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Prof. Dr. Stephan Paul ist Inhaber des Lehrstuhls f�r Finanzierung und Kreditwirtschaft an der Ruhr-Universit�t Bochum, leitet

den Arbeitskreis „Finanzierung“ (AKFIN) der Schmalenbach-Gesellschaft f�r Betriebswirtschaft e. V. und forscht �ber die Konse-

quenzen von Digitalisierung und Nachhaltigkeit f�r die Unternehmensfinanzierung.

Die Erste Seite

„Relaisstation“ CFO – weiterer Wandel der Rolle
des Finanzleiters in Zeiten der Nachhaltigkeit?
Und schon wieder alles neu? Kaum hat die Digitalisierung im Finanzbe-
reich von Unternehmen umfassend Einzug gehalten und seine Hand-
lungsm�glichkeiten, Instrumente und Prozesse massiv ver�ndert (vgl. da-
zu Paul, BB 38/2019, Die Erste Seite; Kaserer, BB 38/2021, Die Erste Seite),
schon sehen manche Beobachter durch die Entwicklung hin zu mehr
Nachhaltigkeit die Notwendigkeit einer weiteren „großen Ver�nderung“
(Deloitte, Quo vadis: Nachhaltigkeit im Finanzbereich, 2021, S. 23). Doch
bedeutet der Environmental-, Social- and Governance-(ESG-)Druck tat-
s�chlich einen – erneuten – Umbruch f�r das Aufgaben- und T�tigkeits-
feld des Chief Financial Officer (CFO), und wird sein Zusammenspiel mit
dem Chief Executive Officer (CEO) einerseits und dem Aufsichtsrat ande-
rerseits tangiert?
F�r b�rsennotierte Unternehmen lassen sich die Ver�nderungen bereits am
deutlichsten erkennen, indem man auf den Entwurf zur Reform des Deut-
schen Corporate Governance Kodex blickt
(abrufbar unter https://www.dcgk.de/de/
konsultationen/aktuelle-konsultationen.
html, Abruf: 22.2.2022, s. dazu auch Pott, BB
9/2022, Die Erste Seite). Danach sollen „die
mit den Sozial- und Umweltfaktoren ver-
bundenen Risiken und Chancen f�r das Un-
ternehmen sowie die �kologischen und sozialen Auswirkungen der Unter-
nehmenst�tigkeit systematisch identifiziert und bewertet werden. […] Die
Unternehmensplanung soll finanzielle und nachhaltigkeitsbezogene Ziele
enthalten.“ (Empfehlung A.1). Aufgrund der finanziellen Wertrelevanz der
genannten Faktoren sowie des eingeforderten Zusammenspiels der Zieldi-
mensionen ergibt sich eine unmittelbare Verantwortlichkeit f�r den Finanz-
bereich. Dieser muss in einer Outside-in-Perspektive die unterschiedlichen
Anforderungen und Erwartungen der externen Anspruchsgruppen in Bezug
auf ESG-Informationen auf die wesentlichen Aspekte konzentrieren und in
effiziente interne Vorgaben zur Erfassung, Aufbereitung und Verkn�pfung
von ESG-Daten �bersetzen. Zugleich muss die Umsetzung der ESG-Integra-
tion in einer Inside-out-Perspektive zielgruppengerecht nach außen kom-
muniziert werden, um die Liquidit�tsverf�gbarkeit �ber Banken und den
Kapitalmarkt zu erhalten sowie ggf. auch Einsparungs- und Ertragspoten-
tiale heben zu k�nnen.
In Bezug auf das Management von ESG-Daten ist die Verantwortung in den
meisten Unternehmen zwischen einem eigenst�ndigen Nachhaltigkeits-
und dem Finanzbereich aufgeteilt (AKFIN, ESG-Integration im Finanzbe-
reich: Ver�nderungen f�r Prozesse, Kommunikation und die Rolle des CFO,
Schmalenbach IMPULSE, 2022, abrufbar unter https://www.schmalenbach.
org/index.php/publikationen/schmalenbach-impulse, im Erscheinen).
W�hrend die inhaltliche Kompetenz f�r die Erfassung und Bereitstellung
von ESG-Informationen in ersterem verankert ist, nimmt der Finanzbe-
reich eine kontrollierende, selektierende Unterst�tzungsfunktion wahr,
um das Datenmanagement hinsichtlich der externen Anforderungen so-
wie der finanziellen Materialit�t zu kalibrieren.

F�r den CFO folgt daraus die zunehmende Bedeutung seiner Kommunika-
tionsfunktion sowohl unternehmensintern als auch -extern (ebenda): Un-
ternehmensintern muss sich der CFO vermehrt mit anderen Fachbereichen,
z. B. im Rahmen der strategischen Finanzplanung oder innerhalb bereichs-
�bergreifender Nachhaltigkeitsgremien, austauschen und abstimmen, so-
dass die schon mit der „Industrie 4.0“ angelegte Tendenz der st�rkeren in-
nerbetrieblichen Vernetzung weiter zunimmt.
Dabei muss sich der CFO im Rahmen von Szenarioanalysen k�nftig mit einem
sehr viel breiteren Set von Umfeldfaktoren besch�ftigen, um die ESG-Integra-
tion im Finanzbereich begleiten zu k�nnen. Diese Analysen werden durch die
zu erwartende, h�here Datenverf�gbarkeit (big data) und gezieltere Datenaus-
wertbarkeit mit Hilfe z.B. von K�nstlicher Intelligenz, Machine Learning, Ad-
vanced Analytics erleichtert. Der unternehmerische Status quo der ESG-Inte-
gration bzw. die Umsetzungseffizienz ist damit stets auch an den Digitalisie-

rungsstand des Unternehmens gebunden.
Die gewonnenen Informationen m�ssen in
einem zentralen Datenpool so variabel ver-
f�gbar gehalten werden, dass sie von den in-
ternen und (ausgew�hlten) externen Stake-
holdern vom Maßstab her und in zeitlicher
Hinsicht beliebig „gezoomt“ werden k�nnen.

Dann w�rden sie sowohl einen tiefen Blick auf die Nachhaltigkeitsbem�hun-
gen einzelner Unternehmensbereiche als auch auf die Gesamtunternehmens-
entwicklung mit Blick auf die ESG-Ziele erlauben – und dies sowohl r�ckbli-
ckend als auch szenariogest�tzt auf die Zukunft gerichtet.
Damit wird auch die durch die Digitalisierung bereits angestoßene Ver�nde-
rung im Rollenbild des CFO weiter forciert. Unver�ndert unterst�tzt er zwar
als „Business Stewart“ die Planung, Steuerung und Kontrolle der finanziel-
len, operativen und – nun auch nachhaltigkeitsbezogenen – Performance
der Gesch�ftsbereiche und weist ihnen als „Business Partner“ – vermehrt
nachhaltige – Finanzierungsmittel zur Erreichung ihrer strategischen Ziele
zu. Zugleich wird er jedoch immer mehr zum „Transformationsagenten“,
der sowohl die „starken“ als auch die (bei ESG vielfach) eher „schwachen“
Signale aus dem Umfeld b�ndelt, interpretiert und zielgerichtet in die rele-
vanten Teilbereiche der Unternehmung gibt, um die Umgestaltung ihres
Gesch�ftsmodells in Richtung Nachhaltigkeit zu forcieren. Damit fungiert er
als „Relaisstation“, die Informationen empf�ngt und wieder aussendet –
meist unter Verst�rkung der Signale.
Dadurch festigt sich der Anspruch des CFO, mit dem CEO „auf Augenh�he“
zu agieren, auch wenn diesem der Nachhaltigkeitsbereich vielfach direkt zu-
geordnet ist. Da der CFO im Rahmen der Wertsteuerung die Br�cke zwischen
Nachhaltigkeit und Finanzen schl�gt, d�rfte sich sein Austausch mit dem
Aufsichtsrat – zumindest mit dem Nachhaltigkeitsexperten in diesem Gre-
mium – weiter intensivieren. Das Verfolgen der Nachhaltigkeitsziele bedeu-
tet insofern keinen radikalen Umbruch von Aufgaben und Rolle des CFO,
sondern beschleunigt den Entwicklungspfad der vergangenen Jahre und
macht den CFO f�r die Unternehmung im wahrsten Sinne noch „wertvoller“.

Nachhaltigkeit verst�rkt die
Bedeutung der Kommunikations-

funktion des CFO, bewirkt aber
keinen radikalen Rollenwechsel.
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