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Berenberg-Studie zeigt (weiterhin)
Optimierungsbedarf bei ESG-Ratings

e Abdeckung der Ratingagenturen hat sich verbessert, Liicken bleiben

¢ Unternechmen sehen Verbesserung in Ratings durch eigene Berichter-

stattung

Hamburg/Frankfurt. Kleinere Unternehmen stehen ESG-Ratings zwie-
spaltig gegeniiber. Das zeigt eine zweite Studie, die das ESG-Office des
Berenberg Wealth and Asset Managements nach 2020 durchgefiihrt hat.
Fiir diese wurden rund 100 Unternehmen europaweit aus vier Berenberg
Small- und Micro-Cap-Portfolien zu ihrer Haltung gegeniiber ESG-
Ratings befragt. Ein zentrales Ergebnis: Zwar hitten sich die Ratings in
den vergangenen Jahren verbessert, sie wiirden aber immer noch nicht
zufriedenstellend die Nachhaltigkeit der Unternehmen widerspiegeln.
Die verbesserten Ratings fithren die Befragten auf ihre eigene Berichter-
stattung zuriick. Sie geben auch an, dass sie der damit einhergehende
Ressourcenbedarf belastet. Die Rating-Anbieter seien aus ihrer Sicht
nicht immer offen fiir den Austausch. Grundsitzlich erkennen die Unter-
nehmen aber an, dass die Ratings insbesondere fiir ihre Investoren wich-

tig sind.

Die Bedeutung von Nachhaltigkeitsaspekten in der Vermogensverwaltung hat in
den vergangenen Jahren deutlich zugenommen. Der Druck auf die Investoren
ist gestiegen, ESG-Kriterien bei thren Anlageentscheidungen zu berticksichtigen.
Dies ging einher mit einer verschirften Regulierung. Von spezialisierten Agentu-
ren erstellte ESG-Ratings sollen bei Anlageentscheidungen unterstiitzen, indem
sie die Nachhaltigkeitsansitze von Unternehmen messbar und vergleichbar ma-
chen. Die jingste Studie des Berenberg Wealth and Asset Management offen-

bart aber aufseiten zweier exemplarisch ausgewihlter Rating-Anbieter weiterhin
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Licken bei der Abdeckung des Aktienuniversums. Auch wenn die Anzahl der
mit einem ESG-Rating versehenen Unternehmen im Small- und Micro-Cap-
Segment seit der vorherigen Studie 2020 auf niedrigem Niveau gestiegen ist,
werden insbesondere kleine und sehr kleine Unternehmen oftmals nicht bewer-
tet. Dartiber hinaus zeigen die Ergebnisse: Zwar haben sich die ESG-Ratings
tber alle Unternehmensgroflen hinweg seit der letzten Studie deutlich verbes-

sert. Fur kleinere Unternehmen fallen sie aber weiterhin niedriger aus.

Beurteilungen werden Unternehmen nicht gerecht

Mit Blick auf die Ergebnisse der Umfrage, ist eine gro3e Mehrheit der Befragten
der Meinung, dass die Beurteilungen ihrem Unternehmen nicht gerecht werden:
Insgesamt 80 Prozent sagen, dass sie sich durch ESG-Ratings nicht immer kor-
rekt bewertet sechen. Je kleiner die Marktkapitalisierung, desto héher der Anteil.
Grinde fur die insgesamt verbesserten Bewertungen sehen die Teilnehmer vor
allem in den eigenen Anstrengungen in der Berichterstattung. Eine grof3e Mehr-
heit ist der Ansicht, dass die wahrgenommene Rating-Verbesserung durch eige-
ne verstirkte Offenlegung nachhaltigkeitsbezogener Informationen zustande
kommt (79 Prozent). Weitere genannte Griinde sind eine tatsichliche Veridnde-
rung in der eigenen Nachhaltigkeitsleistung (50 Prozent) und die Aufstockung
der Ressourcen im Unternehmen, die sich mit dem Thema Nachhaltigkeit be-
schiftigen (45 Prozent). Gerade einmal 20 Prozent denken, dass sich der Bewer-
tungsrahmen der ESG-Rating-Anbieter gedndert und somit zu einer Verbesse-

rung gefihrt hat.

Immerhin 82 Prozent der Studienteilnehmer versuchen, ihre ESG-Bewertungen
durch einen regelmifBligen Austausch und die Teilnahme an Umfragen von Ra-
ting-Anbietern zu beeinflussen. Die Hilfte der Befragten analysiert deren Bewer-
tungsrahmen und passt ihre Prozesse an. Jedoch stellen rund 60 Prozent der
Verantwortlichen von Small- und Micro-Cap-Unternehmen fest, dass die Rating-
Anbieter wenig offen fiir die Einbeziechung von Unternehmensbeitrigen in das
ESG-Rating sind. Je kleiner die Marktkapitalisierung, desto stirker dieser Ein-
druck.

Die wichtigsten Chancen von ESG-Ratings liegen fiir 57 Prozent der Befragten

in der Gewinnung neuer und der Bindung bestehender Investoren. Auch wenn
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viele Small- und Micro-Cap-Unternehmen der Meinung sind, dass ihre Nachhal-
tigkeitsleistungen nicht korrekt bewertet werden und den Austausch mit den
Rating-Agenturen als wenig offen empfinden: Alle wissen um die Bedeutung
von ESG-Ratings fur die Investoren, die diese Aspekte verstirkt in ihre Prozesse
integrieren miissen — nicht zuletzt durch die stetig gestiegenen Vorgaben durch
den Gesetzgeber. Matthias Born, Co-Head Wealth & Asset Management
und Head of Investments bei Berenberg, kommentiert: ,,Externe ESG-
Ratings konnen Investoren den Zugang zu Informationen erleichtern. Sie sind
jedoch nur ein Bestandteil unserer internen ESG-Analyse. Viele unser Portfolio-
unternehmen, insbesondere in den Small- und Micro-Cap-Portfolios, verfiigen
ebenso wenig tber eine ESG-Bewertung wie tiber eine Research-Empfehlung
Dritter. Die dadurch entstehenden Ineffizienzen bei Small- und Micro-Caps
konnen wir fir unsere Kunden ausnutzen. Zudem stehen wir durch unseren
engen Unternehmenskontakt beratend zur Seite, um die Nachhaltigkeitsbericht-

erstattung zu verbessern.

Grofle Herausforderungen bei den eigenen Ressourcen

Die Umfrageteilnehmer aus den Small- und Micro-Cap-Unternehmen sehen eine
gro3e Herausforderung in den Ressourcen, die fiir eine umfangreiche Berichter-
stattung benotigt werden. Fiir 80 Prozent der Befragten ist das eine sehr relevan-
te bezichungsweise relevante Herausforderung. Mehr als die Hilfe der Befragten
sieht den starren Rahmen von ESG-Ratings als Hemmnis an. Bei der Verringe-
rung dieser Herausforderungen sind nach Meinung der Umfrageteilnehmer die
Rating-Anbieter und Regulierungsbehérden in der Pflicht. 80 Prozent der Be-
fragten halten es fur eine sehr effektive Losung, die Bewertungskriterien ver-
schiedener Rating-Anbieter zu vereinheitlichen. Zudem sollten aus ihrer Sicht
die besonderen Merkmale kleinerer Unternehmen besser in den Rating-Rahmen
integriert werden. Dies konnte die Starrheit des Rahmens verringern. 51 Prozent
der Befragten geben aber auch an, dass sie im Ausbau eigener Ressourcen eine

effektive Losung sehen.

Mit Blick auf die Bedeutung von ESG-Aspekten sind fir die befragten Small-
und Micro-Cap-Unternehmen alle drei Bereiche — Umwelt (E), Soziales (S) und
Governance (G) — sehr wichtig. Governance sticht etwas hervor: 71 Prozent

sehen diesen Aspekt als duBBerst beziehungsweise sehr relevant an. Dicht dahin-
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ter folgen die Bereiche Umwelt und Soziales mit 65 und 63 Prozent. Rupini
Deepa Rajagopalan, Head of ESG-Office bei Berenberg Wealth and Asset
Management, betont: ,,Wir finden es nicht tiberraschend, dass die Governance
(G)" fir die von uns befragten Unternehmen als wichtig erachtet wird. Wir
glauben, dass ein Unternehmen mit einer starken Unternehmensfihrung einen
besseren Ruf, mehr Transparenz und Verantwortlichkeit und damit ein geringe-
res Risiko hat. Wenn wir eine ESG-Analyse durchfiihren, sind jedoch alle drei
Faktoren E, S und G wichtig, aber das hingt von der Branche und dem Unter-
nehmen ab. Bei Software- oder IT-Dienstleistungsunternehmen sind soziale
Faktoren wie Weiterbildung und Vergiitung der Mitarbeiter oder die Fluktuati-

onsrate tendenziell wichtiger als 6kologische Aspekte.*

Im Rahmen der Studie wurden die Unternehmen nicht nur zu ihrem Verhiltnis
zu ESG-Rating-Anbietern befragt, sondern auch zum Austausch mit Investoren
Uber Nachhaltigkeitsaspekte. ,,Wir sind zu dem Ergebnis gekommen, dass ESG-
Faktoren zwar von den Investoren angesprochen werden, meist aber nur in eini-
gen Meetings im Fokus stehen (48 Prozent). 18 Prozent der Unternehmen the-
matisieren proaktiv ESG-Aspekte bei der Mehrheit der Treffen, wihrend dies
nur elf Prozent der Investoren tun. Das spiegelt sich auch in der Bedeutung von
Nachhaltigkeitsfaktoren fiur die Geschiftstitigkeit wider: Fir 61 Prozent der
Umfrageteilnehmer sind die mit den Investoren besprochenen ESG-Aspekte
weder sehr noch tberhaupt nicht wichtig. Nur 32 Prozent messen ihnen eine
hohe Relevanz im Arbeitsalltag und Geschiftsbetrieb bei. Es scheint daher, dass
nicht nur die Beziehung zwischen Unternehmen und Rating-Anbietern, sondern
auch zwischen Unternehmen und Investoren in Bezug auf ESG-Aspekte weiter-
entwickelt werden kann®, verdeutlicht Rajagopalan. Die ausfiihrliche Studie

konnen Sie unter www.berenberg.de/esg-publikationen abrufen.
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Bei dieser Information handelt es sich um eine Marketingmitteilung. Bei dieser Information und
bei Referenzen zu Emittenten, Finanzinstrumenten oder Finanzprodukten handelt es sich nicht
um eine Anlagestrategicempfehlung im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 34 der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 oder um eine Anlageempfehlung im Sinne des Artikels 3 Absatz
1 Nummer 35 det Verordnung (EU) Nr. 596/2014 jeweils in Verbindung mit § 85 Absatz 1
WpHG. Als Marketingmitteilung gentigt diese Information nicht allen gesetzlichen
Anforderungen zur Gewihtleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen und
Anlagestrategieempfehlungen und unterliegt keinem Verbot des Handels vor der
Veréffentlichung von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen. Diese
Information soll Thnen Gelegenheit geben, sich selbst ein Bild iiber eine Anlagemdglichkeit zu
machen. Es ersetzt jedoch keine rechtliche, steuerliche oder individuelle finanzielle Beratung.
Ihre Anlageziele sowie Thre personlichen und wirtschaftlichen Verhiltnisse wurden ebenfalls
nicht bertcksichtigt. Wir weisen daher ausdriicklich darauf hin, dass diese Information keine
individuelle Anlageberatung darstellt. Eventuell beschriebenen Produkte oder Wertpapiere sind
moglicherweise nicht in allen Lindern oder nur bestimmten Anlegerkategorien zum Erwerb
verfiighar. Diese Information darf nur im Rahmen des anwendbaren Rechts und insbesondere
nicht an Staatsangehérige der USA oder dort wohnhafte Personen verteilt werden. Diese
Information wurde weder durch eine unabhingige Wirtschaftspriifungsgesellschaft noch durch
andere unabhingige Experten gepriift. Die zukinftige Wertentwicklung eines Investments
unterliegt unter Umstinden der Besteuerung, die von der persénlichen Situation des Anlegers
abhingig ist und sich zukuinftig indern kann. Renditen von Anlagen in Fremdwihrung kénnen
aufgrund von Wihrungsschwankungen steigen oder sinken. Mit dem Kauf, dem Halten, dem
Umtausch oder dem Verkauf eines Finanzinstruments sowie der Inanspruchnahme oder
Kindigung einer Wertpapierdienstleistung kénnen Kosten entstehen, welche sich auf die
erwarteten Ertrige auswirken. Bei einem Fondsinvestment werden stets Anteile an einem
Investmentfonds erworben, nicht jedoch ein bestimmter Basiswert (z.B. Aktien an einem
Unternehmen), der vom jeweiligen Fonds gehalten wird. Die in diesem Dokument enthaltenen
Aussagen basieren entweder auf eigenen Quellen des Unternehmens oder auf 6ffentlich
zuginglichen Quellen Dritter und spiegeln den Informationsstand zum Zeitpunkt der Erstellung
der unten angegebenen Prisentation wider. Nachtriglich eintretende Anderungen kénnen in
diesem Dokument nicht beriicksichtigt werden. Angaben kénnen sich durch Zeitablauf
und/oder infolge gesetzlicher, politischer, wirtschaftlicher oder anderer Anderungen als nicht
mehr zutreffend erweisen. Wir ibernehmen keine Verpflichtung, auf solche Anderungen
hinzuweisen und/oder eine aktualisierte Information zu erstellen. Wichtige Hinweise und
Informationen zu Index- und Marktdaten finden Sie unter

https:/ /www.betenberg.de/rechtliche-hinweise /lizenzhinweise/. Frithere Wertentwicklungen
sind kein verldsslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Zur Erkldrung verwandter
Fachbegtiffe steht Ihnen auf www.berenberg.de/glossar ein Online-Glossat zur Verfugung,
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