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Kapitel 1: Daten fiir den nachhaltigen Wandel

Banken, Kapitalverwaltungsgesellschaften (KVGen) und institutionelle Investoren stehen
zunehmend unter Druck, Nachhaltigkeitsaspekte zu berticksichtigen. Neben dem ge-
sellschaftlich getriebenen Bewusstseinswandel in Richtung Nachhaltigkeit drangt auch
der Regulierer auf eine Wende. So schreibt zum Beispiel die EU ab August 2022 eine
Abfrage von Nachhaltigkeitspréferenzen durch Finanzberater vor. Kunden sollen dann
im Rahmen einer Beratung ihre Wiinsche hinsichtlich Okologie (E), sozialer Gerechtig-
keit (S) und guter Unternehmensfiihrung (G) du3ern. Ziel der EU ist es, Kapitalfliisse in

nachhaltige Investitionen umzulenken.

Um die Vorgaben gesetzeskonform, haftungssicher und effizient umzusetzen, sind die
Institute auf ESG-Datenanbieter angewiesen. Diese bieten mit Hilfe von Scores, Ratings
und Berichten die notwendigen Informationen, um Unternehmen oder Investments

einzuordnen und hinsichtlich Nachhaltigkeit zu klassifizieren.

Cofinpro hat in einem ersten Whitepaper Mitte 2021 wichtige ESG-Datenlieferanten auf
dem deutschen Markt einem Check unterzogen. Die zentrale Erkenntnis der Unter-
suchung: Ein Anbieter allein reicht nicht. Da sich die einzelnen Datenanbieter selbst
genauso wie die regulatorischen Vorgaben sehr dynamisch entwickeln, folgt nun ein

aktualisiertes und erweitertes Whitepaper.

Der Markt wird grofier

Die Geschwindigkeit, mit der der Markt umgekrempelt wird, zeigen die eingesetzten
Mittel fir ESG-Investments: So stieg in Q12022 nach Angaben des Bundesverband
Investment und Asset Management e. V. (BVI) das in Publikumsfonds mit Nachhaltig-
keitsmerkmalen investierte Vermdgen auf 563 Milliarden Euro, was einem Zuwachs von
80% auf Jahresfrist entspricht. Dieser Trend wird voraussichtlich die kommenden Jahre
anhalten und flihrt dazu, dass immer mehr Unternehmen auf 6kologische, soziale sowie

Governance Kriterien untersucht werden.

Die fur diese Analyse befragten Anbieter stellen jeweils ESG-Daten flir mehrere tau-
send Unternehmen bereit. Vermehrt werden dabei auch nicht-bérsennotierte Firmen
aufgenommen. Teilweise stellen Anbieter Daten fiir mehr als 200.000 Unternehmen
bereit. Ermdglicht wird dies durch eine automatisierte Auswertung. Modernste Tech-

nologien der Kiinstlichen Intelligenz (KI) wie Machine Learning finden bei der Mehrzahl
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der Anbieter Anwendung. Diese zunehmende Konsolidierung und Oligopolisierung am

Markt fiir ESG-Datenanbieter fuhrt zu steigenden Eintrittsbarrieren.

Zu wie vielen Unternehmen stellen die befragten Datenanbieter vollstdndige ESG-Daten bereit?

Arabesque S-Ray . 9.1(?0

Bloomberg LP. - 135.000 :

Clarity Al _ 30.5000
Covalence - 12’:5.000 :
CSRHub _ 5z%.ooo
FTSE Russell . 6.00%0
imug rating . 10.5000

Morningstar Sustainalytics - 1;.000

MSCI . 8.5(%)0

RepRisk 200.000
S&P Global - 22.000 : : : : : ’ ’ ’
Scope ESG Analysis GmbH _ 355.000

six Financial Information *  [JJfij 15.000

Sustainable Fitch ) 10.000

FactSet company

0 20.000 60.000 100.000 140.000 180.000
* Daten Aggregator

Das Leistungsspektrum der ESG-Datenanbieter ist weitgehend homogen. Zum »Stan-
dardprogramm« gehort die Ermittlung von ESG-Scores bzw. Ratings, die im Rahmen
einer ESG-Datenversorgung von fast allen befragten Unternehmen angeboten wird.
Auch die Bereitstellung von Rohdaten oder von automatisierten Schnittstellen gewinnt
an Bedeutung. Auffallend: Nur wenige Datenanbieter bieten auch eine Beratung zum
Thema Nachhaltigkeit an.
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Welche Leistungen und Mehrwertdienste bieten die befragten Datenanbieter im Rahmen der ESG-Datenversorgung an?

Ermittlung von ESG-Scores/ -Ratings

Administration ! ' " ' ’ ’ '

Automatisierte Datenschnittstelle

Zugriff auf Rohdaten eines bereitgestellten 1
ESG-Scores
Ubermittlung individueller/ einzelner

Rohdaten 10

Sonstiges

Ermittlung kundenindividueller ESG-Scores
(bspw. Fokus auf bestimmte Kriterien)

Beratung zum Thema Nachhaltigkeit
(z.B. Transformation, Integration,
Berichtspflichten)

| | . B
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Grof3e Preisspanne fiir ESG-Daten

Die von den Datenanbietern aufgerufenen Preise werden von zahlreichen Faktoren
beeinflusst. Entscheidend auf Anbieterseite ist unter anderen, welche Granularitat und
welcher Umfang an Daten gefragt sind, wie oft und auf welchen Lieferwegen die Daten
bereitzustellen sind und welcher Pflegeaufwand mit der Bereithaltung der Daten ein-
hergeht. Auf der Nachfrageseite mussen grof3e Fondsgesellschaften, die ESG-Daten flr
unterschiedlichste Anwendungsféalle vom Benchmarking, tber das Risikomanagement
bis zum Anleger-Reporting nutzen, mit deutlich héheren Kosten rechnen als beispiels-

weise Stiftungen, die mittels ESG-Daten interne Compliance-Regeln erflllen.

Die Preisspanne ist entsprechend grof3 und kann zwischen wenigen tausend Euro bis
mehreren Millionen Euro pro Jahr liegen. Pauschalgeblhren sind tendenziell die Aus-
nahme. Grundsétzlich gilt: Die Preise sind bei allen Anbietern stark verhandlungsabhan-

gig und werden individuell mit den Lizenznehmern abgestimmt.
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Kapitel 2: ESG entwickelt sich zum echten
Dreiklang

—————————————————————————

Spezialist I

Mit einer starkeren Gewichtung der Dimensionen Soziales
(S) und Unternehmensfiihrung (G) verliert der Umweltge-
danke nicht an Bedeutung. Vielmehr wird das zuvor ze-
mentierte Ungleichgewicht zumindest in Teilen nivelliert.

Ausléser flr die jetzt balanciertere Betrachtung sind unter Arabesque S-Ray

anderem Kriegshandlungen, Unternehmens- und Steuer-

Umweltprobleme wie dem Klimawandel oder dem fort- Gecoverte Unternehmen  9.100

schreitenden Raubbau an der Natur werden Banken und ESG-Score/ -Rating 0-100

Kunden die E-Dimension kiinftig weiterhin im Fokus behal- Haufigkeit der Ermittlung  Variiert

ten, ESG aber als Gesamtkomplex in all seinen Facetten und

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
:
|
skandale und regulatorische Vorgaben. Aufgrund ungel&ster :
|
|
|
|
|
|
|
| Bereitstellung Rohdaten
|
|
|

Interdependenzen betrachten. ESG-Erfahrung seit 2013
Wie der Krieg in der Ukraine zeigt, werden die Dimensionen r--~--~-~--~--=--=~-========~~ K
S und G vom gesellschaftlichen und politischen Zeitgeist Generalist =

starker beeinflusst als die Dimension E. Das zeigt sich bei-
spielsweise an der Schnelligkeit und Vehemenz, mit denen
Russland innerhalb kiirzester Zeit von der Européischen

Bloomberg L.P.
Union sanktioniert wurde. Eine @hnlich rasche Abkapselung

her noch nicht durChgesetZt' Gecoverte Unternehmen 13.000

ESG-Score/ -Rating AAA-CCC

Doch nicht nur der Krieg in der Ukraine, auch der Gesetz- Haufigkeit der Ermittiung  Taglich

geber fordert beispielsweise mit dem Lieferkettensorg- e

faltspflichtengesetz zunehmend Offenheit und Transparenz

1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

zu einem Wirtschaftsraum wurde in dieser Deutlichkeit vor- :
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
| ESG-Erfahrung seit 2006
1

auch in Bezug auf Mitarbeitende, Menschenrechte unddas ' |
Gemeinwesen. Beim Regulierer und in der Offentlichkeit ist

das Bewusstsein daflir gewachsen, dass Unternehmen ihren

wirtschaftlichen Auftrag in Kombination mit einer sozialen

und gesellschaftlichen Verantwortung tbernehmen mussen.
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—————————————————————————

»Gutes Handeln« ist schwer messbar

Allerdings fallt es Banken und Datenanbietern schwer, Spezialist 5
Transparenz bei der Bewertung der S- und G-Dimensio-
nen zu schaffen. Denn es fehlen bekannte Marktstandards.
Dieses Manko liegt auch darin begrtindet, dass auf Fragen Clarity Al

zu sozialen oder ethischen Geschaftsentscheidungen nur

fragen kdnnen zum Beispiel der CO2-Fuf3abdruck, Abfall-

Gecoverte Unternehmen 30.000
bilanzen, der Wasserverbrauch oder chemische Verun- ESG-Score/ -Rating 1-100
reinigungen in Zahlen ausgedriickt werden. In den S- und Haufigkeit der Ermittlung ~ Taglich
Bereitstellung Rohdaten

ESG-Erfahrung seit 2017

G-Dimensionen fehlen diese fest definierbaren Messzahlen

1
1
1
1
1
1
1
1
1
l
schwer eine messbare Antwort zu finden ist. Bei Umwelt- :
1
1
1
1
1
1
l
oder Methoden haufig. :

1

—————————————————————————

Spezialist H

Zwar lassen sich innerhalb eines Unternehmens Zahlen zur
Frauenquote oder zu ergonomischen Arbeitsplatzen erhe-
ben. Die Auswertung dieser Zahlen bzw. die Einhaltung von
Vorgaben zu diesen Punkten flihrt aber nicht automatisch

zu einer glucklichen Belegschaft. Die unscharfe Kausalitat Covalence

von Maflnahme und Wirkung kann dazu flihren, dass erho-

keine Basis flir eine umfassende und wirklichkeitsgetreue Gotoverta Unternanman 121000

Bewertung bietet. ESG-Score/ —Rating 0-100

Haufigkeit der Ermittlung Monatlich

Noch schwieriger wird es, wenn richtiges Handeln im Sinne Bereitstellung Rohdaten  Keine Angabe

ESG-Erfahrung seit 2001
sich zum Beispiel ein Unternehmen im Zuge des Ukraine- . _ _ - o o __________.

.
|
|
|
I
.
,
benes Datenmaterial zwar einen ESG-Bericht beflllt, aber i
|
|
|
I
|
einzelner Dimensionen in Konflikt zueinandersteht. Zieht i
|
Kriegs aus Russland zurtck, kann sich dies positiv auf den
Governance-Score auswirken. Gleichzeitig drohen aber
auch negative Bewertungen in der Dimension Soziales, weil
das Unternehmen seiner Fursorgepflicht flr die russischen
Angestellten nicht mehr nachkommt oder dem russischen
Markt wichtige humanitare Guter wie Medikamente

vorenthalt.
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—————————————————————————

Die richtige Balance entscheidet

Viele Unternehmensentscheidungen der S- und G- Spezialist E
Dimensionen kénnen je nach persénlicher Denkart oder
gesellschaftlicher Strémung verschieden interpretiert
werden - und damit auch ein hohes 6kologisches Engage- CSR Hub
ment Uberdecken. So verlor zum Beispiel der Elektroauto-
bauer Tesla im zweiten Quartal 2022 seinen Platz im S&P
500 ESG-Index, da es Bedenken hinsichtlich der Sicherheit

des Autopiloten, einer angeblichen Diskriminierung von

Gecoverte Unternehmen 52.000
ESG-Score/ -Rating 0-100
Mitarbeitenden und mangelnder Berichterstattung gab. Héufigkeit der Ermittlung Quartalsweise
Bereitstellung Rohdaten

ESG-Erfahrung seit 2007

Laut Indexanbieter S&P Dow Jones Indices habe Tesla eine
Pionier-Rolle inne und dazu beigetragen, dass Verbrenner

schrittweise von E-Autos verdréngt wirden. Allerdingssei ~ "~~~ """ ~-"~""--=-=-====-=-=“

—————————————————————————

Generalist —I—

das Unternehmen bei einer umfassenderen ESG-Betrach-
tung hinter seine Konkurrenten zurtickgefallen. Diese
Entscheidung wurde von Tesla-Chef Elon Musk stark
kritisiert, weil bei der Index-Uberarbeitung zeitgleich Exxon
Mobil seinen Top-Ten-Platz im S&P 500 ESG-Index zusam-
men mit anderen Unternehmen aus dem Bereich

FTSE Russell

der fossilen Brennstoffe behalten habe.
Gecoverte Unternenmen 6.000
Das Beispiel Tesla zeigt auf, wie schwierig die Einordnung ESG-Score/ -Rating 0-5

eines Unternehmens ist, wenn ESG nicht allein unter dem Haufigkeit der Ermittlung  Ad hoc

Stichwort Umwelt abgehandelt wird. Der grof3e Interpreta- Bereitstellung Rohdaten ~ Nein

tionsspielraum und fehlende Standards sorgen dafiir, dass ESG-Erfahrung seit <2001
die Datenanbieter zum Teil unterschiedliche Bewertungs-  “--------=----=---=---—--- -
mafstabe zur Ermittlung der ESG-Scores anwenden. Zwar

werden bei einem Grof3teil der Anbieter in den Dimensio-

nen S erwartungsgemaf Kriterien im Kontext zu »Human

Rights«, »Health & Safety« und »Community Relations«

berticksichtigt. Abseits dieser drei Haupt-Kriterien gibt es

einen bunten Blumenstrauf3 an verschiedenen Merkmalen

und Schwerpunkten, die von den einzelnen Anbietern

entweder stark, nur am Rande oder auch gar nicht

bertcksichtigt werden.
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Die meistgenannten Kriterien der Anbieter, welche im Kontext »S« bericksichtigt werden.

access & affordability

supplies chain ...

discrimination & harassment

occupational health
practice & products .
customer privacy

suppliers social | compliance

workforce breakdown drug & products
freedom of association

employees development program

data security quality & safety

human rights mitigation

human rights
.we _Health & safety

products & services

social reporting products quality

living wage contractor P

human rights abuse

recordable injury frequency

labor rights

patent fling policy
health & well-being

In der Dimension Governance ist das Bild noch diffuser und heterogener. Ein Grofteil
der Anbieter kann sich in diesem Kontext auf die Kriterien »Risk Management« und
»Code of Conduct« einigen. Abseits dieser zwei picken sich die Anbieter jedoch eine

Vielzahl an unterschiedlichsten Kriterien heraus.

Die meistgenannten Kriterien der Anbieter, welche im Kontext »G« berticksichtigt werden.

business model

retail banking corruption & bribery

. products adaptation
ceo compensation

wholesale/ corporate/ investment
executive pay equity

wealth management/ private banking incident risk management
systems/ procedures

supplies chain management
b pill oge
e health & nutrition

critical incident risk

impact of climate

prOd UCts & serVices sustainability strategy
business ethics

risk management

model & innovation
oil & gas

sector activities
product innovations

esg criteria
esg products

export control regime distribution network
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Die beiden Wortwolken zeigen: Von einem Standard oder
einer klaren Definition wichtiger Kennzahlen, die als Grund-
lage einer umfanglichen S- und G-Standardisierung dienen
kénnen, ist der Markt noch weit entfernt. Angesichts der
enormen Investitionssummen, die in den ESG-Markt flieBen
und dem hohen &ffentlichen Interesse, hat der Regulierer
jedoch ein starkes Interesse daran, auch fir diese Dimen-

sionen ein Aquivalent zur EU-Taxonomie aufzustellen.

Eine mogliche gesetzliche Regelung misste auch gentigend
Spielraum auf sich andernde Stimmungen und Strémungen
in der Gesellschaft einrdaumen. Wie wankelmiitig die Offent-
lichkeit agieren kann, zeigte sich innerhalb der ersten Tage
nach dem Angriff Russlands auf die Ukraine: Ahnlich wie in
den europaischen Nachbarstaaten stieg auch in Deutsch-

land die Akzeptanz fur Militarausgaben erheblich.

10 | Kapitel 2

Spezialist I I

Imug rating

Gecoverte Unternehmen 10.000
ESG-Score/ -Rating 0-100
Haufigkeit der Ermittlung  Variiert
Bereitstellung Rohdaten

ESG-Erfahrung seit 1992

Spezialist

Morningstar Sustainalytics

Gecoverte Unternehmen  14.000
ESG-Score/ -Rating 0-40
Haufigkeit der Ermittlung ~ Variert
Bereitstellung Rohdaten

ESG-Erfahrung seit 1992

cofinpro.de
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Kapitel 3: Die Vermessung fiir eine bessere Welt

Die in diesem Whitepaper untersuchten Datenanbieter kénnen zwar nicht auf eine
One-size-fits-all-Lésung zurtickgreifen, aber sie stellen die ESG-Daten zu einer Viel-
zahl unterschiedlicher regulatorischer Anforderungen und Berichtspflichten bereit.
Vornehmlich fokussieren sie sich dabei auf internationale Standards. Erwartungsgemaf
stellen die EU-Taxonomie und die Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)
den Schwerpunkt, ein Grof3teil der Anbieter stellt daflir die Daten zusammen. Andere
regulatorische Anforderungen wie die Non-Financial Reporting Directive (NFRD) oder

der EZB-Guide & EZB-Klimastresstest nehmen aktuell eine untergeordnete Rolle ein.

Zu welchen regulatorischen Anforderungen / Berichtspflichten fiir deutsche Finanzinstitute stellen die
befragten Datenanbieter ESG-Daten bereit?

EU-Taxonomie

Non-Financial Reporting Directive
(NFRD) bzw. bald Corporate
Sustainability Reporting Directive
(CSRD)

Lieferkettensorgfaltspflichtengesetz

Sonstiges

Sustainable Finance Disclosure i : : : : :
Regulation (SFDR) T .
7
4
5]

EZB-Guide & EZB-Klimastresstest

o
N
I
o
[ee]
)
)
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Bei der Erhebung von ESG-Daten stehen alle Anbieter vor der gleichen Herausforde-
rung: Welche Daten sollen aufgenommen werden, aus welchen Quellen werden die
Informationen bezogen, und wie vertrauenswirdig sind die Daten? Selbst mit standar-
disierten ESG-Definitionen und einer obligatorischen Offenlegung von Seiten der
Unternehmen kénnen realistische Scores nur mit Hilfe valider und umfassender Daten-
satze erstellt werden. Dies betrifft auch die oft undurchsichtigen vor- bzw. nach-
gelagerten Lieferketten, die in vielen Wertschdpfungsketten mehr als 90% der Ge-
samtemissionen ausmachen. Hier zeigt der Vorschlag fur ein ,,EU-Lieferkettengesetz”
moglicherweise Wirkung: Erste Datenanbieter planen bereits die Datenbereitstellung

zur Bewertung von Lieferketten.

Um ein moglichst umfangreiches Bild flir die Nachhaltigkeitsbewertung zu gewinnen,
nutzen die Anbieter verschiedene Datenquellen. Dazu gehdren unter anderem: Infor-
mationen der Unternehmen, Regierungen und Organisationen genauso wie Nachrich-
ten, Social Media, Veroéffentlichungen, Datenbanken und viele weitere. Die 6ffentlich
zuganglichen Quellen und Unternehmensdaten werden von allen Anbietern erfasst. Nur
wenige Anbieter nutzen zudem nicht-6ffentliche Datensatze bzw. Unternehmensdaten
und -informationen. Rund die Halfte der Anbieter greift flir die ESG-Bewertung auch

auf die Daten anderer Anbieter zurlick und fahrt damit einen Metadaten-Ansatz.

Welche Daten flieBen in den ESG-Score / das ESG-Rating ein?

Offentlich zugéngliche Quellen wie Nachrichtenartikel,
Social Media, Publikationen, Datenbanken und andere 1
Medienquellen :

Offentlich zugangliche Unternehmensdaten “
3
1
Kl

Offentlich zugangliche Daten von Organisationen
und Regierungen

Daten anderer Datenanbieter

Sonstiges
Nicht 6ffentlich zugangliche Unternehmensdaten

Nicht 6ffentlich zugangliche Daten von
Organisationen und Regierung

(@)
)
~
©
o
N}
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Wege aus dem Daten-Dschungel

Die Datenbeschaffung und -bereitstellung soll in den kommenden Jahren verein-

facht und weiter ausgebaut werden: Die Europaische Kommission erganzte Ende 2021
ihre Arbeit an der Sustainable Finance Disclosure Regulation, indem sie die Plane flr
den elektronischen einheitlichen Zugangspunkt (Electronic Single Access Point, ESAP)
vorantrieb. ESAP soll ab 2024 ein frei zugangliches zentrales Portal der EU fiir Unter-
nehmensdaten sein, in dem auch alle wichtigen Nachhaltigkeitsinformationen enthalten

sein werden. Ziel ist eine maschinenlesbare und standardisierte Datenbank.

Die Problematik der Datenbeschaffung 6ffnet Raume fiir neue Geschaftsmodelle. So
gibt es bereits Ansatze flir reine Daten-Plattformen zur eigenstandigen ESG-Daten-
erfassung. Erste Anbieter bieten zum Beispiel Portale an, welche Unternehmen die
Méglichkeit bieten, ihre ESG-Informationen fir alle Investoren, Aufsichtsbehérden und
andere Stakeholder in Echtzeit zu publizieren. Dabei soll die Verlasslichkeit der Daten

Uber die Bedingung der Vorlage von Belegen sichergestellt sein.
Von neuen Geschaftsmodellen abgesehen ist festzustellen, dass bereits drei Viertel der

Anbieter ihren Kunden auch die Bereitstellung von Rohdaten anbieten. Im vorigen Jahr

boten diesen Service nur die Halfte der Umfrage-Teilnehmer an.
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Die Anwendungsfalle fur zusammengestellte ESG-Daten sind breit gestreut, so zum
Beispiel: Portfolio-Analyse, Index-Analyse, Management von Nachhaltigkeitsthemen,
Risikobewertung einzelner Unternehmen, und viele weitere. Auffallig ist jedoch, dass
lediglich 40% der Anbieter Datenséatze speziell fir Onboarding und KYC aufbereiten.
Angesichts der steigenden Bedeutung der Dimensionen S und G ist davon auszugehen,

dass Onboarding und KYC kiinftig noch wichtiger werden.

Zu welchen weiteren Anwendungsfallen stellen die befragten Datenanbieter ESG-Daten bereit?

Portfolio-Analyse 5 |
Management von : : : : : : : :
Nachhaltigkeitsfonds :—: : : : : : :

Risikobewertung einzelner

Unternehmen , . . “ . . .
CitonerUremasnen "¢ I S
einzelner Unternehmen ! ' ' ' Y H ;
Reporting . . 13

Index-Analyse ' I 12

Benchmark-Analyse 2 |
Onboarding und KYC T

Sonstiges 4
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Ratings und Scores sind kaum vergleichbar

Die Sammlung der Rohdaten aus tausenden Quellen erfolgt automatisiert und wird bei
den meisten Anbietern durch Machine Learning unterstiitzt. Die erstellten Beurtei-
lungen und Scores werden regelmaflig aktualisiert, in den meisten Fallen werden die
ESG-Daten zu bewertender Unternehmen auf einer taglichen bzw. wéchentlichen Basis
ermittelt. Die Ermittlung der ESG-Scores und Ratings findet bei fast allen Anbietern

automatisiert und regelbasiert statt.

Wie oft werden die ESG-Daten eines zu bewertenden Unternehmens ermittelt?

Ad hoc, sobald neue Daten
aus den genannten Quellen
vorliegen

Taglich
Wdchentlich
Monatlich
Quartalsweise
Halbjéhrlich

Jahrlich

-
()]
(3]

1 2 3 4 5 6

Die untersuchten Unternehmen erhalten von den Datenanbietern entweder einen ESG-
Score oder ein ESG-Rating. Dabei sind die ESG-Bewertungen schwer vergleichbar, da
sie je nach Anbieter unterschiedliche Aussagen Uber das zu bewertende Unternehmen
oder Projekt treffen. Wahrend einige Anbieter danach bewerten, wie nachhaltig Unter-
nehmen bzw. Projekte sind, bewerten andere Anbieter, wie hoch das Risiko aus ESG-

Gesichtspunkten ist.
Da die Anbieter die drei Dimensionen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung

unterschiedlich gewichten, kdnnen sich selbst bei identischer Datenlage Unterschie-

de in der Bewertung ergeben. Unter Umstéanden kann sich die Gewichtung bei einem
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Datenanbieter auch auf Branchenebene unterscheiden. Hinzu kommt, dass die Bewer-
tung der Dimensionen bzw. Kriterien aus einzelnen Datenpunkten aggregiert wird. Beim
Thema Soziales kdnnten dies Daten und Kennzahlen zur Einhaltung der Menschenrech-
te und zentraler Arbeitsrechte, faire Bedingungen am Arbeitsplatz, Gleichberechtigung,
Arbeits- und Gesundheitsschutz sowie Versammlungs- und Gewerkschaftsfreiheit sein.
In jede Kennzahl flie3en unterschiedlichste Daten ein, die von einem Regelwerk bewer-
tet werden. Und hier liegt — wie schon im Vorkapitel beschrieben - die Schwierigkeit
der Anbieterauswahl fir ESG-Daten: Nach welchen Vorgaben und Standards werden
die Daten bewertet, die am Ende fiir die Ermittlung des ESG-Scores oder ESG-Ratings
herangezogen werden? Die Datenanbieter setzen hier - nicht zuletzt aufgrund fehlen-

der Vorgaben - eigene Regeln.

Die schwierige Auswahl des passenden Anbieters

Aufgrund der Menge an Daten stellen die Bereitstellung und der Datenzugriff ein sehr
wichtiges Kriterium bei der Wahl des passenden Anbieters dar. Fast alle der untersuch-
ten Anbieter stellen eine Datenschnittstelle zur Ubertragung bereit. Dariiber kénnen
die ESG-Daten friktionsfreier in bestehende Systeme und Prozesse integriert werden
als beispielweise durch die Ubertragung von CSV-Dateien. Zudem bieten viele der An-
bieter ein Nutzer-Frontend zur Anzeige der Daten sowie zur Administration an. Dies
zahlt neben Annehmlichkeiten bei der Bedienung auch auf eine verbesserte Transpa-

renz ein.

Bei der Auswahl eines Datenanbieters mussen die verwendeten Standards zur Er-
mittlung des ESG-Scores bzw. ESG-Ratings bekannt sein und sollten mit den eigenen
Prioritdten abgeglichen werden. Es ist hilfreich, die Zusammenstellung des ESG-Scores
bzw. des ESG-Ratings nachzuvollziehen und zu verstehen. Daher ist es empfehlenswert,
nicht nur die aggregierten Kennzahlen zu beachten. Auch die zugrundeliegenden Roh-

daten und Quellen sollten Datenbezieher bei Bedarf einsehen konnen.
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Neben den Serviceleistungen und der technischen Bereitstellung der Daten ist fiir
Banken und KVGen auch entscheidend, dass die Inhalte vertrauenswirdig und korrekt
sind. Alle Anbieter haben deshalb verschiedene Prifprotokolle installiert, wobei die
Validierung der ESG-Daten in der Regel intern erfolgt. Wenige der befragten Datenan-
bieter beziehen auch das zu bewertende Unternehmen mit ein, zwei Anbieter nutzen

zusatzlich externe Prifer.

Durch welche Stelle werden die unternehmensspezifischen ESG-Daten validiert?

Intern 5 |

Durch das zu bewertende E E
Unternehmen

Durch externe Priifer oder
andere ESG-Datenanbieter

Da die von den Anbietern erstellten Scores und Ratings kaum miteinander vergleich-

bar sind, ist es wichtig, die Methoden und Standards zu vergleichen und den optimalen
Fit fir den eigenen Anwendungsbereich zu finden. Unter Umstanden ist dies mit einem
Anbieter nicht zu I16sen und es mussen Bewertungen verschiedener Anbieter zeitgleich

eingeholt werden.
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. -Rating |

0,40 0,35 0,25

Governance

0,30 0,55 ‘

0,45 1,00
wenn Unter-
nehmensangabe
bevorzugt nicht verfiigbar 0,80 0,20

Ausfallzeiten
Unfallrate aufgrund von

Kennzahlen Bericht des Anzahl

Unternehmens- angi
Unabhdngige der Wirtschafts- Beschwerden
Gewerkschaft prifers bei der Aufsicht

angabe 318 (1l Verletzungen

Vereinfachte und beispielhafte Darstellungen der Zusammensetzung eines ESG-Scores/ -Ratings

Bei der Erstellung eines ESG-Scores oder ESG Ratings wird liber verschiedene Ebenen gearbeitet. Roh-
daten werden von den Datenanbietern zu Kennzahlen aggregiert, die wiederrum in Themen-Indikatoren
einflieBen. Die Auswahl der Rohdaten, Kennzahlen, Indikatoren sowie die Gewichtungen werden individuell
durch die Datenanbieter festgelegt. Flir die Auswahl eines Anbieters ist es unumganglich die Zusammen-

setzung des jeweiligen ESG-Scores bzw. -Ratings zu verstehen und mit den eigenen Vorstellungen zur
Nachhaltigkeit zu vergleichen.
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—————————————————————————

Kapitel 4: Das Regelwerk wird schrittweise

erweitert Generalist B=

Da ein uUbergreifendes Regelwerk noch nicht steht, wen-
den die Datenanbieter bei der ESG-Klassifizierung eigene MsCI

Standards an. Die komplexe Rohdatenbeschaffung und der

onen S und G - erschweren die genaue Einstufung. Der Re- Gecoverte Unternehmen  8.500

gulierer arbeitet deshalb an neuen Richtlinien, die Daten- ESG-Score/ -Rating AAA-CCC
nutzern und Datenanbietern genauere Vorgaben, aber auch Haufigkeit der Ermittlung Wchentlich
Bereitstellung Rohdaten  Keine Angabe

ESG-Erfahrung seit 1999

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
grof3e Interpretationsspielraum - vor allem in den Dimensi- :
|
|
|
|
:
|
mehr Sicherheit im ESG-Tatigkeitsbereich geben sollen. :

l
Regulierer und Finanzbranche finden so zunehmend zu o

einer einheitlichen Sprache. Das Sammeln der Rohdaten

wird dabei weiter an Bedeutung gewinnen. Welche Bezugs- .
Spezialist n
quellen verwenden die Anbieter, welche Daten werden wie
gewichtet und wie transparent wird das eigene Bewertungs-
modell gemacht? Um ein ganzheitliches ESG-Bild eines ReoRisk
epRis
Unternehmens zu erstellen, gewinnen zum Teil Daten an .
Bedeutung, welche nicht durch das zu bewertende Unter-
nehmen selbst veréffentlicht worden sind. Daflir missen
die Daten-Provider auch neue Methodiken in der Datener- e
ESG-Score/ -Rating AAA-D

Haufigkeit der Ermittlung  Wochentlich

hebung einfihren, um die schiere Masse an Informationen

sammeln und verarbeiten zu kénnen.
Bereitstellung Rohdaten

Anwender miissen Methodik durchdringen und sich SR AnclUTIECh: Jo
moéglichst flexibel aufstellen ool
Die unterschiedlichen Vorgehensweisen der Datenanbieter

und die daraus resultierenden Ergebnisse wirken sich direkt

auf die Entscheidungen von institutionellen Investoren

wie auch Privatanlegern aus. Hier besteht die Gefahr, dass

Banken und Fondsgesellschaften die Scores, Ratings oder

Einstufungen der ESG-Datenanbieter lbernehmen, ohne

die Methodik dahinter zu durchdringen. Finanzinstitute soll-

ten deshalb selbst aktiv werden. Es gilt fur sie, die einzelnen

Arbeitsschritte der Daten-Provider zu analysieren und ein

19 | Kapitel 4 cofinpro.de



COFINPRO

eigenes Scoringmodell zu definieren, in dem die Informa- - - - - - - - - - - - oo oo oo oo,

tionen der Datenlieferanten verarbeitet werden. Wichtig ist Generalist BE=

hier, eine eigene, konsistente Linie zu finden, die auch fir
die Stakeholder transparent und nachvollziehbar

aufgebaut ist.
S&P Global

nicht auf einen einzigen Datenanbieter zu setzen, sondern
Gecoverte Unternehmen 22.000

- zum Zwecke der Plausibilisierung, flir Erganzungen von i
ESG-Score/ -Rating 0-100

Datensatzen oder in Abhangigkeit der jeweiligen Anwen- ) i ; =
Haufigkeit der Ermittlung  Variiert

dungsfalle bzw. produktspezifischer Anforderungen - auf Bereitstellung Rohdaten

1
1
1
1
1
1
1
1
1
Als Ableitung dieser eigenen Linie kann ein Ergebnis sein, :
1
1
1
1
1
1
:
eine robuste Auswahl von Anbietern. :

1

1

ESG-Erfahrung seit 1998
Taktische Uberlegungen sollten genauso Beriicksichtigung L !
finden, wie strategische und der Abschluss von Vertragen
in Bezug auf erwachsende einseitige Abhangigkeiten be-

Spezialist I

leuchtet werden. Diese Abhangigkeiten bergen potenzielle
operative wie geblihrentechnische Risiken in Form von

kontinuierlichen Steigerungen, denen im Fall des ausblei-

benden Aufbaus (theoretischer) alternativer Datenbezlige Scope ESG Analytics

in Verhandlungen wenig entgegengesetzt werden kann.

SchlieBlich ist selbstredend auch das operative Geschafts-

modell des Datenanbieters in puncto Lieferfahigkeit, An- Gecoverte Unternehmen  35.000

passungsfahigkeit / -geschwindigkeit und Verlasslichkeit zu ESG-Score/ -Rating LLLHE

betrachten Haufigkeit der Ermittlung  Keine Angabe

Bereitstellung Rohdaten

. . ESG-Erfah it
Im Rahmen der Etablierung eigener Modelle empfiehlt es R 2002

sich, tendenziell auf weniger Kennzahlen zu setzen. Diese " T TTToTToo
sollten einen klaren Ursache-Wirkung-Zusammenhang auf-

weisen. Das ist zielfuhrender als ein zu groBBes Potpourri an

interpretationsbedirftigen Kennzahlen heranzuziehen. Im

Zeitverlauf kann dieses Modell bei Bedarf angepasst oder

erweitert werden.
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Generalist H

Mit einer transparenten und verstandlichen Linie kdnnen
sich einzelne Institute zudem als Vorreiter positiv vom
Wettbewerb absetzen und auch dem Regulator zuvorkom-
o . SIX Financial Information
men. Denn langfristig wird der Gesetzgeber aktiv werden
und in Anlehnung an die bestehende EU-Taxonomie die
Dimensionen Soziales und Governance starker standardi-
. o . . . o Gecoverte Unternehmen 15.000
sieren. Mit einem eigenen ESG-Ansatz bleiben Finanzinsti-
. L . ESG-Score/ -Rating Metadaten
tute flexibel genug, um kurzfristig auf Stimmungen =
B ) ) Haufigkeit der Ermittlung  Variiert
und Strémungen in der Gesellschaft zu reagieren.
Bereitstellung Rohdaten

ESG-Erfahrung seit 2018

Spezialist B=

Sustainable Fitch

Gecoverte Unternehmen 10.000
ESG-Score/ -Rating 1-5
Haufigkeit der Ermittlung  Keine Angabe
Bereitstellung Rohdaten

ESG-Erfahrung seit 2021

Generalist E

Truvalue Labs, a FactSet company

Gecoverte Unternehmen  73.000
ESG-Score/ -Rating 0-100
Haufigkeit der Ermittlung  Variiert
Bereitstellung Rohdaten

ESG-Erfahrung seit 2013
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Longlist der ESG-Datenanbieter

FactSet company

Datenanbieter Anzahl der Auspragung Haufigkeit der Bereitstellung ESG-
gecoverten ESG-Score/ Ermittlung Rohdaten Erfahrung
Unternehmen ESG-Rating seit
Arabesque S-Ray 9.100 ESG-Score: 0-100 Variiert Ja 2013
Bloomberg L.P. 13.000 ESG-Rating AAA-CCC | Taglich Ja 2006
Clarity Al 30.000 ESG-Score: 1-100 Taglich Ja 2017
Covalence 13.000 ESG Rating 0-100 Monatlich Keine Angabe | 2001
CSR HUB 52.000 ESG-Score: 0-100 Quartalsweise Ja 2007
FTSE Russell 6.000 ESG-Rating: 0-5 Ad hoc Nein <2001
Imug rating 10.000 ESG-Score: 0-100 Taglich, Jahrlich, Wochentlich | Ja 1992
Morningstar 14.000 ESG-Risk: 0-40 Ad hoc, Taglich Ja 1992
Sustainalytics
MSCI 8.500 ESG-Rating: AAA-CCC | Wochentlich Keine Angabe | 1999
RepRisk 200.000 ESG-Rating: AAA-D | Wéchentlich Ja 1998
S&P Global 22.000 ESG-Score: 0-100 | Ad hoc, Quartalsweise, Ja 1998
Monatlich
Scope ESG 35.000 ESG Rating AAA-C Keine Angabe Ja 2002
Analysis
SIX Financial Infor- | 15.000 Variiert Taglich, Wochentlich, Monatlich, Ja 2018
mation Quartalsweise, Halbjahrlich, Ad hoc
Sustainable Fitch 10.000 ESG-Rating: 1-5 Keine Angabe Ja 2021
Truvalue Labs, a 73.000 ESG-Score: 0-100 Wochentlich, Taglich Ja 2013
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Uber Cofinpro

Cofinpro unterstutzt Deutschlands fihrende Bank- und Fondsgesellschaften in der
Management-, Fach- und Technologieberatung. Zu den Kunden zahlen grofie
Geschaftsbanken, Landesbanken und der genossenschaftliche Sektor sowie die
fihrenden Kapitalverwaltungsgesellschaften. Gegriindet 2007 als mitarbeitergetragene
Aktiengesellschaft beschaftigt die Unternehmensberatung inzwischen rund 200

Bank- und Technologieexperten.
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