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ESG als Investoren- und Proxythema

Glass Lewis believes that companies should ensure that boards maintain clear oversight of material risks to their

operations, including those that are enviro nmental and social in nature.
Glass Lewis 2025 Benchmark Policy Guidelines Germany
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ESG als Investoren- und Proxythema

« ESG weiterhin im Fokus von Investoren und Stimmrechtsberatern

* Kernthemen:
+ ESG-Berichterstattung

* Berucksichtigung von ESG-Zielen bei der Vorstandsvergutung

» Expertise in Vorstand und Aufsichtsrat

« Kommunkationskanale fiir ESG-Forderungen
+ Offene Briefe
* Leitlinien
« AuRerungen vor/auf der HV

* Abstimmungsverhalten




ESG als Investoren- und Proxythema

» Echtes Interesse oder ESG als ,,Feigenblatt“?

* Risiken bei Nichtberiicksichtigung
» Offentliche Diskussion
» Negative Voten auf der HV: niedrige Zustimmungsquote oder gar Ablehnung von Beschlussvorschlagen, insbes.:
« Entlastung
» Vergutungsvoten zu Vergutungssystem und/oder Vergutungsbericht
» Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern

* Desinvestition



Geschaftsleitung und ESG
Legalitatspflicht (1)

CSR-
Richtlinie-
Umsetzungs-
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Zunehmende Regelungsdichte in Bezug auf Nachhaltigkeitsthemen



Geschaftsleitung und ESG
Legalitatspflicht (2)
« Einschrankung von Handlungsspielrdumen
(,,Legalitétspflicht*)
+ Gesetzliche Vorgaben hat die Geschaftsleitung zwingend zu beachten
+ ,Kompromisslose“ Regeltreue
+ ,,Legalitatskontrolipflicht” der Verwaltung .
» Schaffung der organisatorischen Voraussetzungen fur die
Gesetzesumsetzung im Unternehmen

« Uberwachung der Umsetzung auf nachgelagerten Ebenen im
\\
2

Unternehmen




Geschaftsleitung und ESG

Nachhaltiges Handeln im Unternehmensinteresse der AG?

Jenseits spezialgesetzlicher Vorgaben: Unternehmensinteresse als Leitlinie des Vorstandshandelns

Mindestziel:
» Sicherung von Bestand und Rentabilitat des Unternehmens

» Ggf. schon deshalb Berucksichtigung von okologischen und sozialen Nachhaltigkeitsbelangen notwendig

Im Ubrigen: Vermittlung zwischen Interessen von

» Aktionaren
e Arbeithehmern

« Offentlichkeit

Weiterer Ermessensspielraum
Arbeit-

nehmer

Offentlich-
keit

Aktionare
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Geschaftsleitung und ESG

Deutscher Corporate Governance Kodex

DCGK:

« Unternehmensleitung soll auch auf 6kologische und soziale Nachhaltigkeit ausgerichtet werden

,S0zial- und Umweltfaktoren beeinflussen den Unternehmenserfolg und die Tétigkeiten des Unternehmens haben Auswirkungen auf
Mensch und Umwelt. Vorstand und Aufsichtsrat beriicksichtigen dies bei der Fiihrung und Uberwachung im Rahmen des
Unternehmensinteresses."” (Praambel)

,Der Vorstand soll die mit den Sozial- und Umweltfaktoren verbundenen Risiken und Chancen fiir das Unternehmen sowie die
6kologischen und sozialen Auswirkungen der Unternehmenstétigkeit systematisch identifizieren und bewerten. In der
Unternehmensstrategie sollen neben den langfristigen wirtschaftlichen Zielen auch 6kologische und soziale Ziele angemessen
beriicksichtigt werden. Die Unternehmensplanung soll entsprechende finanzielle und nachhaltigkeitsbezogene Ziele umfassen.”

(Empfehlung A.1 DCGK)
* Prinzip der doppelten Wesentlichkeit
» Einerseits Einfluss von ESG-Faktoren auf den Unternehmenserfolg berlcksichtigen (sog. outside-in-Perspektive)
» Andererseits aber auch Auswirkungen der Unternehmenstatigkeit auf Umwelt und Menschen (sog. inside-out-Perspektive)

» Entspricht den Berichtserstattungsvorgaben im Rahmen der Corporate Sustainabilty Reporting Directive (CSRD)
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Geschaftsleitung und ESG
CSRD: aktuelle Entwicklungen

* Omnibus-Paket der EU-Kommission vom 26. Februar 2025
« Neben Anderungen der CSRD auch Anderungen u.a. der CSDDD und der Taxonomie-VO
« Wesentliche Anderungen der CSRD durch das Omnibus-Paket:
» Verkleinerung des Anwendungsbereichs der CSRD
* Verschiebung der Anwendung der Berichtspflichten um zwei Jahre
« Uberarbeitung der ESRS (European Sustainability Reporting Standards)

» Teil 1 des Omnibus-Pakets I: ,,Stop-the-Clock*- Richtlinie
* RL (EU) 2025/794 am 17. April 2025 in Kraft getreten
» Verschiebung der zeitlichen Erstanwendung der Nachhaltigkeitsberichterstattung gemalt CSRD
« fur Unternehmen der zweiten bzw. dritten Welle
* Umsetzung in deutsches Recht steht — wie Umsetzung der CSRD als solcher — noch aus
« Uberfiihrung in nationales Recht bis zum 31. Dezember 2025
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Geschaftsleitung und ESG

Umsetzung der CSRD-Berichtspflichten im Unternehmen

CSRD-Umsetzungs- Vorhandene Strukturen,
gesetz-E Ressourcen und ]
NS . ..
. .. ) ’e Steuerungsansatze? Ziele definieren \’ Teil des Lage-/Konzernlageberichts
CSRD-Richtlinie (EU) 2022/2464 HH. Vorhand Inf " . MaRnahmen entwickeln
ESRS HH:::-©  Vorhandene Informationen im > —4 Geforderte Inhalte nach ESRS
HHE ' Unternehmen . (e
e SMART: spezifisch, Abstimmuna mit dem WP
aktuell: Omnibus-Paket & RL Wertschépfungskette und messbar, angemessen, Prﬁ f' n u f? T1't em
(EU) 2025/794 Interessentriiger realistisch, terminiert (Prifungspflicht)
A ? A
Verantwortun . . Nachverfolgun
9 GAP Analyse/ \ Wesentlichkeits- . gung
Regelwerke und Corporate Bestandsaufnah- analvse Datenerhebung ) Berichterstattung und
Governance me y
A\
Organisation/Koordination Unternehmenskontext Systematische Erfassung und .
. . Integration der
(Projektmanagement) Identifizi IRO Aufbereitung der Berichtsoflicht in
% entinizierung S berichtspflichtigen Daten \ P
Steuerung durch das vorhandene
}0{ Nachhaltigkeitsabteilung, Finance, Bewertung (AusmaB, Umfang, Qualitatssicherung: relevant, Managementsystem
() |R, Legal etc.? Unabande.rII(.:hkelt., wahrheitsgetreu, Uber riifung der
- e Wahrscheinlichkeit) vergleichbar, iiberpriifbar, P g
Einbindung samtlicher relevanter . verstindlich Umsetzung und der
Unternehmens-bereiche Validierung Stakeholder Ergebnisse

Competence Center oder Regional
Center

externe Dritte (WP etc.)
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Aufsichtsrat und ESG

Beratung und Uberwachung der ESG-Bemiihungen
der Geschaftsleitung

- Teil der allgemeinen Beratungs- und Uberwachungsaufgabe
des Aufsichtsrats (§ 111 Abs. 1 AktG)

» Weitergehend der DCGK

,Uberwachung und Beratung [des Vorstands durch den Aufsichtsrat]
umfassen insbesondere auch Nachhaltigkeitsfragen.

(Grundsatz 6 Satz 2 DCGK)




Aufsichtsrat und ESG

Prufung der nichtfinanziellen Berichterstattung

 Priifpflicht des Aufsichtsrats (interne Priifung)
 Bislang Prufung der nichtfinanziellen Erklarung vorgeschrieben (§ 171 Abs. 1 AktG)
* Intensitat der bisherigen Prufpflicht allerdings umstritten

» Kunftig (CSRD): Pflicht zur Prufung des Nachhaltigkeitsberichts als Teil des Lageberichts

« Vorab externe inhaltliche Priifung durch den Abschlusspriifer?
 Bislang kann Aufsichtsrat freiwillig Prufung der nichtfinanziellen Erklarung in Auftrag geben (§ 111 Abs. 2 Satz 4 AktG)
« Ublicherweise nur sog. Priifung zur Erlangung einer begrenzten Sicherheit
» Gesetzliche Prufpflicht in CSRD vorgesehen

* Omnibus-Paket: weiterhin nur Prufung zur Erlangung begrenzter Prufungssicherheit
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ESG in der Vorstandsvergitung
Rechtliche Rahmenbedingungen

» Unklare gesetzliche Vorgaben

+ § 87 Abs. 1 Satz 2 AktG: ,Die Vergiitungsstruktur ist bei bérsennotierten Gesellschaften auf eine nachhaltige und langfristige Entwicklung
der Gesellschaft auszurichten.”

» Umestritten, ob daraus Rechtspflicht zur Berucksichtigung von konkreten ESG-Kriterien folgt

» Keine vergleichbare Regelung fur nichtborsennotierte Gesellschaften

 DCGK wenig konkret

» Vergutung der Vorstandsmitglieder hat zur Forderung der Geschaftsstrategie und langfristigen Entwicklung der Gesellschaft beizutragen
(Grundsatz 24 DCGK)

» Vergutungssystem soll insbes. auch festgelegen, welche finanziellen und nichtfinanziellen Leistungskriterien fur variable Vergutung
maldgeblich sind (Empfehlung G1 DCGK)

» Keine eindeutige Vorgabe zur Verankerung von ESG-Zielen in der Vergutung

* Praxis aber: zunehmende Berticksichtigung von ESG-Aspekten bei der variablen Vorstandsvergiitung
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ESG in der Vorstandsvergitung
Grunde fur ESG-Aspekte in der Vorstandsvergutung

« Extern
- Offentliche Wahrnehmung
» Forderungen von Investoren und Stimmrechtsberatern

» Berichtspflichten

e Intern
 Wachsendes Bewusstsein fur ESG-Themen in Unternehmen selbst

» Unternehmen stecken sich eigene ESG-Ziele

» Vorstandsvergiitung als wesentliches Steuerungsmittel
» Verankerung von ESG in variabler Vorstandsvergutung setzt entsprechenden Anreiz fur Fihrungsetage

» Vergutung damit zentrales Instrument zur Umsetzung von ESG-Zielen
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ESG in der Vorstandsverglutung
Aktuelle Marktpraxis

» Vor diesem Hintergrund klare Tendenz bei bérsennotierten
Unternehmen

» Wesentlicher Anstieg bei der grundsatzlichen Einbindung von ESG-KPlIs
in die variable Vorstandsvergutung

» Aktuelle Studie (DAX, S-Dax, M-Dax): 85 % der befragten Unternehmen

« Dax-Unternehmen: ESG-Ziele in allen Vorstandsvergutungssystemen

 Anders nichtborsennotierte Unternehmen

» Zuruckhaltender in Bezug auf ESG-Faktoren als Teil der
Vorstandsvergutung

» Es gelten weder § 87 Absatz 1 Satz 2 AktG noch der DCGK

« Abhangigkeit von Investoren am Kapitalmarkt i.d.R. geringer



ESG in der Vorstandsvergitung
Praktische Implementierung

« Aufsichtsratsaufgabe
» Ausgestaltung der Vorstandsvergutung als eine der zentralen Aufgaben des Aufsichtsrats
» Verabschiedung des Vergutungssystems (bei borsennotierten Gesellschaften)
» Festlegung der Vorstandsvergutung
+ Steuerungswerkzeug, um auf Nachhaltigkeit im Unternehmen hinzuwirken (variable Vergutungsbestandteile)

+ Aber: Aufsichtsrat darf Vorstand keine Geschaftsstrategie aufzwingen

* Konkrete Ausgestaltung der variablen Vorstandsvergiitung
» Implementierung von ESG-Zielen bei kurzfristiger (STI) und/oder langfristiger variabler Vorstandsvergutung (LTI)?
* |dentifizierung messbarer ESG-Ziele mit Relevanz fur das jeweilige Unternehmen

» Gewichtung/Verknupfung mit anderen Zielen
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Nachhaltigkeitsexpertise
ESG-Experten in Vorstand und Aufsichtsrat (1)

 ESG-Expertise im Vorstand
* Immer weniger verzichtbar wegen zunehmender Relevanz von ESG-Themen und ESG-Vorschriftendichte
» Aber keine gesetzlichen Vorgaben zum ESG-Kompetenzprofil der Geschaftsleitung
* Auch in der Praxis Anforderungen an die ESG-Expertise der Geschaftsleitung nicht einheitlich

« Zustandigkeitsverteilung fur ESG-Fragen in der Geschaftsleitung?

» Aufsichtsratskompetenzen in ESG-Fragen
* Auch hier kaum verzichtbar mit Blick auf:
* Investorenforderungen

- Gesetzliche Aufgaben (Uberwachung des Vorstands in Nachhaltigkeitsfragen, Priifung der Nachhaltigkeitsberichterstattung,
Vorstandsvergutung)

» Zudem jetzt auch Empfehlung des DCGK: ,Das Kompetenzprofil des Aufsichtsrats soll auch Expertise zu den flir das Unternehmen

bedeutsamen Nachhaltigkeitsfragen umfassen.”
(Empfehlung C.1 Satz 3 DCGK)
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Nachhaltigkeitsexpertise
ESG-Experten in Vorstand und Aufsichtsrat (2)

» Sustainability/ESG-Ausschuss im Aufsichtsrat?

Teile der Unternehmenspraxis heben Bedeutung von ESG durch eigenen Aufsichtsratsausschuss hervor
Teils auch kombiniert mit anderen Aufgaben (z.B. Strategie- und Nachhaltigkeitsausschuss, Innovations- und Nachhaltigkeitsausschuss)

Aber: DCGK enthalt keine Empfehlungen zum Nachhaltigkeitsausschuss, sondern verortet Kompetenz betreffend die
Nachhaltigkeitsberichterstattung und deren Prifung im Prafungsausschuss (Empfehlung D.3 DCGK), so auch CSRD

Ggf. Aufgabenteilung
« Vorprufung der nachhaltigkeitsbezogenen Berichterstattung durch den Nachhaltigkeitsausschuss

» Anschlie3ende Unterrichtung des Prufungsausschusses, der auch Uber entsprechende Kompetenzen bzgl.
Nachhaltigkeitsberichterstattung und deren Prifung verfugt

©
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