ternehmen, die Uber
ihre Lobbyarbeit die
Lizensierung von le-
bensrettenden Me-
dikamenten in Ent-
wicklungsldndern
verhindern wollten.
In einem &hnlichen
Fall iiberzeugte Her-
mes ein Pharmaun-
ternehmen davon,
den Rechtsstreit
gegen die sidafri-
kanische Regierung
wegen Patentrechts-

verletzungen auf Medikamente zur Behandlung von
HIV/AIDS aufzugeben.

Ein weiteres Unternehmen zog sich nach intensivem
Engagement durch Hermes aus Myanmar zurick. In
anderen Féllen konnte beobachtet werden, dass eine
Reihe von Unternehmen Nachhaltigkeitsforderungen,
unter anderem auf Druck von Investoren hin, nachge-
kommen waren.

In weiteren Fédllen gab es Verbesserungen, zum Beispiel
bei den Arbeitsbedingungen in der Zuliefererkette ei-
nes Textilunternehmens, zu denen das Engagement
des ethischen Investmenthauses Calvert einen ent-
scheidenden Beitrag leistete.

Fazit: Studien zu Ausschlusskriterien und Aktionars-
engagement

Auch die Studien zu Ausschlusskriterien und Engage-
ment zeigen, dass nachhaltige AnlegerInnen bisher
nicht die Moglichkeit haben, tiber ihre Kapitalmacht
ein Unternehmen zu einem bestimmten Verhalten zu
zwingen. Dies bedeutet jedoch nicht, dass sie ohne Ein-
fluss sind. Gelingt es Investoren, geschickt eine Kombi-
nation von Zugang zu Entscheidungstrégern, fundier-
tem Fachwissen und offentlichem Druck zu nutzen,
kann dies zum Erfolg fihren.

Nach dem Brand, Foto: Khalid Mahmood, Labour Education Foundation
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4. Ergebnisse der Interviews mit Ratingagenturen

Fiir diese Studie wurden vier ca. einstindige, personli-
che Interviews mit den Nachhaltigkeitsratingagentu-
ren sustainalytics, oekom research und imug sowie mit
dem Indexanbieter RobecoSAM® gefiihrt, um die den
Agenturen zugrundeliegende ,Theorie des Wandels*
und die von ihnen wahrgenommenen Wirkungsme-
chanismen herauszuarbeiten.

Im Folgenden werden die Antworten der Agenturen zu-
sammenfassend zu den folgenden Themen dargestellt:

1. Zielevon Nachhaltigkeitsratingagenturen,

II.  Mechanismen und Voraussetzungen von Nachhaltig-
keitsratings

III. Diskussion der Antworten aus den Unternehmensin-
terviews.

Die Antworten der Interviewpartnerinnen nach den
Zielen von Nachhaltigkeitsratingagenturen lassen
sich mit folgenden vier Zieldefinitionen zusammen-
fassen:

» 4.1. Ziele von Nachhaltigkeitsratingagenturen

1. Immer mehr Investoren investieren wachsende
Summen nachhaltig.

2. Es gibt eine groBere Transparenz der Nachhaltig-
keitsleistungen von Unternehmen.

3. Der Wettbewerb zwischen Unternehmen um ihren
Status in Nachhaltigkeitsrankings ist initiiert und
die Anzahl der Unternehmen, die daran teilnehmen,
steigt.

4. Unternehmen wirtschaften in allen relevanten Punk-
ten zunehmend nachhaltiger.

1. Immer mehr Investoren investieren wachsende
Summen nachhaltig.

Ein Ziel von Nachhaltigkeitsratingagenturen und ent-
sprechenden Indexanbietern ist, dass die Nachhaltig-
keit von Unternehmen zu einem selbstverstdndlichen
Kriterium in der Anlageentscheidung auf den Kapital-
maérkten wird. Fur einige heif3t das gezielt, dass Nach-
haltigkeitsratings auch im Mainstream-Investment
verwendet werden und Finanzanalysten Fragen zu
diesern Thema stellen. Ihr vorrangiges Ziel ist es, Inves-
toren zu beeinflussen, weniger Unternehmen zu ver-
andern. Den Agenturen ist bewusst, dass nachhaltige
Kapitalanlagen in den letzten Jahren zwar stark zuge-
nommen haben, sie sehen aber auch, dass diese nach
wie vor nur eine wachsende Nische sind. Eswurde deut-
lich, dass sehr groBe Teile der Finanzmérkte Nachhal-
tigkeit nicht oder nur iber wenige Ausschlusskriterien
sehr oberflachlich berticksichtigen.

5 Im Folgenden wird der Lesbarkeit halber von ,den Agenturen” oder
den ,vier Agenturen” gesprochen, gemeint sind diese drei Nach-
haltigkeitsratingagenturen und RobecoSAM, ein Unternehmen, das
einen Nachhaltigkeitsindex anbietet und eine Inhouse-Researchab-
teilung zur Auswahl der Unternehmen fiir den Index etabliert hat.

Als Indikator fur diesen Erfolg nennen die Agenturen
die stetig steigende Summe an Kapital, das nachhaltig
angelegt wird. Ein Gesprachspartner weist jedoch da-
rauf hin, dass nicht bekannt ist, was sich genau hinter
dieser Summe verbirgt. Diese Zahl bedeutet lediglich,
dass diese Investoren die Ratings nutzen. Welche Ver-
dnderungen sie aufgrund der Ratings in ihren Portfo-
lios tatsdchlich vornehmen und ob sie Unternehmen
dariber informieren, dass ihre Aktien verkauft oder
untergewichtet werden, weil sie schlecht abschnei-
den, ist nicht bekannt. Besonders diese Riickmeldung
von Investoren an Unternehmen wiirde Verdnderun-
gen, so die Einschitzung der Agenturen, beschleuni-
gen.

»Nachhaltigkeitsratingagenturen zielen vorran-
gig auf Investoren ab, nicht auf Unternehmen.“
(sustainalytics)

2. Es gibt eine groBere Transparenz der
Nachhaltigkeitsleistungen von Unternehmen.

Ein weiteres Ziel der Agenturen bestehtdarin, mitihren
Analysen die Nachhaltigkeit einzelner Unternehmen
objektiv darzustellen und somit Vergleiche zwischen
Unternehmen zu ermdoglichen. Laut einer Aussage ha-
ben die Ratings entscheidend dazu beigetragen, die
verzerrende Darstellung der Nachhaltigkeit von Unter-
nehmen, Uber deren eigene PR-Abteilungen und in den
Medien, objektiviert zu haben.

Agenturen sehen den Erfolg ihrer Ratings im Hin-
blick auf dieses Ziel darin bestétigt, dass Unterneh-
men diese Ratings zunehmend als VergleichsmaB-
stab fiir ihre Nachhaltigkeit im Branchenvergleich
heranziehen.
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3. Der Wettbewerb zwischen Unternehmen
um mehr Nachhaltigkeit ist initiiert.

Alle Agenturen sehen ein Ziel ihrer Ratings darin, die-
sen Wettbewerb unter Unternehmen zu initiieren.
In den Interviews bestand Einigkeit dartiber, dass der
Wettbewerb am wirksamsten iiber Nachhaltigkeits-
indizes hergestellt wird. Die Bedeutung der Mitglied-
schaft in einem Borsenindex ist tiber die konventio-
nellen Borsenindizes bekannt. Dies erleichtert es der
Corporate Social Responsibility-Abteilung (CSR) die Be-
deutung ihrer Arbeit an die Investor-Relations-Abtei-
lung zu kommunizieren - und damit an die mit der Ka-
pitalbeschaffung beauftragte Seite des Unternehmens.

Einem Interviewpartner war es wichtig festzustellen,
dass es nicht darum geht, einen Wettbewerb um des
Wettbewerbs willens zu erzeugen, sondern dass dieser
nur zielfiihrend ist, wenn er an der Lésung von Kern-
problemen nachhaltigen Wirtschaftens ausgerichtet
ist.

Als Indikator fir die Zunahme dieses Wettbewerbs
fihrten die Gesprachspartner die steigende Zahl von
Unternehmen an, die sich einem Nachhaltigkeitsrating
unterziehen. Neben der steigenden Riicklaufquote der
Informationsanfragen von Ratingagenturen sehen sie
die zunehmende Dialogbereitschaft der Unternehmen
als einen Hinweis fiir ihren Erfolg.

So beobachten alle Agenturen, dass Unternehmen zu-
nehmend Informationen iiber die Ratings und ihre
Funktionsweise erhalten mochten, und dass die Ra-
tings als Messlatte und Vergleichsmdoglichkeit mit ih-
ren KonkurrentInnen angesehen werden. Dies kann
so weit gehen, dass Unternehmen mit Hinblick auf
die Konkurrenz um gute Ratingnoten ihre CSR-Strate-
gie komplett an ein Ratingsystem angleichen und es
praktisch imitieren. Diese Entwicklung sieht eine Ge-
sprachspartnerin aber auch kritisch.

»WIir miissen dann gucken, ob das Unternehmen
dieses System wirklich implementiert hat, ob ein
Prozess dahinter steht, und ob es wirklich eine
Weiterentwicklung gibt.“ (imug)

» 4. Ergebnisse der Interviews mit Ratingagenturen

4. Unternehmen wirtschaften in allen relevanten
Punkten zunehmend nachhaltiger.

Es gibt groBe Unterschiede bei den Agenturen beziig-
lich dieses Ziels. Wahrend eine Agentur die groBere
Nachhaltigkeit von Unternehmen als das erste und
wichtigste Ziel nannte, war eine andere der Ansicht,
dass die objektive Messung der Nachhaltigkeit und
die Uberzeugung der Investoren die priméren Ziele
seien. Alle Agenturen wiesen darauf hin, dass sie ihre
Anspriiche an die Unternehmen regelméBig anheben
und von den Unternehmen damit eine kontinuierliche
Verbesserung erwarteten, wenn diese ihren Status hal-
ten mochten. Eine Agentur bewertet die Entwicklung
insgesamt als positiv. Unternehmen wiirden nach ih-
ren Messungen zunehmend nachhaltiger. Eine ande-
re relativierte das: Die Noten blieben durchschnittlich
gleich. Dies bedeute angesichts der regelméBig hoher
gestellten Anspriiche zwar, dass die Unternehmen sich
kontinuierlich leicht verbessern, aber Quantensprin-
ge erzielten nur wenige Unternehmen. Der Prozess sei
eher langsam und schleppend.

Im Hinblick auf die Umsetzung konkreter Verdnderun-
gen waren die Ratingagenturen eher zurtickhaltend,
Hinweise zu konkreten Verbesserungen aufgrund von
Ratings seien eher selten.

Ein Gespradchspartner sieht aus diesem Grund die kon-
krete Wirkung von Nachhaltigkeitsratings als beschei-
den an:

»Rating-Agenturen kénnen dazu beitragen, dass
Unternehmen ihre Umweltbilanz verbessern.
Aber natiirlich geht dies nur im Zusammenwirken
mit anderen Akteuren, vor allem Investoren, aber
auch der kritischen Offentlichkeit, Kunden oder
NRO.“ (sustainalytics)
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» 4.2 Mechanismen und Voraussetzungen

fiir das Erreichen der Ziele

»Kapitalmacht plus Offentlichkeit, das ist der Me-
chanismus tiber den Ratings wirken.“ (imug)

Die befragten Nachhaltigkeitsratingagenturen gingen
ausfuhrlich darauf ein, welche Mechanismen zu den
Zielen mehr nachhaltige Investitionen, mehr Transpa-
renz der Nachhhaltigkeitsleistungen von Unternehmen,
Wettbewerb der Unternehmen um Nachhaltigkeitsleis-
tungen, und Verbesserungen der Nachhaltigkeit von Un-
ternehmen, fuhren. Es gab jedoch nur eine Antwort
auf die Frage, welche Voraussetzungen fiir das Ziel der
Transparenz und Objektivitdt gegeben sein mussen.

1. Immer mehr Investoren investieren
wachsende Summen nachhaltig.

Fiir zwei der vier Agenturen liegt der Schlussel zur Er-
reichung dieses Ziels darin, iiberzeugend aufzuzeigen,
dass nachhaltige Unternehmen langfristig h6here Ge-
winne erzielten und damit attraktivere Investments
darstellten. Wenn sich herausstellen wiirde, dass man
mit nachhaltigen Investments dauerhaft weniger ver-
diente, hatten Nachhaltigkeitsratings keine Aussicht
auf Erfolg.

2. Es gibt eine groBere Transparenz der
Nachhaltigkeitsleistungen von Unternehmen.

Die Transparenz der Nachhaltigkeitsleistungen wurde
von allen Gesprachspartnern als zentrales Ziel benannt.
Fiir dieses Ziel wurde jedoch nurin einem Gespréach eine
Voraussetzung angegeben. Absolut wichtig dafiir sei, so
der Gespréachspartner, die Unabhéngigkeit der Rating-
agentur. Nur dann gébe es wirklich objektive, unver-
zerrte Informationen und damit echte Transparenz.

Weiterhin erlduterten die Gesprachspartner ihr jewei-
liges Verfahren der Kriterienbildung. Hier wurden im
Gegensatz zu den anderen Themen grof3e Unterschie-
de deutlich.

Eine Agentur bezieht die Unternehmen selber in ganz-
tdgigen Workshopsin die Beratung fiir die Kriterienbil-
dung ein, fir eine andere sind ihre KundInnen, also die
AnlegerInnen, ausschlaggebend fiir die Entwicklung
der Kriterien und eine dritte bezieht Wissenschaftle-
rInnen und NRO in die Bearbeitung ihres Bewertungs-
rasters ein. Die Festlequng der Kriterien liegt jedoch

immer bei den Agenturen selber. Einer der Gesprachs-
partner wies darauf hin, dass nicht alle Kriterien opera-
tionalisierbar seien und einige deshalb nicht bertick-
sichtigt werden kénnten.

Alle Nachhaltigkeitsratings legten sowohl Wert auf
ihre Unabhéngigkeit von Unternehmen als auch von
NRO. Sie verstehen sich als Mittler und objektive Ins-
tanz zwischen diesen beiden Seiten, die jeweils eigene
Interessen verfolgen. Themen und Informationen wer-
den von allen Seiten aufgenommen. Die Entscheidung,
welche Informationen die Note eines Ratings wie be-
einflussen, bestimmt letztlich das Ratingsystem und
der Nachhaltigkeitsanalyst. Eine materielle Uberprii-
fung der Daten iibernehmen die Nachhaltigkeitsratin-
gagenturen jedoch nicht. Die Abwdgung findet auf der
Grundlage von Vergleichen und einer Plausibilitéts-
kontrolle statt.

»Die Rolle von Nachhaltigkeitsratingagenturen
liegt darin, dass sie die Nachhaltigkeitsinteressen
von Investoren biindeln und an die Unternehmen
herantragen.“ (imug)

3. Der Wettbewerb zwischen Unternehmen
um mehr Nachhaltigkeit ist initiiert.

Die Vorrausetzung fiir dieses Ziel liegt fiir die Agentu-
ren vor allem in der Qualitédt des Ratingverfahrens und
dessen Transparenz. Objektive Unternehmensratings
ermoglichten einen Vergleich zwischen den Unterneh-
men und schafften damit die Voraussetzung fiir den
Wettbewerb um Nachhaltigkeit. Die Ratings und ihre
Ergebnisse miissten fiir die Unternehmen nachvoll-
ziehbar sein. Die Agentur selber mitisse glaubwirdig
und integer arbeiten und die aus Sicht der Unterneh-
men relevanten Themen ansprechen. Unternehmen
begédben sich zudem in den Wettbewerb, weil immer
hohere Summen nachhaltig investiert wiirden. Die
Hohe des angelegten Kapitals sei damit eine weitere
Voraussetzung.

Der zunehmende Dialog zwischen Ratingagenturen
und den Unternehmen tiber die Beurteilungen helfe
zusatzlich, den Wettbewerb zu intensivieren. Unter-
nehmen wiirden dadurch mit den Ergebnissen ihrer
Wettbewerber konfrontiert und erhielten Auskunft
dartiber, warum diese in bestimmten Punkten besser
abschnitten.
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,Wir haben nicht in erster Linie die Rolle, Un-
ternehmen auf den Weg der Nachhaltigkeit zu
bringen. Unsere Rolle ist es, Vergleiche auf trans-
parenter und neutraler Basis zu liefern und fest-
zustellen, welche Unternehmen am besten positi-
oniert sind, sich langfristig Wettbewerbsvorteile
zu schaffen. Mit dem Corporate Sustainability As-
sessment halten wir den Unternehmen dann den
Spiegelvor und zeigen ihnen, wo sie stehen, wo sie
gut sind und wo sie sich noch verbessern kénnen.
Wir nennen das ,,broad engagement®.
(RobecoSAM)

4. Unternehmen wirtschaften in allen relevanten
Punkten zunehmend nachhaltiger.

Fur dieses Ziel nannten Nachhaltigkeitsratingagen-
turen und Indexanbieter folgende Voraussetzungen:
Ratingagenturen kénnten die Unternehmen davon
uberzeugen, dass sich Nachhaltigkeit lohne und die
Vernachldssigung dieses Themas Risiken mit sich brin-
ge. Fur alle war es zudem unerlésslich, dass die im Ra-
ting an die Unternehmen herangetragenen Themen
auch in der Offentlichkeit prisent seien und dort unter-
stitztwirden. NRO hétten hier die Rolle, Unternehmen
fiir Themen in der Offentlichkeit zu sensibilisieren.

Eine weitere Voraussetzung fiir Verdnderungen in Un-
ternehmen durch Nachhaltigkeitsratings sei der Dia-
log mit dem Unternehmen und das Verstdndnis der
Rater fur die internen Abldufe im Unternehmen. So
missten fiir Verdnderungen alle Ebenen im Unterneh-
men Uberzeugt werden, nicht nur die CSR-Abteilung
oder das Top Management. Oft stinden die Anforde-
rungen nach nachhaltigem Wirtschaften kontrar zu
der Anreizstruktur im mittleren Management, das zum
Beispiel Kosten einsparen soll und an Gewinnzielen ge-
messen wird. Eine weitere Voraussetzung fiir Verbesse-
rungen in der Nachhaltigkeit seien deshalb veranderte
Anreizstrukturen. Die Anfragen von Investoren wiir-
den helfen hier das Thema tiber die Investor-Relations-
Abteilung von einer neuen Seite in Unternehmen hin-
ein zu tragen.

» 4. Ergebnisse der Interviews mit Ratingagenturen

»,Nachhaltigkeitsratingagenturen benétigen den
Input von NRO zu konkreten Missstanden. Ohne
diesen Input wére das Bild deutlich reduzierter,
unvollstandig.“ (oekom research)

,Die Unternehmen sind Informationslieferan-
ten fiir Nachhaltigkeitsratingagenturen. AuB3er-
dem screenen Nachhaltigkeitsratingagenturen
auch Berichte von NRO. Hierbei wird tiberpriift,
wie realistisch diese sind. Versucht wird, die ob-
jektive Information herauszufiltern, die haufig
irgendwo in der Mitte zwischen Unternehmens-
informationen und NRO-Berichten liegen. NRO
tendieren manchmal dazu zu iibertreiben, wah-
rend Unternehmen gerne mal beschénigen. Wir
versuchen, die Wahrheit in der Mitte zu finden.“
(sustainalytics)

Weitere wesentliche Punkte in den Interviews, die von
allen Gesprachspartnern geteilt wurden sind:

1. Keine der Agenturen nimmt wahr, dass der Staat bei
dem zunehmenden Einbezug von Nachhaltigkeits-
kriterien in Finanzanlagen eine nennenswerte Rolle
spielt.

2.0bwohl Nachhaltigkeitsratingagenturen sehen, dass
KundInnen einen groBen Einfluss auf Unternehmen
haben, gibt es kaum Verbindungen zwischen den Ra-
tingverfahren, ihren Ergebnissen sowie Methoden und
Verbraucherorganisationen.

3. Ein moglicher Zielkonflikt zwischen Rendite und
Nachhaltigkeit wird nicht thematisiert. Dies erscheint
bemerkenswert, da Vorstandsvorsitzende von Unter-
nehmen mit hohem Nachhaltigkeitsanspruch laut ei-
ner Umfrage hier inzwischen einen Konflikt wahrneh-
men (UN Global Compact 2013: 11ff).
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» 4.3 Reaktionen der Interviewpartnerinnen auf die
Ergebnisse der Unternehmensbhefragung

Gegen Ende des Interviews wurde das vorldufige Ergeb-
nis der Unternehmensbefragung skizziert. Zu diesem
Zeitpunkt waren rund die Hélfte der Interviews gefiihrt
worden, keines von ihnen nannte Nachhaltigkeitsra-
tings als den wichtigsten Antrieb fiir ihre Nachhaltig-
keitsanstrengungen, sondern als einen unter mehre-
ren. Lediglich zwei Unternehmen standen deutlich
erkennbar im Wettbewerb im Sinne des ,,Best-in-Class“-
Ansatzes.

In der Diskussion dieser Ergebnisse ragen zwei Ein-
schitzungen heraus, die von allen vier Agenturen an-
gefihrt wurden. Sie waren sich darin einig, dass Un-
ternehmen derzeit keinen nachweisbaren materiellen
Vorteil von einem guten Nachhaltigkeitsrating hétten.
Ebenso wenig hétten sie einen materiellen Nachteil
von einem schlechten Rating. Als Grund hierfiir wurde
von einem Gesprichspartner die mangelnde Bereit-
schaft vieler Akteurlnnen auf den Finanzmérkten ge-
nannt, sich des Themas Nachhaltigkeit anzunehmen
und Nachhaltigkeit ernsthaft in ihren Investitionsent-
scheidungen zu bertcksichtigen. Unternehmen fehle
damit der materielle Anreiz, sich aufgrund von Inves-
torenanfragen nachhaltiger auszurichten und sich aus
dieser Motivation in einen Wettbewerb im Sinne des
,Best-in-Class“-Ansatzes zu begeben.

,Der ganze Finanzmarkt ist von seiner Kultur her
schwierig. Dort kann man mit dem Thema wenig
anfangen. Es ist extrem schwer, diese neuen Ge-
danken so zu platzieren, dass sie ankommen.“
(anonymisiert)

Gleichzeitig erkannten die Interviewpartnerinnen,
dass andere Faktoren wie zum Beispiel ein Skandal, der
das Unternehmen direkt trifft, deutlich mehr Aktivitat
im Unternehmen hervorrufe, als ein Nachhaltigkeits-
rating.

Ratings, so wurde auf der anderen Seite argumentiert,
wirkten mehr in die Breite und seien damit weniger
sichtbar. Sie bewerteten das Unternehmen als Gan-
zes und versuchten es im Unterschied zu Medien und
NRO nicht in einzelnen Punkten, sondern in ihrer Ge-
samtheit nachhaltiger zu machen. Insgesamt zeigten
Nachhaltigkeitsratings, wie zum Beispiel die Studie von
HéBler und Markmiller deutlich macht, durchaus eine
Wirkung bei Unternehmen, nur lieBe sich diese nicht
so gut darstellen wie die Wirkung einzelner, heraus-
ragender Skandale, auf die ein Unternehmen zeitnah

reagiert (HaBler/Markmiller 2013).

Alle Agenturen sahen jedoch in dem deutlichen An-
stieg von Anfragen von Unternehmen zu den Ratings
und ihren Bewertungen ein eindeutiges Anzeichen da-
fur, dass die Ratings in vielen Unternehmen durchaus
eine Wirkung entfalten.

Eine Agentur wiinschte sich, dass sich Investoren stéar-
ker zu Unternehmen engagieren, indem sie sich direkt
mit Fragen zu Missstinden an Unternehmen wenden.
Dies wiirde die Wirkung der Ratings deutlich verstar-
ken. Eine Agentur bestétigte, dass der MitarbeiterIn-
nen des Nachhaltigkeitsteamns einer Bank auf die ver-
gleichsweise starke Wirkung einer NRO-Kampagne
hinwies. Solche Kampagnen wiirden spontan Hand-
lungsmoglichkeiten eroffnen.

»sUnternehmen nehmen nicht vorrangig am Ra-
ting teil, um Teil des DJSIndex zu sein, sondern um
etwas uiber sich zu lernen und zu wissen wo sie sich
verbessern konnen.“ (RobecoSAM)

Fazit: Nachhaltigkeitsratingagenturen haben primér
das Ziel, dazu beizutragen, dass zunehmend mehr
Kapital nach 6kologischen und sozialen Kriterien an-
gelegt wird. Trotz stetig wachsender Volumen nach-
haltiger Geldanlagen erkennen sie keinen materiellen
Druck von nachhaltigen Investoren auf Unternehmen.
Sie sehen, dass sie Einfluss auf Unternehmen ausiiben,
erkennen aber auch, dass dieser Einfluss eine Verstér-
kung durch die Offentlichkeit benétigt und schwer
konkret zu fassen ist.

Klassenziel erreicht?



» 5. Ergebnisse der Interviews mit Unternehmen

5. Ergebnisse der Interviews mit Unternehmen

Neben ihrer Branchenzugehorigkeit (Textil, Einzel-
handel, Bergbau, Lebensmittel) wurden die 37 ange-
fragten Unternehmen ausgewdhlt, da sie Mitglied des
bedeutendsten Borsenindex ihres Landes sind. Die Pra-
senz aller vier Branchen in der Befragung war in etwa
gleichmaBig verteilt. Ebenso nahmen ungefahr gleich
viele Unternehmen mit gutem, mittlerem und schlech-
tem Nachhaltigkeitsrating teil. Es gab bei der Beant-
wortung jedoch eine regionale Besonderheit: Keines
der angefragten franzésischen Unternehmen nahm an
einem Interview teil. Die Gesprache dauerten zwischen
20-60 Minuten.

Die 22 Interviews wurden mit CSR-Beauftragten und
MitarbeiterInnen der Investor-Relations-Abteilungen
der Unternehmen gefiihrt. Konkrete einzelne Ma8-
nahmen der Unternehmen zur Verbesserung der Ar-

beits- und Menschenrechtssituation waren in keinem
Fall Anfragen von Nachhaltigkeitsratingagenturen
zuzuordnen. Dementsprechend entfiel die Analyse
der Wirkung der durch Nachhaltigkeitsratings moti-
vierten Verdnderungen vor Ort. Zwei Unternehmen
berichteten aber von konkreten Verdnderungen im
okologischen Bereich, die aufgenommen wurden. Ein
Unternehmensvertreter nannte ein konkretes Beispiel
einer Verdnderung, die durch ein Engagement von In-
vestoren angesto3en wurde.

Aus diesem Grund gingen die Interviews weniger auf
konkrete Verdnderungen ein, sondern auf den Stellen-
wert der Ratings in der CSR-Arbeit im Vergleich zum
Einfluss anderer Anspruchsgruppen. AbschlieSend wur-
den die GespréchspartnerInnen um Ratschlédge fiir eine
Verbesserung der Arbeit von Ratingagenturen gebeten.

» 5.1. Erfahrungen mit Nachhaltigkeitsratings

Die allgemein gehaltene Frage nach den Erfahrungen
mit Nachhaltigkeitsratings beantworteten die Unter-
nehmen mit Informationen dariiber, an welchen Ra-
tings sie teilnehmen, welcher Aufwand damit verbun-
den ist, wie sie die Qualitat der Ratings einschédtzen und
ob es materielle Griinde gibt, an Ratings teilzunehmen.
AuBerdem wurde in den Antworten deutlich, welchen
Stellenwert die Ratings fiir ein Unternehmen haben.

Teilnahme an Ratings und Aufwand

Unternehmen nannten den Indexanbieter RobecoSAM
mitdem D]SIndex an erster Stelle, wenn sie nach ihren Er-
fahrungen mit Nachhaltigkeitsratings gefragt wurden.
Die Mitgliedschaft in diesem Index bedeutete auch sol-
chen Unternehmen, die Investoren nicht zu ihren Haupt-
triebkraften zdhlen, viel. Ein vergleichbares Gewicht
haben nur der FTSE4Good-Index und das Carbon Disclo-
sure Project. Zweitrangig wurden Nachhaltigkeitsratin-
gagenturen aus Frankreich oder Deutschland genannt.

Deutlich wurde aus den Antworten, dass es sehr viel Ar-
beitszeit kostet, die Fragebdgen auszufillen. Manche
Unternehmen gaben an, 50 % und mehr der Arbeitszeit
eines Mitarbeiters ihrer CSR-Abteilung fiir die Anfra-
gen von Nachhaltigkeitsratingagenturen reserviert zu

6 Die Global Reporting Initiative (GRI) entwickelt in einem Multi-
Stakeholder-Verfahren Richtlinien fiir die Erstellung von Nachhal-
tigkeitsberichten von Unternehmen.

haben. Andere versuchen, mit weniger Zeit auszukom-
men, indem sie nur auf eine Auswahl von Anfragen ant-
worten. Die Datensammlung geht in der Regel iiber die
Zentrale hinaus und erstreckt sich auf Fertigungsstét-
ten in der ganzen Welt. Das bedeutet, dass auch dort
zusdtzlich Arbeitszeit gebunden wird.

»-Man muss sehr klar definieren, was man an Daten
sammelt, denn bei jeder Datensammlung muss
man durchdenken, wie es sich anfiihlt, wenn man
in Kenia sitzt und diese Frage erhalt oder in Viet-
nam oder China und Englisch die zweite Sprache
ist.“ (anonymisiert)

Angesichts dieser Situation beklagten mehrere Unter-
nehmen, dass viele Ratingagenturen, die bereits im
Netz befindlichen Nachhaltigkeitsinformationen, zum
Beispiel die nach den Leitlinien der von den Vereinten
Nationen initiierten Global Reporting Initiative (GRI)®
verfassten Berichte, zu wenig nutzten.

»Was ich sehr hilfreich finden wiirde, wére, wenn
sie [die Nachhaltigkeitsratingagenturen] sich mehr
nach der Global Reporting Initiative ausrichten wiir-
den und nur Fragen an Unternehmen stellen wiir-
den, die dariiber hinausgehen. Es ist frustrierend
und zeitraubend fiir uns, Fragebogen auszufiillen,
die das wieder aufgreifen, was vom Unternehmen
bereits veroffentlicht worden ist.“ (BHP Billiton)
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»Wir sind nicht bereit, Daten zu sammeln, die fiir
unsere Anspruchsgruppen oder fiir uns nicht von
Interesse sind. Wir veranlassen unsere Tochterfir-
men nicht, Dinge zu tun und Daten zu sammeln
und zu veroffentlichen, wenn sich dies nicht tiber
einen Nutzen fiir unsere Standortgemeinden und
Anspruchsgruppen rechtfertigen ldasst. Deshalb
tendieren wir dazu, bei der Auswahl der Indizes, an
denen wir teilnehmen, selektiv zu sein.“ (BHP Billiton)

Qualitat der Ratings

Unternehmen stellen grofe Qualitdtsunterschiede bei
Nachhaltigkeitsratings fest. Entscheidend fiir die Beur-
teilung eines Fragebogens ist fur sie, ob sich dieser mit
ihrer Wahrnehmung der Nachhaltigkeitsproblema-
tik des Unternehmens deckt. Dies sei, so sagte gut die
Halfte der interviewten Gesprdchspartnerlnnen, zu-
nehmend der Fall. Die andere Hélfte sagte aus, dass die
Fragen der Agenturen fur sie nach wie vor - oder auch
zunehmend - keinen Sinn machten.

»DieQualitatder Nachhaltigkeitsratings schwankt
sehr. Sie konnen zu sehr unterschiedlichen Ergeb-
nissen kommen, je nachdem was esist, das sie mes-
sen.“ (H&M)

Neben der Relevanz der Fragen ist es fiir die Unterneh-
men sehr wichtig, die Bewertung nachvollziehen zu
kénnen. Sowohl fir ,gut“ als auch fir ,schlecht® be-
wertete Unternehmen ist es sehr wichtig zu verstehen,
wie End- und Zwischennoten in einem Rating zustande
kommen. Unternehmen beméngeln, dass das oft nicht
der Fall ist oder manchmal sogar nur iber zusétzliche
Kosten ermoglicht wirde.

» 5.2 Stellenwert der Ratings

Materieller Einfluss

Drei Unternehmen gingen konkret darauf ein, ob die
Note von Nachhaltigkeitsratingagenturen einen spiirba-
ren Einfluss auf ihren Aktienkurs hat. Alle verneinten dies.

»Sofort nach der Veréffentlichung unseres Quar-
talreports ist unser Investor-Relations Team zwei
Wochen auf Roadshow und trifft ungefadhr 100
Schliisselinvestoren. Es kommt extrem selten vor,
dass Investoren uns nach unserer Nachhaltigkeits-
Performance befragen. Deshalb arbeiten wir nicht
allzu strategisch an Nachhaltigkeitsratings. Meiner
Meinung nach ist es sehr viel wichtiger, unsere Res-
sourcen fiir Nachhaltigkeit dafiir einzusetzen, unser
Unternehmen in die Lage zu versetzen, tatsachlich
verantwortlich zu arbeiten, als Bericht zu erstatten
und mit Nachhaltigkeitsratingagenturen zu kom-
munizieren. Wir erleben, dass dies kein wirklich
wichtiges Schliisselthema fiir Investoren ist.“
(anonymisiert)

»wenn bei uns irgendetwas daneben geht, dann
hat das bislang keinen Einfluss auf den Aktienkurs
gehabt. Das ist fir Investoren immer noch ent-
scheidend: Wie entwickelt sich die Aktie weiter?
(anonymisiert)

»Ich denke, wir konnen sagen, dass ethische Geld-
anlagen und sozial verantwortlich anlegende
Investmentfonds anteilig an der Gesamtheit des
verwalteten Vermoégens im Investmentsektor ge-
stiegen sind, aber trotzdem ist der Anteil noch ge-
ring. Es ist schwierig, Hinweise fiir einen Erfolg in
diesem Sektor zu finden, Erfolg, der sich direkt auf
dem Aktienkurs niederschlagt.“ (anonymisiert)

Die Ergebnisse im Uberblick oben auf S. 23.

Durch Nachhaltigkeitsratings motivierte
Nachhaltigkeitsleader

Da Nachhaltigkeitsratings bisher keinen spiirbaren
Einfluss auf das Investorenverhalten haben, ist es ver-
standlich, dass sich lediglich drei der befragten 22 Un-
ternehmen in einem aktiven Wettbewerb um gute oder
Bestnoten in Nachhaltigkeitsratings befinden. Diese

Unternehmen nannten ihre aktuelle Note im DJSI und
hatten sich ein konkretes Ziel fiir das néchste Jahr ge-
setzt. Zwei dieser drei Unternehmen rangieren seit Jah-
ren auf Spitzenpositionen und wollen diese unbedingt
halten. Ein weiteres hat die Aufholjagd aufgenommen.
In ebenfalls zwei der drei Unternehmen floss das Ergeb-
nis der Nachhaltigkeitsratings in die Berechnung der
Bonuszahlungen bestimmter MitarbeiterInnen ein.
Dies waren die einzigen Unternehmen, die erklarten,
dass bei ihnen die Vergiitung mit der Note in Nachhal-
tigkeitsratings verbunden ist.

Klassenziel erreicht?



Stellenwert von Nachhaltigkeitsratings Anzahl

Durch Nachhaltigkeitsratings motivierte 3
Nachhaltigkeitsleader

Intrinsisch motivierte Nachhaltigkeits- 5
leader
Nachhaltigkeitsratings kein Hauptantriebs- 12
faktor
Nachziigler 2

»Wir haben dieses Jahr speziell den DJSI, der fiir die
meisten unserer Investoren der Ausschlaggeben-
de ist, auch so ein bisschen auseinander genom-
men und gefragt, wo stehen wir im Vergleich im
Wettbewerb zur gesamten Branche. Da muss man
auch feststellen: wir sind, glaube ich, ganz gut auf-
gestellt. Wir haben aber noch eine ganze Wegstre-
cke vor uns, wenn wir uns mit anderen Landern,
anderen Wettbewerbern vergleichen und wir ha-
ben jetzt bei DJSI XX Punkte geholt und der beste
in unserer Branche hat XX. Die Punkte hat er im
Wesentlichen im Sozialbereich holen kénnen. Das
heif3t, da sind bei uns Sachen, wo wir Gas geben
kénnen, wo wir auch weitere Punkte generieren
kénnen und der Vorstand hat ganz klar gesagt,
dass wir unter den Top 5 landen wollen weltweit,
nicht nur finanziell sondern auch in den ,Soft
Facts“ Nachhaltigkeit, weil die anderen auch alle
um die Gunst der Investoren buhlen.“ (anonymisiert)

» 5. Ergebnisse der Interviews mit Unternehmen

Merkmale der Gruppe

Die Unternehemen kennen ihre aktuelle Note im DJSI und ha-
ben sich fiir diesen Index ein konkretes Ziel fiir das nachste Jahr
gesetzt.

Die Unternehemen haben ein ambitioniertes Nachhaltigkeits-
programm, Ratings sind ein wichtiger Antriebsfaktor unter
mehreren.

Nachhaltigkeitsratings spielen eine untergeordnete Rolle. An-
dere Antriebsfaktoren wie Kundinnen, Wettbewerber, NRO oder
Standortgemeinden haben einen gréBeren Einfluss.

Nachziigler, bei denen keine Nachhaltigkeitsprobleme von Sta-
keholdern adressiert wurden, engagierte Investoren fordern
mehr Transparenz.

Intrinsisch motivierte Nachhaltigkeitsleader

Fiinf Unternehmen erklédrten, dass die Ratings fiir sie
wichtig seien und sie auch in ihrer CSR-Arbeit moti-
vierten. Sie hitten eine ambitionierte Nachhaltigkeits-
agenda, rangierten auf den ersten Platzen der Ratings
und wollten von Investoren als Unternehmen wahrge-
nommen werden, die sich an den Ratings beteiligen
und gutabschneiden.

Sie leiten ihre Nachhaltigkeitsagenda aber weniger aus
dem System der Nachhaltigkeitsratingagenturen ab als
die erste Gruppe. Die meisten von ihnen duBerten, dass
die Ratings nur ein, wenn auch wichtiger Antriebsfak-
tor unter mehreren seien. Die konkrete Punktzahl in
den Ratings habe fur sie keine prominente Bedeutung
und sie leiten aus dieser keine konkreten Ziele fur ihr
Nachhaltigkeitsmanagement ab. Ihre guten Noten
sehen sie als eine Bestdtigung dafiir, dass sie auf dem
richtigen Weg sind und nicht als ein Ergebnis ihrer Aus-
richtung an der Agenda der Nachhaltigkeitsratings.
Auch bei diesen Unternehmen ist die Vergiitung eini-
ger Mitarbeiterlnnen an Nachhaltigkeitsleistungen
gekoppelt, in keinem Fall jedoch an das Ergebnis von
Nachhaltigkeitsratings.

,2Durch die Ratings sind wir uns einiger Anfor-
derungen, die Analysten und Investoren an uns
stellen, bewusster. Des Weiteren geben sie uns
ein gewisses MaB3 an Bestdtigung hinsichtlich un-
seres Verhaltenskodex und unserer Strategien.“
(anonymisiert)
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»Das Schlimmste wére, wenn wir aus dem DJSI he-
rausgenomimmen wiirden, das wére etwas sehr of-
fensichtliches.“ (anonymisiert)

»Gesetzgebungsvorschldge, Kampagnen renom-
mierter NRO und aussagekriaftige Nachhaltig-
keitsmesslatten fiir einzelne Industriezweige sind
zurzeit weit einflussreicher als SRI-Ratings [Soci-
ally Responsible Investment].“ (Marks & Spencer)

Nachhaltigkeitsratings sind kein Hauptantriebsfaktor

Fiir zwolf der 22 Unternehmen spielen Nachhaltig-
keitsratings eine untergeordnete Rolle. Sie geben an,
dass die Ratings nicht der Hauptantriebsfaktor fiir ihre
Nachhaltigkeitsanstrengungen seien. Einige von ihnen
haben durchaus eine ambitionierte Nachhaltigkeitsa-
genda und schneiden gut oder sehr gut in Nachhaltig-
keitsratings ab, andere sind eher mittelmé&Big. Die Un-
ternehmen haben unterschiedliche Griinde dafiir, dass
sie Ratings nicht priorisieren.

Fiir sieben dieser zwolf Unternehmen haben andere
AkteurInnen wie KundInnen, lokale Gemeinschaften,
ArbeiterInnen in Zulieferbetrieben, Medienberichte
oder einzelne GrofBinvestoren eine hohere Relevanz.
Konsequenterweise setzen sie ihre Ressourcen fir
nachhaltige Unternehmensfithrung bevorzugt in den
fir sierelevanteren Zusammenhéngen ein. Machen sie
hier gute Arbeit, so ihre Folgerung, wird sich das in den
Ratings niederschlagen. Die Ratings gdben aber keine
Prioritédten vor.

Sowohl der Zeitaufwand als auch die Notwendigkeit,
vertrauliche Unternehmensinformationen an die
Agenturen zu geben, schreckt einige Unternehmen
dieser Gruppe zusdtzlich von einer ambitionierten Be-
antwortung der Umfragen der Nachhaltigkeitsrating-
agenturen ab.

»Wir haben ein sehr umfassendes Unternehmens-
programm. Im Hinblick auf die Nachhaltigkeit in
der Beschaffung von Rohmaterialien wie Kakao
wiirde dies den bedeutenderen Einfluss auf unsere
Geschéftstatigkeit haben . Deshalb beschéaftigen
wir uns intensiv damit, von der Schulung von Ka-
kaobauern vor Ort bis zur Unternehmensverant-
wortung, die einen Verhaltenskodex fiir Zulieferer
beinhaltet und vieles mehr.*

,Das habe ich gesehen. Haben sie dies wegen der In-
vestoren getan?“

Hnvestoren sind eine Anspruchsgruppe. Wir ha-
ben Nachhaltigkeit in unsere Strategie integriert,
weil wir dies miissen, und weil es sinnvoll ist. Es
gibt einen weiten Kreis von Anspruchsgruppen,
die sich um diese Themen [Menschen-und Arbeits-
rechte] kiimmern. Einige nachhaltige Investoren
haben Interesse an dem Thema gezeigt, aber sie
sind nicht die Hauptantriebskraft.“ (Barry Callebaut)

»Sehen Sie, generell sind die Indizes [DJSI und FT-
SE4good] nicht die wichtigsten treibenden Fakto-
ren. Die Indizes gehen auf die Erwartungen der
Standortgemeinden und der Anspruchsgruppen
ein. Ich denke, wir sehen die Indizes eher als Funk-
tion dieser Interessen und des Drucks der Stand-
ortgemeinden und der Anspruchsgruppen. Ich
wiirde also nicht sagen, dass wir auf die Indizes
reagieren, da wir versuchen, auf die Erwartungen
unserer Standortgemeinden und Anspruchsgrup-
pen allgemein direkt zu reagieren. Was dann hof-
fentlich bedeutet, dass wir gleichzeitig den An-
sprichen der Ratingagenturen gerecht werden.
Deshalb sehen wir sie [die Nachhaltigkeitsratings]
nicht als primére treibende Kraft.“ (BHP Billiton)

Die restlichen finf dieser zwolf Unternehmen haben
dariiber hinaus grundsétzliche Bedenken im Hinblick
auf die Glaubwiirdigkeit und Methode der Ratings.
Auch sie schrecken vor dem Zeitaufwand und der Preis-
gabe sensibler Unternehmensinformation zuriick.
Auch fiir diese sind die Ratings konsequenterweise kei-
ne treibende Kraftihres Nachhaltigkeitsmanagements.

»Wir beantworten natirlich ihre Fragen, aber
wenn wir die Berichte erhalten sagen wir nicht:
,»Oh, wir sollten nun aufgrund dieser Ergebnisse
etwas tun.““ (anonymisiert)

Klassenziel erreicht?



Nachziigler

Zwei Unternehmen konnten keiner der bisher be-
schriebenen drei Kategorien zugeordnet werden.

Eines hat bereits aus Griinden der Qualitatssicherung
und um seine Reputation zu schiitzen, Nachhaltigkeits-
anstrengungen unternommen und hat bisher keine
offentlichen Skandale zu bewdltigen gehabt, will aber
nun aufgrund der Anfragen engagierter Investoren
seine Berichterstattung im Hinblick auf Nachhaltigkeit
verbessern. Ziel ist es, Mitglied des DJSI zu werden.

Ein weiteres Unternehmen lehnte Nachhaltigkeits-
ratings ab. Es sah sich zwar durch seine engagierten
Investoren gezwungen, mehr Daten zu Nachhaltig-
keitsthemen zu veroffentlichen, erklarte aber, dass dies
nicht zu irgendwelchen Verdnderungen im Unterneh-
men fihren wiirde.

» 5. Ergebnisse der Interviews mit Unternehmen

»Um ehrlich zu sein: Es interessiert uns nicht, ob
sie [die Nachhaltigkeitsratingagenturen] denken,
dass wir mit ihrem wirklich verriickten System
der Unternehmensbewertung konform sind.“
(anonymisiert)

Stellenwert allgemein jenseits der Kategorien

Quer durch die oben aufgefiihrten Kategorien sind
Nachhaltigkeitsratings fiir die Halfte der befragten Un-
ternehmen ein Referenzrahmen, der ihnen zeigt, wo
sie in ihren Nachhaltigkeitsbemiihungen im Vergleich
zur Konkurrenz stehen. Sie begriiBen grundsatzlich,
dass es eine solche Vergleichsmoéglichkeit gibt, man-
che von ihnen beméngeln aber gleichzeitig, dass diese
aufgrund der Intransparenz mancher Ratingsysteme
nicht durchgéangig gegeben sei.

» 5.3. Veranderungen aufgrund von Nachhaltigkeitsratings

ObwohldieInterviewiragesich ausdrucklich auf Veran-
derungen im Bereich der Menschen- und Arbeitsrechte

Veranderungen aufgrund von Anzahl
Nachhaltigkeitsratings (NRA)

Nachhaltigkeitsratingagenturen bewirken 2
konkrete Veranderungen

Nachhaltigkeitsratingagenturen als Anreiz- 6

mechanismus

Nachhaltigkeitsratingagenturen verbessern 4

die Transparenz

Intrinsisch motivierte Unternehmen 6

Durch andere Anspruchsgruppen motiviert 4

bezog, gingen nur zwei der Gesprachspartner explizit
auf das Thema Menschenrechte ein. Menschenrech-

Art der Reaktion

Sie setzen sich ehrgeizigere Klimaziele, kaufen groBere Mengen
fair gehandelter Waren ein.

Anfragen und Bewertungen von Nachhaltigkeitsratings sind eine
zusatzliche Motivation fiir eine Verbesserung von Nachhaltig-
keitskonzepten, stoBen aber keine konkreten Veranderungen an.

Unternehmen verbessern ihre Berichterstattung und veréffent-
lichen mehr Daten zu sozialen und 6kologischen Themen. Die-
se zusatzliche Veroffentlichung von Daten bringt ausdriicklich
keine Veranderungen mit sich.

Die Unternehmen haben keinerlei Veranderungen aufgrund
von Nachhaltigkeitsratings vorgenommen, haben aus intrinsi-
scher Motivation eine Nachhaltigkeitsagenda.

Reagieren auf NRO-Kampagnen und Medienberichte, Ra-
tingagenturen sind fiir sie lediglich eine untergeordnete An-
spruchsgruppe, die dieselben Themen zu einem spateren Zeit-
punkt an sie herantragt.
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te, so die Antwort der beiden, werde nur in geringem
MaBe von Nachhaltigkeitsratings adressiert, und die
Auswirkungen seien dementsprechend gering. Nach-
haltig ausgerichtete Unternehmen integrierten die Er-
fordernisse der von der UN aufgestellten Prinzipien fiir
die Einhaltung von Menschenrechten im Verantwor-
tungsbereich von Unternehmen (Ruggie-Richtlinien’)
von sich aus in ihre Systeme. Dies geschehe unabhén-
gig von den Ratings. Wenn zu Menschenrechten auch
Arbeitsrechte hinzugezahlt werden, ergibt sich jedoch
ein anderes Bild. Dann zdhlt die ganze Thematik der
Einhaltung von Arbeitsrechten in der Lieferkette dazu.
Diesem Thema geben die Nachhaltigkeitsratingagen-
turen ein unterschiedliches Gewicht. Kein Unterneh-
men berichtete aber von konkreten Verdnderungen in
diesem Bereich.

Die meisten Antworten bezogen sich demnach auf die
allgemeine Wirkung der Ratings auf das Unterneh-
men. Zwei Beispiele von konkreten Verdnderungen
wurden aus dem Okologischen Bereich genannt und
hier aufgenommen.

GroBe Unterschiede in der Reaktion
auf Nachhaltigkeitsratings

Ubersicht der Ergebnisse siehe Seite 25:

Nachhaltigkeitsratings bewirken
konkrete Veranderungen

Zwei Unternehmen nannten konkrete Verdnderungen,
die durch Nachhaltigkeitsratings motiviert wurden. Eine
Aktiengesellschaft organisierte aufgrund der Ratings
ihre Klimaziele und ihr Einkaufsverhalten neu. Es setzte
sich ehrgeizigere Klimaziele und kaufe mehr nachhaltig
und umweltbewusst produzierte Produkte ein.

»2Das CDP [Carbon Disclosure Project] veranlasste
uns, viel mehr an unserer CO2-Bilanz zu arbeiten,
daher haben wir ein Projekt ins Leben gerufen,
was sich mit dem CO2-FuBabdruck nicht nur in un-
serem eigenen Betrieb befasst, sondern dies aus-
dehnt auf unsere gesamten Lieferkette. Hiermit
verbunden streben wir an, spezifische CO2-Ziele zu
entwickeln.“ (Barry Callebaut)

7 John Ruggie stellte 2008 als UN-Sonderbeauftragter fiir Unter-
nehmen und Menschenrechte einen Bericht tiber die menschen-
rechtliche Verantwortlichkeit von multinationalen Unternehmen
im UN-Menschenrechtsrat in Genf vor.

Nachhaltigkeitsratings als Anreizmechanismus

Sechs Unternehmen berichten, dass die Anfragen und
Bewertungen von Nachhaltigkeitsratingagenturen eine
zusatzliche Motivation fiir eine Verbesserung von Nach-
haltigkeitskonzepten darstellten. Vier von ihnen ergan-
zen dies mitder Aussage, dass Kampagnen von NRO eine
deutlich hohere Wirkung auf das Unternehmen hétten.
Zwei sahen eine gleichgewichtige Auswirkung der An-
spruchsgruppen. Die Wirkung von Nachhaltigkeitsindi-
zesund Agenturen wurde als subtil beschrieben:

»Ich denke, dass sie [die Nachhaltigkeitsratings]
nicht diejenigen sind, die initiieren, was wir tun und
wer wir alsUnternehmen sind und wie wirunsere Un-
ternehmensaktivitdten gestalten. Aber sie konnen
bestimmte Dinge beschleunigen oder die Situation
formulieren und reflektieren, oder uns die Bestati-
gung dafiir geben, dass wir bestimmte Angelegen-
heiten angehen miissen. In gewisser Hinsicht kann
man sagen, dass sie [die Nachhaltigkeitsratings] ein
zusatzlicher Motor sind, aber sie werden niemals der
Grund sein, warum wir etwas tun.“ (anonymisiert)

Nachhaltigkeitsratings verbessern die Transparenz

Vier Unternehmen sahen aufgrund der Nachfrage von
Investoren und Ratingagenturen die Notwendigkeit,
ihre Berichterstattung zu verdndern und mehr Daten
zu sozialen und 6kologischen Themen zu veroffentli-
chen. Alle vier verbanden dies mit der Aussage, dass
diese groBlere Transparenz mit keinerlei Verdnderun-
gen einherginge beziehungsweise einhergehen wir-
de, weil man bereits sehr nachhaltig aufgestellt sei.
Zwei der Unternehmen nehmen eine Spitzenposition
in Ratings ein.

»Wir haben unsere Berichterstattung verandert
aber nicht unser Verhalten, weil wir bereits ein
weitreichendes Nachhaltigkeitsprogramm instal-
liert haben.“ (Anglo American)

,WIir wollen idealerweise nicht auf eine Vielzahl
von Fragebégen antworten, die jedes Jahr von ge-
ringfiiggig unterschiedlichen Ratingsystemen an
uns herangetragen werden. Auf diese Anfragen
reagieren wir deshalb, indem wir unsere 6ffentli-
che Berichterstattung verbessern.“ (BHP Billiton)

Klassenziel erreicht?



»Wir uberlegen, Daten offenzulegen, die unsere
Story besser erzéahlen, als wir es im Moment tun.
Mit Sicherheit ist dies eine Reaktion auf einge-
hende Ratings, aber tatsidchlich etwas verdndern
aufgrund von etwas, was iiber die Ratings herein-
kommt, haben wir weder gemacht noch werden
wir das tun.“ (anonymisiert)

Ein Unternehmen, dass sich durch Ratings motiviert
fihlt und deshalb in die zweite Gruppe eingeordnet
wurde, machte hingegen deutlich, dass das von Nach-
haltigkeitsratingagenturen angestoBene Sammeln
von neuen Daten bei ihnen dazu fiihre, dass Nachhal-
tigkeitsprobleme auf der Fiihrungsebene wahrgenom-
men wiirden:

»,Dies [prekdre Arbeitsverhaltnisse], war eins der
Probleme, fiir das wir einfach keine Belege hatten.
Wir sammeln Daten zu vielen Dingen, Finanzda-
ten. Zu diesem speziellen Thema lagen uns jedoch
nur wenige Daten vor. Die vorliegenden Daten wa-
ren immer sehr lokal oder vielleicht regional, aber
wir hatten keinen groBen, globalen Uberblick zu
diesem Thema. Das wére also als Veranderung zu
deuten.”

Hilft dies, das Management mehr fiir diese Probleme
zu sensibilisieren?

»Definitiv. Dasist es, was diese Umfrage oder dieses
Projekt, was sich mit Arbeitsbedingungen befasst,
bewirkt. Dies war tatsachlich ein AnstoB.“
(anonymisiert)

» 5. Ergebnisse der Interviews mit Unternehmen

Intrinsisch motivierte Unternehmen

Sechs Unternehmen gaben an, keinerlei Verdnde-
rungen aufgrund von Nachhaltigkeitsratings vorge-
nommen zu haben. Alle sechs hatten eine Nachhal-
tigkeitsagenda, teilweise eine ambitionierte. Zwei
Unternehmen sahen sich aber durch engagierte Inves-
toren zu Veranderungen gezwungen.

»Wir machen das, was wir machen, weil wir es fir
richtig halten und nicht, weil Nachhaltigkeitsra-
tingagenturen uns dazu driangen. Es ist ein biss-
chen eine Hithner und Ei Frage. Was war zuerst da:
das Nachhaltigkeitsrating oder die Nachhaltig-
keitsbemithungen der Unternehmen. Bei uns wa-
ren auf jeden Fall die Nachhaltigkeitsbemiihun-
gen zuerst da und dann kamen die Anfragen der
Ratingagenturen.“ (anonymisiert)

Durch andere Anspruchsgruppen motiviert

Vier weitere Unternehmen haben in der Vergangen-
heit sehr entschieden auf NRO-Kampagnen und Me-
dienberichte reagiert. Ratingagenturen sind fiir sie
lediglich eine zweite Anspruchsgruppe, die dieselben
Themen erneutund zu einem spédteren Zeitpunkt an sie
herantrédgt. Da sie auf die Proteste bereits reagiert ha-
ben, ordnen sie ihre Reaktion den NRO und nicht den
Nachhaltigkeitsratings zu.

»Also gibt es zum Beispiel einen wilden Streik?
Dann ist das fir uns ein Warnsignal, dass etwas
gedandert werden muss und wenn das entspre-
chend am Ende des Tages dazu fiihrt, dass Inves-
toren dazu sagen: ,Super, gut gemacht, das inter-
essiert mich“, dann ist das noch ein interessantes
Add-on.“ (anonymisiert)
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» 5.4. Was wird nicht verandert?

Auf die Frage, ob Unternehmen versuchen, das Verlet-
zen von Ausschlusskriterien zu vermeiden, lieen die
Gesprachspartner erkennen, dass sie bei allen Bemii-
hungen, gut in Ratings abzuschneiden, nicht zur Auf-
gabe oder Neuordnung ganzer Geschéaftszweige bereit
seien. Unternehmen nannten folgende Bereiche, in
denen sie den Anfragen von Investoren nicht folgen

konnten: So verwenden Unternehmen weiter gentech-
nisch verdnderte Nahrungsmittel in Ldndern, in denen
Gentechnik von den KundInnen akzeptiert wird, ver-
kaufen weiterhin Alkohol, Bergbauunternehmen ge-
ben das Betreiben von Uranminen nicht auf und auch
das Beibehalten einer distanzierten Politik gegentiber
Gewerkschaften bleibt trotz kritischer Anfragen von In-

Investoren engagieren sich gegen Kinderarbeit

Die niederldandische Nichtregierungsorganisation
»India Committee of the Netherlands“ machte im Jahr
2003 auf das Problem aufmerksam, dass im indischen
Bundesstaat Andhra Pradesh Hunderttausende von
Kindern auf Baumwollsaatgutfeldern arbeiten. Selbst
in der Teppichherstellung fanden sich nicht so viele
arbeitende Kinder.

Die Kinder, meist Mddchen, wurden zum gréBten Teil
von ihren Eltern an die Bauern fiir einen bestimmten
Betrag ausgeliehen. Sie arbeiteten 12 bis 13 Stunden
téglich zu einem Lohn, der oft unter dem Mindestlohn
und immer unter dem Lohn lag, der erwachsenen
FeldarbeiterInnen gezahlt wurde. Die Mddchen waren
regelmadBig Pestiziden ausgesetzt, die ohne Riicksicht
auf ihre Anwesenheit auf die Felder gespriiht wurden.
Die Bauern erkldrten, dass sie ohne die Beschaftigung
von Kindern Verluste machen wiirden.

Aufgrund einer Recherche vor Ort wurde offensicht-
lich, dass mehrere gro3e Konzerne, darunter die Bayer
AG, die unter anderem iiber die Tochterunternehmen
Bayer Bio Science Pvt Ltd, (vormals Bayer Crop Science
Ltd.) in Indien vertreten ist, das Saatgut dieser Farmen
kauften. Eine Veroffentlichung aus dem Jahr 2004
stellte fest, dass auf den Feldern, auf denen Baumwoll-
saatgut fiir die Bayer AG produziert wurde, in der Sai-
son 2000/2001 insgesamt 2.000 Kinder arbeiteten. In
der Saison 2003/2004 waren es 1.650.

Die Ergebnisse dieser Studien wurden veroffentlicht
und tiber Medien und Nichtregierungsorganisationen
an das Unternehmen herangetragen. Die Reaktion der
Bayer AG war zuriickhaltend. Sie ging das Problem zu-
ndchstnichternsthaft an. Nachdem mehrere NRO eine
Beschwerde auf der Grundlage der OECD-Leitsdtzen
fiir multinationale Unternehmen gegen die Bayer AG
eingereicht hatten, initiierte das Unternehmen einen

Dialog mit lokalen NRO und kiindigte einige Ma3nah-
men an, zeigte aber kein ernsthaftes Interesse daran,
diese auch umzusetzen. Im Jahr 2005 wurde der Nor-
wegische Pensionsfonds (NPF) auf das Thema aufmerk-
sam und kontaktierte die Konzernzentrale. Es kam zu
einer Reihe von Treffen mit dem Management des Un-
ternehmens. Der Fonds bat Bayer, sich des Problems
ernsthaft anzunehmen und schickte unabhédngige
Teams nach Indien, um die Situation zu untersuchen
und um den Fortschritt der Anstrengungen von Bayer
zu beobachten.

,Obwohl Bayer das Problem seit 2003 kannte, unter-
nahm das Unternehmen erst im Jahr 2005 ernsthafte
Schritte, das Problem anzugehen. Im Jahr 2005 wur-
den nachhaltige Investoren wie der Norwegische
Pensionsfonds auf das Problem aufmerksam und be-
gannen Druck auf das Unternehmen auszutiiben. Dies
setzte das Unternehmen unter enormen Druck und
fuhrte dazu, dass das Unternehmen erhebliche An-
strengungen unternahm, das Problem anzugehen.*
(Dr. Davuluri Venkatesvarlu, Direktor von ,Global Re-
search”)

Bayer unternahm in den folgenden Jahren erhebliche
Anstrengungen, um die Kinderarbeit auf den Farmen,
von denen sie Saatgut bezogen, zu reduzieren. Die
MaBnahmen beinhalteten Motivationskampagnen,
Preisanreize fiir Bauern, keine Kinder einzusetzen,
schwarze Listen fiir Bauern, bei denen arbeitende Kin-
der auf den Feldern beobachtet wurden sowie separa-
te Schulen zur Rehabilitation fritherer Kinderarbeite-
rlnnen. Diese Initiativen hatte eine positive Wirkung.
So sank die Rate der arbeitenden Kinder auf den Fel-
dern, auf denen Saatgut fiir Bayer produziert wird, von
53 %in der Saison 2003/2004 auf unter 3 % in der Saison
2009/2010. Der Beitrag, den der Norwegische Pensi-
onsfonds dazu geleistet hat, ist bedeutend.

Klassenziel erreicht?



vestoren Bestandteil der Unternehmenskultur. Zudem
scheinen Unternehmen ihre Entscheidungen, mit wel-
chen Partnern sie an Nachhaltigkeitsthemen arbeiten,
nicht aufgrund von Druck durch Ratingagenturen zu
revidieren.

Alle Beispiele stammen von sehr gut bewerteten,
ehrgeizigen Unternehmen. Dies deutet an, dass Aus-
schlusskriterien, die sich auf die Aufgabe ganzer Ge-
schéaftszweige oder Teile der Unternehmenskultur
beziehen, derzeit zwar zu internen Diskussionen in
Unternehmen, aber nicht zu den gewtnschten Veréan-
derungen fithren. Angesichts dieser Ergebnisse scheint
eine weitere Ausdehnung oder Intensivierung von der-
artigen Ausschlusskriterien nicht zielfiihrend.

» 5. Ergebnisse der Interviews mit Unternehmen

Diese erniichternde Erkenntnis bezieht sich aller-
dings nicht unbedingt auf Ausschlusskriterien, die
auf internationalen Normen beruhen und von einem
Engagementprozess begleitet werden. So war das En-
gagement des Norwegischen Pensionsfonds (NPF)
fir die Reduzierung von Kinderarbeit auf indischen
Baumwollsaatgutfeldern sehr erfolgreich. Dieses
Engagement beruhte auf dem Ausschlusskriterium
»Kinderarbeit“ des 700 Mrd. US-Dollar groen Fonds.
Kommt dessen Ethikkomitee zu der Erkenntnis, dass
das Kriterium verletzt ist, so sucht man zunéchst den
Dialog mit dem Unternehmen. Erst wenn es keine Ver-
besserungen gibt, verkauft das Management die ent-
sprechenden Aktien und macht diese Entscheidung
anschlieBend bekannt.

» 5.5. Bedeutung anderer Anspruchsgruppen

Ubersicht der Ergebnisse:

Bedeutung anderer Stakeholder ~ Anzahl Bedeutung von Einflussfaktoren

nach Branchen
Staat 22

Bergbauunternehmen

- = w un

groBter Einflussfaktor fir alle Unternehmen

groBter Einflussfaktor
Standortgemeinden
intrinsisch motiviert

Engagierte Investoren (NPF)

Konsumgiiter/Einzelhandler 13 groBter Einflussfaktor
7 Stakeholder-Interessen werden als in etwa gleich einflussreich angesehen:
Kundenlnnen, Angestellte, NRO, Zuliefererinnen, Investoren
3 Kundenlnnen und NRO iiber enge Zusammenarbeit zu spezifischen Problemen
2 Kundenlnnen, auch andere GroBunternehmen
1 Arbeiterlnnen in Zulieferbetrieben
Luxusartikel groBter Einflussfaktor
3 Reputation und engagierte Investoren
1 Reputation und NRO

Den groBten Einfluss auf Unternehmensverhalten Ubt
der Gesetzgeber aus. Dies war die eindeutige Aussage
aller Unternehmen. Einfliisse kommen auf3erdem von
KundInnen, Industrievereinigungen, NRO beziehungs-
weise Medien, die Themen von NRO aufnehmen sowie
von Investoren.

»Ich wei nicht, ob man den Einfluss einer NRO mit
einer SRI-Ratingagentur vergleichen kann. Ich
glaube nicht, dass iiberhaupt eine von beiden eine
gesetzliche Verpflichtung tibertrumpfen wiirde.“
(anonymisiert)
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Eine relativ deutliche Aussage zu dem Verdnderungs-
potential einzelner Anspruchsgruppen gab eslediglich
von den Bergbauunternehmen.

Bergbauunternehmen

Drei der fiinf Bergbauunternehmen nannten die An-
wohnerlnnen in der Ndhe ihrer Minen ihre einfluss-
reichste Anspruchsgruppe. Diese wirkten am stérksten
auf das Unternehmensverhalten ein, deutlich stér-
ker als Investoren. Die zahlreichen Proteste, die sich
an neuen Bergbauprojekten in Entwicklungs- und
Schwellenlédndern entziinden, stellten die Genehmi-
gung des Geschéftsbetriebs von Bergbauunterneh-
men in Frage. Hier sahen die betroffenen Unterneh-
men eine Gefahr fiir ihr zukiinftiges Uberleben und
reagierten entsprechend.

»Wenn es eine Anspruchsgruppe gibt, die langfris-
tig einflussreicher als die anderen ist, wiirde ich
tatsachlich sagen, dass dies die Menschen sind, die
in der Nahe unserer Projekte leben. Es tut mir leid
zu sagen, dass, wenn man zu einer Reihe von NRO
und Leuten geht, diese sagen wiirden, dass sie bis-
her keine Anzeichen dafiir gesehen haben und das
ist wahr. Wir entwickeln uns dahin.“ (anonymisiert)

»Eine unserer wichtigsten Anspruchsgruppen sind
die Standortgemeinden, die Gemeinden vor Ort.“
(Anglo American)

Konsumgiiterproduzentinnen

Die Antworten der Konsumgtterherstellerinnen und
EinzelhdndlerInnen fallen in zwei Gruppen. Die Ant-
wort der HerstellerInnen von Waren von Luxusartikeln
unterschied sich deutlich von denen der ProduzentIn-
nen von Massenware.

Produzentlnnen von Massenware nannten in der Regel
mehrere einflussreiche Anspruchsgruppen. Dazu ge-
horten Medien, KundInnen, MitarbeiterInnen, Konkur-
rentlnnen, Zuliefererlnnen und NRO. Einige wollten
keine Rangfolge unter ihnen aufstellen. Fiir die meis-
ten kamen die KundInnen jedoch an erste Stelle.

»Wir haben nur Unternehmen als Kunden. Des-
halb sind diese Kunden unsere einflussreichste
Anspruchsgruppe. Einige von ihnen sind ziemlich
fortgeschritten in ihrer CSR-Politik. Indem wir
zusammenarbeiten, konnen sie uns helfen fest-
zustellen, wo es Erfordernisse gibt. In einigen Fal-
len haben wir gemeinsame Nachhaltigkeitspro-
gramme wie zum Beispiel beim Bau von Schulen.“
(Barry Callebaut)

»[Die Wichtigkeit der Anspruchsgruppen] hat fol-
gende Reihenfolge: Konsumenten, Mitarbeiter,
Medien, Zivilgesellschaft und dann die Investo-
ren.“ (anonymisiert)

Ein Gesprachspartner nannte die ArbeiterInnen in den
Zulieferbetrieben als die wichtigste treibende Kraft:

»Ich sehe unsere Arbeit im [CSR-]Team darin, dass
wir primér zunachst den Arbeitern in den Fabri-
ken dienen und nicht Investoren.“ (anonymisiert)

Produzentinnen im Hochpreissegment

Luxusartikelherstellerinnen sehen Nachhaltigkeit als
integralen Bestandteil ihres Qualitdtsanspruchs und ih-
rer Reputation. Sie haben zudem oft keine 6ffentlichen
Skandale zu bewdltigen gehabt. Sie sehen sich deshalb
eher intrinsisch motiviert als von Anspruchsgruppen.
Ein Unternehmen aus diesem Sektor arbeitete aller-
dings mit NRO zusammen und sah diesen Einfluss als
groBer an als den der Investoren.

,Haben Sie aufgrund von Nachhaltigkeitsratings et-
was im Bereich Menschenrechte verdndert?“

»Nein, denn ich denke, wir nehmen diese Dinge
sehr ernst, auch ohne Einfluss von au3en. Natiir-
lich sind wir ein produzierendes Unternehmen
und es sind Menschen in unserer Lieferkette, die
uns extrem wichtig sind. Wenn wir auf Nachhal-
tigkeitsratings reagieren wiirden, wiirden wir un-
sere Arbeit, zu der die Kontrolle der Lieferketten
gehort, nicht gut machen. Man sollte nicht dazu
gezwungen sein, auf Druck von auB3en zu reagie-
ren.“ (anonymisiert)

Klassenziel erreicht?



Ratings werden als sekundére Reaktion
wahrgenommen

Letztere Aussage, dass es ein schlechtes Zeichen fiir das
Nachhaltigkeitsmanagement eines Unternehmen ist,
wenn es auf Nachhaltigkeitsratings mit Verdnderun-
gen reagieren muss, wurde vollig unabhéngig von der
Branche von insgesamt fiinf Unternehmen gedufert.

Lunternehmen wie wir, die sich aktiv mit den
Standortgemeinden, Regierungen und An-
spruchsgruppen auseinandersetzen, sollten sich
mit diesen Themen schon befasst haben, bevor
eine Ratingagentur auftritt und sagt: ,Das ist
wichtig.““ (BHP Billiton)

»Ehrlich gesagt, kommen die Investoren und
Ratingagenturen nicht selbst mit Menschen-
rechtsthemen auf uns zu, sondern sie werden von
Anspruchsgruppen dazu veranlasst. Wenn wir un-
seren Engagement-Prozess mit Anspruchsgrup-
pen effektiv gestalten, sollten wir dem ein biss-
chenvoraus sein.“ (anonymisiert)

» 5. Ergebnisse der Interviews mit Unternehmen

Industriestandards und Medienkampagnen
haben hohen Einfluss

Fur fiinf Unternehmen mit groBem Engagement fir
Nachhaltigkeit sind Industriestandards eine wichtige
Orientierung, an der sie ihre Nachhaltigkeitsbemii-
hungen ausrichten, oft starker als an Nachhaltigkeits-
ratings.

Unternehmen, die Ziel medienwirksamer Kampagnen
von NRO waren, bestétigen, dass diese deutlich schnel-
lere und engagiertere Reaktionen bei Unternehmen
hervorrufen als Nachhaltigkeitsratings.

,2Mitdiesem Problem [Palmol] beschaftigen wiruns
schon lange, aber es ist richtig, wenn Leute bei uns
dasGebaude hochklettern, kommen wirins Schwit-
zen. Das zwingt uns, Dinge zu iiberdenken. Ich den-
ke, dass diese Art von NRO eine Rolle gespielt hat
und dass sie wesentlich fokussierter und taktisch
klug darin geworden sind, gro3e Unternehmen zu
nutzen,um ihre Sache voranzutreiben. Denn sie re-
alisieren, dass GroBunternehmen die Moglichkeit
haben zu reagieren, was sie - wenn man so will - zu
einem niitzlichen Instrument macht. Wenn man
an unserem Gebaude hochklettert, fithlen wir uns
sehr schlecht.[...] Dadurch hat man wirklich unsere
Aufmerksamkeit gewonnen. Ich wiirde sagen, dass
diese Art der Motivation wahrscheinlich starker ist
als der DJSI oder der FTSE4Good, um es einmal di-
rekt zu sagen.“ (anonymisiert)
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» 5.6. Vergleich: Nachhaltigkeitsratings — Engagierte Investoren

Vergleich: Nachhaltigkeitsratings — Engagierte Investoren Anzahl
Kein Unterschied zwischen NRA und engagierten Investoren 12
Praferenz fiir den Dialog mit engagierten Investoren 4
Engagierte Investoren haben mehr Veranderungspotential als Ratings 4
Engagierte Investoren sind nicht kompetent genug, um Veranderungen zu bewirken 2

Alle Unternehmen waren bereits mit kritischen Fragen
von nachhaltigen Investoren konfrontiert worden. Die
Unternehmen stimmten zudem darin tiberein, dass
diese Anfragen in der jingsten Vergangenheit zuge-
nommen haben.

Der Vergleich des Einflusses zwischen Nachhaltigkeits-
ratingagenturen und engagierten Investoren kommt
zu keinem eindeutigen Ergebnis. Die Unternehmen
haben sehr unterschiedliche Erfahrungen mit aktiven
Aktiondrinnen gemacht und waren mit sehr unter-
schiedlichen Strategien konfrontiert gewesen. Zudem
gibt es eine Uberlappung von Nachhaltigkeitsratings
und engagierten Aktiondrinnen. So fordern manche
engagierte Investoren die Teilnahme an Ratings oder
ein bestimmtes Ergebnis in einem Rating.

»ES gibt eine Gruppe von Aktionéren, fiir die An-
spruchsgruppen sehr wichtig sind. Wenn sie mit
uns reden, dienen ihnen Nachhaltigkeitsratings
dazu, Nachhaltigkeit zu tiberpriifen. Deshalb ver-
lassen sie sich auf MaBnahmen wie den DJSI. Das
gibt Ihnen die Sicherheit, dass sie aus dieser Pers-
pektive richtig liegen.“ (anonymisiert)

Kein Unterschied zwischen Ratings und
engagierten Investoren

Fiir eine Mehrheit von zwo6lf Unternehmen gab es kei-
nen fundamentalen Unterschied zwischen Nachhaltig-
keitsratings und engagierten Investoren. Die Fragen an
das Unternehmen seien dhnlich, die Unternehmen re-
agierten mit den Antworten und Daten, die sie bereits
fiir die Ratingagenturen zusammengestellt haben. In
der Unternehmemspraxis werden diese beiden Ansat-
ze, Unternehmen im Sinne der Nachhaltigkeit zu be-
einflussen, als sehr &hnlich wahrgenommen:

,unsere Ansitze von Nachhaltigkeitsratings und
der Engagementstrategie von Investoren sind un-
gefahr gleich.“ (anonymisiert)

Praferenz fiir den Dialog mit Investoren

Vier Unternehmen zeigen eine deutliche Praferenz fiir
den Dialog mit engagierten Investoren im Vergleich zu
der Kommunikation mit Nachhaltigkeitsratingagen-
turen. Sie schétzen, dass diese Gesprache detaillierter
auf die Nachhaltigkeitsprobleme des Unternehmens
eingingen, als dies tiber das Abfragen von Daten in Fra-
gebdgen moglich sei. AuBerdem konnten sie so ihre
Vorgehensweise zu einzelnen Nachhaltigkeitsthemen
erldutern, ohne dies auf Daten, die sie manchmal als
nichtrelevant empfinden, reduzieren zu miissen.
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»,2Das direkte Engagement mit Finanzanalysten
ist nitzlicher und detaillierter als Ratings. Aber
wenn Nachhaltigkeitsratings uns ein préaziseres
Feedback gaben, wiirden wir dieses beriicksichti-
gen.“ (Barry Callebaut)

L,WIir ziehen es vor, mit unseren Investoren direkt
zu sprechen.“ (BHP Billiton)

Veranderungspotential engagierter Investoren

Drei Unternehmen gingen auf Verdnderungen ein, die
sie aufgrund von Engagements durchgefiihrt haben.
Ein weiteres ist gegenwadrtig nicht Ziel von Engage-
mentaktivitdten, betont aber die potentielle Wirkung
dieses Instruments.

Zwei der Gesprachspartner berichten, dass das Engage-
ment von Investoren dazu gefiihrt hétte, dass sie sich
an Nachhaltigkeitsratings beteiligen beziehungsweise
mehr Nachhaltigkeitsdaten veroffentlichen.

Das Bergbauunternehmen Rio Tinto verdnderte sei-
ne Richtlinie fiir den Umgang mit Abraum aus Minen,
nachdem der Norwegische Pensionsfonds sie von In-
vestitionen ausgeschlossen hatte.

Ein weiteres Unternehmen betont den potentiellen
Einfluss von Investoren:

»Solange niemand kommt und sich nach be-
stimmten Problemfeldern erkundigt, gehen wir
davon aus, dass alles in Ordnung ist [...]. Wenn sie
dies titen, hitte das einen enormen Einfluss. Eine
Aussage, die man definitiv treffen kann, ist, dass
solange sie [aktive Aktioné&re] das obere Manage-
ment nicht mit Fragen zu Nachhaltigkeitsthemen
iuiberhdufen, an dem Tag an dem sie kdamen und
sagten: ,Bevor wir iiber [die finanzielle Entwick-
lung des Unternehmens]reden, méchten wir mit
Ihnen iiber den Einsatz von Kinderarbeit irgend-
wo oder eins der anderen Themen auf ihrer Agen-
da sprechen®, wiirde das mit Sicherheit einen
groBen Einfluss auf unser Managementteam aus-
iuben.“ (anonymisiert)

» 5. Ergebnisse der Interviews mit Unternehmen

Engagierte Investoren zu wenig informiert

Zwei Unternehmen nehmen engagierte Investoren
dagegen als zu wenig informiert beziehungsweise als
nicht kritisch genug wahr:

»Wie nehmen wir diese Form [die engagierten In-
vestoren], auf Menschenrechtsthemen Einfluss zu
nehmen, wahr? Sie sind wichtig und gut, in der
Praxis aber zumindest fiir uns hinter der Unter-
nehmensrealitiat. Meist geht es um Themen, die
wir ohnehin auf dem Tisch haben.“ (H&M)

Ein anderer Gesprachspartner nimmt kritische Investo-
ren als nicht ernsthaft an Nachhaltigkeitsthemen inte-
ressiert wahr:

»Sie [die nachhaltigen Investoren] wissen, dass sie
heikle Fragen iiber Investments in unserem Sektor
gestellt bekommen kénnten. So wie ich es immer
verstanden habe, kontaktieren sie uns, um sich ein
Arsenal an Antworten zu beschaffen, fiir den Fall,
dass sie je gefragt werden. So funktioniert das. Sie
sagen nicht ,,Ich méchte etwas tiber Ihre CSR-An-
strengungen erfahren, weil ich verstehen méchte,
wie ich mein Geld investieren soll.“ Nein, sie fra-
gen uns: ,Bitte erzdhlt uns, was wir sagen konnen,
wenn jemand meine Investition in eurer Branche
uberprift.““ (anonymisiert)
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» 5.7. Kritik an und Ratschlage fiir Nachhaltigkeitsagenturen

Nachhaltigkeitsratingagenturen und AnbieterInnen
von Nachhaltigkeitsindizes werden von den Unterneh-
men als Teilnehmer an dem Markt fiir Nachhaltigkeits-
ratings verstanden, die versuchen ihre Marktanteile
zu vergroBern und tiber spezielle Produkte neue Kun-
dInnen zu gewinnen. Sie werden nicht als AkteurInnen
wahrgenommen, die etwas verdndern mochten, son-
dern als Agenten von Investoren, die nachhaltig inves-
tieren mochten.

Ein Gesprachspartner unterstreicht, dass sie diese Rolle
gutausfillen:

»Ich denke, dass Nachhaltigkeitsratingagenturen
das Feedback zur Verfiigung stellen, das die Inves-
toren von ihnen verlangen. Sie verteilen Punkte
fiir verschiedene Bereiche. Wie gut schneidet man
bei Umwelt, CO2-Bilanz und in anderen Themen
ab? In diesem Sinne leisten sie gute Arbeit. Das
passt zu der Welt der Investoren: Uberall sind Ex-
cel-Listen und Statistiken. Sie machen esrichtig im
Hinblick darauf, wie die Welt der Investoren funk-
tioniert. Die einzige Schwierigkeit ist, dass es sehr
schwer ist, Ethik zu quantifizieren. Das ist einer
der Griinde, weshalb ich nicht allzu viel Energie in
die Berichterstattung von dem, was wir machen,
aufwende. Esist einfach so schwer Ethik zu quanti-
fizieren.“ (anonymisiert)

DieKritik der Unternehmen ist vor diesem Hintergrund
der Akzeptanz der Arbeit der Agenturen zu verstehen.
Siebeziehtsich auf drei Bereiche: Die Kommunikation
mit den Unternehmen, die Objektivitat ihrer Bewer-
tungen sowie der Zeitaufwand, der mit dem Ausfiillen
der Fragebogen verbunden ist und damit zusammen-
hdngend die mangelnde Standardisierung der Fragen.

Kommunikation ist unzureichend

Ein GroBteil der Ratschldge und Kritik an Nachhaltig-
keitsratingagenturen und Indexanbietern betrifft ihre
Art der Kommunikation mit Unternehmen. Dies arti-
kuliert sich in den Punkten: Mangelnde Transparenz,
irrelevante Fragen und Mangel an personlicher Ausei-
nandersetzung.

Kritisiert wird, dass bei vielen Ratings das Zustande-
kommen der Note nicht oder nur teilweise transparent
sei. Damit sei der Vergleich mit KonkurrentInnen nicht
moglich. So sei es nicht moglich, von den guten Prakti-
ken anderer zu lernen und sich im Sinne des Ratings zu
verbessern.

»Nachhaltigkeitsrankings sollten transparenter
sein, so dass wir sie besser verstehen kénnen und
besser nutzen kénnen, um uns zu verbessern.“
(Barry Callebaut)

Unternehmen beméngeln zudem, dass nach wie vor ir-
relevante Fragen gestellt wiirden, auch wenn dies nach
der Aussage eines Gesprachspartners deutlich nachge-
lassen hétte. Viele Unternehmen wiinschten sich ein
personliches Gesprach zusdtzlich oder anstatt eines
Fragebogens.

Das Carbon Disclosure Project (CDP) macht eine
gute Arbeit. Es ist sehr transparent und wenn wir
das Feedback erhalten, sitzen wir mit denen um
einen Tisch und diskutieren. Das geht in die rich-
tige Richtung. Bei anderen Ratings sind die detail-
lierten Ergebnisse nicht zugéanglich oder werden
nicht kommuniziert, so ist es schwer die Licken
zu identifizieren und fir viel Zeit und Aufwand
bekommt man nicht die optimale Riickmeldung.“
(Anglo American)

»Ich denke, manchmal wére ein Gesprach zu eini-

gen dieser Themengebiete schneller und einfa-
cher.“ (anonymisiert)
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Den Ratings mangelt es an Objektivitat

Ratingergebnisse sind zuverlassig

geringe Zweifel an Ratingergebnissen

groBe Zweifel an Ratingergebnissen

Ratingergebnisse sind irrelevant

Ein zweiter Block der Kritik betrifft die Objektivitdt der
Ratings. Nur drei der interviewten Unternehmen nann-
ten die Ergebnisse von Nachhaltigkeitsratings zuver-
lassig, sechs duBerten leichte Zweifel und neun sogar
groBe Zweifel an den Ergebnissen der Ratings. Fur im-
merhin vier Unternehmen waren die Ergebnisse (noch)
irrelevant. Zwei Unternehmen berichteten davon, dass
Ratingnoten manipulierbar seien und sie den Verdacht
haben, dass KonkurrentInnen diese Mdglichkeit in der
Vergangenheit genutzt hatten.

,Wenn ich auf der anderen Seite des Tisches saf3e
[also Kunde von Nachhaltigkeitsratingagenturen
ware], wiirde ich nicht glauben, ein korrektes Bild
davon zu bekommen, was ein Unternehmen tat-
séchlich macht.” (anonymisiert)

»Wir antworten auf [Anfragen von] Nachhaltig-
keitsratingagenturen, aber wir finden ihre Metho-
den und ihre Berichte sehr unterschiedlich. Das
macht es schwer, sich mit ihnen auseinanderzu-
setzen und ihre Schlussfolgerungen scheinen oft
unausgewogen. Unserer Meinung ist deshalb, dass
die Qualitat der Ratings schlecht ist.“ (anonymisiert)

» 5. Ergebnisse der Interviews mit Unternehmen

Zeitaufwand und Standardisierung

Der groB3e Zeitaufwand, der mit dem gewissenhaften
Austiillen von Fragebdgen fiir Nachhaltigkeitsratings
verbunden ist, ist ein Kritikpunkt, der von allen Un-
ternehmen aufgefiihrt wurde. Einige gehen tiber die
allgemeine Klage hinaus und zeigen auf, dass dieser
Mangel auch zur Verzerrung in der Bewertung fihre.
Denn die Noten von Ratings hingen stark davon ab,
welche Informationen ein Unternehmen bereit sei zu
veroffentlichen oder an eine Ratingagentur weiter zu
geben und wie viel Zeit es fiir die Sammlung von Daten
aufwenden wolle oder kénne. Es sei also durchaus mog-
lich, dass Unternehmen gute Nachhaltigkeitsarbeit
leisteten, aber dariiber nichtin demvon den Agenturen
geforderten Detail berichteten, und deshalb schlechter
abschneiden als sie eigentlich seien.

Fiinf Unternehmen wiinschen sich angesichts dieser
Situation eine grofere Standardisierung von Ratings.

»Ich denke, dass manchmal die Herausforderung
darin besteht, sicherzustellen, dass nur, weil man
etwas nicht offentlich zuganglich macht, dies
nicht bedeutet, dass das Unternehmen es nicht
macht. Deshalb, denke ich manchmal - und das
bezieht sich jetzt nicht auf uns sondern ich meine
das ganz allgemein -, kann es sein, dass man ein
Strategiepapier hat, das man nicht auf die Web-
site stellt oder zugéanglich macht, aber bekommt
man eine schlechtere Note, weil es nicht 6ffentlich
ist.“ (anonymisiert)

»,Was man fiir die Zukunft nicht will, ist, dass das
Ausfiillen von Tabellen das Ziel wird. Dann hat
man die Verbindung zur wirklichen Aktivitét ver-
loren und es gibtimmer die Sorge, dass, wenn man
es zu sehr in der Form eines harten Wettbewerbs
und zu detailliert macht, die Leute anfangen die
Antworten zu manipulieren und nicht die Realitat
zuverandern.“ (anonymisiert)

,unserem Gefiihl nach sind die Ratings viel zu de-
tailliert (...). Sie sind so detailliert, dass wir kaum
verstehen, worauf sie abzielen. Die Fragen sind so
detailliert in einigen Bereichen und in anderen
Bereichen werden uiberhaupt keine Fragen ge-
stellt. Ich frage mich, ob sie fiir ihre Kunden [der
Nachhaltigkeitsratingagenturen] einen Mehr-
wert bringen. Mein Rat wére also, das gro3e Ganze
zu betrachten, zu sehen welches die Hauptauswir-
kungen sind, und sich auf diese zu konzentrieren.“
(anonymisiert)

Der Beitrag von ,Best-in-Class”-Ratings zur Einhaltung von Menschenrechten im Verantwortungsbereich von Unternehmen

35



» 6. Ergebnisse der Interviews mit NRO

36

6. Ergebnisse der Interviews mit NRO

Erfahrungen von NRO

Allevier befragten Organisationen kennen Nachhaltig-
keitsratingagenturen und ihre Arbeitsweise und haben
sich mit deren Methoden auseinandergesetzt. Auf der
Grundlage der Kenntnis einzelner Ratings konnten sie
die Nachhaltigkeitsratings einiger Unternehmen mit
ihren eigenen Erfahrungen mit denselben Unterneh-
men vergleichen.

Die NRO nehmen alle wahr, dass ihre Recherchen von
den Agenturen fiir die Ratings hinzugezogen werden.
Der direkte Kontakt werde jedoch nur von einigen
Agenturen - und dann auch nur sporadisch — gesucht.

Einschatzung der Nachhaltigkeitsratingagenturen

NRO verstehen, dass Nachhaltigkeitsratings die Unter-
nehmen aus einer anderen Perspektive betrachteten
als sie; dass sie Unternehmen an Hand einer Vielzahl
von Aspekten beurteilten. Kritisiert wird die Gewich-
tung einzelner Aspekte in der Bewertung der Unter-
nehmen. Von NRO als wesentlich angesehene Themen
wie zum Beispiel die Finanzierung von Uranmunition,
Menschenrechtsverletzungen oder die Zahlung von
existenzsichernden Lohnen erhielten ihrer Ansicht
nach kein angemessenes Gewicht in der Bewertung.
Dies sei der Grund, warum diese Ratingsysteme zu
nicht nachvollziehbaren Ergebnissen fiihrten. Damit
seien die Ratings wenig aussagekraftig und sendeten
falsche Signale an die Unternehmen.

»Die Erfahrung, die wir gemacht haben ist, dass
diese Ratings nicht sonderlich aussagekraftig
sind, also dass sich deren Ergebnisse nicht mit dem
decken, was wir von den ArbeiterInnen, Menschen
und GewerkschafterInnen, die in den Textil-Ma-
quilas arbeiten, erfahren.” (C/R)

Die interviewten NRO kritisierten zudem die Praxis-
ferne der Nachhaltigkeitsratingagenturen. Sie kdmen
zu diesen merkwiirdigen Ergebnissen, weil sie keine
direkten Informationen von vor Ort hitten und dort
auch nicht ausreichend recherchierten. Ein Intervie-
wpartner unterstellte, dass eine solche Information
auch nicht gewiinscht sei, sondern dass es mehr dar-
um ginge, Daten so zusammenzustellen, dass es eben
doch noch mdoglich ist, mit gutem Gewissen in ,,Best-in-
Class“-Unternehmen zu investieren.

»Das ist sicher das Hauptmanko bei den Nachhal-
tigkeitsratingagenturen, dass sie keine eigenen
Praxischecks machen und dass sie deshalb nur ei-
nen Teil der Realitédt abbilden.“ (Urgewald)

Wie einige Unternehmen sehen auch NRO eine Gefahr
darin, dass durch Nachhaltigkeitsratings Ressourcen
aus den CSR-Abteilungen abgezogen werden und Un-
ternehmen mehr daran gemessen werden, wie gut sie
Daten fiir die Ratings sammeln und weniger, wie nach-
haltig sie tatsdchlich arbeiten.

»Bei einigen Banken haben wir den Eindruck, dass
die CSR-Abteilungen ihren Hauptfokus darauf le-
gen, ihre Finanzierungspraxis zu verbessern; bei
anderen sehen wir die Gefahr, dass sie sehr viel Ar-
beitszeit dafiir einsetzen, den Anforderungen der
Fragenkataloge von Nachhaltigkeitsratingagen-
turen zu entsprechen. Denen geht es dann pri-
mar darum, bei den Ratings moglichst gut abzu-
schneiden, und das geht dann personaltechnisch
auf Kosten derer, die wirklich nachgucken, was
in der Praxis lauft, was wirklich finanziert wird.“
(Urgewald)

Das Potential von Nachhaltigkeitsratingagenturen

Das Potential von Investoren, eine nachhaltigere Un-
ternehmensfiihrung durchzusetzen, wird von den NRO
als groB bis sehr gro3 angesehen. Aus den vorgenann-
ten Griinden werde dies aber nicht ausreichend ge-
nutzt. Nachhaltigkeitsratings bewirkten derzeit nicht
die notwendigen Verdnderungen in Unternehmen. Es
bestehe eher die Gefahr, dass Unternehmen ungerecht-
fertigter Weise gutbewertet werden oder Verbesserun-
gennichtoder nurverzégertangegangen werden, weil
zu viel Zeit fiir das Ausfiillen von Ratings verwendet
werde.

Anders wird dies im Fall der aktiven AktiondrInnen
gesehen. Hier nannten zwei NRO Beispiele dafiir, dass
uber das direkte Handeln von Aktiondrinnen Verande-
rungen bewirkt wurden. Hier gehe es aber um Einzel-
falle. Eine strukturelle Verdnderung ginge auch von
diesem Ansatz bisher nicht aus.

Klassenziel erreicht?



Verbesserungsvorschlage

Die Verbesserungsvorschldge der Interviewpartne-
rinnen orientierten sich an Prozessen, die bereits in
anderen Branchen erfolgreich installiert wurden. Die
Auswahl von Kriterien, deren Gewichtung sowie die Ei-
nigung tiber Fakten und Quellen wird in anderen Kon-
texten tiber Multi-Stakeholder-Initiativen organisiert.
Eine solche Initiative, in der Investoren, Ratingagentu-
ren, Unternehmen, Gewerkschaften und VertreterIn-
nen der Zivilgesellschaft vertreten sind, um Kriterien
und Verfahren der Unternehmensanalyse zu entwi-
ckeln, gibt es bis heute aber nicht ansatzweise.

,De facto muss es darauf hinauslaufen, dass wir
andere Kriterien bei den Nachhaltigkeitsratings
brauchen, dass man die Gewichtung der Praxis
starker integriert und dass es auch mehr Transpa-
renz geben muss.“ (Urgewald)

»,Letztendlich miisste das Kontrollsystem ver-
andert werden. Kritische Akteure der Zivilge-
sellschaft miissten am Prozess der Kriterienauf-
stellung, der Gewichtung von Kriterien und der
Uberpriifung der Fakten gleichberechtigt betei-
ligt werden. Nur ein solcher Prozess liefert die not-
wendige Glaubwiirdigkeit. In anderen Bereichen
ist dieser bereits erfolgreich installiert. Wenn In-
vestoren ein wirklich realistisches Bild und eine
realistische Einschidtzung von den Unternehmen
bekommen mochten, in die sie investieren, sollten
sie darauf drangen, dass dieser Prozess von einem
transparenten Multi-Stakeholder-Prozess beglei-
tet wird.“ (CIR)

» 6. Ergebnisse der Interviews mit NRO
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7.  Klassenziel erreicht? — Zusammenfassung
der Ergebnisse und Schlussfolgerung

Rekapitulation

Der Ausgangspunkt dieser Studie liegt darin, dass
Nachhaltigkeitsratings ein Instrument sind, mit dessen
Hilfe Investoren gesellschaftliche Wertvorstellungen
in Unternehmen hineintragen.

Die Wirksamkeit dieses Instruments wurde Uber die
Methode der ,,Theorie des Wandels“ iiberpriift. Diese
erlaubt es, das Erreichen gesellschaftlicher Ziele von
Projekten zu tiberpriifen und aus dem Ergebnis Kurs-
anderungen abzuleiten.

Die Aufstellung der , Theorie des Wandels®“ erfolgte in
qualitativen Interviews mit vier Nachhaltigkeitsratin-
gagenturen. In diesen Interviews wurden die Ziele von
Nachhaltigkeitsratings und die fiir die Erreichung die-
ser Ziele notigen Voraussetzungen herausgearbeitet.

Welche dieser Ziele erreicht wurden und wo Kursande-
rungen notig erscheinen, wurde in den Interviews mit
den Unternehmen und NRO deutlich.

Auf dieser Grundlage kénnen erste Hypothesen {iber
die Wirkung von Nachhaltigkeitsratings und Vorschlé-
ge fir deren Weiterentwicklung aufgestellt werden.
Darauf aufbauend ist es in der Zukunft notwendig,
diese Hypothesen empirisch zu untermauern und zu
untersuchen, welche Instrumente tatséchlich Veran-
derungen bei Unternehmen hervorrufen. Untersucht
werden muss dabei auch, ob eine bessere Zusammen-
arbeit mit anderen Anspruchsgruppen die Wirkung
von Nachhaltigkeitsratings erhéhen.

Im Folgenden werden die Zielsetzungen der Agentu-
ren mit den von den Unternehmen und den NRO be-
richteten Wirkungen verglichen. Danach werden die
von den Agenturen genannten Voraussetzungen fiir
diese Ziele mit den Aussagen der Unternehmen und
NRO verglichen und Schlussfolgerungen gezogen.

» 71. Ziele von Nachhaltigkeitsratingagenturen

und ihre Umsetzung

1. Immer mehr Investoren investieren
steigende Summen an Kapital nachhaltig.

Dieses Ziel ist erreicht. Die Summe des nachhaltig ange-
legten Kapitals steigt kontinuierlich an. Nach Angaben
von Eurosif stieg die Summe des nachhaltig angelegten
Vermogens zwischen 2002 und 2011 in Europa von
rund 340 Mrd. Euro auf 6,760 Bill. Euro und verzwan-
zigfachte sich damit in etwa in diesem Zeitraum (Euro-
sif 2012: 63, 2003: 10).

Nachhaltigkeitsratingagenturen und Anbieter von
Nachhaltigkeitsindizes orientieren sich sehr erfolg-
reich an den Bediirfnissen der Investoren und errei-
chen immer mehr Vermogensverwalter.

2. Es gibt eine groBere Transparenz der
Nachhaltigkeitsleistungen von Unternehmen.

Dieses Ziel ist mit Einschrdnkungen erreicht. Unterneh-
men haben in den letzten Jahren wesentlich mehr In-
formationen veroffentlicht, die die Einschdtzung ihrer
Nachhaltigkeit ermoglichen. Nachhaltigkeitsrating-
agenturen haben dazu einen wesentlichen Beitrag ge-
leistet.

Allerdings zweifeln die drei interviewten NRO stark an,
dass Nachhaltigkeitsrankings eine angemessene Ein-
schitzung der Nachhaltigkeitsleistung von Unterneh-
men geben. Auch seitens der Unternehmen bestehen
zum Teil erhebliche Zweifel an der Aussagekraft der Ra-
tings und fur vier sind die Ergebnisse (noch) irrelevant.
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3. Der Wetthewerb unter Unternehmen um ihren
Status in Nachhaltigkeitsrankings ist initiiert
und die Anzahl der Unternehmen, die daran
teilnehmen, steigt.

Dieses Ziel ist ansatzweise erreicht. Der Wettbewerb er-
reichte eine Minderheit von drei der 22 interviewten
Unternehmen. Andere Anspruchsgruppen sind fir die
meisten Unternehmen gleich wichtig oder wichtiger.
Die Mehrheit der Unternehmen bescheinigt Nachhal-
tigkeitsratings eine zunehmende Bedeutung. Ange-
sichts der Bedeutung anderer Anspruchsgruppen und
den Zweifeln an der Aussagekraft der Ratings zeichnet
sich aus dieser zunehmenden Bedeutung bisher noch
nicht ab, dass die Anzahl der im Wettbewerb befindli-
chen Unternehmen kurzfristig schnell ansteigt. In den
Interviews wurde zudem in Frage gestellt, ob ein zu
harter Wettbewerb um gute Noten in Rankings ziel-
fithrend ist. Das Ausfiillen der Fragebdgen kénnte zu
einem Selbstzweck werden und nicht mehr zu wesent-
lichen Verdnderungen in der Unternehmensrealitdt
fuhren. Das Ziel, iiber Nachhaltigkeitsratings einen
harten Wettbewerb um Nachhaltigkeitsnoten unter
Unternehmen zu erzeugen, sollte deshalb iberdacht
werden.

» 7. Klassenziel erreicht? — Zusammenfassung der Ergebnisse und Schlussfolgerung

4. Unternehmen wirtschaften in allen relevanten
Punkten zunehmend nachhaltiger.

Dieses Ziel wird ansatzweise erreicht. Zwei der 22 Un-
ternehmen berichteten von insgesamt drei konkreten
Verdnderungen in ihrer Nachhaltigkeitsstrategie, die
durch Nachhaltigkeitsratings motiviert wurden. Kon-
krete Verdnderungen in der Praxis zur Einhaltung von
Menschen- und Arbeitsrechten nannte kein Unter-
nehmen. Weitere auf die Ratings zurtickzufithrende
Verdnderungen betreffen die Berichterstattung. Diese
fuhrte jedoch nach Aussagen der Unternehmen aus-
drticklich nicht zu einer Verdnderung in der Praxis.
Die interviewten Nichtregierungsorganisationen und
die Standard setzende Organisation hatten bisher kei-
ne Verdnderung beobachtet, die auf Nachhaltigkeits-
ratings zuruickzufiihren ist. Acht der Unternehmen
betonten allerdings die zusatzliche Motivation, die sie
durch Nachhaltigkeitsratings fiir ihre Bemithungen
erhalten. Da alle Unternehmen andere Anspruchs-
gruppen als zusétzliche oder wesentliche Antriebs-
faktoren ihrer Nachhaltigkeitsagenda nannten, ist zu
vermuten, dass dieses Ziel iber eine bessere Zusam-
menarbeit der AkteurInnen schneller bessere Ergeb-
nisse liefern wiirde.

» 7.2. Voraussetzungen fiir das Erreichen der Ziele
von Nachhaltigkeitsratingagenturen

Im Folgenden werden die von den Ratingagenturen
genannten Voraussetzungen fiir das Erreichen ihrer
Ziele tiberpriift. Sind diese Vorrausetzungen nicht oder
nur teilweise gegeben, so kann dies ein Grund fir die
Probleme sein, das entsprechende Ziel zu erreichen.

1. Nachhaltige Unternehmen erzielen langfristig
hohere Gewinne und stellen damit attraktivere
Investments dar.

Alle interviewten Unternehmen erkannten das Vor-
handensein dieser Voraussetzung an. Die materiel-
len Konsequenzen von Nachhaltigkeit werden ihrer
Wahrnehmung nach von Anspruchsgruppen wie Kun-
dInnen, Standortgemeinden oder dem Gesetzgeber in
Form von Risiken wie Konsumentenboykott, Verlust
der Genehmigung des Geschéftsbetriebs durch Gesell-
schaft und Staat (,,Licence to operate®) und strengeren
Gesetzen geschaffen. Nachhaltige Investoren haben
bisher, so die Wahrnehmung der Unternehmen, kei-
nen materiellen Einfluss. Weder der Zugang zu Kapital

noch der Aktienkurs wird durch sie bisher beeinflusst.
Damit hingt derzeit eine wesentliche Voraussetzung
fir den Erfolg von Nachhaltigkeitsratings entschei-
dend von dem Erfolg anderer Anspruchsgruppen ab.
Nur wenn es diesen gelingt, einen materiellen Einfluss
auf Unternehmen auszuiiben, kénnen auch Investoren
erfolgreich mit diesem materiellen Einfluss argumen-
tieren und mehr nachhaltig angelegtes Kapital gewin-
nen, was den materiellen Einfluss zusdtzlich verstarken
wiirde.

2. Nachhaltigkeitsratings sind objektiv und
unabhangig von Einfliissen der Unternehmen und
der NRO.

Diese Voraussetzung ist nur teilweise erfiillt. Die Trans-
parenz und Nachvollziehbarkeit von Ratings wurde
von Unternehmen wiederholt in Frage gestellt, auch
eine bewusste Beschdonigung durch die befragten Un-
ternehmen wurde nicht ausgeschlossen. Einige Unter-
nehmen nahmen wahr, dass Nachhaltigkeitsrating-
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agenturen sehr stark auf Berichte von NRO reagierten,
wéahrend NRO beméngeln, dass die Ratings zu stark auf
Unternehmensdaten beruhen.

Diese Aussagen sind angesichts der offentlichen Ausei-
nandersetzungen, in denen diese beiden Seiten stehen,
nicht verwunderlich. 17 der 22 interviewten Unterneh-
men und alle interviewten NRO befanden sich aller-
dings in Multi-Stakeholder-Dialogen mit Unternehmen
und Branchen. Die Kldrung von Fakten ist ein Bestand-
teil dieser Dialoge. Den Anspruch, eine objektive Beur-
teilung von Unternehmen abzugeben, konnten Nach-
haltigkeitsratingagenturen deutlich besser erfiillen,
wenn sie einen Zugang zu den Ergebnissen dieser meist
vertraulichen Dialoge hétten, denn sowohl Unterneh-
men als auch NRO verfiigen besonders im Bereich der
Menschen- und Arbeitsrechte tiber einen direkteren
Zugang zu den relevanten Informationen als die Nach-
haltigkeitsratingagenturen.

Alle AkteurInnen, sowohl Unternehmen als auch NRO,
schitzen, dass Nachhaltigkeitsratings einen Uberblick
uber die gesamte Nachhaltigkeitsleistung von Unter-
nehmen geben und dieses zudem fir alle Unterneh-
men einer Branche leisten und damit eine gewisse
Vergleichbarkeit herstellen. Damit binden Nachhaltig-
keitsratings auch jene Unternehmen der Nachhaltig-
keitsberichterstattung ein, die nicht von Kampagnen
betroffen sind oder waren. Eine weitere wesentliche
Starke der Agenturen ist, dass sie die Themen kontinu-
ierlich tiber viele Jahre an die Unternehmen herantra-
gen.

In diesen drei Eigenschaften — der umfassenden Dar-
stellung der Nachhaltigkeitsleistung eines Unterneh-
mens, der Ansprache von Unternehmen, die nicht Ziel
von Kampagnen sind und in der Kontinuitdt der An-
sprache von Unternehmen - liegen die drei grof3en Stér-
ken der Ratings.

Das Potential, das Nachhaltigkeitsratings damit schaf-
fen, wird jedoch kaum genutzt. Aus den unter hohem
Zeitaufwand gewonnen Daten werden Unternehmens-
listen generiert, die an VermogensverwalterInnen und
FondsmanagerInnen weitergeben werden. Die Daten
selber, die Auskunft dariiber geben, welches Unterneh-
men in welchem Bereich und aus welchem Grund gut
oder schlecht arbeitet, wird nur von sehr wenigen In-
vestoren zur Kenntnis genommen. Gleichzeitig haben
aufgrund der hohen Kosten fiir diese Ratings andere
einflussreiche Anspruchsgruppe wie Verbraucherver-
bédnde und NRO bisher kaum Zugang zu diesen Daten.
Staatliche Stellen, fiir die diese Information fur regula-

torische Vorhaben von Wert sein konnten, nutzen sie
nicht. Angesicht der oben dargestellten Situation, dass
diese Anspruchsgruppen und besonders staatliche Ak-
teurlnnen einen gleich groBen oder héheren materi-
ellen Einfluss auf Unternehmen haben als Investoren,
liegt hierin ein wesentliches Hindernis fiir das Wirk-
samwerden von Nachhaltigkeitsratings.

Zusétzlich gilt auch fiir Investoren, dass eine stérkere
Auseinandersetzung mit den Inhalten der Nachhaltig-
keitsratings ihnen ermdoglichen wiirde, in ihrem akti-
ven Engagement Unternehmen gezielt auf bestimmte
Problembereiche anzusprechen und damit ihren Ein-
fluss auf Unternehmen zu vergréfern.

3. Die im Rating an die Unternehmen heran-
getragenen Themen sind in der Offentlichkeit
prasent und werden von dort unterstiitzt.

NRO haben hier die Rolle, Unternehmen fiir
Themen in der Offentlichkeit zu sensibilisieren.

Diese Voraussetzung ist weitgehend erfiillt. Die Ratings
greifen Themen auf, die von NRO in der Offentlichkeit
skandalisiert werden. Wirden Nachhaltigkeitsratin-
gagenturen und NRO sich stdrker als gegenseitige Er-
ganzung in der Bemiihung um mehr Nachhaltigkeit in
Unternehmen begreifen, konnte der Druck auf Unter-
nehmen deutlich erhéht werden.

So konnte der bereits bestehende Ausstauch zwischen
NRO und Nachhaltigkeitsratingagenturen intensiviert
und dazu genutzt werden, neue Themen friithzeitig in
Nachhaltigkeitsratings aufzunehmen.

Eine engere Verzahnung sto3t aber auch an Grenzen.
Zu Unternehmen, die nicht in der Offentlichkeit stehen
gibt es zumeist nur wenige unabhéngige Informatio-
nen. Hier kénnten NRO, die tiber entsprechende Kon-
takte vor Ort verfiigen Informationen fiir Nachhaltig-
keitsratings generieren. Die sehr aufwendige und oft
auch gefédhrliche Sammlung von Daten zum Beispiel zu
Menschenrechtsverletzungen werden NRO jedoch nur
dann in Angriff nehmen, wenn es realistische Aussich-
ten auf eine Verbesserung der Situation der Betroffe-
nen gibt. Das Beispiel der Kinderarbeit auf Baumwoll-
saatgutfeldern zeigt, dass dies moglich ist.
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anderen AkteurInnen wie Konsumentlnnen, Stand-
ortgemeinden oder dem Gesetzgeber ab. Nur wenn
der Einfluss dieser AkteurInnen sich im Sinn eines
Boykotts, hoherer Kosten durch eine neue Gesetzge-
bung, einer Gefahrdung fiir die Genehmigung des
Geschéftsbetriebs durch Gesellschaft und Staat (,,Li-
cence to operate) auf das Unternehmen auswirkt,
gibt es auch fir Investoren eine Materialitdt. Ange-
sicht der hohen Relevanz dieser AkteurInnen sind
Nachhaltigkeitsratingagenturen zu wenig in die

Nachhaltigkeitsratings und aktive Aktiondrinnen ha-
ben das Potential, soziale und 6kologische Verbesse-
rungen bei Unternehmen voran zu treiben. Sie tun dies
bereits. Die Gegeniiberstellung der Ziele der Nachhal-
tigkeitsratingagenturen und der Aussagen von Unter-
nehmen und NRO zeigt aber, dass dieser Prozess bisher
nicht optimal funktioniert. Die Kernpunkte fiir diese
Einschétzung sind:

» Nachhaltigkeitsratingagenturen liefern einen guten

Uberblick iiber die Nachhaltigkeitsleistungen von
Unternehmen, tragen Nachhaltigkeitsthemen zu al-
len AkteurInnen einer Branche und haben eine hohe
Kontinuitdt in ihren Anforderungen an Unterneh-
men. Diese Stdrken werden von den Anspruchsgrup-
pen einschlieBlich vieler Investoren, die lediglich die
Positivlisten der Agenturen verwenden, bisher noch
viel zu wenig genutzt. Besonders aufféllig ist, dass
staatliche Stellen bisher kein Interesse an den Infor-
mationen aus Nachhaltigkeitsratings gezeigt haben,
obwohl sich daraus wertvolle Informationen fiir eine
Regulierung ergeben konnen.

» Nachhaltigkeitsratingagenturen und Investoren ha-

Netzwerke dieser AkteurInnen eingebettet.

Die Legitimitdt von Anspriichen an Unternehmen
wird zunehmend in Stakeholder-Dialogen etabliert.
Nachhaltigkeitsratingagenturen werden sich auf die
Dauer an diesem Standard messen lassen und ihre
Kriterien in Stakeholder-Dialogen unter Teilnahme
weiterer Anspruchsgruppen wie KundInnen, Ge-
werkschaften und NRO aufstellen miissen.

Nachhaltigkeitsratingagenturen betonen die Objek-
tivitatihrer Daten und Bewertungen. Gleichzeitig er-
halten sie alle Informationen aus sekundéren Quel-
len. Unternehmen haben mehrere MitarbeiterInnen

ben bisher kaum einen materiellen Einfluss auf Un-
ternehmen. Der materielle Einfluss leitet sich von

vor Ort und NRO verfolgen das Geschehen im Aus-
tausch mit PartnerInnen vor Ort. Nachhaltigkeits-

Nachhaltige Investoren
und ihre
Nachhaltigkeitsratings

noch kein materieller Einfluss

Es flieBen Infos von
den Ansprechpart-
nern an nachhaltige
Investoren, es gibt
aber keinen Riick-
fluss.

Gesetzgeber

materieller Einfluss

Kunden Mitarbeiter

Diese Situation fiihrt zu Asymmetrien und Ineffizienzen. Einerseits setzen die Nachhaltigkeitsratingagenturen Standards ohne
andere Stakeholder in angemessener Form einzubeziehen. Andererseits laufen unabhangig davon Dialoge und Prozesse, die
weitergehender und wirksamer sind als diese Standards.
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ratingagenturen haben nicht die Moglichkeit einer
solchen direkten Uberpriifung der Fakten. Bei eini-
gen Themen wie zum Beispiel im Bereich der Einhal-
tung von Menschen- und Arbeitsrechten leidet da-
durch die Glaubwiirdigkeit der Ratings.

Fir Unternehmen, die eine Eigendynamik in ihren
Nachhaltigkeitsbestrebungen entwickelt haben, ist
der direkte Austausch mit Anspruchsgruppen wie
NRO, Verbraucherorganisationen, Standortgemein-
den und Industrievereinigungen oft wichtiger als
die Auseinandersetzung mit Investoren. Nachhal-
tigkeitsratingagenturen sollten dieser Entwicklung
Rechnung tragen, indem sie sich Giber vorhandene
Dialoge mit Anspruchsgruppen und deren Inhalte
informieren.

Diese in vielen Aspekten ineffizienten Situation be-
steht weitgehend losgel6st von staatlicher Regulati-
on, obwohl diese — darin sind sich alle AkteurInnen
einig - den gréBten Einfluss hat und bestehenden In-
effizienzen durch eine entsprechende Gesetzgebung
zum Beispiel im Hinblick auf die Veroffentlichung
von Nachhaltigkeitsdaten entgegenwirken kénnte.

Was konnen Investoren tun?

Nachhaltige Investoren, die diesen Prozess mit ihren
Beitrdgen fiir Ratings bezahlen, haben ein grof3es Inter-
esse daran, diesen Prozess effizienter zu gestalten als er
bisher ist. Sie haben ebenfalls ein groBes Interesse dar-
an, dass sich ,ihre“ Unternehmen nicht mit dem Sam-
meln von Daten beschéftigen, deren Bedeutung fiir die
Nachhaltigkeit des Unternehmens fragwiirdig ist.

Investoren sollten deshalb den Prozess, der hinter der
ihnen vorgelegten Investitionsliste steht, besser ken-
nen und seine Relevanz fiir die Nachhaltigkeit eines
Unternehmens einschitzen kénnen. Sie sollten die Art
der Datenerhebung nachvollziehen kénnen und wis-
sen, mit welchen AkteurInnen die Agenturen im Kon-
takt stehen und darauf dréngen, dass sie sich bestehen-
den Dialogen mit Anspruchsgruppen anschliefen, um
das Anliegen der Investoren mit dem Anliegen anderer
materiell bedeutender Anspruchsgruppen besser zu
verzahnen.

Diese bessere Vernetzung und eine bessere Kenntnis
uber das Zustandekommen von Ratings wére fiir Inves-
toren zudem hilfreich bei der Suche nach Themen fiir
eine aktives Engagement und der Identifizierung von
AkteurInnen, die sie zur Umsetzung von kritischen Un-
ternehmensdialogen hinzuziehen.

Mit diesem direkten Engagement konnen viele Proble-
me, die den Ratings derzeit anhaften, umgangen wer-
den. Das Beispiel fiir den kritischen Unternehmensdi-
alog mit der Bayer AG zeigt, dass Investoren tiber den
direkten Zusammenschluss mit kenntnisreichen NRO
sehr erfolgreich sein kénnen. So gesehen sind enga-
gierte Investoren flexibler und konnen schneller Alli-
anzen mit Anspruchsgruppen schmieden und deren
Zugang zu konkreten Daten von vor Ort nutzen, um
gut gerilistet auf Unternehmen zuzugehen. Dies konnte
als Vorbild fiir die Weiterentwicklung von Nachhaltig-
keitsratings dienen.
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| Liste der Interviewpartner

Nachhaltigkeitsratingagenturen Interviewpartnerinnen
imug Silke Stremlau (Gesellschafterin, Leiterin Nachhaltige Geldanlagen)
oekom research Robert HaBler (Vorstandsvorsitzender)

Matthias Bonning (Vorstandsmitglied, Head of Research)

RobecoSAM Dr. Daniel Wild (Mitglied der Geschaftsleitung, Head of SI Research & Development)
Stefan Peller (Head of Institutional Clients)

sustainlytics Claudia Volk (Researcher)
Arne Philipp Klug (Associate Analyst)

Unternehmen Interviewpartnerinnen Branche
adidas AG Frank Henke (Head of Global CSR) Bekleidung
Anglo American plc  Jan Klawitter (Government Relations Manager) Bergbau

Georgia Dempsey (Communications and Engagement Manager)
Hermien Botes (Safety & Sustainable Development Reporting Manager)

Barry Callebaut AG  Jens Rupp (CSR Communications) Nahrungs- /Genussmittel
BHP Billiton plc lan Wood (Community Relations) Bergbau
Boliden AB Frans Benson (Director, Group Investor Relations) Bergbau
Burberry Group olc  Charlotte Cowley (Investor Relations Manager) Bekleidung
Delhaize Group SA  Frederic van Daele (Head of Investor Relations) Einzelhandel
H&M AB Hendrik Alpen (Sustainability Reporting Manager) Bekleidung
Hugo Boss AG Dennis Weber (Head of Investor Relations) Bekleidung
Inditex Group SA James 0'Shaughnessy (Investor Relations Manager) Bekleidung
Lindt & Spriingli AG  Dr. Dieter Weisskopf (Group CFO) Nahrungs- /Genussmittel
Marks & Spencer Rowland Hill (CSR Team) Einzelhandel
Metro Group AG Hans-Jiirgen Matern (Head of CSR) Einzelhandel
Nestlé, SA Achim Drewes (Public Affairs Manager Corporate Communication
Nestlé, Deutschland) Nahrungs- /Genussmittel

Ferhat Soygenis (Senior Corporate Affairs Manager)
John Bee (Public Affairs Manager)
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Next plc David Keens, (Group Finance Director) Einzelhandel
Pandora AB Claus Teilmann Petersen (Vice President, Group CSR) Schmuck
Puma AG Dr. Reiner Hengstmann (Globaler Direktor fiir den Bereich

Umwelt- und Sozialstandards) Bekleidung

Kerstin Neuber (Head of Corporate Communications)

Rio Tinto plc David Ovington (Investor Relations) Bergbau

J Sainsburry plc Kellie Herman (Investor Relations Team) Einzelhandel

Tods S.p.A. Cinzia Oglio (Investor Relations) Bekleidung

Unilever N.V. Helen Keep (SRI Engagement Manager), Nahrungs - /Genussmittel

Roger Seabrook (Vice President Investor Relations)

Vedanta Resoures plc Mark Eadie (Chief Sustainability Officer) Bergbau
Nichtregierungsorganisationen Interviewpartnerinnen

Christliche Initiative Romero(CIR) Maik Pflaum

SOMO Myriam Vander Stichele

Urgewald Barbara Happe

Standard setzende Organisation Interviewpartner

Pressestelle D/A/CH der Rainforest Alliance Sascha Tischer

c/o :relations Gesellschaft fiir Kommunikation
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Il Gesprachsleitfaden

Gespréachsleitfaden fiir
Nachhaltigkeitsratingagenturen

1. Wie definieren Sie den Erfolg von Nachhaltigkeits-
ratings allgemein bzw. des ,Best-in-Class“-Ansat-
zesim Besonderen?

2. Welche Mechanismen fiihren zu diesem Erfolg?

3. Welche Gegebenheiten sind absolut notwendig
fiir das Funktionieren dieser Mechanismen?

5. Welche Erfolgsindikatoren zeigen den Erfolg von
Nachhaltigkeitsratings bzw. des ,Best-in-Class“-
Ansatzes an?

6. Welche Rolle kommt den Ratingagenturen in die-
sem System zu?

7. Hat Ihre Agentur bereits eine Erfolgsanalyse im
oben beschriebenen Sinn durchgefiihrt?

8. Wenn ja, was war das Ergebnis?

Gesprachsleitfaden fiir Unternehmen

1. Welche Erfahrungen hat das Unternehmen mit
Nachhaltigkeitsratings gemacht?

2. Inwieweit stellen Nachhaltigkeitsratings, in denen
Unternehmen einer Branche miteinander vergli-
chen werden, fir das Unternehmen eine Motivati-
on zu Verbesserungen im Bereich ,Einhaltung der
Menschen- und Arbeitsrechte® dar?

3. Welche MaBnahmen ergreift das Unternehmen,
um im Punkt ,Menschen- und Arbeitsrechtsrech-
te“ bei Nachhaltigkeitsratings gut abzuschneiden?

4. Wie wird die Wirkung der oben beschriebenen
MaBnahmen, die in Folge von Nachhaltigkeitsra-
tings eingeleitet wurden, iiberprift?

5. Wie wird eine Reaktion der direkt Betroffenen und
ihrer Organisationen vor Ort zur Wirksamkeit der
MaBnahmen ermdoglicht?

6. Vergleichen Sie bitte die Reaktion des Unterneh-
mens auf Nachhaltigkeitsratings und auf direk-
te Engagements von Aktiondren (zum Beispiel im
kritischen Unternehmensdialog oder in kritischen
Beitrdge auf Hauptversammlungen).

7. Wie stark motivierend wirken Nachhaltigkeitsra-
tings im Vergleich zu KundInnen, Presseberichten,
NRO und Anfragen oder Gesetzesinitiativen von
Regierungen?

8. Bitte geben Sie, wenn moglich, je ein Beispiel fiir
die Auswirkung eines ,Best-in-Class“-Ratings und
fur die Auswirkung eines Engagements von Aktio-
naren.

10.

12.

13.

14.

15.

16.

Welchen Ratschlag geben Sie Nachhaltigkeitsra-
tingagenturen, um ihre Wirkung auf Unterneh-
men zu erhéhen?

Bitte geben Sie die Position der MitarbeiterInnen
an, die sich mit der Beantwortung von Anfragen
von Nachhaltigkeitsratingagenturen befassen.
Besteht ein konkretes Ziel fiir das Abschneiden in
Nachhaltigkeitsratings, (zum Beispiel zu den bes-
ten drei Unternehmen der Branche zu gehoren?)
Besteht das Ziel einen bestimmten Status in Nach-
haltigkeitsratings zu erreichen (zum Beispiel
oekom Prime Status, Mitglied des Dow Jones Susta-
inabilitiy Index (D]SI) oder des FTSE4Good zu sein
und zu bleiben)?

Versucht das Unternehmen aktiv zu vermeiden,
aus dem Staatlichen Pensionsfonds des Konig-
reichs Norwegen ausgeschlossen zu werden?
Besteht das Ziel, wesentliche Ausschlusskriterien
nachhaltiger Anleger wie zum Beispiel die Verlet-
zung von Menschen- und Arbeitsrechten auf kei-
nen Fall zu verletzen?

Héngt die Bezahlung einzelner MitarbeiterInnen
von der Note des Nachhaltigkeitsratings ab?

Gesprachsleitfaden fiir NRO

Welche Informationen zu nachhaltigen Geldanla-
gen hatdie NRO?

Wurde die NRO bereits einmal von einer Nachhal-
tigkeitsratingagentur kontaktiert und wenn ja,
welche Erfahrungen hat die NRO mit Nachhaltig-
keitsratingagenturen gemacht?

Welche Erfahrungen wurden mit aktivem Engage-
ment gemacht?

Welches Potential haben Nachhaltigkeitsratings
und aktives Aktiondrstum zur Verbesserung der
Menschen- und Arbeitsrechterechte?

Welche Verdnderungen beobachtet die NRO bei
Unternehmen, die auf Nachhaltigkeitsratings zu-
riickgefithrt werden kénnen?

Nimmt die NRO einen Wettbewerb von Unterneh-
men um die vorderen Platze in Nachhaltigkeitsran-
kings wahr?

Welche Verdnderungen wiirden dazu beitragen,
dass das Potential von Nachhaltigkeitsratings und
aktivem Aktienbesitz besser genutzt wird?

Sind Partner der NRO in Entwicklungs- und Schwel-
lenldnder Uber das nachhaltige Investment und
sein ggf. vorhandenes Potential informiert und
konnen sie es nutzen?
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Der Beitrag von , Best-in-Class “-Ratings
zur Einhaltung von Menschenrechten
im Verantwortungsbereich von Unternehmen

Nachhaltige Investoren legen ihr Geld in Unternehmen
an, die im Vergleich zu anderen ihrer Branchen nach-
haltig arbeiten. Dieser ,,Best-in-Class“-Ansatz soll einen
Wettbewerb unter den Unternehmen erzeugen, der
dazu fuhrt, dass alle Unternehmen auf die Dauer nach-
haltiger wirtschaften.

Die vorliegende Studie untersucht diesen Ansatz. In
ausfiihrlichen Interviews mit Nachhaltigkeitsrating-
agenturen, Unternehmen und Nichtregierungsorga-
nisationen werden die Ziele der Agenturen und die
Reaktion der Unternehmen auf die Anliegen der nach- Bezug:
haltigen Investoren herausgearbeitet. SUDWINDe.V. -
Institut fiir Okonomie und Okumene
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ternehmen ihr Verhalten dndern und wann nicht. (zuztglich Versandkosten)
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