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MONTAG, 15. NOVEMBER 2021 Die Presse

Nachhaltigkeit geht alle Unternehmen an

Gastbeitrag 1. Die EZB will Banken kiinftig einem Stresstest in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung
unterziehen. Ein solcher Stresstest ist freilich schon heute praktisch fiir alle Unternehmen aller Branchen ratsam.

VON ANDREAS ZAHRADNIK UND
CHRISTIAN RICHTER-SCHOLLER

Wien. Dass die Europdische Zen-
tralbank Kreditinstitute regelmafsi-
gen Stresstests unterzieht, ist be-
kannt. Neu ist, dass im Rahmen
eines ,ESG-Stresstests” zukiinftig
auch Nachhaltigkeitsrisiken als
neue Risikokategorie beriicksich-
tigt werden sollen. ESG steht fiir
Environment, Social, Governance.

Diese Entwicklung zeichnete
sich schon lang ab. Erst 2020 verof-
fentlichte die Osterreichische Fi-
nanzmarktaufsichtsbehérde einen
Leitfaden, wie Finanzdienstleister
mit Nachhaltigkeitsrisiken umzu-
gehen haben. Nationale und euro-
pdische Aufsichtsbehdrden iiber-
schlagen sich am ohnehin sehr
dicht regulierten Kapitalmarkt
formlich mit neuen Gesetzen, Ver-
ordnungen und Rundschreiben
zum Nachhaltigkeitsrecht.

Offensichtliche Risken

Dabei treffen Nachhaltigkeitsrisi-
ken nicht nur Unternehmen aus
dem Kapitalmarktbereich, sondern
sind auch sonst allgegenwiértig. Die
offensichtlichsten und am meisten
diskutierten Risiken bestehen im
Bereich Umwelt (,E“). Naturkata-
strophen wirken einerseits unmit-
telbar physisch auf ein Unterneh-
men, zum Beispiel durch die Zer-
storung von Landwirtschaftsflé-
chen, Produktionsstitten oder Wa-
renlagern. Das Unternehmen erlei-
det einen Schaden, kann Kredite
nicht mehr zuriickzahlen, Versi-
cherungen miissen einspringen.
Andererseits konnen sich diese un-
mittelbaren Auswirkungen auch
mittelbar auf alle in der Lieferkette
folgenden Unternehmen und de-
ren Vertragspartner iibertragen.
Aber auch nicht produzierende
Unternehmen kénnen unmittelbar
von Umweltrisiken betroffen sein:
Die physischen Risiken des Klima-
wandels wirken sich praktisch auf
alle Branchen aus, vom Immobi-
lien- iiber den Gesundheitssektor
bis zu Tourismus, Infrastruktur
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und Energie. Ebenso sind viele Un-
ternehmen von Transitionsrisiken
betroffen, die durch den Ubergang
zu einer nachhaltigen Wirtschaft
entstehen. So wird die geplante
Einfiihrung einer CO.-Steuer be-
sonders jene treffen, die noch stark
auf fossile Brennstoffe setzen.
Nachhaltigkeitsrisiken ~ bestehen
aber auch darin, dass bestimmte
als klimaschédlich angesehene Un-
ternehmen in absehbarer Zeit vom
Markt verschwinden werden oder
zumindest einen erheblichen Um-
satzriickgang flirchten miissen
(z. B. Erzeuger von Verbrennungs-
motoren), wenn sie ihr Geschifts-
modell nicht anpassen.

Reputationsschiden drohen

Weniger offensichtlich sind die Ri-
siken in den Bereichen Soziales
(,S“) und Unternehmensfiihrung
(,,G"): So wird in vielen Ausschrei-
bungen die Einhaltung bestimmter
sozialer Standards verlangt - wer
nicht entspricht, bekommt Malus-
Punkte oder fillt ganz aus dem
Verfahren. Auch Verbraucher ori-
entieren sich immer hdufiger da-
ran, ob Unternehmen ihre soziale
Verantwortung wahrnehmen. Ein
durch ,soziale Sorglosigkeit” verur-
sachter Reputationsschaden {iiber-
tragt sich rasch in handfeste wirt-
schaftliche Nachteile. Es ist wohl
nur mehr eine Frage der Zeit, bis
ganze Branchen ihre Lieferketten

0 £
.: 14 p:if’; 2]

Other m@'oeafmgs e

can make Clean =

No Jog Too BiG
OR 100 FILTHY!

daraufhin untersuchen, ob ihre
Vertragspartner soziale Mindest-
standards einhalten und das ei-
gene Unternehmen entsprechend
verantwortungsvoll fithren.
Abhingig von der Branche ist
der wirtschaftliche Erfolg eines Un-
ternehmens also bereits jetzt mehr
oder weniger daran gekniipft, wie
es mit Nachhaltigkeitsrisiken um-
geht. Diese zu ignorieren, kann
wirtschaftlich katastrophale Folgen
haben. Rechtlich kann deshalb die
Pflicht bestehen, Nachhaltigkeitsri-
siken in ein sorgféltiges Risikoma-
nagements einzubeziehen. § 22
GmbHG und § 82 AktG verlangen
ein internes Kontrollsystem, das
den Anforderungen des Unterneh-
mens entsprechen muss. Nach § 70
AktG muss der Vorstand die Ge-
sellschaft zudem unter Beriicksich-
tigung des Unternehmenswohls,
der Interessen der Aktiondre und
Arbeitnehmer sowie des , 0ffentli-
chen Interesses“ leiten. Darunter
wurde schon bisher eine Pflicht zur
Einrichtung eines angemessenen,
effektiven und effizienten Risiko-
managements verstanden. Da sich
Nachhaltigkeitsrisiken jetzt schon
(oder zumindest absehbar) unmit-
telbar auf das eigene Unternehmen
auswirken oder die Auswirkungen
aufgrund der Verflechtung mit Un-
ternehmen anderer Branchen zu-
mindest mittelbar gegeben sind, ist
daher im Rahmen eines sorgfilti-

gen Risikomanagements zu priifen,
ob und wie sich diese Risiken aus-
wirken und minimiert werden kon-
nen. Vor Nachhaltigkeitsrisiken als
neuer und besonders aggressiver
Art von Risiken die Augen zu ver-
schlieflen, ist wohl in keinem Fall
mehr eine Option.

Chance fiir Werbung

Die gute Nachricht: Die neuen Ri-
siken bergen zwangsldufig auch
neue Chancen. Einem Unterneh-
men, das zur Erstellung eines
Nachhaltigkeitsberichts verpflich-
tet ist, kann ein solcher ernsthaft
erstellter Bericht auch als Werbe-
mafinahme dienen. Ein Finanz-
marktteilnehmer, der nach der
neuen EU-Offenlegungs-Verord-
nung jedem Anleger Informatio-
nen {iiber Nachhaltigkeitsaspekte
seiner  Finanzprodukte  geben
muss, kann das als Anlass nehmen,
dem Anleger transparent und ehr-
lich zu vermitteln, welche Begriffs-
verstdndnisse von Nachhaltigkeit
es am Kapitalmarkt gibt, und ge-
meinsam mit dem Anleger das ge-
eignetste Produkt suchen und
letztlich auch davon profitieren
(wdhrend ein Marktteilnehmer, der
»grin“ verspricht, aber nicht liefert,
der Gefahr von Greenwashing-Vor-
wiirfen und Wettbewerbsklagen
ausgesetzt ist). Und wer glaubhaft
nachweisen kann, dass er seine
Verpflichtung zum nachhaltigen

Wirtschaften ernst nimmt, erleich-
tert auch im B2B-Bereich dem Ver-
tragspartner, sich fiir ein bestimm-
tes Produkt zu entscheiden und
diese Entscheidung intern zu ver-
treten und zu dokumentieren.

Die konkreten Chancen und
Risiken hidngen mafigeblich von
der Art der Geschiftstitigkeit ab.
Den Uberblick zu bewahren ist
aber schwierig. Das Nachhaltig-
keitsrecht erhélt vom europédischen
und vom nationalen Gesetzgeber
gerade erst seine Konturen. Noch
ist es zersplittert in viele Einzelge-
setze, Verordnungen, technische
Standards und Novellen. Der Ge-
setzgeber ist deshalb gefordert,
mehr auf ein moglichst systema-
tisch stimmiges Regelwerk zu ach-
ten. Die derzeit fehlenden Zusam-
menhdnge zwischen den vielen
einzelnen Vorgaben, die sich teil-
weise widersprechen, machen es
fiir Unternehmer schwierig, eigen-
stindig auf den ersten (oder auch
nur zweiten) Blick zu erfassen, mit
welchen Anforderungen sie kon-
frontiert sind. Noch schwieriger ist
es, in diesem rasant wachsenden
Rechtsbereich die kiinftigen Anfor-
derungen abschitzen und sich da-
rauf vorbereiten zu kénnen.

Klassische Querschnittsmaterie

Jedes Unternehmen muss zuerst
klaren, welche Vorschriften im
konkreten Fall tiberhaupt anwend-
bar sind. Einerseits ist Nachhaltig-
keitsrecht eine klassische Quer-
schnittsmaterie und betrifft viele
Rechtsbereiche sowie innerhalb
eines Unternehmens iiblicherwei-
se verschiedene Abteilungen. So
ist Greenwashing ein Thema, das
alle Branchen betrifft. Andererseits
gibt es auch industriespezifische
Regelungen (bereits relativ umfas-
send z. B. fiir Finanzdienstleister).
Nachhaltigkeitsrecht ist ein
junges Rechtsgebiet. Hiufig gibt es
entweder noch keinen definierten
Rechtsrahmen, oder dieser entwi-
ckelt sich erst im Entwurfsstadium.
Die kommenden Regelungen soll-
ten bei der Umsetzung voraus-
schauend beriicksichtigt werden,
um baldigen Nachbesserungsbe-
darf moglichst zu vermeiden.
Chancen o6ffnen sich fiir Unter-
nehmen, die eine Vorreiterrolle
einnehmen: etwa durch Imple-
mentierung noch gar nicht in Kraft
stehender Regelungen oder Uber-
erfiillung der Voraussetzungen. Bei
der Vermarktung ist aber stets da-
rauf zu achten, dass man die Ver-
sprechen auch erfiillen kann.
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