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VORWORTE

| BertelsmannStiftung

Klimaschutz ist eine der dringendsten globalen Aufgaben. Leider steht
es nicht gut darum, die Pariser Klimaziele zu erreichen. Die Bewer-
tung der Ergebnisse der COP 28 (UN-Klimakonferenz in Dubai 2023)
fallen dennoch vorsichtig optimistisch aus. Insbesondere der ,,An-
fang vom Ende* der fossilen Brennstoffe wird von Expert:innen als
Schritt nach vorn betrachtet, wenngleich noch mit einigen Unsi-
cherheiten behaftet.

Eines diirfte jedoch nach den Klimaverhandlungen in Dubai jedem, der
Verantwortung in Wirtschaft und Politik tragt, klar geworden sein: Ein
,business as usual“ kann und darf es nicht mehr geben, zu viel steht auf
dem Spiel.

Viele MafRnahmen sind in der EU mit dem Green Deal auf den Weg gebracht worden,
auch Deutschland hat sich ehrgeizige Ziele gesetzt. Es bleibt zu hoffen, dass die Auswir-
kungen der Haushaltskrise die dringend notwendige politische Rahmensetzung fiir die
Nachhaltigkeitstransformation nicht ins Stocken bringen.

Unternehmen stehen mehr denn je vor der Herausforderung, ihre Geschaftsmodelle und
Prozesse grundlegend zu transformieren. Dabei diirfte das Jahr 2024 fiir viele Unterneh-
men eine erhebliche Zasur markieren. Mit Inkrafttreten der Corporate Sustainability Re-
porting Directive (CSRD) wird die Pflicht zur Nachhaltigkeitsberichterstattung fir Un-
ternehmen erheblich erweitert und erstmals mit den European Sustainability Reporting
Standards (ESRS) auf eine einheitliche verbindliche Grundlage gestellt.

Wie gehen Unternehmen mit diesen Herausforderungen um? Welche Hemmnisse und
Treiber spielen hierbei eine Rolle? Welche Rolle spielt dabei der Finanzmarkt? Der Sus-
tainability Transformation Monitor wird diesen Transformationsprozess evidenzbasiert
begleiten. Die vorliegende Auswertung der zweiten Befragungswelle wirft ein aktuelles
Schlaglicht auf den Stand der Nachhaltigkeitstransformation in Deutschland.

Birgit Riess,
Director - Nachhaltige Soziale Marktwirtschaft,
Bertelsmann Stiftung
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STIFTUNG
MERCATOR

Unserem Wirtschafts- und Finanzsystem kommt eine zentrale Rolle
beim Klimaschutz zu. Dies spiegelt sich gleichwohl kaum im aktuel-
len, von Krisen, Angsten und Unsicherheiten gepragten Diskurs iiber
die wirtschaftliche Zukunft unseres Landes. Die dramatischen geo-
politischen Krisen und Konflikte unserer Zeit, allen voran der lei-

der immer noch andauernde russische Angriffskrieg in der Ukraine,
verstarken die bestehenden Sorgen in Wirtschaft und Bevolkerung.

Vor diesem Hintergrund wird ambitionierter Klimaschutz zu haufig

als zusatzliche Zumutung und Belastung empfunden bzw. dargestellt.
Der gesellschaftliche Diskurs hierzu hat an Schdrfe gewonnen, die Posi-
tionen werden unversohnlicher. Das ist fatal, und es tut unserer Wirtschaft
nicht gut. Denn gerade jetzt ist eine konsequente Dekarbonisierung das Gebot der
Stunde.

Der Klimawandel ist das gréfite Risiko flir unser Wirtschafts- und Finanzsystem, wie
etwa der Weltrisikobericht des World Economic Forum zeigt. Zugleich verstarkt der Kli-
mawandel bestehende Ungleichheiten, weil er die ohnehin Marginalisierten tiberpro-
portional trifft. Klug umgesetzter Klimaschutz ist also eben keine Belastung fiir unseren
Wohlstand und den sozialen Zusammenbhalt, sondern ist im Gegenteil die Voraussetzung
fir den Abbau von Ungleichheiten und die Bewahrung von Wohlstand fir die kommen-
den Generationen.

Das ist eine grofle Aufgabe, keine Frage. Es geht um nichts weniger als eine fundamen-
tale Neuaufstellung unserer Wirtschaft. Und das unter Zeitdruck, denn die negativen
Folgen des Klimawandels schlagen immer starker zu — mit immensen volkswirtschaft-
lichen Kosten. Deswegen muss Klimaschutz als strategisches Ziel in den Kern von In-
vestitionsentscheidungen integriert werden. Daflir sind unter anderem Berichterstat-
tungsstandards (wie die NFRD, CSRD, ESRS), Impact Measurement & Valuation sowie
zielflihrende Angebote (und gesteigerte Nachfrage) fiir Transformationsfinanzierung
wichtig. Fr all das braucht es eine enge Verzahnung von Real- und Finanzwirtschaft.

Mit dem Sustainability Transformation Monitor (STM) wollen wir den Stand der Trans-
formation der Wirtschaft erheben, die Interaktion zwischen Finanz- und Realwirtschaft
verstehen, Impulse fiir eine effektive und effiziente politische Rahmensetzung geben und
dariiber hinaus ein Benchmarking fiir Unternehmen anbieten. Alles mit dem Ziel, den
notigen Umbau mit klugen Interventionen voranzubringen. Im Januar 2023 konnten wir
den ersten STM vorstellen und wir freuen uns nun sehr dariiber, dass wir dem STM 2024
erste Trends und Entwicklungen beschreiben und analysieren kénnen.
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Das geht nur mit einem schlagkraftigen und kompetenten Konsortium. Wir danken un-
seren Kolleg:innen von der Bertelsmann Stiftung, der Universitdt Hamburg und der Peer
School for Sustainable Development e.V. flr die konstruktive und angenehme Zusam-
menarbeit sowie unseren Kooperationspartnern von der Wissenschaftsplattform Sustai-
nable Finance (WPSF), dem Rat fiir Nachhaltige Entwicklung (RNE), dem Bundesverband
Nachhaltige Wirtschaft (BNW), dem Bundesdeutschen Arbeitskreis fiir umweltbewusstes
Management (B.A.U.M.), dem UN Global Compact Netzwerk Deutschland (UN GCD) und
dem Corporate Responsibility Interface Center (CRIC) fiir ihre wichtige Unterstlitzung.

Dr. Lars Grotewold,

Bereichsleiter Klimaschutz,
Stiftung Mercator
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Das Jahr 2023 war in Deutschland und weltweit das warmste Jahr seit
der Wetteraufzeichnung. Wir stecken mittlerweile mittendrin in der
Klimakrise und erleben Extremwettererlebnisse wie Starkregen und
Uberschwemmungen auch direkt vor unserer Haustiir. Wir haben
sechs der neun planetaren Grenzen liberschritten. Fast die Halfte

des ,,Decade of Action‘ (die 2020er Jahre) auf dem Weg zur Agenda
2030 der Vereinten Nationen ist vorbei und bisher ist nur bei weni-
gen der 17 Sustainable Development Goals (SDGs) ein nennenswerter
Fortschritt zu verzeichnen. Die Covid-19-Pandemie und die geopoliti-
schen Verwerfungen wie der russische Angriffskrieg und der Nahostkon-
flikt verscharfen diese Lage noch weiter.

Die Wirtschaft spielt als Verursacher und potenzielle Losung der Probleme im Bereich
der Nachhaltigkeit eine zentrale Rolle. Die Nachhaltigkeitstransformation der Wirtschaft
steht daher nun schon seit einigen Jahren immer starker im Fokus und viele Unterneh-
men haben begonnen, sich dem Thema strategisch zu widmen. Themen wie Klimaschutz
oder Diversitat haben in vielen Unternehmen bereits Vorstandsaufmerksamkeit und die
Rolle des Chief Sustainability Officers (CSOs) etabliert sich vermehrt. Dieser Trend wird
durch aktuelle und kommende Regulation verstdrkt, denn Unternehmen unterliegen so
vielen Transparenzpflichten beziiglich der Nachhaltigkeit wie nie zuvor. Wir definieren
als Gesellschaften aktuell neu, wie wir Wertschopfung von Unternehmen verstehen und
messen. Dies verandert die Regeln des Spiels und tragt dazu bei, ein gerechteres Spiel-
feld zu schaffen. Es wird in Zukunft immer weniger Moglichkeiten geben, sich Wett-
bewerbsvorteile zu verschaffen, indem man bei Themen wie Umweltschutz oder Men-
schenrechten die eigene Verantwortung ignoriert.

Aber es gibt noch sehr viel zu tun und die Zeit drangt. Insbesondere die Finanzmarkte
sowie die Schnittstelle zwischen Finanz- und Realwirtschaft sind eine kritische Gelin-
gensbedingung flr die Transformation. Der Umbau der Wirtschaft in Richtung Nach-
haltigkeit benétigt signifikante Investitionen und die Allokation von Kapital nach Nach-
haltigkeitskriterien hat eine wichtige Steuerungswirkung. In der vorliegenden Studie
schauen wir auf den Status quo der Nachhaltigkeitstransformation in den Unterneh-
men und beleuchten insbesondere die Schnittstelle zwischen Finanz- und Realwirtschaft
im Sinne eines ,,Briickenbaus‘. Nur wenn wir es schaffen, eine gemeinsame Sprache fiir
beide Welten zu etablieren und sie effektiv zusammenwirken zu lassen, kann die Trans-
formation gelingen.

Prof. Dr. Laura Marie Edinger-Schons,

Chief Sustainability Officer und Professorin flir Nachhaltiges Wirtschaften,
Universitat Hamburg
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PEER SCHOOL

FOR SUSTAINABLE DEVELOPMENT

Ich freue mich sehr, dass wir eine weitere Ausgabe des Sustainability
Transformation Monitor (STM) gemeinsam mit vorstellen diirfen. Wir
spuren als Netzwerk fiir Nachhaltigkeitsverantwortliche die Trans-
formation zu mehr Nachhaltigkeit immens: Intern wird die Regula-
torik hei diskutiert und die Anzahl der Mitdiskutant:innen, unsere
Mitglieder, ist auf Uiber 200 gewachsen. Wir als Peer School verstehen
unser Netzwerk als disruptiven Lernraum. Die noch weiten Leitplan-
ken des Themas, die noch nicht vollendeten gesetzlichen Regelungen
und das fluide Wissen erfordern gemeinschaftliches Lernen, Lachen und
Herausfordern. Wir arbeiten in den Formaten der Peer School hart daran,
konzentriert — und im Vertrauen auf die Verschwiegenheit — das ,Wie“ im
Nachhaltigkeitsmanagement zu erfassen und uns gegenseitig zu starken. Erkennt-
nisse unserer Arbeit, die sich ibergreifend verallgemeinern lassen, teilen wir gerne mit
der Offentlichkeit und versuchen damit, unseren gemeinniitzigen Beitrag zu leisten.

Der STM2/ gibt Einblicke in die Arbeit unserer Mitglieder, aber auch weit dartiber hi-
naus. So bieten diese fundierten Erkenntnisse uns als Peer School fiir unsere Arbeit neue
Impulse, die wir diskutieren werden und die zu neuen Ideen und Wegen fiir eine erfolg-
reiche Transformation flihren.

Nach einer ersten Sichtung der Ergebnisse mochten wir funf Impulse an unsere Nach-
haltigkeitsfachkolleg:innen geben:

1. Arbeitet konkret an Strategien, um potenzielle Hindernisse wie fehlende Ressourcen,
noch nicht vollstandig entwickelte Kompetenzen oder noch nicht finalisierte Ziele
oder schwer definierbare Key Performance Indicators (KPIs) zu reduzieren.

2. Lasst uns gemeinsam daran arbeiten, den Aufwand flir die Umsetzung von CSRD und
EU-Taxonomie so weit es geht zu minimieren. Tauscht Euch zu guten Ansdtzen und
wegweisenden Ideen offen aus und vergesst vor lauter Regulatorik nicht, dass wir vor
allem unsere Unternehmen und Systeme nachhaltiger machen wollen - und dass es
nicht nur ums Berichte Schreiben geht.

3. Fordert eine verstdrkte Integration von Nachhaltigkeitszielen in die Verglitungsstruk-
turen (insbesondere des oberen Managements) ein, um Anreize fiir nachhaltiges Han-

deln zu schaffen und die Transformation voranzutreiben.

4. Schafft klare Erwartungen zwischen Unternehmen und Banken, um eine reibungslose
Zusammenarbeit bei der Nachhaltigkeitstransformation zu gewahrleisten.

12
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5. Lasst uns gemeinsam daftir sorgen, dass Unternehmen besser tiber nachhaltige
Finanzprodukte informiert sind und diese verstarkt nachfragen.

Wir als Peer School werden weiterhin den STM unterstiitzen, um kontinuierlich den
Status quo zu erheben und wertvolle Impulse fiir unser aller Arbeit zu gewinnen.

Wir wollen an dieser Stelle nochmals betonen, wie stolz wir sind, dass wir weiterhin
gemeinsam mit so versierten Partnern an dieser wichtigen Forschungsarbeit arbeiten.
Unsere Haltung als Peer School war es stets, dass wir nur gemeinsam und mit gebtlindel-
ten Kraften die anstehenden Herausforderungen 16sen konnen. Wir sind begeistert, dass
sich so eine starke Gemeinschaft geformt hat. Wir danken dem STM-Team flr die he-
rausragende, wertschdtzende und weiterhin bereichernde Zusammenarbeit. Wir freuen
uns jetzt schon auf den STM25.

Alexander Kraemer,

Mitgrinder und Scholar,
Peer School for Sustainable Development e. V.

13
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STATEMENTS DER
NETZWERKPARTNER

&eAL Co,

3 sfg Global Compact

W\ y Netzwerk Deutschland

>~

UN Global Compact Netzwerk Deutschland

Die Zwischenbilanz auf dem halben Weg der Agenda 2030 ist
alarmierend: Nur 15 Prozent der Sustainable Development Goals
(SDGs) liegen im Zeitplan, wdhrend sich 30 Prozent derzeit nicht
mehr oder sogar riickldufig entwickeln. Zur fristgerechten Zieler-
reichung gilt es nun, zusdtzliches Kapital fiir notwendige Trans-
formationen zu mobilisieren. Hierzu ruft der UN Global Compact
mit der Initiative ,,Forward Faster“ Unternehmen weltweit auf.
Auch auf lokaler Ebene versucht das UN Global Compact Netzwerk
Deutschland, Unternehmen fiir Sustainable Finance zu sensibili-
sieren und eine Briicke zwischen Finanz- und Realwirtschaft zu
schlagen. In diesem Zusammenhang profitieren wir ganz beson-
ders von den evidenzbasierten Erkenntnissen des Sustainability
Transformation Monitor (STM) in Bezug auf Treiber und Hemm-
nisse der Transformation, Auswirkungen der neuen regulatorischen
Anforderungen auf Unternehmen sowie das Verbesserungspoten-
zial fur ein effizienteres Zusammenwirken der Wirtschaft und des
Finanzsektors. Wir freuen uns, Partner dieses Vorhabens sein

zu diirfen, und danken dem Team fiir die bahnbrechende Arbeit!

Marcel Engel,

Leiter der Geschiftsstelle,
UN Global Compact Netzwerk Deutschland
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¢ BNW

Bundesverband
Nachhaltige
wirtschaft e.V.

Bundesverband Nachhaltige Wirtschaft e. V.

Der Sustainability Transformation Monitor ist eine der fithrenden
Quellen fiir aktuelle Einblicke und Analysen der Nachhaltigkeits-
transformation. Jedes Jahr liefern die Forschungen der Stiftung
Mercator, der Universitdt Hamburg, der Peer School for Sustainable
Development und der Bertelsmann Stiftung relevante Daten und
Erkenntnisse, die uns helfen, Treiber und Hiirden der Transfor-
mation zu identifizieren. Fiir unsere Mitgliedsunternehmen ist der
STM ein wichtiger Benchmark, der Orientierung sowie Anhalts-
punkte liefert, die eigenen Anstrengungen vor dem Hintergrund
einer Gesamtschau zu spiegeln. Fiir unsere politische Arbeit bietet
der STM auch Argumente fiir die Verbesserung der politischen Rah-
menbedingungen, zum Beispiel, welche Anreize flir die notwendige
nachhaltige Transformation helfen wiirden. Wir freuen uns sehr,
als Partner diese wichtige Arbeit zu unterstiitzen.

Dr. Katharina Reuter,
Geschéaftsfuhrerin,
Bundesverband Nachhaltige Wirtschaft e. V.

@ Research Platform

Sustainable Finance

Wissenschaftsplattform Sustainable Finance

Sustainable-Finance-Forschung baut auf Erkenntnissen tiber den
Stand der Transformation auf und entwickelt Lésungen flir Berei-
che, die weitere Fortschritte erfordern. Als Wissenschaftsplattform
Sustainable Finance sehen wir daher den Sustainability Trans-
formation Monitor (STM) als wichtigen Impulsgeber fiir die ange-
wandte Wissenschaft. Der STM 2024 ermdglicht es, den Fortschritt
der Transformation besser einzuschdtzen und setzt wichtige Ak-
zente zu aktuellen Themen wie der vorausschauenden Berichter-
stattung. Wir danken dem STM-Team fiir die wertvolle Arbeit und
freuen uns auf die weitere Zusammenarbeit.

Dr. Alexandra Hittel,

Mitglied der Wissenschaftsplattform Sustainable Finance,
DIW Berlin

15



SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2024

NS

(J
VEREIN ZUR FORDERUNG VON ETHIK UND
NACHHALTIGKEIT BEI DER GELDANLAGE

CRICe.V.

Die Nachhaltigkeitstransformation ist die Aufgabe unserer Zeit.
Seit dem Jahr 2000 unterstiitzt CRIC die Entwicklung von Ethik
und Nachhaltigkeit im Finanzbereich und wir freuen uns, beim
Sustainable Transformation Monitor (STM) aktiver Netzwerk-
partner zu sein. Nachhaltigen Geldstromen und den Finanz-
marktakteuren kommt eine bedeutsame Rolle im Rahmen der
Transformation zu. Die konkrete Analyse des komplexen Zusam-
menspiels von Finanz- und Realwirtschaft ist bedeutsam, um die
Transformation aktiv und wirkungsvoll gestalten zu konnen. Der
STM leistet hierzu einen wichtigen Beitrag. Wir sagen DANKE zu
dem Sustainability-Transformation-Monitor-Team und allen
Antwortgeber:innen fiir die wertvollen Erkenntnisse.

Claudia Tober,

Geschéaftsfuhrerin,

CRICe. V. - Verein zur Férderung von

Ethik und Nachhaltigkeit bei der Geldanlage

EIB.AUM.

B.A.U.M. e.V. — Netzwerk fiir nachhaltiges Wirtschaften

Der zweite Sustainability Transformation Monitor (STM) zeigt,
dass die Transformation in der Breite der Wirtschaft nicht mehr
zur Drama-Queen taugt, sondern Umsetzungspartnerin geworden
ist. Es stehen zunehmend praktische Fragen im Vordergrund — die
des Kompetenz- und Prozessaufbaus und der Ressourcenalloka-
tion. Ich bin sicher, dass, je stdrker die strategische Verankerung
ausfallt, umso eher losen sich die Einstiegsschwierigkeiten. Dann
beginnt der Wettbewerb um die besten Nachhaltigkeitsleistungen
am Markt — dem Ort, der fiir Unternehmen der wichtigste ist.

Yvonne Zwick,

Vorsitzende des Vorstands,
B.A.U.M.e. V. - Netzwerk fiir nachhaltiges Wirtschaften

16
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Rat fiir Nachhaltige Entwicklung

Durch die Ergebnisse des Sustainability Transformation Monitor
(STM) werden Wege aufgezeigt, wie momentan parallel laufende
Bemiihungen der Real- und Finanzwirtschaft enger miteinander
verknlipft werden konnen — eine zentrale Bedingung fiir die
Transformation. Die Erkenntnisse des STM geben zudem wichtige
Hinweise darauf, wo wir anpacken miissen, um bestehende
Blockaden abzubauen, die bisher dem notwendigen Tempo

der Transformation der Wirtschaft in Richtung Nachhaltigkeit
»Schwung nehmen“. Wir freuen uns daher, als Partner des STM
gemeinsam an den Schrauben fiir eine wirkungsvolle Berichter-
stattung und nachhaltige Unternehmensausrichtung zu drehen.

Florian Harrlandt und Stephanie Kopp,
Rat fiir Nachhaltige Entwicklung
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EXECUTIVE SUMMARY

Das Ziel des Sustainability Transformation Monitor
(STM) ist es, die Nachhaltigkeitstransformation der
Wirtschaft evidenzbasiert abzubilden und zu begleiten.
Ein besonderer Fokus liegt dabei auf dem effektiven
Zusammenwirken von Real- und Finanzwirtschaft

in der Transformation hin zu nachhaltigeren und

damit zukunftsfahigeren und widerstandsfahigeren
Wirtschaftsstrukturen.
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Treiber und Hemmnisse

Die dominierenden Treiber der Nachhaltigkeitstransforma-
tion sind zukilinftige Arbeitnehmer:innen und junge Genera-
tionen, die Politik (und die von ihr ausgehende Regulierung)
sowie die Geschaftsfiihrung. Von diesen dominierenden
Treibern entfallt auf die Politik der grote Anteil derjenigen
Befragten, die in ihr einen ,starken Treiber” sehen. Darauf
folgen die Geschaftsfliihrung und die jungen Generationen.
Waihrend die junge Generation also den Befragten nach eine
sehr wichtige und durch den Bedarf an zukiinftigen Arbeit-
nehmer:innen direkt splirbare Rolle einnimmt, scheint 6f-
fentlicher Klimaaktivismus eine weniger direkte Wirkung
auf das Thema Nachhaltigkeit in Unternehmen zu haben.

Die groRten unternehmensinternen Hemmnisse der Nach-
haltigkeitstransformation sind fehlende monetéare und
personelle Ressourcen und mangelnde Datenverfiigbarkeit.
Nur wenige Befragte gaben an, es gebe zu wenig politischen
und damit regulativen Druck und dass es an Relevanz fiir die
Unternehmensstrategie mangele.

Die Klimakrise und ihre Folgen sowie die Energiepreise sind
die zentralen externen Faktoren, die die Transformation der
Unternehmen treiben. Wahrend die Klimakrise Angst aus-
I6st und dadurch 6ffentlichen Druck erzeugt, verstarken
hohere Energiepreise die wirtschaftlichen Anreize, nach-
haltiger zu werden.

Strategische Ausrichtung

Nachhaltigkeit wird immer wichtiger fir Unternehmen -
trotz multipler Krisen ist das Thema bei mehr als drei Vier-
teln der Befragten im Vergleich zum Vorjahr wichtiger oder
viel wichtiger geworden. Bei tiber der Halfte der Unterneh-
men ist das Thema zentraler Teil der Unternehmensstrate-
gie. Fur praktisch kein Unternehmen (2 Prozent) ist das
Thema Nachhaltigkeit nicht strategisch relevant.
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Bei fast 80 Prozent der befragten Unternehmen gibt es mitt-
lerweile eine in der Tendenz leicht steigende Verantwortung
fur Nachhaltigkeit auf Vorstands-/Geschaftsfiihrerebene.
Das bedeutet: Der Trend, dass Nachhaltigkeit in den Unter-
nehmen in der Hierarchie aufsteigt, setzt sich weiter fort.

Eine Kopplung der Vergtlitung von Enterscheider:innen an
Nachhaltigkeitsziele ist bei der Mehrheit der Unternehmen
noch nicht geplant oder umgesetzt. Im Vergleich zum Vorjahr
ist allerdings ein Anstieg bei der Zahl der Unternehmen be-
obachtbar, die dies tun. Insbesondere vor dem Hintergrund
der steigenden strategischen Relevanz des Themas und der
immer konkreteren Ziele fiir Nachhaltigkeit kann eine solche
Praxis eine starke Steuerungswirkung entfalten.

Dekarbonisierung

Alle von uns befragten Unternehmen mit tGiber 250 Mit-
arbeitenden kennen ihren TreibhausgasfuBabdruck (THG-
FuBabdruck) oder arbeiten aktuell daran, ihn zu erheben.
Dies ist die Folge der sich rasch entwickelnden regulatori-
schen Architektur der Nachhaltigkeitstransformation, die
die Erhebung des THG-FufBabdrucks verpflichtend macht.
Insgesamt kennen rund 70 Prozent der von uns befragten
Unternehmen bereits ihren THG-FulBabdruck und weitere
25 Prozent arbeiten daran, ihn zu erheben.

Uber 40 Prozent der Unternehmen haben sich bereits
Klimaziele gesetzt, die im Einklang mit den Pariser Klima-
abkommen sind. Weitere 21 Prozent haben allgemeinere
Klimaziele, weitere knapp 30 Prozent arbeiten an ihren
Klimazielen.
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Nachhaltigkeitsberichterstattung

Nur etwas mehr als ein Drittel der Unternehmen fiihlt sich
bereits tendenziell gut vorbereitet (,ready"), die bevor-
stehenden regulatorischen Anforderungen zu erftillen. Der
Wert schwankt stark in Abhangig davon, ob Unternehmen
in der Vergangenheit bereits ber Nachhaltigkeit berichtet
haben und wann sie von der CSRD betroffen sind.

Die iberwiegende Mehrheit der Unternehmen erkennt in
der erweiterten Berichterstattung Giber Nachhaltigkeit einen
Mehrwert fiir die Weiterentwicklung der eigenen Organisa-
tion sowie flr die Transparenz fur Stakeholder. Dies ist ins-
besondere im Vergleich der CSRD mit ihrem Vorlaufer, der
Non-Financial Reporting Directive (NFRD) bzw. dem CSR-
Richtlinien-Umsetzungsgesetz (CSR-RUG), zu beobachten,
bei dem dieser Mehrwert nicht im gleichen Mal3e wahrge-
nommen wird.

Die Komplexitat der neuen regulatorischen Rahmenbedin-
gungen der Nachhaltigkeitsberichterstattung, die Datenver-
fiigbarkeit und mangelnde personelle Ressourcen werden
jedoch als bedeutsame Hemmnisse in der Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung gesehen.

Gut verfluigbar sind dabei Daten zu den eigenen Arbeitneh-
mer:innen, zu Diversitat und Inklusion und zum Klimaschutz.
Mangelhaft ist die Datenverfiigbarkeit zu den Themen Biodi-
versitit und Okosysteme und Arbeitnehmer:innen innerhalb
der Lieferketten.
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Transformationsfinanzierung

Nur bei einem Drittel der Unternehmen ist Nachhaltigkeit
bereits wichtig flr die Finanzierungsstrategie. Fir Unter-
nehmen hingegen, die iberwiegend tiber den Kapitalmarkt
finanziert sind, spielt Nachhaltigkeit aber bereits bei knapp
der Halfte eine wichtige Rolle fur die Finanzierungsstrategie.

Der Investitionsbedarf zur Finanzierung der Transformation
wird von den Unternehmen als hoch angesehen und mehr als
die Halfte der Unternehmen wird dabei voraussichtlich auf
Fremdkapital angewiesen sein.

Interaktion Realwirtschaft und Banken

Die Daten zeigen eine unterschiedliche Wahrnehmung der
Relevanz von Nachhaltigkeit in Finanzierungsgesprachen
zwischen Real- und Finanzwirtschaft. Wahrend Banken das
Thema bereits Giberwiegend als ,wichtig“ oder ,sehr wichtig”
wahrnehmen, misst die Realwirtschaft dem Thema (noch)
eine vergleichsweise geringere bei. Beide Welten sind sich
jedoch einig, dass Nachhaltigkeit in der Finanzierung zu-
kiinftig weiter an Relevanz gewinnen wird.

Viele Banken bieten Unternehmen bereits Produkte zur
Finanzierung der Nachhaltigkeitstransformation an - die
Nachfrage vonseiten der Unternehmen danach ist aber noch
eher verhalten.

Das gegenseitige Rollenverstandnis bei der Finanzierungs-
begleitung bedarf zudem offensichtlich einer Scharfung.

Es gibt - aus Sicht der Realwirtschaft - wenig umfangreiche
Begleitung durch Banken, die zudem von einem relativ
grof3en Anteil als noch nicht hinreichend unterstiitzend
wahrgenommen wird.
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Transformationsfinanzierung durch Investoren

Rund 70 Prozent der Investoren haben eine klar dokumen-
tierte nachhaltige Vermogensanlagestrategie. Das Ausschlie-
Ben von nicht nachhaltigen Assets (negatives Screening) und
ESG-Integration sind dabei die am haufigsten genutzten
Ansatze. Bei der Klassifizierung von nachhaltigen Assets
greifen viele Investoren auf die EU-Taxonomie sowie die
Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) zurick.
Einige nutzen auch hauseigene Bewertungsmethodiken.
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HINFUHRUNG UND
HINTERGRUND

3.1 Der Sustainability Transformation
Monitor

Ein Blick auf den Status quo der nachhaltigen Entwicklung ist erniichternd bis angst-
einfléRend. Wir haben sechs der neun planetaren Grenzen bereits iberschritten, mitten
in der ,,Decade of Action* ist nur ein sehr tiberschaubarer Fortschritt bei den Zielen fiir
nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nationen zu verzeichnen. Mit den aktuell imple-
mentierten und geplanten Klimastrategien der Lander und Organisationen verfehlen wir
die Ziele des Pariser Klimaabkommens deutlich.

Aber es gibt auch positive Entwicklungen. Die regulative Architektur der Europdischen
Union fur eine nachhaltigere Wirtschaft, der European Green Deal, wird in diesen Jahren
zunehmend effektiv. Viele Unternehmen sind durch die verstarkten Transparenzpflichten
direkt oder indirekt iber ihre Wertschopfungsketten betroffen. Dazu gehoren die Corpo-
rate Sustainability Reporting Directive (CSRD) mit dem European Sustainability Repor-
ting Standard (ESRS), die EU-Taxonomie, aber auch das gerade abgestimmte europa-
ische Wertschopfungskettengesetz, die Corporate Sustainability Due Digigence Directive
(CSDDD), die nicht nur eine Verscharfung der menschenrechtlichen Sorgfaltspflich-

ten iber das deutsche Lleferkettensorgfaltspflichtengesetz (LkSG) hinaus mit sich brin-
gen wird, sondern Unternehmen auch beim Thema Klimatransitionsplane starker in die
Pflicht nehmen wird. Es stellt sich flir Unternehmen also nicht mehr die Frage nach dem
,0bY, sondern nach dem , Wie“. Nachhaltigkeit gehort zu einem zukunftsfahigen Unter-
nehmen dazu und die nachsten Jahre werden zeigen, welche Unternehmen sich auf die-
sem neuen Spielfeld bewdhren.
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Der Sustainability Transformation Monitor (STM) wird in den kommenden Jahren be-
sonders auf zwei Aspekte verstarkt achten. Zum einen konzentrieren wir uns auf die
Transformation innerhalb von Unternehmen in der Real- und Finanzwirtschaft. Zum
anderen legen wir den Fokus auf das harmonische Zusammenspiel beider Welten. Wir
analysieren die Treiber und Hindernisse des Strukturwandels in dieser umfassenden
Transformation, zeigen den Einfluss bestehender und potenzieller zukiinftiger Regulie-
rungen auf und mochten Trends sowie Veranderungen im Nachhaltigkeitsmanagement
transparent darstellen. All dies geschieht vor dem Hintergrund der drangenden Frage, ob
die Geschdftsmodelle, Produkte und Dienstleistungen, Ressourceneinsdtze sowie Aus-
wirkungen auf Umwelt und Gesellschaft tatsachlich nachhaltiger werden. Wir untersu-
chen, ob es Verdanderungen in den Kerngeschaften gibt und ob sich zunehmend nachhal-
tige Geschaftsmodelle im Wettbewerb behaupten.

Im Spannungsfeld zwischen Real- und Finanzwirtschaft werfen wir Fragen auf, die

sich um die Verbindung und Interaktion beider Sphdren drehen. Unser Anliegen besteht
darin, den Einfluss gezielter Transformationsfinanzierung - also der Finanzierung, die
eng mit der nachhaltigen Entwicklung von Geschaftsmodellen verknipft ist - quantifi-
zierbar zu machen. Hierbei berticksichtigen wir die Perspektiven samtlicher involvierter
Stakeholdergruppen aus Real- und Finanzwirtschaft. Wie prazise gestaltet sich die Inter-
aktion zwischen diesen beiden Welten? Inwieweit werden verbindliche Transformations-
pfade formuliert und wie steht es um die Verfligbarkeit sowie Standardisierung der er-
forderlichen Informationen und Datenpunkte zur Messung ihrer Umsetzung? Tragen die
neuen Berichterstattungspflichten dazu bei, privates und 6ffentliches Kapital in Richtung
nachhaltigerer Projekte und Geschaftsmodelle zu lenken? Welche Auswirkungen werden
Klassifikationsinstrumente, Transparenzvorschriften und Standardisierungsmafnahmen
in den kommenden Jahren haben und erreichen sie die angestrebte Transformationswir-
kung?

Um diese Fragestellungen empirisch zu erforschen, flihren wir Befragungen mit Akteu-
ren aus der Real- und der Finanzwirtschaft durch, um einen Einblick in den ,,Maschi-
nenraum‘ der Nachhaltigkeitstransformation zu gewinnen. Unser Fokus liegt dabei auf
den Wahrnehmungen jener Personen, die die Nachhaltigkeitstransformation in Unter-
nehmen gestalten und mit den Herausforderungen der Umsetzung konfrontiert sind. Zur
Erreichung dieses Ziels haben wir zwei Fragebogen entwickelt, die auf die spezifischen
Gegebenheiten der beiden Zielgruppen (Real- und Finanzwirtschaft) zugeschnitten sind.
Gleichzeitig wurden die Fragen in beiden Umfragen nach dem Prinzip einer ,,Schliissel -
Schloss-Logik‘ gespiegelt, um die Verflechtung beider Welten transparent zu machen.
Welche Hindernisse stehen den Unternehmen der Realwirtschaft bei der Bereitstellung
von Nachhaltigkeitsdaten im Wege? Und wie nutzen Akteure der Finanzwirtschaft diese
Daten im ndchsten Schritt, um Kapital nachhaltiger zu allozieren?
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In der Ausgestaltung unseres Befragungsdesigns erfolgte die Abgrenzung zwischen Real-
und Finanzwirtschaft nicht mit dem Ziel, eine Wettbewerbssituation zu implizieren (wie
etwa die Frage ,,Wer ist weiter bei der Transformation?*). Vielmehr wurde diese Tren-
nung entlang dieser Schliissel-Schloss-Logik vorgenommen, um das konkrete Ineinan-
dergreifen der beiden Wirtschaftsbereiche abzubilden. Dadurch sollen Aussagen tiber den
Entwicklungsstand der Verzahnung ermdoglicht werden, ohne eine konkurrierende Dyna-
mik zu betonen.

Das Projekt wird federfiihrend von der Bertelsmann Stiftung und der Stiftung Merca-
tor in Kooperation mit der Universitdt Hamburg und der Peer School for Sustainable De-
velopment durchgefiihrt. Unterstiitzt wird das Projekt von Partnern aus Real- und Fi-
nanzwirtschaft: dem Bundesdeutschen Arbeitskreis fiir Umweltbewusstes Management
(B.A.U.M.), dem Bundesverband Nachhaltige Wirtschaft (BNW), dem Corporate Respon-
sibility Interface Center (CRIC), dem Rat flir Nachhaltige Entwicklung (RNE), dem Global
Compact Netzwerk Deutschland sowie der Wissenschaftsplattform Sustainable Finance.

Eine Reihe von Expert:innen aus Praxis und Wissenschaft unterstiitzt bei der Frage-
bogenerstellung, Datenauswertung und -kontextualisierung.'

3.2 Globaler Kontext und Zielsetzung

Die vielschichtigen Krisen der vergangenen Jahre verdeutlichen in beispielloser Weise die
Verflechtung der 6konomischen, 6kologischen und sozialen Dimensionen unserer wirt-
schaftlichen Wertschopfung. Nur durch eine nachhaltige Integration dieser Bereiche kdnnen
wir als globale Gesellschaft langfristig tiberlebensfahig sein. Die COVID-19-Pandemie, die
fortschreitende Klimakrise, der Angriffskrieg Russlands auf die Ukraine sowie der Nahost-
konflikt und die damit einhergehenden sozialen, ¢kologischen und wirtschaftlichen Auswir-
kungen lassen keinen Raum fiir Zweifel - ein grundlegendes Umdenken ist unumganglich.

Bei der 28. UN-Klimakonferenz (COP28), hat die Weltgemeinschaft nach 13 Tagen in-
tensiven Verhandlungen erstmals zur Abkehr von fossilen Brennstoffen aufgerufen, doch
der von vielen EU-Landern geforderte klare Ausstieg aus Kohle, Ol und Gas ist nicht ent-
halten. Klar ist aber: Auch wenn es unterschiedliche Interessen der Staaten und eine
kontroverse Diskussion Uiber das zu Erreichende gibt, der Konsens tiber die Richtung, in
die wir uns gemeinsam bewegen sollten, ist unumstritten.

Die regulatorische Dynamik im Bereich Nachhaltigkeit gewinnt in der Europdischen
Union weiter an Fahrt, unterstiitzt durch eine Vielzahl von MafSnahmen. Der European
Green Deal setzt sich das ehrgeizige Ziel, Europa bis 2050 klimaneutral zu gestalten,
O0konomisches Wachstum und Ressourcenverbrauch zu entkoppeln sowie umfassende
Teilhabechancen fiir alle Menschen zu schaffen. Dazu sollen diverse politische Instru-
mente in verschiedenen Sektoren sowie in gesellschaftlichen und ¢kologischen Bereichen

1 Eine vollstdndige Auflistung der Expert:innen ist im Impressum zu finden.
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beitragen, um die Zielerreichung sicherzustellen. Insbesondere in der Wirtschaft soll ein
verstarktes Augenmerk auf 6kologischen, sozialen und Governance-Aspekten liegen, um
Unternehmen starker in Richtung nachhaltiger Handlungsweisen zu lenken, als es in der
Vergangenheit der Fall war.

Die Annahme der Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) durch das Eu-
ropaische Parlament am 10. November 2022 markiert eine entscheidende Wendung in
Bezug auf die Bedeutung von okologischen, sozialen und Governance-Aspekten flr die
Wirtschaft. Der Kreis der Unternehmen, die Daten zu verschiedenen Umwelt-, Sozial-
und Governance-Themen (ESG-Themen) bereitstellen miissen, erweitert sich stetig und
wird voraussichtlich etwa 50.000 Unternehmen europaweit umfassen. Ab dem Jahr 2026
werden auch kleinere Unternehmen in den Berichtspflichten einbezogen sein. Gleichzei-
tig steigen sowohl die Datentiefe als auch die Validierungsmechanismen, was zu einem
umfassenderen Verstandnis und einer verldsslicheren Bewertung der ESG-Performance
fuhrt.

Die CSRD reprasentiert nicht nur einen neuen Standard flr die Berichterstattung Uliber
nachhaltige Aspekte der Unternehmensfiihrung. Sie bildet vielmehr einen integralen Be-
standteil einer regulativen Architektur fiir Unternehmen, um ¢kologische und gesell-
schaftliche Aspekte der Unternehmensfiihrung umfassend zu erfassen, zu managen und
flir die Steuerung relevant zu machen. Diese Richtlinie integriert unterschiedliche An-
satze, um wirtschaftliche Aktivitaten mit gesellschaftspolitischen Zielen in Einklang zu
bringen. Hierbei flieRen beispielsweise die EU Climate Transition Benchmarks, die Ca-
pital Requirement Regulation (CRR), das EU Emissions Trading Scheme zur CO,-Beprei-
sung sowie verschiedene globale Standards wie die Vorgaben der Global Reporting In-
itiative ein. Zusatzlich finden spezifische Ansatze wie die EU Whistleblowing Directive
Anwendung in den Bereichen Governance- und Social-Standards.

In nahezu zeitlicher Parallelitat wird die EU-Taxonomy eingefiihrt, ein Klassifikations-
instrument, das bestimmte Geschaftstdtigkeiten als nachhaltig klassifiziert und somit
deren Attraktivitat als Investitionsobjekte flr privates Kapital steigern soll. Dieses Maf3-
nahmenpaket wird durch die Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) erganzt,
welche den Finanzinstituten vorschreibt, detailliert Auskunft dartiber zu geben, inwie-
weit sie Nachhaltigkeitsfaktoren in den Entscheidungsprozess fiir Finanzprodukte einbe-
ziehen und welche Wirkung diese Produkte aufweisen.

Auch im Bereich der Transparenz in Wertschopfungsketten ist viel in Bewegung: Am
1.1.2024 war nicht nur der erste Geburtstag des deutschen LkSG. Das Gesetz tritt auch in
die zweite Phase ein. Ab 2024 wird das Gesetz nicht wie bisher nur fiir Unternehmen ab
3.000 Mitarbeitenden gelten (ca. 900 Unternehmen), sondern schon fiir Unternehmen

ab 1.000 Mitarbeitenden (ca. 4.500 Unternehmen). Unternehmen miissen laut Lieferket-
tensorgfaltsflichtengesetzes (LkSG) z. B. regelmafige Risikoanalysen durchfiihren, be-
triebsinterne Zustandigkeiten festlegen, eine Grundsatzerklarung veroffentlichen, Pra-
ventionsmafnahmen einfiihren, in Problemfallen Abhilfemanahmen durchfiihren, einen
Beschwerdemechanismus einfiihren und regelmagig dokumentieren und berichten.
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Im Dezember 2023 konnte zudem noch ein weiterer Meilenstein verzeichnet werden:
Nachdem die EU-Kommission am 23.2.2022 einen Vorschlag fiir ein europaisches Wert-
schopfungskettengesetz, die Corporate Sustainability Due Diligence Directive (CSDDD),
vorgelegt hatte, das durch den Rat und das Parlament kommentiert wurde, gab es am
13. und 14. Dezember in den sogenannten ,,Trilog-Verhandlungen® eine Einigung tber
einen Gesetzesentwurf, der jetzt noch formal angenommen und in nationales Recht um-
gesetzt werden muss. Dieser Entwurf wird in Deutschland voraussichtlich zu einer An-
passung und Verschdrfung des Lieferkettensorgfaltsflichtengesetzes (LkSG) fithren, z. B.:

1. Erweiterter Anwendungsbereich: a) auf kleinere Unternehmen (ab 500 Mitarbeitenden
und in Risikobranchen sogar ab 250), b) teils auf nicht EU-Unternehmen und c) tiber
die gesamte Wertschépfungskette;

2. Umweltaspekte werden starker im Fokus stehen (die groflen Unternehmen werden
z.B. Klimatransitionsplane vorweisen mussen);

3. Es drohen starkere Sanktionen, z. B. Geldstrafen bis zu 5 Prozent des weltweiten
Nettojahresumsatzes, und eine zivilrechtliche Haftungsklausel.

Diese gebtlindelten regulatorischen Manahmen zielen darauf ab, die Transparenz der
Unternehmen im Hinblick auf ESG-Faktoren zu steigern, und erfordern von Unter-
nehmen Daten, die als Grundlage flir nachhaltigere Investitionsentscheidungen in der
Finanzwirtschaft dienen kénnen. Eine Standardisierung der Berichterstattung sowie die
Bereitstellung qualitativ hochwertigerer Daten erleichtern die Vergleichbarkeit und die-
nen als Ausgangspunkt fiir die Lenkung privaten Kapitals in Richtung nachhaltigerer
Geschaftsmodelle - also fiir die Transformationsfinanzierung. Die volle Wirkung der Be-
richterstattung zu Nachhaltigkeitsaspekten der Unternehmensfiihrung entfaltet sich erst
dann, wenn die verschiedenen Instrumente aufeinander abgestimmt sind. Nur im har-
monischen Zusammenspiel konnen die angestrebten Effekte fiir die Transformation der
Realwirtschaft erreicht werden.

Nach unserer ersten Erhebung der Treiber und Hindernisse der Nachhaltigkeitstrans-
formation in der Realwirtschaft im Jahr 2021 ist es unser Vorhaben, in den kommenden
Jahren beide Welten, namlich die Finanz- und die Realwirtschaft, mit eigenen Panels zu
untersuchen. Der Zweck des Sustainable Transformation Monitor (STM) besteht darin,
den aktuellen Stand der Nachhaltigkeitstransformation in der Wirtschaft zu analysie-
ren: Wo positionieren sich die Unternehmen? Zusatzlich streben wir an, Evidenz beziig-
lich der Verzahnung von Real- und Finanzwirtschaft zu schaffen: Was funktioniert gut?
Welche Erfolge sind zu verzeichnen? Gleichzeitig nehmen wir kritisch ins Auge: Wo gibt
es Schwierigkeiten? Unser Ziel ist es, dem Gesetzgeber eine empirische Riickmeldung
zur Wirksamkeit verschiedener regulativer Ansatze zu geben: Welche Mafinahmen zei-
gen Wirkung? Wo besteht moglicherweise Bedarf fiir Anpassungen? Ebenso mochten wir
den Unternehmen einen Benchmark zur Selbsteinschdtzung bereitstellen: Wo stehe ich
als Unternehmen? Wie positionieren sich andere? Und vor allem: Wie gehen andere mit
neuen Anforderungen und gesellschaftlichen Trends um?
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Einmal im Jahr fihren wir eine umfassende Grundlagenbefragung durch, die zwei unter-
schiedliche Stichproben anspricht: eine in der Realwirtschaft und eine in der Finanzwirt-
schaft. Dabei verwenden wir speziell aufeinander abgestimmte Fragebogen, die nach der
Schliissel-Schloss-Logik konzipiert sind. Die gewonnenen Daten prdsentieren wir zu Be-
ginn jedes Jahres im Rahmen einer 6ffentlichen Veranstaltung in Berlin. Dort diskutieren
wir die Ergebnisse intensiv mit Vertreter:innen aus Politik, Wissenschaft, Wirtschaft und
Zivilgesellschaft.

Im Laufe des Jahres werden wir verschiedene vertiefende Analysen durchfiihren - das
sind kleinere, themenspezifische Befragungen zu aktuellen Trends und Entwicklungen
im Bereich der Nachhaltigkeit. Es ist denkbar, die Diskussion tiber die Erfassung von
Auswirkungen (Transitionsplane, Impact Measurement & Valuation) durch empirische
Erkenntnisse zu bereichern, die Thematik der Klimaziele und Transformationspfade ge-
nauer zu beleuchten oder die Governance-Strukturen fiir nachhaltiges Wirtschaften ein-
gehender zu untersuchen.

Um die Ergebnisse angemessen zu flankieren und einzuordnen, fithren wir Gesprache
und Workshops mit Akteuren aus der Realwirtschaft, der Finanzwirtschaft, der Politik
sowie mit Vertreter:innen der Zivilgesellschaft. Wir sind offen wir Anregungen und
freuen uns, wenn Sie mit uns in Kontakt treten.
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METHODIK

4.1 Erhebung

Die von September bis November 2023 durchgefiihrte Onlinebefragung richtete sich an
Personen aus der Real- und Finanzwirtschaft. Flr die Realwirtschaft haben wir Mit-
arbeitende einbezogen, die einen breiten und gleichzeitig detaillierten Einblick in die
Handlungsfelder der Nachhaltigkeitstransformation in ihren Unternehmen haben und
das Thema Nachhaltigkeit (mit-)verantworten. Fiir die Finanzwirtschaft haben wir die-
jenigen aus Unternehmen befragt, die fiir die Implementierung von transformations-
fordernden Finanzierungsstrukturen verantwortlich sind. Die Befragten wurden tiber-
wiegend durch die Verbande und Vereine rekrutiert, die Teil des STM sind (fiir eine
Ubersicht der mitwirkenden Akteure siehe Seite 115). Alle Teilnehmenden wurden iiber
einen personalisierten Link zur der rund 20-miniitigen Umfrage eingeladen. So konnten
wir ihre Konformitat mit der Zielgruppe prifen und sicherstellen. Zudem baten wir die
Teilnehmenden zu Beginn der Studie, weitere Personen aus ihrem Unternehmen in die
Beantwortung der Fragen einzubeziehen, falls Fragen auflerhalb ihres Erfahrungs- oder
Tatigkeitsbereichs lagen und nicht zuverldssig durch sie beantwortet werden konnten.

Im Vergleich zum STM23 haben wir in diesem Jahr drei wesentliche Veranderungen bei
der inhaltlichen Ausgestaltung der Studie sowie der Datenerhebung vorgenommen. Diese
dienen dazu, den Erkenntnismehrwert der Studie und die Qualitat der Ergebnisse weiter
zu steigern. Damit richten wir den STM am langfristigen Ziel dieser Studienreihe aus:
Deutschlands fiihrender , Seismograph* zur Nachhaltigkeitstransformation der deut-
schen Wirtschaft zu werden.
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- Fragebogen: Wir haben den Fragenbogen substanziell weiterentwickelt, um den Er-
kenntnisgewinn des STM24 fiir die Zielgruppen dieser Studie weiter zu steigern.
Grundlage fur diese inhaltliche Weiterentwicklung waren unter anderem ¢ffentliche,
digitale ,,STM-Community-Veranstaltungen, in denen interessierte Teilnehmende
Vorschldge zur Anpassung des Fragebogens einbringen konnten, sowie die Zusammen-
arbeit mit Expert:innen. Im Ergebnis haben wir den Fragebogen an einigen Stellen
erweitert und nachgescharft — an anderen Stellen wiederum gektirzt. Beispielsweise
richtet sich der Fokus des STM24 nun noch starker auf die Interaktion zwischen Real-
und Finanzwirtschaft, insbesondere Banken, zu Fragen der Transformationsfinanzie-
rung.

« Datenerhebung: Da die Beantwortung des STM24-Fragebogens durch die beschriebe-
nen Anderungen noch starker die Erfahrung und das Wissen von den zuvor genannten
Zielgruppen erfordert, haben wir dieses Jahr keine iiber Marktforschungsinstitute
rekrutierten Teilnehmenden einbezogen. So konnten wir, als weitere MaSnahme der
Qualitatssicherung, die Zielgruppenkonformitat aller Teilnehmenden sicherstellen,
indem wir Zugriff auf stellen- und qualifikationsbezogene Angaben haben, die uns
die im STM23 genutzten Marktforschungsdienstleister nicht im selben Umfang liber-
mitteln konnten. Erfreulicherweise konnten wir die Anzahl der selbst rekrutierten
Teilnehmenden im Vergleich zum STM23 mehr als verdoppeln.

+ Einbindung von Expert:innen: Des Weiteren haben wir in diesem Jahr 22 Expert:in-
nen aus der Praxis und Wissenschaft zur Einordnung und Kommentierung der Ergeb-
nisse des STM24 einbezogen (fiir eine Ubersicht, siehe Seite 114). Diese Kommentare
sind im Ergebnisteil zu finden. Damit mdochten wir der Diskussion der Ergebnisse
weitere Perspektiven und Tiefe geben.

4.7 Stichprobe

Insgesamt nahmen 362 Personen aus Unternehmen an der STM24-Befragung teil, davon
271 aus der Real- und 91 aus der Finanzwirtschaft. Diese Stichprobe wurde von uns hin-
sichtlich der Qualitat der Antworten und Passgenauigkeit der Personen zu den Zielgrup-
pen sorgfaltig gepriift. Von den 271 Personen aus realwirtschaftlichen Unternehmen
haben 67 am STM23 und STM24 teilgenommen. Die Erkenntnisse aus dem Vergleich der
Ergebnisse beider Zeitpunkte lassen wir in diesen Bericht bei ausgewahlten Fragen ein-
fliefen. Bei einigen Fragen ist der Zeitvergleich allerdings noch nicht moéglich, da wir,
wie im Abschnitt 4.1 ,,Erhebung beschrieben, Anderungen am Fragenbogen vorgenom-
men haben. In der finanzwirtschaftlichen Stichprobe ist die Anzahl der Unternehmen,
die an beiden Befragungen teilgenommen haben, zudem noch zu gering, um belastbare
Riickschliisse zu ziehen. Das volle Potenzial des STM durch den Zeitreihenvergleich wird
sich in den kommenden Jahren zunehmend entfalten. Zusdtzlich zu der eigenen Stich-
probe bringt einer der zuvor erwdhnten externen Expert:innen konkrete Forschungser-
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Angaben zur Stichprobe

Ausgewertete Stichprobe auf einem Blick

REALWIRTSCHAFT

oo
oo
ooo

271

Unternehmen, vertreten durch die
Personen, die das Thema Nachhaltigkeit
verantworten und umsetzten.

Top 3 vertretene Branchen

e Telekommunikation, IT und Medien (13,0%)
e Maschinen- und Anlagenbau (9,1 %)

e Handel und Vertrieb (7,7 %)

Grofle der Unternehmen
(Mitarbeitende)

e Biszu250(33,6 %)

e 251 bis 10.000 (46,7 %)

e 10.001 und groBer (19,7 %)

Erfahrung Berichterstattung

e NFRD (18,7 %)

e CSRD fiir Geschéftsjahr 2024 (22,1 %)
und Geschéftsjahr 2025 (43,0 %)

e Nicht finanziellen Bericht bereits
erstellt (63,4 %)

Anteil kapitalmarktfinanzierter
Unternehmen: 36,5 %

FINANZWIRTSCHAFT

91

Unternehmen, vertreten durch die
Personen, die fiir die Implementierung von
transformationsférdernen Finanzierungs-
strukturen verantwortlich sind.

(Insgesamt: 362)

Top 3 Organisationstypen

Banken (47,0 %)

e Asset- und Fondsmanager:innen (13,8 %)
e Versicherungen (6,9 %)

Grof3e der Unternehmen
(Mitarbeitende)

Bis zu 250 (38,3 %)

251 bis 10.000 (52,2 %)

e 10.001 und gréBer (9,5 %)
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gebnisse aus der Befragungen von 81 Volksbanken und 28 Sparkassen in den STM24 ein,
die wir an den entsprechend Stellen als solche kennzeichnen.?

An dieser Stelle ist anzumerken, dass diese Studie, wie jede Befragung, Limitationen
hat. Durch die Zusammenarbeit mit verschiedenen Organisationen und Initiativen, die
sich nicht explizit dem Thema Nachhaltigkeit widmen, haben wir versucht, eine ausge-
wogene Stichprobe hinsichtlich der Affinitat fiir und dem Reifegrad der Umsetzung von
Nachhaltigkeit in Unternehmen zu erhalten. Dennoch liegt es in der Natur der Sache,
dass nachhaltigkeitsaffine und fortgeschrittenere Unternehmen tendenziell eher bereit
sind, an einer nachhaltigkeitsbezogenen Studie teilzunehmen als andere Unternehmen.
Dies gilt es bei der Interpretation der Ergebnisse zu berticksichtigen. Die Einschatzungen
von 22 externen Expert:innen aus der Real- und Finanzwirtschaft zu den Ergebnissen
des STM24 sowie der Einbezug von und Abgleich mit anderen Studien zeigt, dass unsere
Ergebnisse insgesamt ein realistisches und belastbares Spiegelbild zum Status quo der
Nachhaltigkeitstransformation in vor allem grofleren deutschen Unternehmen bieten.

Konkret beruhen die in diesem Bericht gezeigten Ergebnisse zur Realwirtschaft, gemes-
sen an der Mitarbeiteranzahl, auf der Befragung von 12,0 Prozent Kleinstunternehmen
(< zehn Mitarbeitende), 7,7 Prozent Kleinunternehmen (< 50), 13,9 Prozent mittleren
Unternehmen (< 250), 66,4 Prozent Grofunternehmen/Konzernen (> 250) (Abbildung 1).
Diese Unternehmen sind iiber eine Vielzahl von Branchen verstreut, wie z. B. 13,0 Pro-
zent aus dem Bereich Telekommunikation, IT-Losungen und Medien, 9,1 Prozent Ma-
schinen- und Anlagebau, 7,5 Prozent Dienstleistungen und Touristik sowie 7,1 Prozent
Handel und Vertrieb. Der Anteil von 26,8 Prozent der Unternehmen, die unter ,,Weitere
Branchen“ fallen, unterstreichen die Diversitat der Stichprobe. Zu Unternehmen in dieser
Kategorie gehoren unter anderem beratende Dienstleistungen, Entsorgungs- & Recyc-
lingbranche, Handwerk, Forschung und Infrastrukturbau (Abbildung 2). 38,5 Prozent der
Unternehmen sind geringfligig oder liberwiegend iiber den Kapitalmarkt finanziert (Ab-
bildung 4).

In der Stichprobe der Finanzwirtschaft ist die Verteilung hinsichtlich der Unternehmens-
grofle ahnlich zu der Verteilung in der Realwirtschaft. Gemessen an der Mitarbeiteran-
zahl, geben 10,2 Prozent Unternehmen unter zehn Mitarbeitende an, 11,4 Prozent unter
50, 13,6 Prozent unter 250 und 64,8 Prozent liber 250 Mitarbeitende (Abbildung 6). Der
grofite Teil der Unternehmen aus der Finanzwirtschaft sind Banken (> 47,0 Prozent),
gefolgt von Asset- und Fondsmanager:innen (13,8 Prozent) sowie Versicherungen

(6,9 Prozent). Wie bei der Realwirtschaft entfallt ein relativ grofRer Anteil auf den Bereich
, Weitere* (18,4 Prozent). Dieser Bereich umfasst beispielsweise Bausparkassen, (bera-
tende) Finanzdienstleister (z. B. Vermodgensnachlassmanagement, ESG-Services, Facto-
ring) und Forschungseinrichtungen.

2 Die Ergebnisse beruhen auf den Verdffentlichungen Strube , Mayer-Fiedrich und Streuer 2023a und 2023b.
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REALWIRTSCHAFT ‘

ANGABEN ZUR STICHPROBE DER REALWIRTSCHAFT

Abbildung 1
Organisationsgrof3e in Mitarbeitenden: Wie viele Mitarbeitende hat Ihre Organisation?
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*Sonstige Branchen sind u. a. beratende Dienstleistungen, Entsorgungs- & Recyclingbranche, Handwerk, Forschung, und Infrastrukturbau.
o o . Abbildung 3
OrganisationsgrofRe in Umsatz: Was war der Jahresumsatz lhres Unternehmens im Jahr 2022?
% 17,4 17.8
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Finanzierung Gber den Kapitalmarkt: Finanziert sich Ihre Organisation Giber den Kapitalmarkt?
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ANGABEN ZUR STICHPROBE DER FINANZWIRTSCHAFT

Organisationsform: Welcher Organisationsform entspricht lhre Organisation?
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* Sonstige sind u. a. Bausparkassen und (beratende) Finanzdienstleister (z. B. Vermogensnachlassmanagment, ESG-Services, Factoring).

Organisationsgrofe in Mitarbeitenden: Wie viele Mitarbeitende hat lhre Organisation?
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NACHHALTIGKEITS-
TRANSFORMATION
DER DEUTSCHEN
WIRTSCHAFT

Lesehinweise

Im Folgenden mochten wir Thnen einige zusammenfassende Hinweise mitgeben, die
Thnen helfen, die Ergebnisse des STM24 besser zu verstehen:

1. An einigen Stellen haben wir weiterfiihrende Erkenntnisse, die wir in un-
seren Daten gefunden haben, neben den jeweiligen Ergebnisabbildungen
erganzt. Das Info-Icon kennzeichnet diese Informationen.

2. Die Exgebnisse des STM24 werden zusdtzlich von 22 Expert:innen aus der
Real- und Finanzwirtschaft kommentiert. Jeder Kommmentar bezieht sich
dabei auf ein konkretes Ergebnis.

3. Wo moglich vergleichen wir die Ergebnisse des STM24 mit denen des STM23 aus dem
Vorjahr. Dieser Vergleich basiert auf den Antworten von rund 70 Befragten der Real-
wirtschaft, die an beiden Zeitpunkten teilgenommen haben. Ein Vergleich ist nicht bei
allen Fragen moglich, da wir Fragen aus dem STM23 im STM24 weiterentwickelt haben.

/.. Wir benutzen Symbole, um zu kennzeichnen, auf welchen Teil der Stichprobe sich die
Ergebnisse beziehen - d.h. die Real- oder die Finanzwirtschaft.

REALWIRTSCHAFT FINANZWIRTSCHAFT

oo
oo
ooo
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5.1 Treiber und Hemmnisse der
Nachhaltigkeitstransformation
in Unternehmen

Zusammenfassung

Akteure:

e Zukiinftige Arbeitnehmer:innen, die junge Generation, Politik und Regulierung sowie
die Geschaftsfiihrung sind die starksten Treiber der Nachhaltigkeitstransformation in
Unternehmen.

e Aktivist:innen und Arbeitnehmervertreter:innen bzw. Gewerkschaften sind die Akteure,
die am wenigsten auf die Transformation einwirken.

Globale Entwicklungen:

e Der Klimawandel und seine Folgen sowie (steigende) Energiepreise tragen am starksten
zum Fortschritt des Themas Nachhaltigkeit in Unternehmen bei. Die Inflation hingegen wird
derzeit als groBtes Hemmnis genannt.

Hemmnisse innerhalb von Unternehmen:

e Mangelnde personelle und finanzielle Ressourcen sowie Schwierigkeiten bei der Daten-
beschaffung und -zusammenfihrung werden als starkste Hemmnisse angegeben.

41



SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2024

Die Rolle verschiedener Akteure in der Nachhaltigkeitstransformation

Zu Beginn der Befragung haben wir uns danach erkundigt, welche Akteure als Treiber
oder Hemmnisse flir die Nachhaltigkeitstransformation der Realwirtschaft wahrgenom-
men werden. Abbildung 7 zeigt, dass die meisten Akteure aus Sicht der Befragten klar als
Treiber anstatt als Hemmnis gesehen werden. Klare Treiber sind zukilinftige
Arbeitnehmer:innen (Summe ,,eher Treiber* und , starker Treiber* ist 72,6 Prozent),

die junge Generation (69,0 Prozent), die Politik (und die von ihr ausgehende Regulie-
rung; 68,2 Prozent) sowie die Geschaftsfiihrung (61,2 Prozent) und Geschaftspartner
(59,5 Prozent). Von diesen dominierenden Treibern entfdllt auf die Politik der grofite
Anteil derjeniger, die in ihr einen , starken Treiber sehen (33,1 Prozent). Einige weitere
Akteure werden wiederum als klar neutral bewertet, d. h. sie sind weder Treiber noch
Hemmnis, wie beispielsweise Aktivist:innen oder Gewerkschaften. Erganzend hierzu
zeigt die Studie ,,Sustainable Economy Barometer*, dass rund die Halfte von 2.500 be-
fragten Entscheider:innen aus Unternehmen in Deutschland mit mehr als 50 Mitarbei-
tenden sagen, dass sie sich durch Kammern und klassische Wirtschaftsverbande bei ihrer
Nachhaltigkeitstransformation nicht hinreichend unterstutzt fithlen.3

REALWIRTSCHAFT “ S

AKTEURE ALS TREIBER ODER HEMMNIS

Sind die folgenden Akteure eher Treiber oder Hemmnisse fiir die Nachhaltigkeitstransformation lhrer
Organisation?

Mittelwert**

=+ Zuklnftige Arbeitnehmer:innen 25,7 56,4 16,2 3,87

Junge Generation 2,1 28,9 49,6 19,4 3,86

Politik/Regulierung 2,1 9,5 20,2 3,88

Geschéftsfuhrung 3,7 12,0 23,1 36,8 24.4 3,66

V Geschéftspartner™ 12,8 26,9 41,7 17,8 3,63

Wettbewerber:innen im Sektor/in der Branche 6,6 36,0 40,9 14,9 3,61
Bestehende Mitarbeitende 12,8 33,5 459 7.4 3,47

Geldgeber:innen 7,9 46,3 339 11,2 3,47

Medien 58 537 36,4 2.9 3,34
OffericheLand b tch Frdeioit 7 9.4
Zivilgesellschaft/Non-Profit-Organisationen 2,5 59,9 3,38
Konsument:innen 12,0 51,7 264 8,7 3,29

=+ Aktivist:innen 9.9 715 12.4 5.4 3,12
Arbeitnehmervertreter:innen und Gewerkschaften 132 73,6 | 2,99

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 %
Starkes Hemmnis Eher Hemmnis Neutral M Eher Treiber W Starker Treiber

*Tendenz der Entwicklung von 2022 zu 2023 (nur statistisch signifikante Veranderungen markiert): ¥ Leicht abnehmendes Hemmnis.

+ Neu aufgenommen.

** Mittelwerte wurden berechnet, indem den Antwortoptionen Werte von 1 bis 5 zugeordnet wurden, wobei 1 ,Starkes Hemmnis“ und
5 ,Starker Treiber” entspricht.

3 Vgl. Civey 2023.
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Im Vergleich zum Vorjahr sind die Ergebnisse im Wesentlichen unverdndert. Lediglich
die Geschaftsfiihrung ist als Treiber leicht rticklaufig. Mogliche Begriindungen hierfir
konnten sein, dass die Aufmerksamkeit der Geschaftsfiihrung in einer in 2023 allgemein
angespannten Wirtschaftslage* wieder etwas mehr auf nicht nachhaltigkeitsbezogene
Themen gelenkt wurde und/oder weil der , buy-in“ der Geschaftsfiihrung fiir das Thema
Nachhaltigkeit in einigen Unternehmen schon seit Langerem besteht und der daraus
entstehende Antrieb in diesen Unternehmen mehr zur Gewohnheit geworden ist. Letz-
tere Vermutung deckt sich auch mit den Ergebnissen zur Frage zur Entwicklung der
Relevanz von Nachhaltigkeit in Unternehmen (Abbildung 10 auf Seite 48). Hier geben Be-
fragte im Vergleich zum Vorjahr vermehrt an, dass die Relevanz des Themas im Unter-
nehmen nicht mehr weiter steigt.

Dr. Katharina Reuter,

Geschéftsflihrerin, Bundesverband Nachhaltige Wirtschaft e. V.:
Durch den anhaltenden Wettbewerb um Nachwuchskrdfte nehmen die zukiinftigen
Arbeitnehmer:innen die Rolle als stdrkster Treiber der Transformation ein. Hier wird es
kiinftig darauf ankommen, Greenwashing-Tendenzen zu vermeiden. Der Nachhaltig-
keit ist nicht geholfen, wenn sich Unternehmen fiir Bewerber:innen sehr purposeorien-
tiert und nachhaltig geben, dies aber nicht mit konkreten KPIs und ambitionierten Maf3-
nahmen hinterlegt ist. Offensichtlich sind Regulierungen und politische Ma8nahmen
ebenfalls starke Treiber der Transformation — und das ist auch gut so. Denn das Prinzip
der Freiwilligkeit kann nicht umfassend wirken, wenn Umwelt- und soziale Kosten nicht
eingepreist sind und sich nicht nachhaltiges Wirtschaften immer noch rechnet.
Mit mehr als 60 Prozent nimmt die Geschdftsfiihrung auch eine wichtige treibende Rolle
ein, die durch die aktuelle Diskussion um die gesellschaftspolitische Verantwortung von
Unternehmen noch gestdrkt werden wird, denn CPR, Corporate Political Responsibility?,
wird wichtiger.¢ Drei Viertel der Deutschen erwarten heute, dass sich ein CEO zu sozialen
Themen duBlert, global sind es sogar 86 Prozent.”
Geldgeber:innen nehmen heute weitgehend noch keine deutliche Rolle als Treiber ein —
hier erwarten wir in den ndchsten Jahren eine Verdnderung nach oben. Wiinschenswert
wdre diese Entwicklung auch fiir die Nachfrage durch offentliche Beschaffung/ Ausschrei-
bungen.

_VglA https://www.bmwk.de/Redaktion/DE/Pressemitteilungen/Wirtschaftliche-Lage/2023/20231213-die-wirtschaft-
liche-lage-in-deutschland-im-dezember-2023.html.

5 Vgl. https://www.forum-csr.net/News/13248/Politisches-Engagement-ist-wichtig%E2%80%A6.html.
6 Vgl. https://bnw-bundesverband.de/corporate-political-responsibility-wenn-das-unternehmerische-politisch-wird
Vgl. Edelman 2021.

~
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Die Rolle von Krisen und globalen Entwicklungen

Die Nachhaltigkeitstransformation der Unternehmen in der Realwirtschaft wird von

multiplen globalen Krisen und Entwicklungen begleitet. Diese Krisen kénnen die Unter-

nehmen bei ihrer Nachhaltigkeitstransformation beeinflussen, indem sie die Relevanz
der Transformation betonen oder als Hemmnis die nétigen Ressourcen fiir die Transfor-

mationen binden. Wir fragten die Personen aus der Realwirtschaft daher nach ihrer Ein-

schatzung zu globalen Krisen und Veranderungen und verglichen ihre Wahrnehmung
mit der des Vorjahres, wie Abbildung 8 zeigt. Als zentrale Treiber fiir das Thema Nach-

haltigkeit in den Unternehmen sind weiterhin die Klimakrise und ihre Folgen (Summe
»eher Treiber und , starker Treiber® ist 83,1 Prozent), gefolgt von den Energiepreisen
(60,0 Prozent). Das stdarkste Hemmnis ist dagegen die Inflation (Summe , eher Hemm-
nis“ und , starkes Hemmnis*" ist 54,3 Prozent). Wesentliche Veranderungen bei den Be-

fragten zur Wahrnehmung des Einflusses von globalen Entwicklungen im Vergleich zum

Vorjahr gab es keine.

Dr. Katharina Reuter,
Geschéftsfiihrerin, Bundesverband Nachhaltige Wirtschaft e. V.

Mit 83 Prozent wird der Klimawandel als Haupttreiber fiir die eigenen Verdnderungspro-
zesse bewertet, auch die Energiepreise hatten eine mehrheitlich treibende Rolle. Aber alle
anderen Ergebnisse zeigen eher, dass die wirtschaftliche und geopolitische Situation die
Unternehmen bei der Transformation hemmt. Die Unsicherheiten beziiglich Lieferketten,
Zinspolitik und Inflation schlagen der Wirtschaft ,,auf den Magen“. Auch wenn wir volks-
wirtschaftlich wissen, dass ein Euro in Klimaschutz 15 Euro Klimaschdden spart, fallen

REALWIRTSCHAFT

GLOBALE ENTWICKLUNGEN ALS TREIBER ODER HEMMNIS

Sind die folgenden Entwicklungen eher Treiber oder Hemmnisse der Nachhaltigkeitstransformation lhrer

Organisation?

Klimawandel und Folgen 148 514 317
+Energiepreise 156 74 16,9
Lieferkettenengpisse 218 58 38,7 26,7 7.0
Geopolitische Konflikte 230 4,9 44,9 23,0 41
Verinderte Zinspolitik 259 74 53,9
Inflation 354 189 354 E
Erodierendes Vertrauen in Staat/Demokratie 20,6 74 630

0 10 20 30 40 50 60

Starkes Hemmnis Eher Hemmnis Neutral M Eher Treiber

Keine statistisch signifikante Veranderungen von 2022 zu 2023.
+ Neu aufgenommen.

70 80 90 101

W Starker Treiber

* Mittelwerte wurden berechnet, indem den Antwortoptionen Werte von 1 bis 5 zugeordnet wurden, wobei 1 ,Starkes Hemmnis“ und

5 ,Starker Treiber” entspricht.
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die kurzfristigen 6konomischen Entscheidungen in den Unternehmen anders aus. Hier
braucht es kiinftig eine noch stdrkere Flankierung der notwendigen Transformations-
prozesse zur Sicherung der Wettbewerbsfdhigkeit. Das heil3t, auch mit Blick auf den Wirt-
schaftsstandort Deutschland wird die politische Unterstiitzung von nachhaltigem Wirt-
schaften immer wichtiger, aus der Wirtschaft heraus werden hier als konkrete politische
Mafinahmen u. a. eine geringere Besteuerung nachhaltiger Produkte beflirwortet, der
Abbau klimaschddlicher Subventionen sowie die Forderung nachhaltiger MaBnahmen.

Hemmnisse der Nachhaltigkeitstransformation

Losgeldst von Einfliissen durch Akteure und globalen Entwicklungen, haben wir in
einem nachsten Schritt die Teilnehmenden gebeten, eine Liste mit weiteren potenziellen
Hemmnissen fiir die Nachhaltigkeitstransformation ihrer Organisation hinsichtlich ihrer
Relevanz zu bewerten. Wie im vergangenen Jahr, geben die Befragten in Abbildung 9

zu wenig monetdre und personelle Ressourcen als das starkste Hemmnis an (Summe
»eher relevantes“ und ,,sehr relevantes Hemmnis sagen 59,9 Prozent). Relativ haufig
wurde auch der Mangel an Daten genannt (55,0 Prozent), was wir in diesem Jahr neu in
die Liste aufgenommen haben. Aspekte, die bei relativ wenigen Befragten als Hemmnis
wahrgenommen werden, sind zu wenig regulatorischer Druck (24,8 Prozent) und man-
gelnde strategische Relevanz des Themas Nachhaltigkeit fiir das Unternehmen (22,3 Pro-
zent). Das deckt sich mit den Antworten aus Abbildung 7, in der die Politik und die Ge-
schaftsfihrung als starke Treiber genannt werden.

REALWIRTSCHAFT “ S

Abbild 9
HEMMNISSE DER NACHHALTIGKEITSTRANSFORMATION IN UNTERNEHMEN redng

Wie bedeutsam sind die folgenden potenziellen Hemmnisse fiir die Nachhaltigkeitstransformation Ihrer
Organisation?
Mittelwert**

¥ Zu wenig Ressourcen (monetar, personell)* 45 99 256 3,75

+ Mangelnde Datenverfiigbarkeit 70 120 26,0 33,9 21,1 3,50

Konkrete Ziele (KPIs) fehlen 95 219 28,1 24,0 16,5 3,16

+ Mangelnde Digitalisierung 16,1 194 331 194 12,0 2,92

V Es gibt keine Marktanreize* 16,5 211 31,4 2,87

Fehlende Kompetenzen zur Umsetzung 17.4 19.8 38,0 16,9 7.9 2,78

Wenig politischer/regulatorischer Druck 298 23,1 223 15,3 9.5 2,52
Mangelnde Relevanz fiir die Organisationsstrategie 24.4 26,9 264 12,0 10,3 2,57

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 %
Uberhaupt nicht relevant Eher nicht relevant Teilweise relevant M Eher relevant B Sehrrelevant
*Tendenz der Entwicklung von 2022 zu 2023 (nur statistisch signifikante Veranderungen markiert): ¥ Leicht abnehmendes Hemmnis.
+ Neu aufgenommen.

** Mittelwerte wurden berechnet, indem den Antwortoptionen Werte von 1 bis 5 zugeordnet wurden, wobei 1 ,Starkes Hemmnis“ und
5 ,Starker Treiber” entspricht.
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Angesichts steigender Regulatorikanforderungen ist es interessant zu beobachten, dass
die Wahrnehmung von fehlenden Ressourcen sowie fehlendem Wissen im Durchschnitt
leicht riicklaufig ist. Hier wirken moglicherweise gegenlaufige Effekte: Zum einen stellen
zusatzliche Regulatorikanforderungen viele Unternehmen vor neue Herausforderungen,
wie unsere Studie an verschiedenen Stellen deutlich macht. Zum anderen gibt es aber
auch einen grofRer werdenden Anteil an Unternehmen, der sich nun schon langer und
intensiver mit dem Thema Nachhaltigkeit beschaftigt und einen gewissen Reifegrad bei
der Integration von Nachhaltigkeit in das Unternehmen erreicht haben. So zeigt bei-
spielsweise Abbildung 18 auf Seite 64, dass Unternehmen, die bereits einen oder meh-
rere Nachhaltigkeitsberichte in der Vergangenheit erstellt haben, sich erkennbar besser
auf die kommenden regulatorischen Pflichten vorbereitet fiihlen. Unserer Interpretation
nach 1asst sich beobachten, dass der Fortschritt in manchen Unternehmen die neuen He-
rausforderungen insofern aufwiegt, dass fehlende Ressourcen und Wissen als Hemmnis
tendenziell leicht riickldufig sind.

Yvonne Zwick,

Vorsitzende des Vorstands, B.A.U.M.e. V..
Ich gehe davon aus, dass bei entsprechender Planungssicherheit Unternehmen eindeuti-
ger und groBvolumiger in die Weiterbildung von Mitarbeitenden fiir Nachhaltigkeits-
themen und weitere Ressourcen investieren. Das behebt Schwierigkeiten in der Daten-
verfiigbarkeit und Datenbeschaffung sowie strategische Schwdchen und steigert den
unmittelbaren betriebswirtschaftlichen Nutzen, die Profitabilitdt und die Innovations-
kraft der Unternehmen. Insgesamt scheinen die Dramatik ab- und im Gegenzug konkrete
Fragen, Pragmatismus im Umgang mit der Transformation zuzunehmen. Diese positiven
Tendenzen werden durch konstruktives Zusammenwirken der Geschdftspartner gestlitzt.
Es wdre groB3artig, wiirden sie durch ein Marktdesign geadelt, das nachhaltiges Wirt-
schaften und den Umbau hin zu zukunftsfdhigen Geschdftsmodellen belohnt.
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5.2 Dekarbonisierung

Zusammenfassung
Relevanz von Nachhaltigkeit:

e Das Thema Nachhaltigkeit wird weiter wichtiger in Unternehmen.
o Die grol3e Mehrheit der Unternehmen geht das Thema Nachhaltigkeit strategisch an
(80,5 Prozent).

Verankerung von Nachhaltigkeit:

e Die Verantwortung fir Nachhaltigkeit auf Vorstands-/Geschaftsfiihrungsebene ist bereits
bei vielen der Unternehmen gegeben (79,8 Prozent).

e Das operative Management von Nachhaltigkeit ist am haufigsten in einer eigens daftir
geschaffenen Nachhaltigkeitsabteilung verortet.

e Die Vergilitung des Vorstands bzw. der Geschaftsfiihrung ist bisher nur in einem vergleichs-
weise kleinen Anteil der Unternehmen an Nachhaltigkeitsziele geknlpft (21,1 Prozent).

Fortschritt bei der Umsetzung von Nachhaltigkeitsthemen:

e Die Themen, die durchschnittlich am weitesten fortgeschritten sind, sind Klimaschutz/
Dekarbonisierung (E), Weiterbildung und faire Bezahlung der eigenen Mitarbeiter (S) und
Compliance Management (G).

Dekarbonisierung:

e Rund zwei Drittel der Unternehmen geben an, den eigenen Treibhausgas(THG)-FuRabdruck
zu kennen und sich Klimaziele gesetzt zu haben. Allerdings sagt nur rund ein Viertel der
Befragten, dass sie ihre Klimaziele wissenschaftsbasiert und extern verifiziert sind.

e Transitionsplane, die sich an internationalen wissenschaftlichen Szenarien orientieren, sind
eher noch die Ausnahme als die Regel (15,6 Prozent).

e Rund 40 Prozent der Unternehmen geben an, derzeit ,on track" bei der Erreichung ihrer
Klimaziele zu sein.
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Die Wichtigkeit und strategische Relevanz des Themas Nachhaltigkeit

In diesem Kapitel tauchen wir in das Nachhaltigkeitsmanagement der Unternehmen der

Realwirtschaft ein. Zu Beginn baten wir die Teilnehmenden einzuschdtzen, inwiefern

sich die Wichtigkeit des Themas Nachhaltigkeit im letzten Jahr in ihrem Unternehmen

entwickelt hat. Die grofle Mehrheit der Befragten gab an, dass das Thema im letzten Jahr
entweder ,,eher wichtiger* (33,9 Prozent) oder sogar ,,viel wichtiger* (42,2 Prozent) ge-
worden ist (Abbildung 10). Etwa ein Fiinftel gab an, dass die Wichtigkeit des Themas
unverandert geblieben ist (19,1 Prozent). Dieser Anteil ist im Vergleich zum Vorjahr

leicht gestiegen, was auf einen moglicherweise langsam eintretenden Sattigungseffekt

hindeutet, da das Thema bei einer steigenden Anzahl an Unternehmen bereits einen

hohen Stellenwert hat. Das zeigt sich auch in den Antworten zur Frage nach der strate-

gischen Relevanz des Themas Nachhaltigkeit in den Unternehmen der Befragten. Hier

gab iber die Halfte an, dass Nachhaltigkeit als Teil der allgemeinen Unternehmensstra-

tegie verankert ist (54,2 Prozent). Ein Viertel erklarte, eine separate Nachhaltigkeitsstra-
tegie zu haben (26,3 Prozent).

REALWIRTSCHAFT

WICHTIGKEIT UND ,,STRATEGISCHE“ RELEVANZ VON NACHHALTIGKEIT

Wie hat sich die Wichtigkeit des Themas Nachhaltigkeit in lhrem Unternehmen im letzten Jahr entwickelt?
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Viel unwichtiger geworden

Anteil ,un-
verandert”
erkennbar

zunehmend*
19.1

I

Eher unwichtiger

*Tendenz der Entwicklung von 2022 zu 2023.

Unverandert

Geht Ihre Organisation das Thema Nachhaltigkeit strategisch an?
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Insofern gibt es nur noch einen relativ kleinen Anteil an Unternehmen, der das Thema
bislang nicht strategisch aufgegriffen hat. Zu einem dhnlichen Ergebnis kam auch eine
Studie von PwC aus 2023, in der 72 Prozent der 170 befragten Unternehmen angaben,
eine Nachhaltigkeitsstrategie zu haben, ebenfalls tiberwiegend als Teil der Unterneh-
mensstrategie. Der Anteil lag vor 2021 noch bei 24 Prozent ist und somit erkennbar ge-
stiegen.® Die Relevanz einer solchen Strategie fiir die Zukunftsfahigkeit eines Unterneh-
mens scheint in der Breite angekommen.

Dr. Katharina Reuter,

Geschéftsfihrerin Bundesverband Nachhaltige Wirtschaft e. V.
Trotz des Dauerkrisenmodus ist die Wirtschaft sehr wohl auf Transformationskurs! Das
Thema Nachhaltigkeit ist fiir 76 Prozent der Unternehmen nochmals wichtiger gewor-
den. Nachhaltige Geschdftsmodelle werden mittelfristig zur Bedingung fiir die zukiinftige
Wettbewerbsfdhigkeit der Unternehmen sowie des Wirtschaftsstandorts Deutschland. Dies
zeigt auch der hohe Wert fiir die Verankerung der Nachhaltigkeit in der allgemeinen Un-
ternehmensstrategie.

Verankerung und Aufhangung von Nachhaltigkeit in der Organisation

In den letzten Jahren haben Studien immer wieder gezeigt, dass das Thema Nachhal-
tigkeit in vielen Organisationen zunehmend ins Zentrum der Unternehmenssteuerung
gerlickt ist. Dies zeigt sich unter anderem daran, wo das Thema aufgehangen ist. Als
Néachstes wollten wir daher von den Befragten erfahren, ob es fiir das Thema Nachhal-
tigkeit eine Verantwortung auf der Vorstands-/Geschaftsfiihrungsebene gibt. Eine grofle
Mehrheit hat diese Aussage bejaht (79,8 Prozent), wie Abbildung 11 zeigt. Dieser Anteil
ist im Vergleich zum Vorjahr leicht angestiegen. Dementsprechend ist es wenig tiberra-
schend, dass fast alle Unternehmen angeben, ein Nachhaltigkeitsmanagement zu haben
(93,7 Prozent). In der operativen Verankerung dessen zeigt sich eine grof3e Vielfalt in
den Unternehmen. Ungefahr ein Drittel der Befragten teilte mit, eine eigene Nachhaltig-
keitsabteilung im Unternehmen aufgesetzt zu haben (35,9 Prozent). Weitere 17,7 Prozent
nannten den Vorstand oder die Geschaftsleitung sowie 8,0 Prozent den Strategiebereich
und 9,2 Prozent ein abteilungsiibergreifendes Management.

Da den Ergebnissen nach zwar in den meisten Unternehmen eine Verantwortung auf
hochster Ebene festgelegt wurde, die operative Umsetzung regelmafig aber woanders
liegt, sind Berichtserstattungslinien von zentraler Bedeutung fiir die strategische Steue-
rung des Themas. 81,5 Prozent der Befragten gaben, dass es in ihrem Unternehmen be-
reits eine direkte Berichterstattungslinie zwischen dem Vorstand bzw. der Geschaftsfih-
rung und der fir die Nachhaltigkeit verantwortlichen Person(en) bzw. der Abteilung gibt.

8 Vgl. PwC Deutschland 2023.
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REALWIRTSCHAFT ‘
Abbildung 11

VERANKERUNG VON NACHHALTIGKEIT IN DER ORGANISATION

Gibt es hinsichtlich Nachhaltigkeit eine Verantwortung auf Vorstands-/Geschéaftsfiihrungsebene?

Ja [, 0.5

Nein, aber ist derzeit in Planung - 7.1 Leicht

steigend*
Nein, ist auch derzeit nicht geplant _ 13,0

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 %

* Tendenz der Entwicklung von 2022 zu 2023.

Hat Ihre Organisation ein NH-Management? Und falls ja, in welchem Bereich ist es maRgeblich operativ
verankert?

Nein, wir haben bisher kein Nachhaltigkeitsmanagement - 25
und planen aktuell auch nicht, sowas einzufiihren. e

Nein, wir haben bisher kein Nachhaltigkeitsmanagement
aber planen derzeit, eins einzufiihren. - 38

Eigene Nachhaltigkeitsabteilung [ 85,9
Geschiftsleitung/Vorstand [ 17,7
Strategie [N 50
Kommunikation - 2,5

Compliance - 2,5

Marketing [l 1.3
Personal - 2,1
Finanzen l 0,8

Abteilungstibergreifend _ 8,9
Sonstiges [N 139

0 10 20 30 40 %

Gibt es eine direkte Berichterstattungslinie zwischen dem Vorstand/der Geschéaftsfihrung und der fur
Nachhaltigkeit maRgeblich operativ verantwortlichen Person(en)/Abteilung?
Ja I S 1,5

Nein, aber ist derzeit in Planung [N 10, 1 Unver-

andert”
Nein, ist auch derzeit nicht geplant [N S 4

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 %

* Tendenz der Entwicklung von 2022 zu 2023 zeigt keine statistisch signifikante Veranderung.
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Mathias Onischka,
Leiter Nachhaltigkeit, MVV Energie AG:

Die starke Verankerung von Nachhaltigkeit in der Geschdftsfiihrung ist nicht verwunder-
lich. Mit den zugenommenen gesetzlichen Anforderungen wie Lieferkettensorgfalts-
pflichtengesetz (LkSG), EU-Taxonomie bis hin zur kiinftigen CSRD-Berichtspflichten
kénnen Vorstdnde/Geschdftsfiihrende die Themen nicht mehr wegdelegieren, sondern
tragen selbst Verantwortung. Bemerkenswert ist allenfalls, dass vor zehn bis 15 Jahren
Nachhaltigkeit liberwiegend im Kommunikations- oder HR-Bereich angesiedelt war,

in der letzten Dekade war die Verschrdnkung mit der Strategie/dem Business Develop-
ment zu beobachten, nun hin zu einer eigenen Organisationseinheit. Dies spiegelt mog-
licherweise auch die gestiegene Vielfalt an operativen Themen und Aufgaben wider, die
in einer einzelnen Querschnittsfunktion nur eingeschrdnkt geleistet werden kdnnen.

Die Verkniipfung von Nachhaltigkeitsindikatoren mit Vergiitungselementen, wie z. B.
Boni, kann zu einer tiefgreifenden Verankerung von Nachhaltigkeit im Unternehmen
sowie zur Forderung der Erreichung von Nachhaltigkeitszielen beitragen. In unserer
Studie haben wir die Teilnehmenden daher auch gefragt, inwiefern die Vergiitung in
ihren Organisationen bereits an die Erreichung von Nachhaltigkeitszielen gekntpft ist.
Die Ergebnisse in Abbildung 12 zeigen, dass 21,1 Prozent der Befragten angeben, ihr
Unternehmen habe die Verglitung an die Erreichung von Nachhaltigkeitszielen geknipft,
sei es an die der Geschaftsfiihrung, des mittleren Managements oder beider. Dieser
Anteil an Unternehmen stieg im Vergleich zum Vorjahr leicht an. Weitere 14,3 Prozent
geben an, derzeit die Umsetzung eines an Nachhaltigkeit gekntipften Vergiitungs-
modelles zu planen. Die Mehrheit an Unternehmen plant dies aber bislang nicht

(64,7 Prozent). In einer weiteren Analyse zeigt sich, dass Befragte aus tiberwiegend liber
den Kapitalmarkt finanzierten Unternehmen bereits in 40,0 Prozent der Falle angaben,
dass ein derartiges Verglitungssystem eingeftiihrt wurde.

REALWIRTSCHAFT

VERKNUPFUNG VON NACHHALTIGKEITSZIELEN MIT VERGUTUNG

Ist die Verglitung an die Erreichung von Nachhaltigkeitszielen gekoppelt?

MaRig steigen-
70 der Anteil an Unter-
60 nehmen, die angeben,
dass die Vergutung von
50 Unternehmensent-
40 scheider:innen an Nach-
haltigkeitsziele gekop-
30 peltist.*
20 12 2
% 0 |
Ja, bei der Ja, beim
Geschéftsfihrung mittleren Management

*Tendenz der Entwicklung von 2022 zu 2023.

5,5
- |

Nein, aber geplant Nein, derzeit auch
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und beim mittleren Management
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Incken Wentorp,

Vorstandsmitglied, Peer School for Sustainable Development:
Es tiberrascht nicht, dass tiber den Kapitalmarkt finanzierte Unternehmen hier schon
deutlich weiter vorangeschritten sind als alle anderen. Durch die NFRD bzw. das CSR-
RUG haben sich diese Unternehmen schon deutlich friiher mit Nachhaltigkeitskennzahlen
und einer Zielsetzung auseinandergesetzt. Viele andere fangen oft erst durch die CSRD
getrieben damit an, sich intensiv mit der Erfassung von Nachhaltigkeitskennzahlen aus-
einanderzusetzen. Somit gilt auch hier ,,ohne Daten nur raten® und es ist folglich nur
nachvollziehbar, dass die Verkniipfung von Nachhaltigkeitszielen mit der (eigenen) Ver-
gtitung nur sehr widerstrebend angegangen wird. Wer mochte sich auch Ziele setzen las-
sen, bei denen sie/er noch gar nicht einschdtzen kann, inwiefern man sie selbst beein-
flussen kann und wie realistisch sie wirklich erreichbar sind? Idee: Schrittweise mit der
Verkniipfung von Nachhaltigkeitszielen mit der Vergiitung vorangehen, um die Mitarbei-
tenden zu sensibilisieren — zu Beginn allerdings ohne gro3e Gewichtung. In den Folge-
jahren dann (mit besserem Verstdndnis der Daten und somit auch der Zielerreichung)
eine Steigerung der Gewichtung. So nimmt man den Schrecken und nimmt alle auf der
Reise mit.

Fortschritt in der Umsetzung von Nachhaltigkeitsthemen

Es gibt eine Vielzahl an Themen innerhalb der Environment-, Social- und Governance-
Bereiche (ESG-Bereiche). Der Fortschritt der Umsetzung dieser Themen ist in Unter-
nehmen unterschiedlich stark ausgeprdagt. Wir haben die Teilnehmenden aus real-
wirtschaftlichen Unternehmen nach dem Grad des Fortschritts von verschiedenen
Nachhaltigkeitsthemen in ihren Unternehmen gefragt. Abbildung 13 zeigt die Ergebnisse.
Im Bereich der dkologischen Themen gaben die Unternehmen an, bei den Themen Kli-
maschutz/Dekarbonisierung und Vermeidung/Verhinderung von Umweltverschmutzung
vergleichsweise am weitesten fortgeschritten zu sein. Dagegen seien sie am wenigsten
fortgeschritten bei den Themen Schutz gesunder Okosysteme und Biodiversitat, An-
passungsmafinahmen an den Klimawandel sowie Nachhaltige Nutzung und Schutz von
Wasser- und Meeresressourcen. Bei Letzterem zeigt sich im Vergleich zum Vorjahr eine
erkennbare Verbesserung in der Einschatzung des Fortschritts.

In dem Bereich der sozialen Nachhaltigkeit wurde der Fortschritt tendenziell als etwas
grofer eingeschdtzt. Bei den Themen Faire Verglitung der Arbeitnehmer:innen, Weiter-
bildung der Arbeitnehmer:innen und Wohlbefinden der Arbeitnehmer:innen sehen die
Unternehmen sich als am weitesten fortgeschritten. Die beiden am wenigsten fortge-
schritten Themen Management der Auswirkung auf das Umfeld und Management der
Auswirkung auf die Konsument:innen sind zugleich auch die Themen, bei denen wir den
grofiten Anstieg in der Einschdtzung des Fortschritts im Vergleich zum Vorjahr sehen.

Im Bereich der Governance zeigen sich noch grofie Unterschiede im Fortschritt bei den
verschiedenen Themen. Die Unternehmen schatzen ihren Fortschritt bei den Themen
Compliance Management am grofiten ein. Bei diesem Thema sowie bei der Definition
von KPIs, der Uberpriifung der Zielerreichung sowie der Ausbildung des Aufsichtsrates
sind die grofiten Anstiege im Vergleich zum Vorjahr zu beobachten. Das Thema Vergii-
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REALWIRTSCHAFT ‘
Abbildung 13

FORTSCHRITT BEI DER UMSETZUNG VON NACHHALTIGKEITSTHEMEN

Bitte bewerten Sie, wie fortgeschritten die Umsetzung der folgenden Nachhaltigkeitsthemen in Ihrer
Organisation ist:

Tendenz der Entwicklung von 2022 zu 2023 (wenn keine Veranderung gezeigt, dann unverandert)
Keine farbliche Markierung bedeutet,

dass kein statistisch signifikanter Fortschritt
gemessen wurde.

Fortschritt der Themen ist Fortschritt der Themen ist
erkennbar gestiegen. leicht gestiegen.

Okologische Themen

Klimaschutz (Vermeidung von Emissionen und Dekarbonisierung) . 3,75
Vermeidung und Verminderung von Umweltverschmutzung [IEe. 345
Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft, Abfallvermeidung und Recycling IR, 3,17
AnpassungsmafBnahmen an den Klimawande! I 2 88
Nachhaltige Nutzung und Schutz von Wasser- und Meeresressourcen [N 2 77
Schutz gesunder Okosysteme und Biodiversitat [N 2 65

0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00
Uberhaupt nicht Sehr fort-
fortgeschritten geschritten

Soziale Themen
Faire Vergiitung der Arbeitnehmer:innen [ 3,93
Weiterbildung der Arbeitnehmer:innen [II———— 3,90
Wohlbefinden der Arbeitnehmer:innen GGG 3 86
Einbindung und Teilhabe von Arbeitnehmer:innen [N 3,65
Diversitat und Inklusion (bspw. Verringerung des .,
geschlechterspezifischen Lohnunterschiedes) 3,50
Rechte und Arbeitsbedingungen von Arbeitnehmer:innen I G 33
innerhalb der Wertschépfungskette g
Management der Auswirkungen auf das Umfeld unseres Unternehmens e 315
sowie die damit verbundenen Risiken und Chancen ’
Management der Auswirkungen auf die Konsument:innen I 308
sowie die damit verbundenen Risiken und Chancen ,
0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00

Governance Themen

Compliance Management [ 3,75
Klare Definition von Nachhaltigkeitszielen (KPls) [ 321
Uberpriifung der Zielerreichung (interne Kontrolle) [N 3,03
Standards fiir gute und nachhaltige Unternehmensfiihrung IR 3,01
Risikomanagement fiir Share- & Stakeholder I 2,91
Ausbildung von Kompetenzen im Aufsichtsrat [ 2 54

Vergiitungsbestandteile/Boni an Nachhaltigkeitsziele binden RN 1 98

0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00
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tungsbestandteile/Boni an Nachhaltigkeitsziele binden ist den Befragten nach bislang am
geringsten fortgeschritten im Vergleich zu allen anderen ESG-Themen. Diese Beobach-
tung deckt sich mit den Angaben in Abbildung 12, wonach viele Unternehmen auf Nach-
haltigkeit basierende Vergiitungssysteme bisher nicht eingeftihrt haben.

Incken Wentorp,

Vorstandsmitglied, Peer School for Sustainable Development:
Hier wird schnell deutlich, dass Themen, die in Deutschland schon seit jeher durch die
Gesetzgebung beeinflusst werden (z. B. Compliance Management oder die Arbeitneh-
mer:innen) deutlich fortgeschrittener sind als andere Nachhaltigkeitsthemen. So sind die
Themen Okosysteme und Biodiversitdt sowie Wasser— und Meeresressourcen wieder ein-
mal Schlusslicht. Meiner Erfahrung nach liegt das oft an mehreren Griinden: Zum einen
sind diese Themen fiir manche Branchen weniger materiell (z. B. Dienstleister oder Soft-
wareunternehmen), zum anderen sind Unternehmen derzeit in der Praxis oft mit der
vorliegenden Themenpluralitdt tiberfordert, miissen ihre wenigen personellen Kapazitd-
ten gezielt fokussieren und konzentrieren sich folglich auf das ,,Wichtigste® — derzeit (so
oft die Wahrnehmung) die Dekarbonisierung. Zusdtzlich fehlen oft auch das Bewusstsein
und das Hintergrundwissen zu eben diesen Themen. Aus diesem Grund ist ein Wissens-
aufbau in den ndchsten Jahren unumgdnglich — denn wie soll mit fehlendem Verstdndnis
fiir ein Thema dieses vorangebracht werden? Diese Frage stellt sich ebenfalls, wenn
es um die Kompetenzen des Aufsichtsrats geht, die auch dieses Jahr wieder sehr niedrig
bewertet wurden. Das sollte uns wirklich zu denken geben. Wie konnen Aufsichtsrdite,
die wenig Ahnung von Nachhaltigkeit haben, diese richtig bewerten? Wie kénnen sie in
ihrem jeweiligen Unternehmen ihrer Aufsichtspflicht nachkommen, geschweige denn ihr
Unternehmen zukunftsorientiert beraten?

Mathias Onischka,

Leiter Nachhaltigkeit, MVV Energie AG:
Die Bewertung der 0kologischen Themen kdnnte auf eine Diskrepanz zwischen Selbst-
wahrnehmung und Fremdwahrnehmung hindeuten. Vor allem bei Biodiversitdt, Wasser
und teilweise Kreislaufwirtschaft gibt es nur sehr wenige Unternehmen, die diese The-
men wirklich durchdrungen haben. Die Anforderungen der TNFD zeigen beispielhaft, wie
grol3 die Diskrepanz zwischen den Praxis-Ists und dem Soll ist. Weniger erstaunlich ist
allerdings die hohere Bewertung bei Klimaschutz und Umweltverschmutzung, die zu-
meist durch einschldgige Umweltmanagementsysteme fest etabliert sind oder bei denen
der Fokus in den letzten Jahren lag.
Im Bereich Governance bestdtigt die geringe Ausprdgung von Verglitungsbestandteilen
an Nachhaltigkeitszielen, dass die Umsetzung in der Praxis alles andere als einfach ist.
Um jahresbezogene Verbesserungen abbilden zu kdnnen, ist auch eine kurzfristige Steu-
erungswirkung durch das Management erforderlich — bei vielen Themen wird die Ernte
aber nur langfristig eingefahren. Zudem miissen die Kennzahlen robust und sicher sein
und eine hinreichender Historie haben, was in der Praxis oft nicht so zutrifft.
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Dekarbonisierung in Unternehmen

In den letzten Jahren sind die Auswirkungen der Klimakrise auf Menschen und Planet
immer sichtbarer und direkter sptlirbar geworden. Unternehmen stehen unter erhéhtem
Druck, ihre Auswirkungen auf das Klima sowie ihre Anstrengungen zum Klimaschutz auf
den Priifstand zu stellen. In diesem Zuge formulieren viele Unternehmen Klimaziele und
entwickeln Strategien, um diese zu erreichen. Die Ermittlung des Treibhausgas(THG)-
FuRabdrucks ist dabei eine Grundvoraussetzung, eine Strategie und Ziele zur Dekarbo-
nisierung des eigenen Unternehmens zu entwickeln und den Fortschritt zu tiberpriifen.
Aus diesem Grund wollten wir von den Unternehmen der Realwirtschaft zuerst erfahren,
ob sie ihren THG-Fufabdruck bereits ermitteln. 70,2 Prozent der Befragten der Real-
wirtschaft gaben an, dass ihr Unternehmen den eigenen THG-Fuf3abdruck kennt (Abbil-
dung 14). Weiterhin verwies ein Viertel der Teilnehmenden darauf, dass die Ermittlung
des THG-FuRabdrucks in Arbeit ist.

Zur Einordnung der Ergebnisse ist es wichtig, darauf hinzuweisen, dass diese tiberwie-
gend auf den Angaben von Groflunternehmen beruhen. Fir den Mittelstand in Deutsch-
land liegt der Anteil laut einer reprasentativen Befragung des KfW-Klimabarometers
2023° fiir kleine Unternehmen (5 bis 9 Mitarbeitende) bei 21 Prozent, flir mittlere Unter-
nehmen (10 bis 49 Mitarbeitende) bei 27 Prozent und fiir groflere Mittelstandler (mehr
als 50 Mitarbeitende und maximal 500 Millionen Euro Umsatz) bei 39 Prozent. Das KfW-
Klimabarometer berichtet flir 138 befragte Grofunternehmen (mehr als 50 Mitarbeitende
und mehr als 500 Millionen Euro Umsatz), zu denen auch der tiberwiegende Teil unserer
Stichprobe zahlt, einen Anteil von 83 Prozent, die angeben, ihren THG-Fuffabdruck zu
kennen. Dieser Wert liegt relativ nah an dem auch in unserer Studie ermittelten Wert fiir
diese Art von Groflunternehmen (80,2 Prozent). Abbildung 14 zeigt Angaben zum THG-
FuRabdruck in Abhdngigkeit von der Mitarbeiteranzahl eines Unternehmens.

Hinsichtlich der Klimaziele und ihrer Uberpriifbarkeit gibt es oft noch zu wenig Stan-
dardisierung und Organisationen haben Spielraume, Greenwashing zu betreiben. Wir
haben die Teilnehmenden daher auch gefragt, ob sich ihre Unternehmen Klimaziele ge-
setzt haben, die im Einklang mit dem Pariser Klimaschutzabkommen sind. Ein Grof3teil
der Befragten teilte mit, dass Klimaziele bereits gesetzt wurden (65,1 Prozent) — davon
43,7 Prozent im Einklang mit dem Pariser Klimaabkommen und 21,4 Prozent noch nicht
im Einklang damit (Abbildung 14). Weitere 28,2 Prozent gaben an, die Ziele seien in der
Vorbereitung. Demnach ist der Anteil an Unternehmen, die nicht mindestens planen,
Klimazielen einzuflihren, mit 6,7 Prozent vergleichsweise sehr gering. Die Mehrheit der
Unternehmen hat sich bislang Ziele fiir ihre Scope-1- und Scope-2-Emissionen gesetzt
- Scope 3, insbesondere eine vollstandige Berticksichtig aller Scope-3-Emissionen, hat
bisher nur ein vergleichsweise kleiner Anteil in den Klimazielen einbezogen (15,5 Pro-
zent).

9 Vgl KfW 2023.
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Abbildung 14
DEKARBONISIERUNG VON ORGANISATIONEN

Kennt Ihre Organisation den eigenen Hat sich Ihre Organisation Klimaziele zur Minderung
TreibhausgasfuBabdruck? der eigenen THG gesetzt?

4.2% 6.7 %

282 %

H ) B Ja, im Einklang mit dem Pariser Klimaabkommen
Nein, aber wir arbeiten dran M Ja, aber (noch) nicht im Einklang mit dem Pariser Klimaabkommen
Nein, ist auch erstmal nicht geplant Nein, aber in Vorbereitung

Nein, ist auch erstmal nicht geplant

Fiir welche Scopes hat lhre Organisation Klimaziele formuliert?

30,1% 155% 34.9%
Scope 3 Svggtgned; Haben noch

keine Klima-
ziele

(teilweise)

Hinweis: Mehrfachantworten méglich

Sind diese Klimaziele durch externe Organisationen/ Hat Ihre Organisation bereits einen konkreten Plan
Initiativen verifiziert? (hier: Transitions-/Dekarbonisierungsplan),
. wie es die angestrebten Ziele erreichen méchte?
SBTi 15,6 %
Ja, er orientiert sich an internationalen wissenschaftlichen
Andere Organisationen/Initiativen® 8,7% Szenarien (z.B.IPCC,NGFS oder der IEA). 15,2%
Nein, aber Verifizierungsprozess wurde bereits initiiert. 6,5% Ja, er orientiert sich an nationalen Dekarbonisierungspfaden
(wie z. B. Agora Energiewende, BDI, UBA etc.). 4,8%
Nein, aber wir planen die Verifizierung in Zukunft. 18,6 %
Ja, erorientiert sich an anderen, hier nicht genannten
Nein, ist auch derzeit nicht in Planung. 15,2% Szenarien/Pfaden. 4,8%
Haben noch keine Klimaziele. 349% Ja, aber er orientiert sich derzeit nicht an internationalen
wissenschaftlichen Szenarien und/oder nationalen
Dekarbonisierungspfaden. 20,0%
Nein, aber wir arbeiten bereits dran. 19,2%
Nein, ist auch derzeit nicht in Planung. 3,0%
Haben noch keine Klimaziele. 349%
* Andere 6fter genannte Organisationen sind bspw. right.based on Hinweis: Mehrfachantworten moglich.
science.
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Ein wichtiger Aspekt flr die Glaubwiirdigkeit des Beitrags von Klimazielen zur Errei-
chung der Ziele des Pariser Klimaabkommens ist eine externe Verifizierung. 24,3 Prozent
aller Befragten gaben flr ihre Unternehmen an, dass die Klimaziele durch externe Orga-
nisationen, wie z. B. Science Based Target Initiative (SBT1i), verifiziert wurden. Da weitere
Befragte angaben, dass der Verifizierungsprozess bereits initiiert wurde (6,5 Prozent)
oder in Planung ist (18,6 Prozent), ist davon auszugehen, dass der Anteil der Unterneh-
men mit verifizierten Zielen in den kommenden Jahren erkennbar steigen wird. Das gilt
auch fir die Entwicklung von Transitionspldnen, die im Einklang mit wissenschaftli-
chen nationalen oder internationalen Standards sind. Den Angaben der Teilnehmen-

den nach arbeiten derzeit 19,2 Prozent der Unternehmen an der Erstellung eines sol-
chen Plans. 15,2 Prozent haben bereits einen Transitionsplan, der sich an internationalen
wissenschaftlichen Szenarien (z. B. IPCC, NGFS oder der IEA) orientiert. 4,8 Prozent der
Unternehmen orientieren sich an nationalen Dekarbonisierungspfaden (wie z. B. Agora
Energiewende, BDI, UBA etc.). 20 Prozent gaben an, dass sie zwar einen Transitionsplan
entwickelt haben, dieser aber bislang nicht im Einklang mit diesen Szenarien steht. Wie
bei den Angaben zum THG-Fuf3abdruck gilt auch flr die Ergebnisse zu den Klimazielen
und den Transitionspldnen, dass deren Vorhandensein mit steigender Unternehmens-
grofle durchschnittlich erkennbar zunimmt (siehe Abbildung 15).
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DEKARBONISIERUNG VON ORGANISATIONEN NACH UNTERNEHMENSGROSSE

Kennt lhre Organisation den eigenen TreibhausgasfuBabdruck?

100
83,7
80 76,1
L0 52,6
o 34.2
23,9
) 163
20 13,2 ]
0,0 0,0
% 0
< 250 Mitarbeitende 250 bis < 10.000 >=10.000
M Ja Nein, aber wir arbeiten dran Nein, ist auch erstmal nicht geplant
Hat sich Ihre Organisation Klimaziele zur Minderung der eigenen THG gesetzt? ch a0
3%
19,8% sagen ,verifi-
9.7 % sagen ,verifi- ziertdurch die
100 sagen ,verifi- ziert durch die Science Based Target
ziert durch die Science Based Target Initiative" oder andere
80 Science Based Target Initiative" oder andere Organisationen/
Initiative“ oder andere Organisationen/ Initiativen
Organisationen/ Initiativen
60 Initiativen
28 2 41,6
40 342 V0,4 ~
30,1 o
230 20,0
20 15,8 N
= 11,8 o
513 o,2 .
. o 2()
% 0

< 250 Mitarbeitende 250 bis < 10.000 >=10.000

B Ja, im Einklang mit dem Pariser Klimaabkommen M Ja, aber (noch) nicht im Einklang mit dem Pariser Klimaabkommen

Nein, aber in Vorbereitung Nein, ist auch erstmal nicht geplant

Hat lhre Organisation bereits einen konkreten Plan (hier: Transitions-/Dekarbonisierungsplan), wie es die
angestrebten Ziele erreichen méchte?

40 38,6
30
250
: 20,5 .
20 18,6
14,9
29
2.2 10,7

10

% 0
< 250 Mitarbeitende 250 bis < 10.000 >=10.000

M Ja, aber er orientiert sich derzeit nicht an internationalen
wissenschaftlichen Szenarien

B Ja, er orientiert sich an internationalen wissenschaftlichen Szenarien

Nein, aber wir arbeiten bereits dran
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Dr. Franziska Schiitze,

Mitglied der Wissenschaftsplattform Sustainable Finance, DIW Berlin:
Die Ergebnisse machen deutlich, dass sich mehr und mehr Unternehmen in Deutschland
systematisch mit der eigenen Dekarbonisierung auseinandersetzen, indem sie Klima-
ziele formulieren und Pldne entwickeln, um diese zu erreichen. Diese Entwicklung ist sehr
erfreulich. Zum Vergleich: Im weltweit angelegten CDP-Fragebogen zum Klimawandel
2022 gaben ca. 20 Prozent der Unternehmen (4.100 von 18.600) an, dass sie einen Plan
fiir den Ubergang zum 1,5-Grad-Ziel entwickelt haben. Rund 35 Prozent der befragten
Unternehmen (6.520) gaben an, dass sie planen, innerhalb der ndchsten zwei Jahre einen
Plan zu entwickeln.
Von den befragten Unternehmen im STM, die bereits einen Transitionsplan erstellt haben
(44,8 Prozent), legen die meisten bisher keine (inter-)nationalen Szenarien oder De-
karbonisierungspfade zugrunde. Die zugrunde liegenden Klima- und Politikszenarien
haben jedoch eine hohe Relevanz fiir die Erstellung und Bewertung von Transitionspld-
nen. Nationale Klimaszenarien sind im Fall von Deutschland meist besser geeignet, da
diese deutlich granularer sind als internationale Szenarien. In den kommenden Jahren
gilt es daher, die Qualitdt und die Vergleichbarkeit von Transitionspldnen durch einheit-
liche Vorgaben zu steigern.

Yvonne Zwick,

Vorsitzende des Vorstands, B.A.U.M.e. V.
Bei diesem Studienteil fdnde ich den Realitdtscheck hoch spannend, sprich: eine Analyse,
inwiefern die Antworten der faktischen Berichterstattung und Klimabilanzierung (in-
klusive Scope 3) sowie real nachweisbaren Wirkungen entsprechen. Klimawirksam ist,
was heute in der Atmosphdre ist.”* Das schlie3t auch Emissionen aus der Vergangenheit
mit ein. Die globale Herausforderung ist, von derzeit 421 ppm CO,e in der Atmosphdre
auf den klimastabilisierenden Wert von 280 ppm CO,e zu kommen — mit einem Malf3-
nahmenmix kluger Weiterentwicklung von Industrieprozessen, Naturschutz, flankiert von
einer gesellschaftlichen Debatte tiber Ziele menschlichen Zusammenlebens. Wir gehen
davon aus, dass gutes Leben fiir alle gesellschaftlich konsensfdhig ist.

Ralf Lutz,

Sustainable Advisory & Business, BNP Paribas S.A. Deutschland:
Da der weitaus gréte Teil der Treibhausgasemissionen von Unternehmen der Finanzwirt-
schaft im Bereich Scope 3 der finanzierten Emissionen in Anlage- und Kreditportfolios
anfdllt, sind wissenschaftsbasierte Dekarbonisierungspldne fiir die Portfolios unerldsslich,
um das 1,5-Grad-Ziel des Pariser Abkommens erreichen zu konnen. In einem ersten Schritt
sollten fiir besonders CO,-intensive Industriesektoren Dekarbonisierungsziele definiert
werden, welche sich an internationalen wissenschaftlichen Szenarien, z. B. jenem der In-
ternationalen Energieagentur IEA, orientieren. Sukzessiv sollten entsprechende Ziele fiir
alle Teile der Anlage- und Kreditportfolios festgelegt werden. Vor diesem Hintergrund
steigt die Bedeutung der Dekarbonisierungsziele der Realwirtschaft. Zur Erreichung der

FZ. B. mithilfe von https://www.sdid.eu/, https://uba.sociovestixlabs.com/ (mit Finanzmarktfokus) und
https://climatetrace.org/.

11 Vgl. https://www.wirtschaftproklima.de/klimaneutralitaet.
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Klimaziele des Pariser Abkommens sind fiir den Finanzsektor die vollstdndige Erfassung
des THG-FuBabdrucks einschlieBlich Scope 3 (,,upstream‘ und ,,downstream*), die For-
mulierung wissenschaftsbasierter Klimaziele und die Ausarbeitung eines Transitionsplans
seitens der Realwirtschaft unabdingbar. Dies wird unabhdngig von der Requlatorik (z. B.
CSRD) nicht nur von der Finanzwirtschaft, sondern auch von Unternehmen in der Liefer-
kette und von Konsument:innen gefordert. Nur durch Transparenz in allen Sektoren lassen
sich die gesamtwirtschaftlichen Dekarbonisierungsziele erreichen.

AbschlieRend hat uns in diesem Kapitel auch interessiert, inwiefern die Befragten davon
ausgehen, ob die Unternehmen auf einem guten Weg sind, ihre Ziele zu erreichen, und
inwiefern dabei auf Offsetting-Mafinahmen zurtickgegriffen wird. Mehr als die Halfte
(51,7 Prozent) der Befragten sagt, dass ihr Unternehmen nur teilweise ,jon track® ist,
die angestrebten Klimaziele zu erreichen (Abbildung 16). Der Grof3teil der Unternehmen
nutzt den Angaben zufolge Offsetting bislang gar nicht (54,0 Prozent) oder nur, wenn
keine anderen MafRnahmen zur Vermeidung derzeit moglich sind (36,7 Prozent). Diese
Selbsteinschadtzung der Befragten wird durch Studien wie die von Accenture aus 2023 auf
die Probe gestellt. Die Studie hat fiir europdische Grofunternehmen berechnet, dass nur
rund 24 Prozent der Unternehmen genug Mafnahmen ergriffen haben, um Net Zero in
ihren Scope-1- und Scope-2-Emissionen bis 2050 zu werden - die Differenz davon ist
,,off track®, in 33 Prozent der Unternehmen steigen die Emissionen sogar weiterhin an.?

REALWIRTSCHAFT “ 2

DEKARBONISIERUNG VON ORGANISATIONEN

Ist Ihre Organisation derzeit ,,on track®, die Welche Rolle spielt Offsetting/ THG-Kompensation bei
angestrebten Klimaziele zu erreichen? der Erreichung der Klimaziele lhrer Organisation?

69%

36,7 %
540 %
517%

M Ja I Wir nutzen Offsetting unabhangig von den zur Verfiigung
stehenden Alternativen zur THG-Reduzierung
Teilweise
Wir nutzen Offsetting nur fir die aktuell
Nein unvermeidbaren THG-Emissionen

Wir nutzen kein Offsetting

12 Vgl. Accenture 2023.
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5.3 Nachhaltigkeitsberichterstattung

Zusammenfassung

Hohe Komplexitat, fehlende personelle Ressourcen und die Zusammenfiihrung von Daten
sind die groRten Hemmnisse in der Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen.

Die Datenverfligharkeit fir Themen wie Arbeitsbedingungen der eigenen Mitarbeitenden,
Diversity und Inklusion sowie Klimaschutz wird allgemein als gut angegeben. Die Themen
Lieferkette und Biodiversitat bilden das Schlusslicht.

Rund ein Drittel der Unternehmen fihlt sich bereits heute tendenziell ,ready*, die bevor-
stehenden regulatorischen Anforderungen zu erfillen. Der Wert schwankt stark in Abhangig
davon, ob Unternehmen in der Vergangenheit bereits einen Nachhaltigkeitsbericht erstellt
haben und wann sie von der CSRD betroffen sind.

Viele der Unternehmen erkennen in der CSRD einen Mehrwert fiir die Weiterentwicklung der
eigenen Organisation (67,2 Prozent) und zur Schaffung von Transparenz fir ihre Stakeholder
(76,5 Prozent).

Der Aufwand zur Erfiillung der CSRD und EU-Taxonomie ist fiir viele Unternehmen bisher

schwer einzuschatzen und kontextspezifisch. Fir die neuen Berichtspflichten gehen Unter-
nehmen im Durchschnitt von ungefahr zwei zusitzlichen Vollzeitaquivalenzstellen (VZA) aus.
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Berichtspflichten

Unternehmen sind zunehmend verpflichtet, Nachhaltigkeitsberichte zu erstellen, nicht
nur aufgrund wachsender gesetzlicher Anforderungen, sondern auch als Reaktion auf die
steigende Nachfrage von Investoren, Kunden und der Gesellschaft nach belastbaren und
vergleichbaren Daten zu nachhaltiger Unternehmensfiihrung.

REALWIRTSCHAFT “ S

BERICHTSPFLICHTEN
Erstellt Ihre Organisation bereits einen Inwiefern ist Ihre Organisation von den folgenden
Nachhaltigkeitsbericht? (aktuellen und kommenden) Berichtspflichten
betroffen?
e |
NFRD/CSR-RUG 22,8
CSRD/ESRS ab 2025 berichtspflichtig (fir GJ 2024) 24,3
CSRD/ESRS ab 2026 berichtspflichtig (fiir GJ 2025) 378
CSRD/ESRS ab 2027 berichtspflichtig (fiir GJ 2026) 5.8
EU-Taxonomie 42,5
LkSG 43,6
Wir sind gar nicht betroffen 24,3
M Ja, als Teil des Geschiftsberichts
M Ja, als separaten Bericht
Nein, aber geplant
Nein, ist derzeit auch nicht geplant

Welche Rahmenwerke fiir die Nachhaltigkeitsberichterstattung verwendet Ihr Unternehmen?
GRI (Global Reporting Initiative) 55,0
DNK (Deutscher Nachhaltigkeitskodex) 39,6
GWO (Gemeinwohl-Okonomie) 3,4
UN-Global-Compact-Prinzipien 30,9
TCFD (Task Force on Climate-Related Financial Disclosures) 16,1

VERWENDETE RAHMENWERKE NACH UNTERNEHMENSGROSSE

Erstellt Ihre Organisation bereits einen Nachhaltigkeitsbericht? (nach UnternehmensgréRe)

100
84,1
80
61,1 -
60 522 54,5
42 (C
“ 42,0 38,6
250
20 18.2 13,9
.. 87
“ o . 00 00 . =)
6
GRI DNK GWO UNGC-Prinzipien TCFD
M < 250 Mitarbeitende M 250 bis < 10.000 >=10.000
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Bei unserer Befragung in (Abbildung 17) konnten wir feststellen, dass fast zwei Drittel
der befragten Unternehmen bereits einen Nachhaltigkeitsbericht erstellen - sei es als
separaten Bericht (47,1 Prozent) oder als Teil des Geschaftsberichts (15,4 Prozent). Dabei
verwenden die meisten Unternehmen den Berichtsstandard der Global Reporting Initia-
tive (GRI). Das trifft vor allem auf grofe Unternehmen zu. Dort sind es rund acht von
zehn Unternehmen, welche den GRI-Standard anwenden. Kleine Unternehmen verwen-
den hingegen 6fter den Berichtsstandard DNK (Deutscher Nachhaltigkeitskodex). Da bis-
her nur 22,8 Prozent der Unternehmen in unserer Stichprobe unter der Non-financial
Reporting Directive (NFRD) bzw. dem CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz (CSR-RUG)
berichtspflichtig waren, hat die Differenz der bereits verdffentlichenden Unternehmen
(39,7 Prozent) dies bislang freiwillig getan. Mit der Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD) werden in Deutschland zuklinftig signifikant mehr Unternehmen zu
ihren Nachhaltigkeitsaktivitaten gesetzlich berichten miissen. Die Anzahl steigt von vor-
mals rund 500 auf nun geschatzt 15.000 Unternehmen. Das spiegelt sich auch in unse-
rer Stichprobe wider, wenngleich hier bereits vergleichsweise viele Unternehmen unter
die NFRD fielen. 67,9 Prozent der vertretenen Unternehmen in unserer Stichprobe miis-
sen zukunftig nach den Anforderungen der CSRD berichten - davon 24,3 Prozent ab 2025
flir Geschaftsjahr 2024, weitere 37,8 Prozent in 2026 flir 2025.

Readiness fiir zukiinftige regulatorische Anforderungen

Die neue Regulation kommt teils mit einem hohen Tempo auf die Unternehmen zu.
Wir haben die Teilnehmenden dazu befragt, inwieweit sie ihr Unternehmen als gut auf-
gestellt fiir die kommenden regulatorische Anforderungen einschatzen (Abbildung 18).
Insgesamt fiihlt sich die grofite Gruppe erst , teilweise gut aufgestellt (34,1 Prozent der
Antworten). 36,4 Prozent fiihlen sich in der Tendenz bereits ,ready", d. h. sie geben
yeher gut | und , bereits sehr gut* aufgestellt an. Die Antworten variieren stark, je
nachdem, wann die Unternehmen berichtspflichtig werden. Diejenigen Unternehmen,
die schon in 2024 nach der CSRD berichtspflichtig werden, scheinen durchschnittlich
haufiger bereits mit den Vorbereitungen begonnen zu haben und geben in 50 Prozent
der Fadlle an, dass sie ,,ready" sind. Bei Organisationen, die bereits einen Nachhaltig-
keitsbericht erstellt haben, ist der Anteil , ready“ bei 45,5 Prozent. Bei denen, die noch
keinen erstellt haben, ist er hingegen bei 18,1 Prozent.
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Die Ergebnisse vari-
ierenin Abhangig-
keit davon, wann
Unternehmen unter
der CSRD berichts-
pflichtig werden.
Fur die, die fiir das
GJ 2024 berichts-
pflichtig sind, liegt
die Tendenz ,ready’
bei 50,0 %.

“«

Bei Organisationen,
die bereits einen
Nachhaltigkeits-
bericht erstellt
haben, ist der Anteil,
dieinder Tendenz
Jready”sind, bei
45,5 %. Beidenen,
die noch keinen
Nachhaltigkeitsbe-
richt erstellt haben,
ister bei 18,1%.
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REALWIRTSCHAFT

READINESS FUR ZUKUNFTIGE BERICHTERSTATTUNG

Bitte bewerten Sie die Aufstellung lhrer Organisation insgesamt beziiglich der Anwendung der aktuellen und

kommenden regulatorischen Anderungen
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Eher gut
aufgestellt

Bereits sehr gut
aufgestellt

Herausforderungen in der Nachhaltigkeitsberichterstattung

Unternehmen beginnen vermehrt, sich auf die kommenden Berichtsanforderungen vor-
zubereiten, und treffen dabei auf neue Herausforderungen. Wir haben die Teilnehmen-
den daher gefragt, welche Hemmnisse sie momentan in der Nachhaltigkeitsberichtser-
stattung ihres Unternehmens sehen. Abbildung 19 zeigt, dass es vor allem die durch die
Berichtsanforderungen (CSRD, EU-Taxonomie etc.) geschaffene Komplexitat (Summe
»eher bedeutsames® und , sehr bedeutsames Hemmnis: 72,6 Prozent) gepaart mit Pro-
blemen bei der Datenbeschaffung und Zusammenfiihrung (62,1 Prozent) ist, die fiir die
grofle Mehrheit der Befragten ein Hemmnis darstellt. Zudem wurde das Problem man-
gelnder personeller Ressourcen haufig genannt (58,9 Prozent), wie auch schon bei der
Bewertung von potenziellen Hemmnissen in der Nachhaltigkeitstransformation allge-
meinen in Abbildung 9 auf Seite 45. In einer Befragung von 170 Unternehmen im Jahr
2023 durch PwC werden ebenfalls die Komplexitadt in der Umsetzung sowie Ressourcen-
engpasse als grofite Hemmnisse angegeben. Die Schaffung einer soliden Datengrundlage
wurde hier als zentraler Komplexitatstreiber identifiziert.n

Gleichzeitig machen die Ergebnisse deutlich, dass die Abstimmung mit dem Vorstand
sowie weiteren externen Beteiligten (wie Wirtschaftspriifer:innen und Berater:innen)
derzeit kein grofles Problem darstellt. Das Ergebnis soll aber nicht dartiber hinwegtau-
schen, dass laut Abbildung 20 41,4 Prozent der Befragten der Meinung sind, dass die
Wirtschaftspriifer:innen, mit denen ihr Unternehmen zusammenarbeitet, nicht hinrei-
chend ausgebildet sind im Umgang mit den neuen nachhaltigkeitsbezogenen regula-
torischen Anforderungen (Summe , gar nicht“ und ,,eher nicht“). Weitere 33,5 Prozent
sagen ,teilweise“.

Vor diesem Hintergrund ist es interessant, dass die Unternehmen den Fortbildungsbedarf
bei sich selbst vergleichsweise geringer einschdtzen. Mangelndes internes Wissen wurde

13 Vgl. PwC Deutschland 2023.
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in Abbildung 19 von relativ wenigen Unternehmen als Hemmnis angegeben (21,1 Pro-
zent). Daflir mag es verschiedene mogliche Erklarungen geben bzw. eine Kombination
derer. Wie die Ergebnisse in Kapitel 5.2 zum Stand des Nachhaltigkeitsmanagements in
Unternehmen zeigen, ist davon auszugehen, dass ein Teil der befragten Unternehmen
Nachhaltigkeit bereits substanzieller in das Unternehmen integriert hat und dadurch
fundiertes Wissen zu unterschiedlichen Nachhaltigkeitsthemen im Zeitverlauf aufbauen
konnte — auch mit Blick auf ihre baldige Berichtspflicht unter der CSRD. In Abbildung 18
geben immerhin 36,4 Prozent der Befragten an, dass sie ihr Unternehmen ,,eher gut“
oder ,bereits sehr gut* aufgestellt zur Erfiillung der kommenden regulatorischen An-
forderungen einschdtzen. Eine weitere Erklarung fiir den als gering empfundenen Wis-
sensmangel konnte sein, dass diejenigen der Befragten Unternehmen, die sich bisher
eher nur theoretisch und unkonkret mit den kommenden regulatorischen Anforderun-
gen beschaftigt haben, potenzielle Wissensliicken weniger stark als Hemmnis bewerten
oder diese Liicken noch nicht bekannt sind. Hierftir wiederum spricht eine separate (hier
nicht abgebildete) Analyse, die zeigt, dass je friher Unternehmen nach der CSRD be-
richtspflichtig werden, sie viele der in Abbildung 18 gezeigten Hemmnisse umso starker
wahrnehmen.

REALWIRTSCHAFT :.DS

Abbildung 19
Wie bedeutsam sind die folgenden Hemmnisse fiir die Nachhaltigkeitsberichterstattung innerhalb lhrer @
Organisation? Die Bewertung der
5 Hemmnisse ist unter-
Mittelwert*
anderem davon
Komplexitat der regulatorischen Rahmenbedingungen 2.9 87 = 159 4,01 abhéngig, ob bzw.
(z. B. CSRD, EU-Taxonomie....) ab welchem Jahr
Schwierigkeiten bei der Zusammenfithrungder 3.5 11,0 234 3,71 Unternehmen-nach
relevanten Daten der CSRD berichts-
pflichtig werden.
Mangelnde personelle Ressourcen 3.2 9.9 280 374 Unternehmen, die
bereits in 2025 fiir
Mangelnde Digitalisierung der Prozesse 57 15,3 224 3,57 2024 nach der CSRD
berichten miissen,
Fehlende Standardisierung der regulatorischen Rahmenbedingungen 58 12,3 25,6 3,58 nehmen die Hemm-
nisse tendenziell star-
Widersténde der internen Abteilungen/ 13,3 18,3 277 24,1 16,5 312 ker Waﬁralsd|e,d|e
Probleme bei der Aktivierung betroffener Fachbereiche erst spéter oder gar
- nicht berichten miis-
Fehlende 6ffentliche Unterstiitzungsformate/ 15,3 19,3 324 20,0 13,1 2,96 sen. Vermutlich, weil
Informationsangebote Unternehmen, die
Wenig internes Wissen zum Thema Nachhaltigkeit 17,7 251 26,1 19,1 12,0 2,83 sich bereits intensi-
ver mit den Anfor-
Probleme bei der Abstimmungen mit externen Beteiligten 16,0 29,8 30,5 2,69 derun%er;n der CSRD
(Wirtschaftsprifer:innen, Berater:innen ...) beschéftigt haben,
== die damit verbunde-
Schwierigkeiten im Abstimmungsprozess mit dem Vorstand 232 27.6 283 2,55
nen Herausforde-
rungen noch genauer
0 20 40 60 80 100 % einschatzen kénnen
und demnach anders
Gar nicht bedeutsam Eher nicht bedeutsam Teilweise B Eher bedeutsam W Sehr bedeutsam bewerten.

* Mittelwerte wurden berechnet, indem den Antwortoptionen Werte von 1 bis 5 zugeordnet wurden, wobei 1 ,Gar nicht bedeutsam“ und
5 ,Sehr bedeutsam” entspricht.
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Mathias Onischka,

Leiter Nachhaltigkeit, MVV Energie AG:
Die Ergebnisse zeigen schon, dass die Widerstdnde nicht (mehr) bei den Basics liegen,
wie die Geschdftsfiihrung oder die eigene Organisation mitzunehmen bzw. erst mal fiir
die Sinnhaftigkeit intern zu trommeln. Die zentrale Herausforderung sind die dafiir not-
wendigen Ressourcen — personell und prozessual. Wofiir das Rechnungswesen viele Jahr-
zehnte im Aufbau und der Entwicklung Zeit hatte, muss nun fiir Nachhaltigkeit in weni-
gen Monaten eine Struktur aus dem Boden gestampft werden. Die hohe Komplexitdt der
Regulierung entsteht auch und insbesondere tiber die schiere Menge an thematisch
unterschiedlichsten Anforderungen, die nur eingeschrdnkt auf Bestehendem aufbauen.
Neues wird mangels inhaltlichen Know-hows oft auch als komplex wahrgenommen.
Bei Umsetzungsfristen von ca. zwei Jahren ist es auch kein Wunder, dass die Ressourcen
oft den Flaschenhals in der Umsetzung darstellen.

Stephanie Kopp,

Koordinatorin Deutscher Nachhaltigkeitskodex, Rat fiir Nachhaltige Entwicklung:
Das zentralste Hemmnis flir die Nachhaltigkeitsberichterstattung liegt im relevantesten
Treiber selbst. Unterschiedliche, teilweise sich Uberschneidende requlatorische Anforde-
rungen wie die CSRD, die EU-Taxonomie, das LkSG oder auch das geplante europdische
Lieferkettengesetz (CSDDD) maximieren die Komplexitdt der Rahmenbedingungen und
den Umfang an konkreten Anforderungen. Dass Nachhaltigkeitsberichterstattung durch
Regulatorik zunehmende Bedeutung beigemessen und auf eine Ebene mit der Finanzbe-
richterstattung gehoben wird, ist ein ldngst liberfdlliger und somit wichtiger Schritt. Ins-
besondere kleinen und mittelstdndischen Unternehmen fehlt es allerdings hdufig an Res-
sourcen fiir eine addquate Umsetzung. Etablierte Plattformen und Standards wie der
Deutsche Nachhaltigkeitskodex kbnnen mit niedrigschwelligen Angeboten zur Umsetzung
und Orientierung eine wertvolle Hilfestellung geben.

REALWIRTSCHAFT “ S

WAHRGENOMMENE QUALIFIKATION DER WIRTSCHAFTSPRUFER:INNEN HINSICHT-

LICH NACHHALTIGKEITSBEZOGENER REGULATORISCHER ANFORDERUNGEN

Sind Ihrem Eindruck nach die Wirtschaftspriifer:innen, mit denen lhre Organisation zusammenarbeitet,
hinreichend ausgebildet im Umgang mit den neuen nachhaltigkeitsbezogenen regulatorischen Anforderungen?
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Datenverfiigbarkeit nach Berichtsthema

Ein zentrales Hemmnis ist die Beschaffung und Zusammenfiihrung von Daten, wie
Abbildung 19 zeigte. Wir haben hier genauer nachfragt und wollten wissen, wie die
Datenverfiigharkeit in Anlehnung an die jeweiligen zehn themenbezogenen European
Sustainability Reporting Standards (ESRS) derzeit eingeschatzt wird. Die Ergebnisse in
Abbildung 21 machen grof3e Unterschiede bei den Themen deutlich. Wahrend beispiels-
weise die Datenlage bei Themen wie Arbeitsbedingungen der eigenen Mitarbeitenden,
Diversitdt und Inklusion sowie Klimaschutz im Durchschnitt vergleichsweise gut ver-
fligbar sind, mangelt es noch flachendeckend bei Themen wie Arbeitsbedingungen in der
Lieferkette oder Biodiversitdt. Unternehmen, die bereits Berichtserfahrung haben, zeigen
bei allen Berichtsthemen tendenziell hohere Werte als die, die noch keine Berichtserfah-
rung haben und von Anfang an beginnen miissen. Besonders grof} ist der Unterschied
unter anderem beim Thema Klimaschutz. Hier geben Unternehmen, die bereits mindes-
tens einen Nachhaltigkeitsbericht veréffentlicht haben, in 62,2 Prozent der Falle an, dass
Daten hinreichend verfiligbar sind (Summe ,eher verfiigbar* und ,,sehr gut verfiigbar"),
wahrend es bei denen ohne Berichtserfahrung nur 37,7 Prozent sind.

REALWIRTSCHAFT “ E]

Abbildung 21

DATENVERFUGBARKEIT NACH BERICHTSTHEMA

Wie verfiigbar sind die Daten in Ihrer Organisation fiir die folgenden Berichterstattungsthemen
(angelehnt an die ESRS)?

Unterscheidung nach Berichtserfahrung:
%-Anteil, die sagen ,eher verfligbar” und
,sehr gut verfiigbar”

Noch keine Bericht- ~ Es wurde bereits
erfahrung, aber Nach- mind. ein Nach-
haltigkeitsbericht haltigkeitsbericht

ist geplant verdffentlicht
Arbeitsbedingungen der eigenen
Arbeitnehmer:innen — 4,24 700 816
Dt U KU O S 3,53 45,0 689
. 3,10
ISR e a5 37,7 622
Ressourcenverbrauch und 3,00
Kreislaufwirtschaft IEEEG— S 1S 311 SSL
ey S U e — 05 20,3 38,9
Auswirkungen auf die Konsument:innen 2,59
des Unternehmens IG_——————— .55 204 B2
WReeeer e MeaeEeEee ey _ 945 186 255
Auswirkungen auf das Umfeld 4 26.9
(Communities) des Unternehmens _ 2,70 85 6,
Arbeitsbedingungen von Arbeitnehme- 2,1
rinnen innerhalb der Lieferketter INEG_—— 2,51 119 200
Biodiversitat und Okosysteme _ 293 6,9 15,7
0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00
Gar nicht o Sehr gut
verfligbar Teilweise verfuigbhar
Noch keine Berichterfahrung, aber Nachhaltigkeitsbericht ist geplant B Es wurde bereits mind. ein Nachhaltigkeitsbericht verdffentlicht
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Prof. Dr. Kerstin Lopatta,

Professor fiir BWL, insh. Kapitalmarkte & Unternehmensfiihrung Universitat Hamburg,

Vice Chair EFRAG Sustainability Reporting Board:
Wenig liberraschend ist, dass Unternehmen wenig Daten liber die Themen Biodiversitdt
und Okosysteme sowie Arbeitsbedingungen in der Lieferkette haben. Diese Datenpunkte
standen bisher nicht im Fokus der Unternehmenssteuerung und der Berichtspflichten.
Anders verhalt sich das bei den Themen Klima, Diversitdt und Arbeitsbedingungen, die
insbesondere in Deutschland seit vielen Jahren etabliert sind.

Silke Stremlau,

Vorsitzende des Sustainable Finance-Beirats der Bundesregierung:
Diese Zahlen zeigen deutlich, an welchen Themen ESG-Ratingagenturen und die Wissen-
schaft weiter forschen sollten. Auch wenn grof3e Einigkeit herrscht, dass nach dem Klima-
thema die groB3e Relevanz auf Biodiversitdt liegen muss, so wird hier das Dilemma der
zurzeit noch mangelnden Messbarkeit und Operationalisierbarkeit deutlich. Wie messe
ich als Unternehmen meinen Einfluss auf Okosysteme, wie viel trage ich zum Artenviel-
faltsverlust bei oder wo wirke ich naturpositiv? Hier braucht es nun Mut und Gehirn-
schmalz, Kriterien weiterzuentwickeln, zu verwerfen und neu zu konzipieren.

Incken Wentorp,

Vorstandsmitglied, Peer School for Sustainable Development:
Erfreulich ist, dass Daten iiber den Klimaschutz, aber auch Diversitdt und Ressourcenver-
brauch & Kreislaufwirtschaft (das hat mich personlich sehr tiberrascht!) nun schon so gut
verfiigbar zu sein scheinen. Dagegen sind auch hier die Themen Biodiversitdt und Was-
ser wieder Schlusslichter. In Kombination mit der Tatsache, dass die Daten zu Arbeitsbe-
dingungen innerhalb der Lieferkette sowie zu den Auswirkungen von Unternehmen auf
Communitys ebenfalls sehr schwach ausgeprdgt sind, ldsst sich mutmafen, dass sich Un-
ternehmen bisher noch sehr wenig mit ihrem eigenen Einfluss auf ihr Umfeld und an-
dersrum mit dem Einfluss des Umfelds auf ihr eigenes Unternehmen/Geschdftsmodell
auseinandergesetzt haben — und diesen im Zwelifel auch massiv unterschdtzen. Ich ver-
mute, dass sich dies durch das LkSG seit letztem Jahr und der anstehenden CSDDD sehr
stark dndern wird. Lassen wir uns iiberraschen!
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Geschatzter personeller Aufwand zur Erfiillung von CSRD und
EU-Taxonomie

Ein weiteres zentrales Hemmnis in der Nachhaltigkeitsberichterstattung, das in Abbil-
dung 19 haufig genannt wurde, ist die Verfligharkeit von personellen Ressourcen. Wir
haben die Teilnehmenden daher gefragt, wie hoch sie den zusatzlichen personellen Auf-
wand flir ihre Organisation konkret einschatzen, der durch die Erflillung der Anfor-
derungen der CSRD und der EU-Taxonomie ausgelost wird/wurde (Abbildung 22). Die
grofite Gruppe schatzt den Aufwand als eine (28,8 Prozent) oder zwei (28,2 Prozent)
Vollzeitdquivalenzstellen (VZA). 20,9 Prozent schitzen den Aufwand als drei VZA und

16 Prozent als hoher ein. Auch hier zeigen sich in einer separaten (nicht abgebildeten)
Analyse Unterschiede in der Einschatzung der Befragten: Unternehmen, die bereits nach
NEFRD berichtet haben und somit mehr Berichtserfahrung haben, geben in 30,6 Prozent
der Fille bis zu drei VZA an, weitere 30,6 Prozent mehr als drei VZA. Somit schitzen
diese Unternehmen den Bedarf signifikant héher ein. Ahnlich ist es bei Unternehmen,

die bereits fiir 2024 nach der CSRD berichten miissen und sich daher vermutlich bereits
konkreter mit der Umsetzung der CSRD beschaftigt haben. Sie kommen in 53 Prozent der
Falle zu der Einschitzung, dass sie drei oder mehr VZA brauchen. Diejenigen, die erst fir
2025 oder spater berichten miissen, geben drei oder mehr VZA in nur 31 Prozent der Falle
an. Somit deuten die Ergebnisse darauf hin, dass Unternehmen, die sich bisher tendenzi-
ell weniger mit der konkreten Umsetzung der CSRD auseinandergesetzt haben, dazu nei-
gen, den damit verbundenen Personalaufwand zu unterschatzen.

Die in Abbildung 22 gezeigten Ergebnisse sind schwer zu verallgemeinern, da der tat-
sachliche Umsetzungsaufwand von einer Vielzahl von unternehmensspezifischen Fak-
toren abhdngt, die wir in unserer Befragung aus Platzgriinden nicht einfangen konnten
(Art der Geschaftsmodells, Komplexitdt der Lieferkette, Anzahl der Standorte im In- und
Ausland, Einsatz von Software zur Automatisierung, bestehende personelle Ressourcen
und deren Qualifikation und Erfahrung, Grad der Einbindung von Beratungen etc.). Auch
ware die Unterscheidung zwischen einmaligen Riistkosten und fortlaufenden Kosten
wichtig. Die mit der Komplexitdt einhergehende Unsicherheit bei der Einschatzung des
Aufwands zeigt sich auch in den Kommentaren, die viele Befragte in den offenen Text-
feldern Uibermittelten. Abbildung 23 zeigt eine kleine Auswahl dieser Kommentare. Es
wird sich bei vielen Unternehmen sicher erst im Laufe der kommenden Jahre zeigen,
wie viele Stellen und in welchen Bereichen tatsachlich notwendig sind, um einerseits

die Nachhaltigkeitsberichterstattung umzusetzen und dauerhaft zu betreuen und zum
anderen dann die sich daraus ableitenden NachhaltigkeitsmaSnahmen in die Umsetzung
zu bringen. Sicher ist aber, dass es in den kommenden Jahren eine Knappheit an erfah-
renen Nachhaltigkeitsmanager:innen und Nachhaltigkeitsberichterstattungsexpert:innen
geben wird. Wenn wir uns vorstellen, dass in der EU rund 50.000 Unternehmen unter
die CSRD fallen, bisher aber wenige Studiengange und Fortbildungsangebote die Themen
Nachhaltigkeit, Regulation und Berichtspflichten vollumfassend integriert haben, zeigt
sich ein akuter Bedarf in diesen Bereichen, den es aufzugreifen gilt.
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@ GESCHATZTER PERSONELLER AUFWAND ZUR ERFULLUNG VON CSRD UND
Unternehmen, die EU-TAXONOMIE

bereits nach NFRD
berichtet haben,

gebenin 30,6 % der
Félle bis zu 3VZA an. Wie hoch schitzen Sie den personellen zusatzlichen Aufwand fiir lhre Organisation ein, der durch die Erfiillung

Weriterle :‘\’/»Z‘Z‘ sagen der Anforderungen an die CSRD und EU-Taxonomie ausgelést wird/wurde?
menrals .

Abbildung 22

40
Unternehmen, die

bereits fiir 2024 nach 28.8 282

der CSRD berichten 30 =

miissen, sagenin 53 % 209
der Félle, dass sie 3 20

14
oder mehr VZA brau- 16,C

chen.
10 6.1
Viele Teilnehmende
gaben an, die Antwort -
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auf diese Frage nur
schwer einschitzen < 0,5 Vollzeitaquivalent (VZA) bis zu 1,0 VZA bis zu 2,0 VZA bis zu 3,0 VZA mehr als 3,0 VZA
zu kénnen.

Mathias Onischka,

Leiter Nachhaltigkeit, MVV Energie AG:
Die Umfrageergebnisse sind eine positive Uberraschung bzw. widersprechen meinem
eigenen Erfahrungshorizont mit deutlich hoherem Personalaufwand. Eine solche geringe
Ausprdgung flir den Umsetzungsaufwand konnte zwei potenzielle Griinde haben. Ent-
weder die optimistischen Teilnehmenden unterschdtzen noch den Gesamtaufwand, da
sie sich noch eher am Anfang der Umsetzung befinden. Ddfiir spricht, dass viele die Frage
schwer einschdtzen konnten bzw. Unternehmen mit friihen Berichtspflichten einen hohen
Aufwand angeben. Ein zweiter Grund kann darin liegen, dass ein gro3erer Teil der Teil-
nehmenden aus Branchen oder Unternehmen stammt, die das Gliick haben, wesentliche
Teile der CSRD oder EU-Taxonomie selbst nicht umsetzen zu miissen bzw. als unwesent-
lich ausklammern.

Yvonne Zwick,

Vorsitzende des Vorstands, B.A.U.M.e. V.:
Die Aufwandsabschdtzung zeigt, wie wenig integriert CSRD und Taxonomie gedacht
werden. Der hier genannte zusdtzliche Personalbedarf zeigt, dass die Umsetzung in der
etablierten Nachhaltigkeitsberichtslogik gedacht wird — bei gleichzeitig knappen Res-
sourcen, wie wir an anderer Stelle des STM lesen. Es ist vermutlich dem Zeitdruck ge-
schuldet, unter dem die meisten Unternehmen stehen. Gleichzeitig lassen Standards wie
der recht weitldufig angewandte Deutsche Nachhaltigkeitskodex (DNK) auf CSRD-Readi-
ness und die Nennung eines verldsslichen Zeitrahmens warten.
CSRD und Taxonomie integrativ und innovativ zu denken, erfordert steuerungsrelevante
Digitalformate und Bewertungsinstrumente fiir Investments und Beschaffungsprozesse. Sie
befdhigen Unternehmen, das Heft des Handelns und der Gestaltung der Weiterentwicklung
wirtschaftlicher Prozesse im Sinne nachhaltiger Entwicklung in die Hand zu nehmen.
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AUSGEWAHLTE KOMMENTARE ZUM GESCHATZTEN AUFWAND Abbildung 23

Wir haben mehrere Tochtergesell-
schaften, wo teilweise bestehende Arbeit-
nehmende Prozentual auf das Thema Nach-
haltigkeit und in dem Sinne (CSRD) gesetzt
wurden, teilweise aber auch Personen neu
eingestellt. Aufsummiert mussten das etwa
5VZA sein. Wenn man die entsprechenden

Gehilter zusammenrechnet + etwaige Esistnoch
Softwareldsungen, miissten das mehr als schwierig, den finanziel-
250.000 Euro sein. len Aufwand einzuschéatzen,
hier hangt sehr viel dran; z. B.
Langfristige auch Digitalisierung, welche
Einrichtung von min- Beratungsangebote werden
destens einer Stelle, Bera- noch beans”prucht werden
tungsleistung im Strategie- massen.

prozess, Kosten fiir Erstellung
des Berichts, ggf. Einkauf
Softwarelizenz, Reisen zu
Tochtergesellschaften

Im Grunde brauchte man
allein schon fur jeden Fachbereich des Unterneh-
mens mindestens eine Person, die Vollzeit das Thema
Nachhaltigkeit in ihrem Bereich angeht, weil die
Expertise in dem jeweiligen Bereich vorhanden sein
muss, um die MaBBnahmen und Daten fachkundig zu
bewidltigen. Bzgl. des LkSG misste man auch noch
Aufwand andenken. Auch wenn wir selbst noch
nicht betroffen sind, gehen wir davon aus, dass
wir bald wegen CSDDD betroffen sein werden
und bereiten uns daher bereits darauf vor.

Sehr
hohe Komple-

xitat der Organisation,

schlechte Digitalisierung/

Automatisierung von Prozes-
sen, hoher Aufbauaufwand
fur Datenverfligbarkeit und
Datenqualitat (interne
Kontrollen etc.).

Personal:
Verzahnung bestehender
Prozesse mit den CSRD-Anforde-
rungen und gleichzeitiges Aufsetzen eines
umfassenden NH-Managements entlang der
ESRS. Finanziell: Grof3teil flr externe Beratung
(etwa 150.000 Euro), der Rest fur Puffer
bei Bedarfsauftragen, die im Probe-
jahr fur die CSRD anfallen
konnten

Oo

Einschiatzung zum Mehrwert der (zuklinftigen) Berichterstattung

Wahrend wir zuvor nach den Herausforderungen und dem Aufwand der Berichterstat-
tung fragten (Abbildungen 19 und 22), haben wir uns im Folgenden auch nach dem
Mehrwert dieser neuen Berichtspflichten aus Sicht der Befragten erkundigt (Abbil-

dung 24). Konkret haben wir die Teilnehmenden gefragt, inwiefern sie denken, dass ihr
Unternehmen die Erkenntnisse aus den Berichtspflichten fur die (Weiter-)Entwicklung
des eigenen Unternehmens (Strategie, Angebot etc.) nutzen kann (Frage 1). Zudem haben
wir gefragt, inwiefern sie denken, dass die regulatorischen Vorschriften zusatzliche re-
levante Transparenz fur ihre Stakeholder schaffen (Frage 2). Die Ergebnisse zeigen ein
recht positives Bild. Wahrend bei der NFRD/dem CSR-RUG nur 23,5 Prozent (Frage 1)
und 36,9 Prozent (Frage 2) eine Tendenz zur Zustimmung zeigten, sind es bei der CSRD/
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EINSCHATZUNG ZUM MEHRWERT DER BERICHTERSTATTUNG

Inwiefern denken Sie, dass ...

M ... lhre Organisation die Erkenntnisse aus den folgenden Berichtspflichten fiir die (Weiter-)Entwicklung der
eigenen Organisation (Strategie, Angebot etc.) nutzen kann?
...die folgenden regulatorischen Vorschriften zusatzliche relevante Transparenz fiir Ihre Stakeholder schaffen?

Tendenz
Zustimmung*

NFRD/CSR-RUG I 2,87 . gzgz:
CSRDJ/ESRS I, 3 88 . (;Z%‘:{/:
EU-Taxonomie I 3,15 . Zéﬁz//:
LKSG . ________________________________________________|] 352 g;%"i

0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00

Gar nicht Teilweise Voll und ganz

* Tendenz Zustimmung umfasst den Anteil derjenigen, die ,eher” oder ,voll und ganz* zustimmen.

den ESRS bereits 67,2 Prozent (Frage 1) und 76,5 Prozent (Frage 2). Offensichtlich emp-
finden die Befragten die Neuerung bei der Gesetzgebung zur Nachhaltigkeitsberichter-
stattung als relevant fiir die strategische Arbeit des eigenen Unternehmens und fiir die
Transparenzschaffung gegeniiber Stakeholdern. Auch eine Befragung durch PwC in 2023
von 170 Unternehmen kam zu dem Ergebnis, dass sich in 59 Prozent der Unternehmen
bereits heute die CSRD-Vorgaben auf operative Entscheidungen auswirken.* Ein Blick
auf EU-Taxonomie und Lieferkettensorgfaltpflichtengesetz (LkSG) in Abbildung 24 zeigt,
dass diese beiden Regulierungen im Vergleich zur CSRD aus Sicht der Befragten weni-
ger mehrwertstiftend eingeschatzt werden (EU-Taxonomie: 37,6 Prozent Frage 1 und
48,1 Prozent Frage 2; LkSG: 49,1 Prozent Frage 1 und 57,2 Prozent Frage 2). Insgesamt
kann dieses Ergebnis zum wahrgenommenen Mehrwert der neuen Berichtspflichten, ins-
besondere der CSRD bzw. den ESRS, als ein positives Gegengewicht zu dem 6ffentlich hau-
fig betonten Aufwand verstanden werden.

Prof. Dr. Kerstin Lopatta,

Professor fiir BWL, insh. Kapitalmarkte & Unternehmensfiihrung Universitat Hamburg,

Vice Chair EFRAG Sustainability Reporting Board:
Auffdllig ist, dass insbesondere in der CSRD und den ESRS ein deutlicher Mehrwert sowohl
fiir die Weiterentwicklung der eigenen Organisation als auch fiir die Stakeholder gesehen
wird. Auffallig ist die deutlich bessere Bewertung zum CSR-RUG, was sicherlich in der
Standardisierung begrtindet ist. Obwohl die ESRS sehr viel umfangreicher sind als die An-
forderungen des CSR-RUG, liberwiegen offensichtlich die Vorteile deutlich den zusdtzli-
chen Implementierungsaufwand. Insbesondere die EU-Taxonomie schafft Transparenz flir
die Stakeholder und trdgt weniger zur Weiterentwicklung der eigenen Organisation bei.

14 Vgl. PwC Deutschland 2023.
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Silke Stremlau,

Vorsitzende des Sustainable Finance-Beirats der Bundesregierung:
Ein sehr groBer Teil der Realwirtschaft geht von einem klaren Mehrwert der CSRD/ESRS
sowohl fiir den eigenen Entwicklungs- und Strategieprozess als auch fiir relevante Stake-
holder aus. Das ist ein deutliches Votum fiir die neuen Standards und widerlegt die oft
gescholtene Komplexitdt. Unternehmen wissen um die Relevanz der Transformations-
herausforderungen und kennen auch die Informationsbediirfnisse ihrer Kunden und Ge-
schdftspartner. Selbst bei der Taxonomie geht die Hdlfte der Unternehmen davon aus,
dass die Zahlen fiir die Finanzwirtschaft und Auftraggeber relevant sind. Die Zahlen sind
fiir mich ein eindeutiger Beleg, dass fernab des lauten Getdses die neuen Berichtspflich-
ten, auch beim Lieferkettengesetz, eine hohe strategische Relevanz haben und die Unter-
nehmen und ihre Zukunftsfdhigkeit entscheidend nach vorne bringen.

Mathias Onischka,

Leiter Nachhaltigkeit, MVV Energie AG:
Uberraschend hoch ist die Einschdtzung zum internen Nutzen der Berichterstattung. Bei-
spielsweise gibt es nur sehr wenige mir bekannte Unternehmensvertreter:innen, die den
Report der EU-Taxonomie als wirklich ntitzlich und hilfreich empfinden. Vielleicht wurde
dies aber auch nicht aus Sicht des Unternehmens, sondern aus Sicht der Nachhaltigkeits-
verantwortlichen bewertet. Denn selbst bei den eher sinnfreien Angaben und Daten-
kolonnen der EU-Taxonomie ergibt sich intern eine steigende Interaktion fast aller
Unternehmensteile mit diesen Themen und damit auch des Nachhaltigkeitsbereichs, was
an sich als Fortschritt gewertet wird.

Ralf Lutz,

Sustainable Advisory & Business, BNP Paribas S.A. Deutschland:
Flir Finanzdienstleister sind strukturierte Nachhaltigkeitsberichte von Unternehmen der
Realwirtschaft nicht nur unabdingbar, um den Fu3abdruck in den Anlage- und Kredit-
portfolios zu bestimmen, sondern auch, um die eigenen Nachhaltigkeitsziele zu definieren
bzw. adjustieren. Zudem geht es um die Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken im
Rahmen der regulatorischen Anforderungen an eine ordnungsgemdf@e Geschdftsorganisa-
tion und ein angemessenes Risikomanagementsystem (siehe BaFin-Merkblatt zum Um~-
gang mit Nachhaltigkeitsrisiken). Wdhrend derzeit fiir europdische Unternehmen die Be-
richterstattung nach GRI-Standard eine wesentliche Rolle spielt, wird diese zunehmend
durch die CSRD und die Europdischen Standards fiir die Nachhaltigkeitsberichterstattung
(ESRS) iibernommen. Die teils sehr detaillierten Berichtspflichten werden es Unternehmen
der Finanzwirtschaft erlauben, den eigenen NachhaltigkeitsfuSabdruck unter Beriicksich-
tigung der Anlage- und Kreditportfolios genauer zu erfassen und die eigene Nachhaltig-
keitsstrategie weiterzuentwickeln. Nach heutigem Stand bietet die Berichterstattung
gemdB EU-Taxonomie aufgrund der Fokussierung auf nur sechs Umweltziele und der mo-
mentanen Vernachldssigung der Komponenten ,,Soziales“ und ,,Governance noch nicht
viel Mehrwert fiir die Finanzwirtschaft. Es ist jedoch davon auszugehen, dass sich dies im
Zeitablauf verbessern wird. Ahnliches gilt fiir die Berichterstattung nach LkSG; hier diirfte
die kommende europdische Regulierung durch die CSDDD deutlichen Mehrwert bringen.
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5.4 Transformationsfinanzierung

Zusammenfassung

Ein Drittel der Unternehmen gibt an, dass Nachhaltigkeit wichtig bei der Finanzierung ihres
Unternehmens ist.

Mehr als die Halfte sagt, dass sie den Investitionsaufwand fiir die soziale und 6kologische
Transformation tendenziell als hoch einschatzt.

Rund zwei Drittel sagen, dass sie bei der Finanzierung der Transformation ihres Unter-

nehmens zumindest teilweise auf Fremdkapital zuriickgreifen werden. Passende
Foérderprogramme sind der groRen Mehrheit (68,6 Prozent) bislang nicht bekannt.
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Relevanz von Nachhaltigkeit in der Finanzierung

Zum Einstieg in diesen Teil der Befragung haben wir die Teilnehmenden der Realwirt-
schaft gefragt, wie wichtig Nachhaltigkeit aktuell in der Finanzierung ihres Unterneh-
mens ist. Abbildung 25 zeigt, dass 33,6 Prozent der Befragten angaben, dass die Nach-
haltigkeit bei ihrer Finanzierung , eher wichtig" oder sogar , sehr wichtig* ist. Bei den
liberwiegend tiber den Kapitalmarkt finanzierten Unternehmen liegt dieser Anteil bei
45,7 Prozent und fallt somit hoher aus. Der grofere Anteil von 39,9 Prozent der Befrag-
ten antwortete allerdings, dass Nachhaltigkeit bislang eher nur eine geringe bis gar keine
Relevanz fiir die Finanzierung ihres Unternehmens hat.

REALWIRTSCHAFT “ E

RELEVANZ VON NACHHALTIGKEIT IN DER FINANZIERUNG

Wie wichtig ist Nachhaltigkeit in der Finanzierung Ihrer Organisation aktuell?
30

Tendenz unwichtig: 39,9 26,5
25 T 1 Tendenz wichtig: 33,6
20.6 on T 1
20 19.3 :
15,7
15
10
5
% 0
Gar nicht wichtig Eher nicht wichtig Teilweise wichtig Eher wichtig Sehr wichtig

Silke Stremlau,

Vorsitzende des Sustainable Finance-Beirats der Bundesregierung:
Die Zahlen verdeutlichen, dass die Relevanz von Nachhaltigkeit in der Finanzierung
bereits in einem guten Drittel der Unternehmen angekommen ist, allerdings in knapp
40 Prozent auch noch nicht. Hier erwarte ich in den ndchsten Jahren eine deutliche Ver-
schiebung. Denn der Investitionsbedarf in den Unternehmen ist enorm, um Energie-
effizienz, Kreislaufwirtschaft und Klimaneutralitdt zu implementieren. Die Fragen zur
Zukunftsfdhigkeit der Geschdftsmodelle und zu ESG-Risiken und Chancen werden daher
nicht nur vom Kapitalmarkt gestellt, sondern zunehmend auch von Banken (Kredit-
finanzierungen) und Forderinstituten.
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Ralf Lutz,

Sustainable Advisory & Business, BNP Paribas S.A. Deutschland:
Grundsdtzlich decken sich die Ergebnisse bezliglich der Relevanz von Nachhaltigkeit in
der Finanzierung mit unseren Erfahrungen. Je gréBer und kapitalmarktaffiner die Un-
ternehmen sind, fiir desto wichtiger erachten sie Nachhaltigkeit bei Finanzierungen. Dies
bedeutet jedoch nicht, dass alle Finanzierungen an Nachhaltigkeitsthemen wie Nachhal-
tigkeits-KPIs oder den Verwendungszweck gekoppelt werden. Es ist wichtig, dass die zu
finanzierenden Unternehmen eine klare Nachhaltigkeitsstrategie haben und diese ge-
gentiber potenziellen Eigen- und Fremdkapitalgebern offenlegen. Wenn Unternehmen
der Realwirtschaft keine Transparenz beziiglich ihrer Nachhaltigkeitsstrategie bieten,
konnen Investoren nicht liberpriifen, ob sie mit der Investition ihre eigenen Nachhaltig-
keitsziele unterstiitzen oder verletzen. Vor diesem Hintergrund ist zu erwarten, dass der
heute bei 39,9 Prozent liegende Anteil der Unternehmen, welche Nachhaltigkeitsaspekte
in der Finanzierung fiir tendenziell unwichtig halten, abnehmen wird. Dieser Riickgang
wird bei KMU langsamer erfolgen als bei gro3eren oder kapitalmarktfinanzierten Unter-
nehmen. Wihrend die Unternehmen grundsdtzlich den Investitionsbedarf fiir die 6kolo-
gische Transformation relativ gut einschdtzen kénnen, ist dies bei der sozialen Transfor-
mation schwieriger. Allerdings sehen wir bereits in einigen Branchen eine zunehmende
Anzahl von Nachhaltigkeitsfinanzierungen im sozialen Bereich. So machten die bis Mitte
Dezember 2023 emittierten sozialen Anleihen 14 Prozent der insgesamt im Jahr 2023
begebenen ESG-Anleihen aus. Allerdings entfielen lediglich 6 Prozent der Emissionen
auf Unternehmensanleihen, 70 Prozent auf staatliche, supranationale sowie behdrdliche
Emittenten und 24 Prozent auf Finanzinstitutionen.

Allgemeiner Investitionsaufwand fiir soziale und 6kologische Trans-
formation

Als Nachstes wollten wir von den Unternehmensvertreter:innen wissen, wie sie den zu-
kiinftigen Investitionsaufwand fiir die soziale und 6kologische Transformation ihres Un-
ternehmens einschdtzen. Es gaben 52,2 Prozent an, dass sie fiir die Transformation mit
einem , hohen‘ oder , sehr hohen* Investitionsaufwand im Verhdltnis zum allgemeinen
Investitionsaufwand planen (Abbildung 26). Dieser Anteil ist bei groffen Unternehmen
hoher als bei kleineren Unternehmen. Von den Unternehmen mit tiber 10.000 Mitarbei-
tenden rechnen 63 Prozent mit einem hohen Investitionsaufwand. Im Gegensatz dazu
planten von den Unternehmen mit unter 250 Mitarbeitenden nur 42,3 Prozent, hohe In-
vestitionen fir die soziale und 6kologische Transformation zu tdtigen. Nur 11,5 Prozent
der Unternehmen schdtzen den Investitionsaufwand als gering ein.

Im Anschluss fragten wir, inwiefern im Zuge der sozialen und 6kologischen Transforma-
tion auf Fremdkapital zurlickgegriffen wird. 26 Prozent der Unternehmen gehen davon
aus, Fremdkapital in einem ,,eher hohen“ bis , sehr hohen“ MaRe aufzunehmen. Weitere
31 Prozent gaben an, , teilweise auf Fremdkapital angewiesen zu sein. Somit plant mehr
als die Halfte, ihre Investitionen durch Fremdkapital zu finanzieren, wahrend 43 Prozent
der Befragten davon ausgehen, dass Fremdkapital , eher nicht oder , gar nicht* einge-
setzt wird.
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REALWIRTSCHAFT “ S

. " Abbildung 26
ALLGEMEINER INVESTITIONSAUFWAND FUR SOZIALE UND OKOLOGISCHE
TRANSFORMATION
Wie schitzen Sie den zukiinftigen Investitionsaufwand fiir die soziale und 6kologische Transformation lhrer @
Organisation im Verhaltnis zum allgemeinen Investitionsaufwand lhrer Organisation ein? Die Ergebnisse sind
abhangig von der
40 Tendenz hoch: 52,2 UnternehmensgroRe.
36,3 iy N 1 Die ,Tendenz hoch*
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g 0.9
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Gar keine Wenige MittelmaRige Hohe Sehr hohe
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Anknipfend an die vorherige Frage: In welchem Umfang schitzen Sie, wird lhre Organisation auf Fremdkapital
zur Finanzierung der Investitionen in die eigene soziale und 6kologische Transformation angewiesen sein?

40
Tendenz gering: 43,0 310
30 T 1 |
235 Tendenz hoch: 26,0
19,5 ! !

0 16,5

) l . 3
% 0 -

Gar nicht Eher nicht Teilweise Eher hoch Sehr hoch

Silke Stremlau,

Vorsitzende des Sustainable Finance-Beirats der Bundesregierung:
Die hier ermittelten Ergebnisse spiegeln auch die Zahlen wider, die der Sustainable-
Finance-Beirat der Bundesregierung in seinen jiingsten Erhebungen zur Transformati-
onsfinanzierung des Mittelstands verdffentlicht hat: Bei dem GrofB3teil der Unternehmen
stehen grof3e Investitionen in Transformationsbedarfe an. Knapp die Hdlfte der Unter-
nehmen will diese aus Eigenmitteln bestreiten. Die andere Hdlfte wird auf Bankdarlehen,
auf Mezzanin- und Beteiligungskapital sowie zu einem kleinen Teil auf Fordermittel
(Kredite und Zuschiisse) zuriickgreifen. Die Investitionsbereitschaft der KMU muss daher
durch zielgruppengerechte und anreizsetzende Transformationsfinanzierung sowie
-férderung gesteigert werden.
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Auf Nachhaltigkeit basierte Finanzierungsstrategie und 6ffentliche
Forderprogramme

Als Letztes hat es uns interessiert, ob die Unternehmen der Realwirtschaft auf Nach-
haltigkeit basierende Finanzierungsstrategien verwenden und ob die Nutzung von dazu
passenden offentlichen Forderprogrammen ein Bestandteil davon ist. Insgesamt gaben
20,8 Prozent der Unternehmen an, eine auf Nachhaltigkeit basierende Finanzierungs-
strategie zu haben (Abbildung 27). Weitere 12,1 Prozent verwiesen darauf, eine derartige
Finanzierungstrategie derzeit zu planen. Es zeigt sich allerdings, dass eine Mehrheit der
Unternehmen keine derartige Finanzierungsstrategie hat (67,1 Prozent). Bei den iiber-
wiegend Uiber den Kapitalmarkt finanzierten Unternehmen zeichnet sich ein etwas ande-
res Bild ab. Von ihnen gab fast die Halfte an, eine auf Nachhaltigkeit basierende Finan-
zierungsstrategie zu besitzen (47,1 Prozent).

Hinsichtlich der Frage nach der Nutzung von offentlichen Forderprogrammen zur Finan-
zierung von fur die Nachhaltigkeitstransformation relevanten Investitionen gab die
Mehrheit an, dass sie derartige Programme bisher nicht nutzt. 15,5 Prozent suchten zwar
danach, aber wurden nicht fliindig. 53,1 Prozent teilen mit, sich noch nicht mit der Suche
nach passenden oOffentlichen Forderprogrammen beschaftigt zu haben. Es zeigte sich
ebenfalls, dass grofiere Unternehmen Forderprogrammen durchschnittlich schon erkenn-
bar haufiger in Anspruch nehmen als kleine Unternehmen.

REALWIRTSCHAFT “ 2

B Abbildung 27
AUF NACHHALTIGKEIT BASIERTE FINANZIERUNGSSTRATEGIE UND OFFENTLICHE
FORDERPROGRAMME
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Ralf Lutz,

Sustainable Advisory & Business, BNP Paribas S.A. Deutschland:
Grundsdtzlich bieten Férderbanken wie die KfW vielfdltige Forderprogramme zur Finan-
zierung der Nachhaltigkeitstransformation an. Knapp ein Drittel der befragten Unter-
nehmen nutzt entsprechende Forderkredite zur Finanzierung ihrer Transformation.
Allerdings erstaunt, dass mehr als die Hdlfte der befragten Unternehmen entweder nicht
weil3, ob es derartige Forderprogramme gibt, oder sich nicht mit dem Thema beschdftigt
hat. Die Umfrageergebnisse legen nahe, dass dies insbesondere bei KMU der Fall sein
diirfte, welche auch weniger auf Nachhaltigkeitsthemen ausgerichtete Finanzierungen
nutzen als GroSunternehmen. Hier liegt weiteres Geschdftspotenzial fiir die kreditdurch-
leitenden Hausbanken in Kooperation mit den Forderbanken, um die Transformation
voranzutreiben.
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5.5 Transformationsfinanzierung
durch Banken

Zusammenfassung

e Die Relevanz von Nachhaltigkeit in Finanzierungsgesprachen wird derzeit von der Realwirt-
schaft und den Banken unterschiedlich wahrgenommen. Beide Seiten sind sich aber einig,
dass Nachhaltigkeit in der Finanzierung zukilinftig erkennbar an Relevanz gewinnen wird.

e Die Mehrheit der von uns befragten Banken fragt bereits proaktiv Nachhaltigkeitsinforma-
tionen von Unternehmen an und integriert diese in die eigenen Kreditentscheidungen.

e Viele der befragten Banken (79,4 Prozent) haben sich bereits Klimaziele gesetzt. Rund ein
Drittel verfolgt bereits eine Strategie zur Dekarbonisierung des eigenen Kreditportfolios.

e Die Mehrheit der Banken (44,8 Prozent) bietet Unternehmen bereits Produkte zur Finanzie-
rung der Nachhaltigkeitstransformation an - die Nachfrage danach ist aber noch verhalten.

e Bisher findet noch keine flichendeckende Begleitung der Realwirtschaft durch Banken bei
der Nachhaltigkeitstransformation statt. Die Realwirtschaft nimmt diese Begleitung zudem

als noch ausbaufahig war.

e Unternehmen erwarten unter anderem, dass Banken die Auswirkungen von nachhaltigkeits-
bezogenen Veranderungen auf ihr Kerngeschaft verstehen.
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Relevanz von Nachhaltigkeit in Finanzierungsgesprachen

Als Nachstes gehen wir auf den Dialog zwischen der Real- und Finanzwirtschaft ein,
wobei wir aufseiten der Finanzwirtschaft in diesem Kapitel konkret die Banken betrach-
ten. Zunachst haben wir realwirtschaftliche Unternehmen und Banken gefragt, inwiefern
das Thema Nachhaltigkeit bereits heute wichtig in Finanzierungsgesprachen ist. Hier
zeigen sich unterschiedliche Ergebnisse. Wahrend fast die Halfte der Banken (48,8 Pro-
zent) diese Frage mit , sehr wichtig" beantwortet, sind es bei den realwirtschaftlichen
Unternehmen mit 20,8 Prozent deutlich weniger (Abbildung 28). Auch das KfW-Klima-
barometer kommt flir den deutschen Mittelstand und fiir den konkreten Fall von Klima-
schutz (nicht Nachhaltigkeit insgesamt) zu dem Ergebnis, dass erst 18 Prozent der Un-
ternehmen angeben, das Thema sei in Finanzierungsgesprdchen wichtig.®

Eine mdgliche Begriindung flr die unterschiedliche Wahrnehmung zwischen Realwirtschaft
und Banken in unseren Ergebnissen konnte sein, dass vor allem grof3e Banken Nachhaltig-
keit oft schon auf die Agenda ihrer Strategiegesprache mit ihren Firmenkunden nehmen -
in welcher Tiefe das Thema besprochen wird, fragen wir hier allerdings nicht ab. Realwirt-
schaftliche Unternehmen hingegen sind, wie unsere Ergebnisse an anderer Stelle im Bericht
zeigen, zum einen in der Breite noch nicht , sustainable finance ready“, weil sie auf ihrer
Transformationsreise noch am Anfang stehen und Ziele, KPIs und Daten zu wesentlichen
Themen noch nicht vorliegen haben. Bei diesen Unternehmen ist das Thema Nachhaltigkeit
somit in der Finanzierung noch nicht ankommen (siehe auch Abbildung 32 auf Seite 88 zur
Frage, ob Unternehmen bereits eine auf Nachhaltigkeit basierende Finanzierungsstrategie
haben), weshalb es unwahrscheinlicher ist, dass sie das Thema als relevant in den Gespra-
chen mit Banken sehen und es proaktiv einbringen. Zum anderen kénnte es sein, dass viel-
leicht bislang nicht jeder den Mehrwert in den bislang angebotenen Produkten zur Trans-
formationsfinanzierung erkennt, was sich mit der geringen bis maf3igen Nachfrage nach
diesen Produkten seitens der Realwirtschaft deckt, wie Abbildung 32 auf Seite 88 zeigt.

F\/gl‘ KfW 2023.

REALWIRTSCHAFT UND BANKEN

RELEVANZ VON NACHHALTIGKEIT IN DER FINANZIERUNG

Inwieweit ist das Thema Nachhaltigkeit wichtig in Finanzierungsgesprachen?
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Alexander Rasch,

Director Sustainable Finance, Helaba:
In der Tat wurden Sustainability-Linked Loans bis dato vornehmlich von gro3en, kapital-
marktorientierten Unternehmen genutzt. Denn fiir das kennzahlenbasierte Kreditinstru-
ment sind die Berichterstattung von Nachhaltigkeitsindikatoren und quantifizierbare
Nachhaltigkeitsziele essenziell. Zudem erwarten die Banken und Investoren eine Strategie,
die aufzeigt, wie die Ziele erreicht werden sollen. GroBere Unternehmen sind hierfiir meist
gut gertlstet, da sie bereits eine Nachhaltigkeitsstrategie mit konkreten Zielen vorweisen.
Mittelstandische und nicht borsennotierte Unternehmen erfiillen diese Voraussetzungen
bislang in der Regel noch nicht. Der Aufwand flir einen Sustainability-Linked Loan ist fir
diese Gesellschaften somit ungleich hoher. So verfiigen diese oftmals noch nicht liber eine
ausformulierte Nachhaltigkeitsstrategie sowie ein belastbares Reporting mit konkreten
und extern geprliften ESG-Kennzahlen. Entsprechend gewinnt die Nachhaltigkeitsbe-
richtspflicht gemdf der CSRD an Relevanz. Durch diese werden die Anforderungen an das
ESG-Reporting deutlich ausgeweitet.
In Vorbereitung auf die Berichtspflichten beschdftigen sich derzeit zahlreiche mittelstdn-
dische Unternehmen damit, ihr Nachhaltigkeits-Reporting zukunftsfit zu machen. Somit
kann die Berichterstattung zu relevanten Nachhaltigkeitsindikatoren als Ausgangspunkt
fiir ESG-bezogene Finanzierungsformen dienen, ohne zusdtzlichen Aufwand zu verursa-
chen. Angesichts dieser Entwicklung gehen wir davon aus, dass mehr und mehr Mittel-
stdndler dem Beispiel groBer Konzerne folgen und Sustainability-Linked Loans als inte-
ressantes Finanzinstrument entdecken.

Einholen und Integrieren von Nachhaltigkeitsinformationen

Von der Bankenseite lesen wir das klare Signal aus den Ergebnissen ab, dass sie ver-
mehrt nachhaltigkeitsbezogene Informationen von ihren Firmenkunden nachfragt. Rund
die Halfte (51,3 Prozent) der befragten Banken stimmt der Frage , eher oder ,,voll und
ganz“ zu, dass sie proaktiv Informationen zu der Nachhaltigkeitstransformation der von
ihnen begleiteten Unternehmen einholt (z. B. um den Fortschritt der Unternehmen bei
bestimmten Themen zu Uiberpriifen). Des Weiteren gibt ebenfalls rund die Halfte an, dass
sie Nachhaltigkeitskriterien bereits in ihre Kreditentscheidungen integriert (Abbildung
29). Weitere 43,6 Prozent sagen, dass die Integration in Planung ist. Es ist davon auszu-
gehen, dass diese Angaben in Abhangigkeit von der Grof3e der Bank variieren. So deuten
ahnliche Fragen aus den uns vorliegenden Befragungen von Sparkassen und Volksbanken
darauf hin, dass die Abfrage und Integration von Nachhaltigkeitsinformationen bei die-
sen noch nicht so weit fortgeschritten ist, im Vergleich zu den von uns befragten (liber-
wiegend groferen) Banken. Es bleibt abzuwarten, wie konsequent Banken in Zukunft
diese Informationen integrieren, insbesondere in Fdllen, wo es wirtschaftlichen Interes-
sen entgegensteht. So steht z. B. die Finanzierung von fossilen Energieprojekten, wie die
Erschliefung neuer Ol- und Gasfelder, der Erreichung selbstgesteckter Klimaziele dia-
metral gegentiber. Zuletzt machte eine Reihe europdischer Groflbanken mit ihrem Aus-
tritt aus der Science Based Target Initiative (SBTi) Schlagzeilen.' Sollte sich hier in

16 Vgl. https://www.n-tv.de/wirtschaft/der_boersen_ tag/Vier-Banken-schiessen-Klimaziele-in-den-Wind-ar-
ticle24566551.html.
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Zukunft die Spreu vom Weizen trennen, bietet es Banken, die ihre Dekarbonisierungs-
strategie konsequent umsetzten, zusatzliche Differenzierungsmoglichkeiten vom Wett-
bewerb.

Bettina Storck,

Leiterin Group Sustainability Management, Commmerzbank AG:
Die Commerzbank holt Nachhaltigkeitsinformationen aktiv von ihren Kunden ein - z. B.
bei regelmdBig stattfindenden Kunden-Strategiegesprdchen. Die Angaben werden im
Gesamtkontext unter anderem bei nachhaltigen Finanzierungen berlicksichtigt. Dartiber
hinaus sind sie Teil eines kontinuierlichen Dialogs zwischen der Bank und ihren Kunden
lUber die Entwicklung des Unternehmens, seiner Strategie und seiner Finanzierungsmo-
dalitdten. Bei einigen Kunden wird gemeinsam zusdtzlicher strategischer und finanzi-
eller Handlungsbedarf identifiziert. Zur hoheren Akzeptanz und Effizienz ist es wich-
tig, dass z. B. ein standardisierter Kundenfragenkatalog von Banken entwickelt wird, der
zentral abrufbar ist. Bei diesem Thema sind wir bei der Net Zero Banking Alliance Ger-
many (NZBAG) aktiv beteiligt. Unter anderem aufgrund der Requlatorik erwarten wir
vom Mittelstand wesentliche Daten. Aktuell werden die Themen sogar noch komplexer
z.B. im Rahmen der Biodiversitdit.

Dominic Strube,

wissenschaftlicher Mitarbeiter, Hochschule Wismar:
In unserer Forschungsstudie zum Thema ,,Integration von Nachhaltigkeitsaspekten in
das Kreditgeschdft® haben wir im Zeitraum Mdrz/April 2023 eine Befragung von insge-
samt 84 Volksbanken und 28 Sparkassen durchgefiihrt, unter anderem mit dem Ziel, den
Umsetzungsstand der Erhebung und Analyse von Nachhaltigkeitsinformationen im Kre-
ditgeschdft der Regionalbanken zu bewerten. GemdfB unseren Ergebnissen fordert im
Schnitt nur jede flinfte Bank Nachhaltigkeitsinformationen von Kreditnehmern an, und
obwohl zumindest 64,5 Prozent der Banken eine Analyse ihres Kreditportfolios durch-
fiihren, haben lediglich 27,7 Prozent der Institute daraufhin konkrete Handlungsschritte
zur Integration dieser Erkenntnisse in ihre Kreditpraktiken eingeleitet. Dies verdeutlicht,
dass eine systematische Integration und Interpretation solcher Daten in den Regional-
banken momentan noch nicht ausreichend umgesetzt wird, was angesichts der requlato-
rischen und zunehmend auch wirtschaftlichen Anforderungen an ein effektives Manage-
ment von Nachhaltigkeitsrisiken durchaus kritisch zu bewerten ist. Im Vergleich mit den
iberwiegend vom STM befragten privaten Grof3banken wird der Unterschied im Umset-
zungsfortschritt besonders deutlich. Dies ldsst sich sicherlich auch darauf zurtickfiihren,
dass Grof3banken bereits heute hoheren requlatorische Transparenzanforderungen zur
Nachhaltigkeit im Bankgeschdft unterliegen und ihnen daflir auch mehr finanzielle Mit-
tel und Kapazitdten zur Verfligung stehen. Umso wichtiger erscheint es jedoch, dass sich
die kleineren Regionalbanken diesbeziiglich mit effizienten Losungen nicht nur besser
auf die requlatorischen Anforderungen einstellen, sondern auch im Wettbewerb mit den
Grof3banken den Anschluss finden. Der Einsatz standardisierter Erhebungs- und Analy-
seinstrumente fiir das Nachhaltigkeitsmanagement, wie etwa der vom Bankenverband
entwickelte Fragebogen oder einfache Verfahren fiir die Bewertung und Integration von
Nachhaltigkeitskriterien in das Kredit- und Anlagegeschdft, konnten hierbei vielverspre-
chende Ansdtze darstellen.
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Volksbanken
Umfrage: Fordert lhr
Kreditinstitut bereits
Nachhaltigkeits-
daten von Ihren Kre-
ditnehmern an?
16,86 % sagen ,ja“

Sparkassen Umfrage:

35,7 % sagen ,ja“

Volksbanken
Umfrage: Haben Sie
auf Basis lhrer Kre-
ditportfolio-analyse

nach Nachhaltigkeits-

risiken und ESG-Kri-
terien Handlungs-
schritte eingeleitet?
72,9 % sagen ,nein”

Sparkassen Umfrage:

68,0 % sagen ,nein“
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Abbildung 29

EINHOLEN UND INTEGRIEREN VON NACHHALTIGKEITSINFORMATIONEN

Fragt Ihre Organisation proaktiv nach Informationen zu der Nachhaltigkeitstransformation der Unternehmen,
die es bei der Finanzierung begleitet (z. B. um ihren Fortschritt zu tiberpriifen)?

35 Tendenzja: 51,3

cere
30 28,2
25 2811
20 Tendenz nein: 15,4
15 103
10
; SYI .
.. 1R

Gar nicht

Eher nicht Teilweise Eherja Voll und ganz

Werden bei Ihren Kreditentscheidungen auch Nachhaltigkeitskriterien inkludiert (die zu unterschiedlichen
Zinskonditionen oder auch Ablehnung fiihren kénnten)?

51%

M Ja

Nein, aber zurzeit in Vorbereitung
43,6 %
Nein, ist auch nicht geplant

Dekarbonisierung in Banken

Der grof3e Anteil der Banken, die in Abbildung 29 angegeben haben, dass sie Nachhaltig-
keitsinformationen proaktiv von ihren Firmenkunden abfragen und sie in ihre Kredit-
entscheidungsprozesse integrieren, lasst sich vermutlich unter anderem durch die Nach-
haltigkeitsziele, insbesondere Klimaziele, erkldaren, die sich viele Banken gegeben haben.
So brauchen die Banken beispielsweise Angaben iiber den Treibhausgasausstof$ der von
ihnen finanzierten Unternehmen, um die eigenen Scope-3-Klimaziele steuern und errei-
chen zu konnen. Abbildung 30 zeigt, dass die grofie Mehrheit der von uns befragten Ban-
ken bereits Klimaziele gesetzt hat - sei es im Einkommen mit dem Pariser Klimaabkom-
men (62,5 Prozent) oder bislang losgeldst davon (17,9 Prozent). Des Weiteren gibt rund
ein Drittel der Banken an, dass sie bereits eine konkrete Strategie zur Dekarbonisierung
ihres Kreditportfolios verfolgen - die Halfte sagt, dass eine solche Strategie bereits in
Planung ist.
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Abbildung 30
DEKARBONISIERUNG IN BANKEN

Hat sich lhre Organisation Klimaziele zur Minderung Hat lhre Organisation eine Strategie zur Dekarboni-
der eigenen THG gesetzt? sierung des eigenen Kreditportfolios?

17,5%
50,0 %
B Ja, im Einklang mit dem Pariser Klimaabkommen | ]
M Ja, aber (noch) nicht im Einklang Nein, aber zurzeit in Vorbereitung
Nein, aber in Vorbereitung Nein, ist auch nicht geplant
Nein, ist auch erstmal nicht geplant
Fur welche Scopes hat lhre Organisation Klimaziele formuliert?
3/71% 171%
’
Scope 3 Scope 3
p vollstandig),
(teilweise)
Hinweis: Mehrfachantworten méglich.
Sind diese Klimaziele durch externe Organisationen/ Hat Ihre Organisation bereits einen konkreten Plan
Initiativen verifiziert? (hier: Transitions-/Dekarbonisierungsplan),
. wie es die angestrebten Ziele erreichen méchte?
SBTi 17,7 %
Ja, er orientiert sich an internationalen wissenschaftlichen
Andere Organisationen/Initiativen 59% Szenarien (z.B. IPCC, NGFS oder der IEA). 20,6 %
Nein, aber Verifizierungsprozess wurde bereits initiiert. 17,7% Ja, er orientiert sich an nationalen Dekarbonisierungspfaden
(wie z. B. Agora Energiewende, BDI, UBA etc.). 59%
Nein, aber wir planen die Verifizierung in Zukunft. 14,8 %
Ja, erorientiert sich an anderen, hier nicht genannten,
Nein, ist auch derzeit nicht in Planung. 20,6% Szenarien/Pfaden. 0,0%
Haben noch keine Klimaziele. 23,5% Ja, aber er orientiert sich derzeit nicht an internationalen
wissenschaftlichen Szenarien und/oder nationalen
Dekarbonisierungspfaden. 23,5%
Nein, aber wir arbeiten bereits dran. 32,4%
Nein, ist auch derzeit nicht in Planung. 0,0%
Haben noch keine Klimaziele. 23,5%
* Andere 6fter genannte Organisationen sind bspw. right.based on Hinweis: Mehrfachantworten moglich.
science.
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Dr. Alexandra Hiittel,

Koordinatorin Wissenschaftsplattform Sustainable Finance, DIW Berlin
Auch Unternehmen der Finanzwirtschaft setzen sich zunehmend eigene Klimaziele und
entwickeln eigene Transitionspldne. Wie auch fiir gro8e Unternehmen der Realwirtschaft
gilt, dass sie zukiinftig im Rahmen der EU-Nachhaltigkeitsberichterstattung (CSRD) neue
und weitergehende Anforderungen erfiillen miissen. Eine Auswertung der STM-Daten
zeigt, dass die wahrgenommene CSRD-Readiness der Unternehmen (neben z.B. der Un-
ternehmensgréBe) deren Fortschritt bei der Formulierung von Klimazielen, -strategien
und -mafinahmen positiv beeinflusst. Es wird erwartet, dass die verbesserte Datenlage
infolge der neuen CSRD-Anforderungen Finanzinstitute in die Lage versetzen wird, ihre
Entscheidungen tiber Kreditvergabe, Portfolioallokation und Engagementstrategien stdr-
ker an ESG-Faktoren zu orientieren.

Bettina Storck,

Leiterin Group Sustainability Management, Commmerzbank AG
Unsere Dekarbonisierungspldne orientieren sich an der SBTi (Science Based Targets Initi-
ative), welche die Abbaupfade fiir unsere CO2-intensiven Portfolios validiert hat. Unsere
Net-Zero-Portfoliosteuerung konnen wir somit umsetzen. Unser extern verfiigbares
ESG-Framework stellt die Abbaupfade dar. Der Austausch tliber institutsiibergreifende
und vorwettbewerbliche Foren wie z. B. mit der Net Zero Banking Alliance Germany
(NZBAG) sind fiir die weitere Entwicklung in diesem Zusammenhang sehr zielfiihrend.

Ausblick zur Relevanz von Nachhaltigkeit in der Finanzierung

Angesichts der zuvor beschriebenen Entwicklung zu Nachhaltigkeit in Banken zeigt der
Ausblick zur Relevanz von Nachhaltigkeit in der Finanzierung ein klares Bild. Sowohl die
befragten Unternehmen der Realwirtschaft als auch die Banken sind sich mehrheitlich
einig, dass Nachhaltigkeit (neben , klassischen Kriterien wie Preis und Kreditwirdig-
keit) zukinftig eine elementare Rolle in der Finanzierung spielen wird. Wie diese Rolle
genau aussehen wird und ob Nachhaltigkeit flachendeckend ein ,hartes® Kriterium in
der Finanzierungentscheidung von Banken wird, bleibt allerdings abzuwarten.

Stefan Zeller,

Director Sustainable Finance, ING Deutschland:
Auch wenn Nachhaltigkeit in aller Munde ist, stehen viele Unternehmen am Anfang ihrer
Nachhaltigkeitsreise und beginnen aktuell erst damit, entsprechende Daten zu sammeln
und diese anschlieend in ein Berichtwesen zu iiberfiihren. Entsprechend sind die Ge-
sprdche zu Nachhaltigkeit zwischen diesen Kreditnehmern und ihren Banken weniger
ausgeprdgt. Nichtsdestotrotz spliren alle Finanzinstitute, getrieben durch die Regulation
vonseiten EZB/BaFin sowie EU-Taxonomie, eine wachsende Rolle des Themas fiir ihre
Kundenbeziehungen — und offerieren mehr und mehr das Sustainable Finance-Produkt-
angebot an ihre jeweiligen Kunden. Das Jahr 2024 wird zeigen, inwieweit dieses Angebot
auch von denjenigen Unternehmen, welche bisher nicht im Scope waren, angenommen
wird und somit der Sustainable-Finance-Trend von dauerhafter Natur ist.
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AUSBLICK ZUR RELEVANZ VON NACHHALTIGKEIT IN DER FINANZIERUNG

Gehen Sie davon aus, dass das Thema Nachhaltigkeit in der Finanzierung in Zukunft eine elementare Rolle spielen
wird (neben ,klassischen” Kriterien wie Preis und Kreditwiirdigkeit)?

Realwirtschaft

Ablehnung 51 = 82 13,3
Teilweise 25,1
Zustimmung 61,6
Banken
Ablehnung 2.1 2.4
Teilweise m 9,8
Zustimmung 6 87,9
0 20 40 60 80 100 %
Gar nicht Ehernicht M Teilweise M Eherja M Vollund ganz

Angebote und Nachfrage nach Produkten zur Finanzierung der
Nachhaltigkeitstransformation

Wie in Abbildung 28 bereits gezeigt, ist Nachhaltigkeit in Finanzierungsgesprachen fur
etwas mehr als die Halfte der befragten Realwirtschaftsunternehmen bislang hochstens
teilweise relevant. Das spiegelt sich auch in der Angabe in Abbildung 32 wider, dass bis-
lang erst rund jedes fiinfte Unternehmen eine auf Nachhaltigkeit basierende Finanzie-
rungsstrategie hat. Zwar haben gréere Unternehmen bereits in ca. einem Drittel der
Falle eine derartige Finanzierungsstrategie, jedoch erklart der insgesamt recht niedrige
Anteil die bislang eher mafige Nachfrage nach Produkten zur Finanzierung der Nach-
haltigkeitstransformation, die uns die befragten Banken mitteilten. Mit diesen Produkten
meinen wir beispielsweise Sustainability-Linked Loans (SLLs), zweckgebundene Finan-
zierungen oder auch Forderkredite. Mehr als die Halfte der Banken gab an, dass die
Nachfrage nach dieser Art von Produkten bislang eher maf3ig ist. Flir Sustainability-Lin-
ked Loans sagen Volksbanken sogar in 72,8 Prozent der Falle, dass die Nachfrage gering
ist — bei den Sparkassen machen 60,0 Prozent diese Angabe. Obwohl der Bedarf nach
derartigen Produkten zur Finanzierung der Nachhaltigkeitstransformation noch nicht
flachendeckend in den Realwirtschaft vorhanden zu sein scheint, gibt mehr als die Halfte
der von uns befragten Banken an, diese Produkte bereits anzubieten - weitere 30,2 Pro-
zent planen, dies in Zukunft zu tun. Abbildung 33 zeigt, dass Férderkredite mit Nachhal-
tigkeitsbezug bereits relativ hdufig zum Angebot der Banken gehoren (61,4 Prozent)
gefolgt von zweckgebundenen (52,3 Prozent) und Sustainability-Linked-Produkten
(45,5 Prozent). 19,3 Prozent der Befragten aus Volksbanken gaben an, Sustainability-
Linked-Produkte bereits anzubieten — immerhin planten weitere 32,8 Prozent, diese
einzufiihren. Bei den Sparkassen sagen 28,0 Prozent, dass sie diese Produkte bereits an-
bieten, und weitere 33,3 Prozent wollen sie in absehbarer Zeit anbieten. Zusammen-
gefasst gibt es den Daten nach derzeit einen Gap zwischen einem Angebot, das bereits
vorhanden zu sein scheint und in naher Zukunft weiter ausgebaut wird, und einer Nach-
frage nach diesem auf der Realwirtschaftsseite.
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ANGEBOTE UND NACHFRAGE NACH PRODUKTEN ZUR FINANZIERUNG DER

NACHHALTIGKEITSTRANSFORMATION*

Bietet Ihre Organisation Unternehmen Finanzprodukte an, deren Vergabe und/oder Zinssatz an bestimmte
Nachhaltigkeitskriterien gekniipft sind?

14.0% 30,2%

Nein in Vorbe-
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Angebote

®

Volksbanken Bitte schitzen Sie ein, wie groR die Nachfrage lhrer Kunden derzeit nach den von lhnen angegebenen
Umfrage: Wie schit-
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Kreditenein?72,8%
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oder ,geringe“ Nach- © O
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Jgeringe Nachfrage.

Von der Unter- Hat Ihre Organisation eine speziell auf Nachhaltigkeit basierende Finanzierungsstrategie und -instrumente?

nehmensgréBe
abhangig: Unterneh-
men mit > 10.000
Mitarbeitenden sagen

67, 1 % 1 2.1 % 20,8 %

) in Vorbe- Ja
Nein \_reitung /

* Gefragt wurde unteranderem nach Sustainability-Linked- und zweckgebundenen Produkten siehe Abbildung 33 auf der Folgeseite 89.

Die Griinde, warum die Nachfrage noch ausbaufdhig zu sein scheint, kénnen je nach
Produktart sehr vielfdltig sein. Im Falle von 6ffentlichen Forderkrediten zeigt beispiels-
weise Abbildung 27 auf Seite 78, dass es den Befragten aus der Realwirtschaft an Wissen
Uber diese Programme fehlt (53,1 Prozent) oder sie bislang keine passenden Angebote
finden konnten (15,5 Prozent). Im Falle von Sustainability-Linked-Produkten kénnte es
unter anderem daran liegen, dass nicht alle Unternehmen bislang die nétigen Voraus-
setzungen daflir schaffen konnten. Ein weiterer Grund kann sein, dass die nachgefrag-
ten Investitionsvolumina die von den Banken vorgesehenen Mindestgrofien nicht immer
erreichen. Auch sei anzumerken, dass wohl nicht jedes Unternehmen den (monetaren)
Mehrwert in Sustainability-Linked-Produkten oder zweckgebundenen Finanzierungs-
produkten als attraktiv genug einschatzt - insbesondere auch unter potenzieller Abwa-
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B Abbildung 33
PRODUKTANGEBOT ZUR FINANZIERUNG DER NACHHALTIGKEITSTRANSFORMATION
Falls derartige Produkte von lhrer Organisation angeboten werden: Welche der folgenden Produkte bietet Ihre @
Organisation Unternehmen an? Volksbanken
Umfrage: Werdenin
Forderkredite (d. h. Darlehen, die im Rahmen von Férderprogrammen _ 614 ;[Lr:tr;:;sﬁ::”jir::etd_
mit Nachhaltigkeitsbezug vergeben werden) ’ . Y
Kredite angeboten?
Zweckgebundene Produkte (d. h. Finanzierung von Projekten mit klarem positiven [ 19,3 % sagen ,ja“.
Effekt auf Umwelt und/oder Gesellschaft) ’ 32,8 % wollensie
»in absehbarer Zeit
Sustainability-Linked-Produkte (d. h. Finanzierungskosten gekoppelt I S anbieten®.
an Nachhaltigkeitskriterien) ’
Sustainable Investments (Eigenkapital- und Mezzanine-Instrumente ftr Sparkassen Umfrage:
die Transformation von Geschaftsmodellen, wie z. B. Investments in die | N R RN 20,5 28,0 % sagen ,ja".
Kreislauffihigkeit oder erneuerbare Energien) 33,3% wollen sie
Sustainable Supply Chain Finance (Kniipfung von Diskontsatzen oder _ 136 »inabsehbarer Zeit

Zahlungsbedingungen an die Nachhaltigkeitsleistung der Lieferanten) anbieten.

0 10 20 30 40 50 60 70 %

gung von damit einhergehenden Risiken wie Greenwashing-Vorwtirfen. Fir den Grund
der mangelnden Attraktivitat wiirde ebenfalls sprechen, dass die Befragten aus Banken
selbst bislang nicht immer von diesen Produkten tiberzeugt sind, wie die Befragung der
Volksbanken zeigt (hier nicht abgebildet). Hier stimmten 64,6 Prozent der Aussage nicht
oder nur bedingt zu, dass ,,Sustainability-Linked Loans ein guter Anreiz fiir Unterneh-
men sind, nachhaltige Investitionen zu finanzieren“ -, hingegen gaben nur 35,4 Prozent
an, dass sie der Aussage ,,eher® oder ,voll und ganz zustimmen. Bei den Sparkassen
sieht das Bild allerdings etwas anders aus. Hier gaben immerhin 57,7 Prozent an, dass
sie einen guten Anreiz in Sustainability-Linked Loans sehen.

Umfang der Begleitung durch Finanzierungspartner und deren
Wahrnehmung

Banken kénnen nicht nur als Intermedidre von Kapital eine wichtige Rolle in der Nach-
haltigkeitstransformation der Realwirtschaft einnehmen, sondern auch wichtige Im-
pulsgeber und Vermittler von Informationen und Dienstleistungen sein. Wir haben daher
auch danach gefragt, inwiefern eine Begleitung bzw. da, wo sinnvoll, auch eine Beratung
der Realwirtschaft durch Banken bei der Nachhaltigkeitstransformation stattfindet, wie
diese bisher wahrgenommen wird, welche Erwartungshaltungen die befragten Personen
aus der Realwirtschaft an diese Begleitung haben und inwiefern die Bankenvertreter:in-
nen denken, diese Erwartungen erfiillen zu kénnen. Die befragten Personen aus der Re-
alwirtschaft gaben in etwas mehr als der Halfte der Fdlle an, dass ihr Unternehmen bis-
lang nicht oder eher nicht von Banken in der Nachhaltigkeitstransformation begleitet
bzw. beraten wird (Abbildung 34). Wahrend in Bezug auf die Wahrnehmung der Beglei-
tung die Mehrheit der Banken (60 Prozent) sagt, dass sie die von ihnen begleiteten Un-
ternehmen als kooperativ in der Zusammenarbeit wahrnimmt, sehen realwirtschaftliche
Unternehmen im Durchschnitt noch hdufiger ungenutztes Potenzial. Hier stimmten nur

17 Diese Ergebnisse sind nicht in diesem Bericht abgebildet. Kontaktieren Sie uns bei Interesse unter
team@sustainabilitytransformation.org.
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Abbildung 34

UMFANG DER BEGLEITUNG DURCH FINANZIERUNGSPARTNER

Inwiefern begleiten/beraten die Finanzierungspartner lhre Organisation in der Nachhaltigkeitstransformation?
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5 24
% 0 I

Gar nicht Eher nicht Teilweise Eher umfangreich Sehr umfangreich

18,9 Prozent an, dass sie die Begleitung durch Banken bislang , eher oder ,,voll und
ganz‘ unterstiitzend wahrnehmen (Abbildung 35).

Die Griinde flir die Wahrnehmung der Bankengesprdche durch die Befragten der Real-
wirtschaftsunternehmen konnen vielfdltig sein. Beispielsweise kann aufgrund der Er-
gebnisse zur derzeitigen Relevanz von Nachhaltigkeit in Finanzierungsgesprdachen
(Abbildung 28 auf Seite 81) davon ausgegangen werden, dass die Erfahrungswerte zur
Interaktion mit Banken zu diesem Thema bei vielen Befragten der Realwirtschaft noch
Uiberschaubar sind bzw. ein Teil der Unternehmen auch nicht mit der Aufnahme von
Fremdkapital zur Transformationsfinanzierung plant (Abbildung 26 auf Seite 77). Da-
riber hinaus wird es wohl auch einen relevanten Anteil an Unternehmen geben, der flr
das Thema Sustainable Finance noch nicht bereit und offen ist, weil er noch am Anfang
der Nachhaltigkeitsbemiihungen steht und bislang noch nicht von den geltenden Be-
richtspflichten erfasst war (Abbildung 17 auf Seite 62). Auf der anderen Seite gibt es aber
auch unter den Banken variierende Reifegrade in der Nachhaltigkeitstransformation, wie
unsere Ergebnisse an verschiedenen Stellen zeigen. Daher ist davon auszugehen, dass
bislang nicht jede Bank gleichermafen in der Lage ist, die Erwartungshaltung von real-
wirtschaftlichen Unternehmen in derartigen Gesprachen erfiillen zu kénnen.
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- 8 Abbildung 35

WAHRNEHMUNG DER BEGLEITUNG DER TRANSFORMATIONSFINANZIERUNG

Nehmen Sie die Unternehmen als kooperativ wahr, die lhre Organisation bei der Finanzierung der
Nachhaltigkeitstransformation begleitet?
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Nehmen die involvierten Personen in lhrer Organisation die Begleitung/Beratung der Finanzierungspartner im
Rahmen der Nachhaltigkeitstransformation als unterstiitzend wahr?
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Torsten Jager, Adrian Schwantes,
Director und Leiter Sustainable Finance, Bankenverband Associate, Bankenverband

Banken untersttitzen Unternehmen darin, Nachhaltigkeitsstrategien zu entwickeln, und
stellen die Finanzierung flir deren Implementierung bereit. Klar ist aber: Die Expertise
fiir die Transformation liegt direkt in den jeweiligen Branchen und Firmen. Dort kénnen
auch deren technische wie wirtschaftliche Chancen am besten beurteilt werden. Dabei
hat nicht jedes Unternehmen identische Mittel und Méglichkeiten, seine Transformation
anzustof3en. Daher beginnen Banken aktuell zundchst mit ihren groBen Unternehmens-
kunden mit detaillierten Gesprdchen zu Nachhaltigkeitsthemen. Dort gesammelte Erfah-
rungen, verbunden mit allgemein zunehmender Nachhaltigkeitsexpertise in Sektoren und
einzelnen Unternehmen, konnen perspektivisch auch dem breiteren Mittelstand unter-
stiitzend zugutekommen.
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Erwartungshaltungen der Unternehmen an ihre Finanzierungspartner
und deren Selbsteinschitzung, darauf vorbereitet zu sein

Um besser zu verstehen, wie Realwirtschaft und Banken zur Finanzierung der Nachhal-
tigkeitstransformation noch besser zusammenarbeiten kénnen, haben wir im nachsten
Schritt die Erwartungshaltungen der Teilnehmenden aus der Realwirtschaft abgefragt.
Abbildung 36 zeigt, dass es ihnen vor allem wichtig ist, dass Banken die Auswirkungen
von Nachhaltigkeitsthemen auf ihr individuelles Kerngeschaft verstehen (85,4 Prozent),
dass sie hinsichtlich moglicher Instrumente zur Transformationsfinanzierung beraten
(72,8 Prozent) und bei der Erlangung von , Sustainable Finance Readiness* begleiten
(64,8 Prozent). Auch der effiziente Austausch von Daten ist den Unternehmen ein An-
liegen (65,4 Prozent). Eine separate, in diesem Bericht nicht aufgenommene Auswer-
tung zeigt, dass die Erwartung zum effizienteren Datenaustausch vor allem von Befrag-
ten aus Groflunternehmen (iiber 10.000 Mitarbeitende) genannt wurde (76,3 Prozent),
wohingegen der Beratungsbedarf zu Moglichkeiten der Transformationsfinanzierung vor
allem bei grofleren Mittelstandlern (250 bis <10.000 Mitarbeitende) hdufiger angegeben
wurde (80,0 Prozent). Die Erwartungshaltung, zu weiterfiihrenden Themen zu informie-
ren (z. B. ESG-Ratings, Regulatorikanforderungen, Dekarbonisierung) und mit relevan-
ten Geschaftspartner und Peers zu vernetzen, wurden vergleichsweise etwas weniger

oft genannt. Auch die Auswertung der freien Textfelder gibt weitere Einblicke in die Er-

REALWIRTSCHAFT UND BANKEN “{.
2

Abbild 36
ERWARTUNGSHALTUNGEN ZUR BEGLEITUNG DER NACHHALTIGKEITS- redne

TRANSFORMATION DURCH BANKEN

Erwartungshaltungen der Unternehmen an ihre Finanzierungspartner und deren Selbsteinschiatzung, auf diese
vorbereitet zu sein:

Erwartung der Realwirtschaft Real- Banl Selbsteinschatzung der Bank dass Mit-
an Finanzierungspartner wirtschaft (in %) arbeitende, die in die Gespriche mit Unter-
(gezeigt ist %-Tendenz der Zustimmung) (in %) nehmen zum Thema Nachhaltigkeit invol-

viert sind, diese Erwartung erfillen konnen
(gezeigt ist %-Tendenz der Zustimmung)

Auswirkungen von wichtigen Nachhaltigkeitsthemen 85 4 68 3 (davon 29,3 % ,trifft voll und ganz zu*)
fur das Kerngeschéaft der Unternehmen verstehen. ! ’

Unternehmen zu méglichen Instrumenten zur Finanzierung 72.8 68 3 (davon 26,8 %)
der Nachhaltigkeitstransformation beraten. ’ ?

Unternehmen hinsichtlich ihrer ,Sustainable Finance Readi “ begleiten 64 8 46 2 (davon 23,1 %)
(d.h. Themen, die bei der Nutzung von nachhaltigen Finanzierungsinstru- ! ’
menten wichtig sein kénnen, wie z. B. Wesentlichkeitsanalyse, KPls, Ziele).

Effizi . o
menten.Austausch von erforderllchen 6574 51’3 (davon 20,5 %)
Informationen und Daten sicherstellen.

Unternehmen zu weiterfithrenden Themen informieren, 60.7 525 (davon 20,0 %)
die uns bei der Nachhaltigkeitstransformation helfen ’ ’

(z.B. ESG-Ratings, Regulatorikanforderungen, Dekarbonisierung).

Unternehmen mit relevanten Geschaftspartnern und/oder 43 6 55 0 (davon 20,8 %)
. . , b
Peers vernetzen (z. B. fiir den Austausch von Best Practices).
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wartungshaltung der Realwirtschaft. Hier duflerten Teilnehmende beispielsweise, dass
sie sich ein klares Kommittent ihrer Bank zum Thema Nachhaltigkeit sowie eine trans-
parente Offenlegung der zukiinftigen Finanzierungsanforderungen wiinschen (Abbil-
dung 37).

Auf der Bankenseite schatzen zwei von drei der Befragten, dass die Mitarbeitenden in
ihrer Bank, die in die Gesprache mit Unternehmen zum Thema Nachhaltigkeit involviert
sind, tendenziell in der Lage sind, die beiden am haufigsten genannten Erwartungshal-
tungen zu erfiillen (Kerngeschaft verstehen und zu Transformationsfinanzierungsinstru-
menten beraten). Hierbei ist allerdings anzumerken, dass nur 29,3 bzw. 26,8 Prozent der
Befragten dem ,voll und ganz* zustimmen. Hinsichtlich der weiteren Aspekte ist es un-
gefahr die Halfte der Befragten, die tendenziell zustimmen, dass ihre Bank diese bereits
erfiillen kann. Insgesamt wird deutlich, dass viele Banken sich bereits auf dem Weg ge-
macht haben, Ressourcen und Know-how aufzubauen, um ihre Firmenkunden in ver-
schiedenen Aspekten begleiten zu konnen. Gleichzeitig zeigt die Selbsteinschdtzung der
Banken aber auch, dass hier noch ein weiter Teil des Weges zu gehen ist.

Torsten Jager, Adrian Schwantes,

Director und Leiter Sustainable Finance, Bankenverband Associate, Bankenverband
Um die Transformation der Wirtschaft erfolgreich zu gestalten, brauchen Unternehmen
Transparenz tiber das eigene Nachhaltigkeitsprofil. Banken brauchen ihrerseits Daten
ihrer Firmenkunden, um Nachhaltigkeitsrisiken addquat einschdtzen zu konnen, zuge-
horige Berichtspflichten zu erfiillen und eigene strategische Ziele zu erreichen. Diese
erheben sie direkt im Dialog mit ihren Kunden und indirekt tiber deren Nachhaltigkeits-
berichte. Der Bankenverband hat den typischen Datenbedarf der Banken gegeniiber
GroBBkunden in einem KPI-Grundkatalog zusammengefasst. Dieser Katalog bietet Unter-
nehmen bereits heute einen Uberblick iiber den typischen Datenbedarf von Banken und
orientiert sich hierbei an requlatorischen Anforderungen. Fiir den Mittelstand erarbeitet
die Europdische Union aktuell reduziertere Berichtsstandards, die sich auch auf den
Datenbedarf der Banken auswirken werden.

AUSGEWAHLTE KOMMENTARE DER BEFRAGTEN AUS DER REALWIRTSCHAFT ZU
IHREN ERWARTUNGEN AN BANKEN

Commitment
Sich selbst auch zur
Nachhaltigkeitstrans-

formation bekennen Roadmap
Effizienter und den Weg gemein- Transparent die eigenen
Datenaustausch sam mit uns gehen. Kriterien/Anforderungen
Fur Sustainability-Linked flr eine nachhaltige Finan-
Loans top down (sektorspezi- \\ zierung offenlegen.
fische) KPIs vorgeben, die sich Kompetenz

anden ESRS orientieren. Sehe
sonst die Gefahr, dass jede
Bank eigene Anforde-
rungen stellt.

Mehr Kompetenz
generell.
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Stefan Zeller,

Director Sustainable Finance, ING Deutschland:
Banken sind gefordert in der Transformationsphase als Sparringspartner zu agieren, dies
beginnt damit, Nachhaltigkeit als KYC (Know Your Customer) zu betrachten, d. h. im Ge-
samtbild der Kundenbeziehung statt autark. Dementsprechend ist auch der Dialog mit
der Nachhaltigkeitsabteilung der Unternehmen von gro3er Bedeutung. Fiir ihre Finan-
zierungs- und Beraterfunktion hilft es Banken, in Sektorenteams aufgestellt zu sein, da
die transformativen Leitthemen innerhalb einer Industrie identisch sind. Generell ver-
langt die Erweiterung von Finanzkennzahlen auf ESG-Metriken jedoch ein breiteres Bild
an Risikobetrachtung innerhalb der Finanzinstitute, was sowohl zusdtzliche Investitio-
nen in entsprechende Expertise als auch Weiterentwicklung der eigenen (Sektor-)Strate-
gie bedingen.

Lennert van Mens,

Corporate Clients, ESG & Sustainable Finance Team, Commerzbank AG:
Die Bank ist ein wichtiger strategischer Partner, der seinen Kunden hilft, das ESG-Um-
feld, die Entwicklungen im Bereich Nachhaltigkeit und die Auswirkungen auf das Kern-
geschdft und auf die Finanzierung des Unternehmens zu verstehen. Wir sind uns dieser
Verantwortung bewusst und arbeiten kontinuierlich daran, unsere Kunden noch besser zu
beraten. Die Themen, um Sustainable Finance Readiness sicherzustellen, sind vielfdltig
und komplex. Vereinfachungen und Standardisierungen auf Branchenebene im Hinblick
auf die Anforderungen spielen dabei eine wichtige Rolle. Dartiber hinaus ist die Vernet-
zung vieler mittelstdndischer Unternehmen, Berater:innen, Investoren und Spezialist:in-
nen zum Thema Nachhaltigkeit besonders wertvoll, um voneinander zu lernen und be-
stimmte Herausforderungen, z. B. rund um die Kreislaufwirtschaft und die erfolgreiche
Umsetzung von NachhaltigkeitsmaSnahmen, gemeinsam zu meistern.
Um in diesen Gesprdchen die Bediirfnisse der Kunden zu erkennen und zielgerichtet Mg -
lichkeiten aufzuzeigen, ist die Qualifizierung der Mitarbeitenden entscheidend. Die Com-
merzbank hat dafiir umfangreiche Basis- und Aufbautrainings eingefiihrt. Die wertvollen
Erkenntnisse daraus wurden mit den Beteiligten im NZBAG-Forum geteilt. In den Nach-
haltigkeitsstrategiegesprdchen mit ihren Kunden gibt die Commerzbank hdufig substan-
zielle Impulse. Unter anderem Uber Kooperationspartner bietet sie Unterstlitzung bei der
inhaltlichen Ausgestaltung der Umsetzung z. B. bei Themen wie Energieeinsparung oder
ESRS-Implementierung. Zahlreiche Kunden haben ihre Planungsphase abgeschlossen
und sind schon mitten in der Implementierung von nachhaltigen MaBnahmen. Daraus
entstehende Projekte oder Lieferungen kann die Commerzbank potenziell finanziell be-
gleiten.
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5.6 Transformationsfinanzierung

durch Investoren

Zusammenfassung

Rund 70 Prozent der Investoren geben an, eine klar dokumentierte nachhaltige Vermogens-
anlagestrategie zu haben.

Negatives Screening und ESG-Integration sind dabei die am hiufigsten genutzten Ansatze
(jeweils 41,1 Prozent).

Bei der Klassifizierung von nachhaltigen Assets greifen Investoren am haufigsten auf die
EU-Taxonomie, SFDR sowie hauseigene Bewertungsmethoden zuriick.

Bei den Kriterien zur Gestaltung einer nachhaltigen Vermégensanlagestrategien nennen
Investoren unter anderem Risikominimierung, ethische Uberzeugungen sowie regulatorische
Vorgaben.

Fast alle Investoren (93,8 Prozent) sagen, dass Nachhaltigkeit ein wichtiges Thema
in Gesprachen mit Unternehmen ist, in die sie investieren. Rund zwei Drittel fragen

Unternehmen nach Nachhaltigkeitsinformationen.

Die haufigsten Formen der Einflussnahme durch Investoren auf die Nachhaltigkeitstrans-
formation von Unternehmen sind Dialog sowie Stimmenrechtaustibung bzw. Proxy Voting.
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Nachhaltige Vermogensanlagestrategien im Assetmanagement

Nachdem wir zuvor die Interaktion zwischen der Realwirtschaft und Banken betrachtet
haben, wechseln wir nun auf die Seite der Investoren, um die Rolle von Nachhaltigkeit
in ihren Vermdgensanlagestrategien zu verstehen. Zu den hier Befragten gehoren alle,
die Asset- und Fondsmanagement betreiben, inklusive Banken. Uber drei Viertel der Be-
fragten gaben an, eine nachhaltige Strategie zu haben - in 71,1 Prozent der Falle ist diese
klar dokumentiert, bei 7,9 Prozent bisher noch nicht (siehe Abbildung 38). Die drei am
haufigsten angewandten Vermogensanlagestrategien sind ,, Ausschluss bzw. negatives
Screening*, ,, ESG-Integration (beide 41,1 Prozent) und , ESG-Engagement“ (35,7 Pro-
zent). ,Impact® und ,themenbezogenes Investing* bilden die Schlusslichter (28,6 und
21,4 Prozent). Das Ranking der Anwendungshdufigkeit der Vermogensanlagestrategien
in Abbildung 38 dhnelt den Ergebnissen des Marktberichts des Forums fiir Nachhaltige
Geldanlage (FNG) aus 2023.%

FINANZWIRTSCHAFT - ASSETMANAGER:INNEN %.

N Abbild 38
NACHHALTIGE VERMOGENSANLAGESTRATEGIEN IM ASSETMANAGEMENT redng

Hat lhre Organisation eine nachhaltige Vermégensanlagestrategie?

M Ja die Strategie ist klar dokumentiert
M Ja, die Strategie ist aber noch nicht klar dokumentiert
Nein, aber ist aktuell in Planung

Nein, ist derzeit auch nicht geplant.

Welche der folgenden Vermogensanlagestrategien kommen bei lhren Investitionsentscheidungen zur
Anwendung? (Antwort: ,ja“)

Ausschluss/negatives Screening (z. B. von Lindern,

Sektoren und/oder Unternehmen) &
ESG-Integration | NN 1.4
ESG-Engagement _ 357
Normbasiertes Screening I 34,3
Bestin Class [N G-
Impact Investing I 28,6
Wir haben keine nachhaltigen N 0

Vermogensanlagestrategien

Sustainability Thematic Investing I 14

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 %

18 Vgl. FNG 2023; was die absoluten Werte angeht, sind die des FNG-Marktberichts deutlich hoher (z. B. 95 Prozent
flir ,,Ausschluss bzw. negatives Screening). Das kann dadurch begriindet werden, dass in unserer Darstellung in
Abbildung 38 auch die Option ,Wir haben keine Nachhaltige Vermdgensanlagestrategie enthalten ist. Zudem ist
die Zielgruppe des STM eine in Teilen andere als die des FNG-Marktberichts. Der FNG-Marktbericht befragt Ak-
teure, die nach Artikel 8 und 9 OffVO (Offenlegungsverordnung) nachhaltige Geldanlagen tdtigen - hierzu zahlen
liberwiegend Finanzdienstleister, aber auch Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus sowie Asset Owner.

96



SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2024

Silke Stremlau,

Vorsitzende des Sustainable Finance-Beirats der Bundesregierung:
Positiv ist der grof3e Anteil von Assetmanager:innen, die eine klare nachhaltige Anlage-
strategie implementiert haben. Hier werden wir in den ndchsten Jahren knapp an die
100 Prozent kommen. Allerdings wird es weiterhin viele Assets geben, z. B. von Family
Offices oder grof3en Unternehmen, die weiterhin in Carbon Assets investieren. Somit wird
deutlich, dass es mehr als eine schriftliche Strategie braucht, sondern Diskurs- und Be-
ratungskompetenz im Umgang mit den Kunden. Auffdllig bei den abgefragten Strategien
ist die Diskrepanz z. B. zu Marktzahlen des Forums Nachhaltige Geldanlagen. Dort geben
95 Prozent der Befragten an, Ausschliisse implementiert zu haben. Die hier angegebenen
41 Prozent erscheinen mir — auch aus meiner Branchenkenntnis heraus — deutlich zu
niedrig, wahrend die Zahlen von 28,6 Prozent fiir Impact Investing zu hoch erscheinen.

Claudia Tober,

Geschéftsfihrerin, CRIC e. V.:
Bedeutend ist die Erkenntnis, dass eine Vermogensanlagestrategie fiir den Grof3teil der
befragten Organisationen klar dokumentiert ist sowie ein Fiinftel sich in der konkreten
Planung befindet. Damit wird das Fundament flir nachhaltige Vermdgensanlage ge-
schaffen. Und die Finanzmarktakteure machen sich konkret auf den Weg. Die mal3geb-
lichen Treiber dieser Entwicklung konnen in der Requlierung seitens der Europdischen
Union gesehen werden, die seit dem EU-Aktionsplan Finanzierung nachhaltigen Wachs-
tums den Finanzsektor sukzessive im Sinne der Nachhaltigkeit reqguliert. An erster Stelle
der fordernden Methodiken ist so auch das Kernelement: die EU-Taxonomie.

Bewertungsmethodik und Produkt-/Assetklassen

Um zu verstehen, wie die von uns befragten Teilnehmenden Investments bzw. Assets als
nachhaltig klassifizieren, fragten wir nach der dabei angewandten Methodik. Am hau-
figsten gaben die Teilnehmenden an, sich an der EU-Taxonomie (38,6 Prozent) und der
SEDR (Artikel 8 und 9) zu orientieren (Abbildung 39). An dritter Stelle im Ranking fol-
gen hauseigene Bewertungskriterien mit 34,3 Prozent. Externe wissenschaftliche Szena-
rien (IEA, NGFS oder IPPC) oder Tools (PACTA, TPI) kommen hingegen recht wenig zum
Einsatz (11,4 Prozent).

Anschlieflend fragten wir, auf welche Produkt- bzw. Assetklassen sich diese nachhal-
tigen Strategien beziehen bzw. fiir welche die Klassifizierungsmethodiken angewandt
werden. Hier nannten die Befragten vor allem Aktien und Anleihen (beides 48,4 Prozent)
gefolgt von Green Bonds (43,5 Prozent).
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FINANZWIRTSCHAFT - ASSETMANAGER:INNEN
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BEWERTUNGSMETHODIK UND PRODUKT-/ASSETKLASSEN

Mittels welcher Methodik werden die Assets Ihrer Organisation im Rahmen ihrer nachhaltigen
Vermogensanlagestrategie als nachhaltig klassifiziert?

Angelehnt an die EU-Taxonomic | 5.
SFDR (Artikel /<) | G 7.1
Hauseigene Bewertungskriterien | ENENE N .3
Wir haben keine nachhaltige Vermégensanlagestrategien [ G GczNINININGNGNNNNEEEEEEEEEN 0
Giitesiegel und -labels [ INENEE .3
Anhand externer wissenschaftlicher Szenarien I -
(wie IEA, NGFS, IPPC) oder Tools (wie PACTA, TPI) !
Weitere | NN 57

0 5 10 15 20 25 30 35 40 %

Fiir welche Produkt-/Assetklassen setzten sie die oben gezeigten Vermogensanlagestrategien um?

Aktien (Public Equity) [N /5 4
Anleihen (Public Debt) NN /5 4
Green Bonds I /3,5
Sustainability Bonds [ NG 0.
Wir haben keine nachhaltige Vermdgensanlagestrategien - Al
Privates (nicht bérsengehandeltes) Beteiligungskapital N O

(Private Equity)
Privates (nicht bérsengehandeltes) Fremdkapital/Anleihen _ 177
(Private Debt) i

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 %

Prof. Dr. Timo Busch,

Professur fiir BWL (Management and Sustainability), Universitat Hamburg:
Bei genauer Betrachtung der nachhaltigen Vermogensanlagestrategien sowie der dabei
verwendeten Bewertungsmethodiken zeigt sich in vielerlei Hinsicht nichts Unerwartetes.
Eine entsprechende Strategie ist unter Investoren weit verbreitet; bei den Assetmana-
ger:innen haben tiber 8o Prozent eine klare Strategie implementiert. Beides zeigt, dass
Sustainable Finance im Mainstream angekommen ist. Dennoch sind auch zwei Ergeb-
nisse bemerkenswert und lassen entsprechenden Handlungsbedarf ableiten: Flir die Klas-
sifizierung von nachhaltigen Assets greifen Investoren sehr hdufig auf die SFDR zurtick.
Die Offenlegungsverordnung war aber von der EU nicht als ein Klassifizierungssystem
entworfen worden; es war ein Instrument flir mehr Transparenz. Dennoch zeigt dieses
Ergebnis den offenbaren Bedarf im Markt nach einem einheitlichen Klassifizierungssys-
tem fiir nachhaltige Anlagen. Darauf sollte die EU reagieren — so oder dhnlich wie in den
Vorschldgen zur Revision der SFDR angedacht. Ein anderes Ergebnis ist: Impact Invest-
ments sowie thematische Fonds sind die beiden Schlusslichter bei den Anlagestrategien.
Wenn wir aber wirklich eine Transformation der Realwirtschaft anstreben, sollten diese
Trends sich umkehren und zu den prominenten Strategien zdhlen.
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Silke Stremlau,

Vorsitzende des Sustainable Finance-Beirats der Bundesregierung:
Wirklich interessant ist der hohe Anteil der Taxonomie-Checks mit knapp 40 Prozent.
Hier hdtte ich zurzeit eher noch ein deutlich hoheres Abschneiden hauseigener Bewer-
tungskriterien erwartet, da die Taxonomie zum einen sehr hohe Messlatten anlegt und
die Datengrundlage zum anderen noch zu diinn ist. Daran wird aber deutlich, wie sehr
sich viele im Markt nach regulatorisch festgelegten Mindeststandards fiir nachhaltige
Investitionen gesehnt haben.

Wie wichtig sind die folgenden Kriterien fiir lhre Organisation bei der
Gestaltung einer nachhaltigen Vermogensanlagestrategien?

Des Weiteren wollten wir eine Einschatzung von den Teilnehmenden erhalten, welche
Kriterien bei der Gestaltung der nachhaltigen Vermogensanlagestrategie ihres Unter-
nehmens ausschlaggebend sind. Auf dem ersten Blick zeigen sich in Abbildung 40 hin-
sichtlich der Mittelwerte kaum Unterschiede zwischen den Auspragungen der Antwort-
optionen. Im Durchschnitt bewerteten die Befragten demnach die unterschiedlichen
Kriterien als dhnlich wichtig. Interessant ist, dass die in der Organisation festgelegten
Werte und Uberzeugungen von mehr als der Halfte der Befragten als ,,sehr wichtig* an-
gegeben wurden (58,8 Prozent), dicht gefolgt von regulatorischen Vorgaben (51,9 Pro-
zent), Impact-Generierung (50,9 Prozent) und Risikominimierung (49,1 Prozent). Wirt-
schaftliche Griinde nannten hingegen nur 35,8 Prozent als ,,sehr wichtig®.

1////4
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Abbildung 40

KRITERIEN NACHHALTIGER VERMOGENSANLAGESTRATEGIEN

Wie wichtig sind die folgenden Kriterien fir Ihre Organisation bei der Gestaltung einer nachhaltigen
Vermogensanlagestrategie?

Mittelwert*

Werte und ethische Uberzeugung der Organisation 57 15,1 4,26
Risikominimierung und -management 3,3 17,0 4,25
Regulatorische Vorgaben 27.8 4,20
Losung von gesellschaftlichen und/oder 6kologischen 38 419
Problemen (Impact-Generierung) = !
Minimierung des sozialen und/oder 6kologischen 58 417
Schadens der Investments  ~* ’
Wirtschaftliche Griinde 3.8 4,06
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 %

Gar nicht wichtig Eher nicht wichtig Teilweise wichtig M Eher wichtig B Sehr wichtig

* Mittelwerte wurden berechnet, indem den Antwortoptionen Werte von 1 bis 5 zugeordnet wurden, wobei 1 ,Gar nicht wichtig" und
5 ,Sehr wichtig" entspricht.
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Prof. Dr. Timo Busch,

Professur flir BWL (Management and Sustainability), Universitat Hamburg:
Eine der zentralen Debatten in der Praxis als auch in der Akademie beschdftigt sich mit
der Frage, warum man nachhaltig investieren sollte. Eine weit verbreitete These ist, dass
dies primdr dem Risikomanagement diene. Hier stehen also klar finanzielle Interessen
als Motivation im Vordergrund. Wenn man so will, beschreibt die Gegenthese, oft auch als
Impact-Materialitdt bezeichnet, dass es viele Bereiche gibt, wo Nachhaltigkeit keine oder
keine groBBe finanzielle Relevanz hat, aber aufgrund des gro3en Einflusses der Unter-
nehmen auf die jeweilige Nachhaltigkeitsaspekte diese Bereiche auf keinen Fall vernach-
ldssigt werden sollten. Die Ergebnisse zu den Kriterien fiir die Organisation bei der Ge-
staltung einer nachhaltigen Vermdgensanlagestrategie spiegelt diese Debatte wider.
Wenngleich sich offenbar eine leichte Tendenz flir die letzter Sichtweise zeigt: Ethische
Aspekte sind sehr dominant; allerdings auch dicht gefolgt von Risikothemen. Und was
noch auffdllt: Fiir viele scheint es halt dann doch nur ein requlatorisches Thema zu sein,
jenseits der Debatte.

Claudia Tober,

Geschaftsfihrerin, CRIC e. V.:
Auffallend bei der Motivation zur Ausgestaltung der Vermdgensanlagestrategie sind die
Werte und ethischen Uberzeugungen der Organisation — an erster Stelle. Dies verdeutlicht
die organisationsinterne Auseinandersetzung mit der eigenen nachhaltigen Unter-
nehmensausrichtung. Bei einer zukiinftigen Betrachtung wdren die Inhalte und Details
der Ethik- und Werteorientierung interessant. Im Zuge der weiteren nachhaltigen Wirt-
schaftstransformation wird sich zeigen, inwieweit sich Nachhaltigkeit als Risikomanage-
mentfaktor entwickelt oder wirtschaftliche Griinde in den Vordergrund treten.

Relevanz von Nachhaltigkeit in Gesprachen zwischen Investoren und
der Realwirtschaft

Als weiteren Aspekt haben wir uns die Relevanz von Nachhaltigkeit in den Gesprachen
zwischen Investoren und den Unternehmen angeschaut. Wir befragten die Vertreter:in-
nen der Finanzwirtschaft danach, fiir wie wichtig sie das Thema Nachhaltigkeit in den
Gesprachen wahrnehmen. Ein Anteil von 93,8 Prozent der Befragten (Summe , eher
wichtig® und ,,sehr wichtig) gibt an, dass Nachhaltigkeit eine wichtige Rolle in den Ge-
sprachen mit den Unternehmen einnimmt, in die sie investiert sind, wie Abbildung 41
zeigt. Bemerkenswert ist, dass keine:r der Befragten angab, dass das Thema in Gespra-
chen mit den Unternehmen nicht wichtig ist. Zudem antworteten 67,5 Prozent, dass sie
proaktiv Informationen tiber die Nachhaltigkeitstransformation der Unternehmen ein-
holen (z. B. um ihren Fortschritt zu tiberpriifen). Aufseiten der Unternehmen der Real-
wirtschaft (Aktiengesellschaften) bestatigen die Befragten dieses Bild iiberwiegend. Hier
geben 70,2 Prozent der Befragten in Summe an, dass Nachhaltigkeit bereits eine wichtig
Rolle in den Gesprachen mit ihren Investoren spielt. Ebenfalls 70,2 Prozent der Befrag-
ten dieser Unternehmen geben an, dass die Investoren auch proaktiv Nachfragen beziig-
lich ihrer Nachhaltigkeitstransformation stellen.
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" B Abbildung 41
RELEVANZ VON NACHHALTIGKEIT IN INVESTORENGESPRACHEN
Inwieweit ist das Thema Nachhaltigkeit wichtig in Gesprachen mit Unternehmen, in die Sie investieren? m
60 56,3 Die Befragten aus

Aktiengesellschaften
50 der Realwirtschaft
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Falle (Summe ,eher
30 wichtig“und ,sehr
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Hinweis: Optionen ,gar nicht wichtig" und ,eher nicht wichtig nicht gezeigt, weil Wert = 0.

Fragt Ihre Organisation proaktiv nach Informationen zu der Nachhaltigkeitstransformation der Unternehmen, Die Befragten aus
in die es investiert ist (z. B. um ihren Fortschritt zu tiberpriifen)? Aktiengesellschaften
der Realwirtschaft
50 sagenin 70,2 % der
Falle (Summe ,eher
40 37,5 wichtig“ und ,sehr
wichtig"), dass ihre
30 30,0 Investoren proaktiv
nach Informationen
20 zu ihrer Nachhaltig-
keitstransformation
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Gar nicht Eher nicht Teilweise Eher ja Voll und ganz

Wie aktiv nutzt Ihre Organisation die folgenden strategischen Einfluss-
moglichkeiten auf die Nachhaltigkeitstransformation von Unternehmen,
in die es investiert?

Abschlieend wurde untersucht, inwiefern die Befragten der Finanzwirtschaft Einfluss
auf die Nachhaltigkeitstransformation der Unternehmen austiben, in die sie investieren
(siehe Abbildung 42). Die am haufigsten genannte Form war der Dialog und Austausch
mit den Unternehmen, dem 68,8 Prozent mit ,,eher ja“ und ,,voll und ganz* zustimm-
ten, gefolgt von der Stimmenrechtausiibung bzw. dem Proxy Voting (66,6 Prozent) und
der Beratung (56,7 Prozent). Der Dialog und Austausch sowie die Stimmenrechtaus-
Uibung bzw. das Proxy Voting wurden auch von den Befragten der Realwirtschaft als die
hdufigsten Formen der Einflussnahme durch Investoren genannt.

Kristina Jeromin,

Geschéftsfiihrerin, Green and Sustainable Finance Cluster Germany:
Die gute Nachricht ist, dass Nachhaltigkeit zum festen Bestandteil des Dialogs zwischen den
realwirtschaftlichen Unternehmen und Finanzmarktakteuren geworden ist und Fortschritt
im Rahmen der individuellen Transformationsprozesse in der Breite abgefragt wird. Dieser
Trend sollte sich allerdings weiter verstdrken, um eine gezielte Kapitallenkung in die Er-
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Abbildung 42

WEGE DER STRATEGISCHEN EINFLUSSNAHME DURCH INVESTOREN AUF DIE

NACHHALTIGKEITSTRANSFORMATION VON UNTERNEHMEN

Wie aktiv nutzt lhre Organisation die folgenden strategischen Einflussmoglichkeiten auf die
Nachhaltigkeitstransformation von Unternehmen, in die es investiert ist?
Mittelwert*

Dialog/Austausch mit unserem Unternehmen 6,3 2.4 156 43,8 25,0 3,72
Stimmenrechtaustibung oder Proxy Voting 185 37 111 3,52
Beratung 16,7 16,7 10,0 40,0 16,7 3,23

Vernetzung 9.7 9.7 258 3,52

Technische Unterstiitzung 34,5 34 20,7 2,83

Shareholder-Aktivismus 259 14,8 18,5 25,9 14,8 2,89

Unterstiitzung zur Entwicklung neuer Mirkte 37,9 10,3 17,2 2,62
Aktive Mitwirkung durch einen Sitz im Aufsichtsrat 46,2 154 11,5 154 11,5 2,31
Bereitstellung von Kapital zu glinstigen Konditionen 481 37 259 %8 | 74 230

(Concessionary Capital oder Impact-First Capital)

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 %
Gar nicht Eher nicht Teilweise M Eherja M Vollund ganz

* Mittelwerte wurden berechnet, indem den Antwortoptionen Werte von 1 bis 5 zugeordnet wurden, wobei 1 ,Gar nicht“ und 5 ,Voll und ganz* entspricht.

reichung von verbindlichen Transitionspldnen sicherzustellen. Mehr als die Hdlfte der In-
vestor:innen gibt bereits an, eine nachhaltige Vermdgensanlagestrategie zu haben. Es ist
zu erwarten, dass sich dieser Anteil in den kommenden Jahren weiter erhohen wird. Aller-
dings sind strategische Steuerungselemente zur gezielten Finanzierung der Transformation
der Realwirtschaft noch nicht mehrheitlich erkennbar. Daftir spricht, dass die Ausschluss-
strategie noch die mehrheitlich angewendete ist. Dieser Befund spiegelt sich auch klar in
der Beantwortung der Fragen zur Wirkungsmessung wider (Abbildung 43 auf Seite 105).
Hier fehlen noch Formen der Uberpriifung und der dann erfolgenden Handhabe. Ein wich-
tiges Zeichen ist allerdings, dass die Befragten der Thematik der Wirkungsmessung in den
kommenden Jahren eine stetig wachsende Bedeutung zuschreiben.

Prof. Dr. Alexander Bassen,

Professor fir BWL, insh. Kapitalmarkte & Unternehmensfiihrung Universitat Hamburg:
Die Angaben der Investoren machen deutlich, dass das Thema Nachhaltigkeit in Gesprd-
chen mit den Unternehmen ein zentrales Thema geworden ist und sie dadurch Einfluss
nehmen. Den Ergebnissen nach halten liber 9o Prozent der Investoren Nachhaltigkeit fiir
ein wichtiges Element in den Diskussionen mit den Unternehmen. Hier spielen die Fort-
schritte in der Transformation als Gesprdchsinhalt eine wichtige Rolle — das war nicht
immer so. Auch der klar liberwiegende Anteil der befragten Unternehmen teilt diese
Wahrnehmung aus den Gesprdchen mit den Eigentiimer:innen. Vor allem setzen Investo-
ren ihren Einfluss tiber die klassischen Instrumente des Engagements, direkter Dialog und
Stimmrechtsaustibung, durch. Das Ziel der Einflussnahme besteht vor allem in der klassi-
schen risikoadjustierten Rendite und weniger in der Erreichung von Impact.
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5.7 Impact Measurement & Valuation

Zusammenfassung

e |Impact Measurement & Valuation ist fiir viele Unternehmen noch kein Thema, nimmt aber
langsam an Bedeutung zu.

e Die groRe Mehrheit, sowohl der Real- (73,8 Prozent) als auch Finanzwirtschaft
(83,3 Prozent), gibt an, dass das Thema in Zukunft wichtiger werden wird.
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Impact Measurement & Valuation

Die durch Nachhaltigkeitsberichte zur Verfligung gestellten Daten bilden die Basis flr
ESG-Ratings und -Rankings. Dieser Bereich steht allerdings vor einigen Herausforde-
rungen, wie z. B. dem Fehlen einheitlicher Rating- und Berichtskriterien, der geringen
Datenqualitat aufgrund der unzureichenden Verfiigbarkeit und Granularitat von Infor-
mationen, der mangelnden Klarheit beim Benchmarking und vielem mehr. Ein besonders
wichtiges Problem ist dabei die Divergenz der ESG-Ratings (,,ESG Divergence‘): Unter-
nehmen kdénnen von verschiedenen Ratinganbietern drastisch unterschiedliche Bewer-
tungen erhalten, was Vergleiche erschwert und Fragen nach der Validitat dieser Bewer-
tungen aufwirft.”

Vor dem Hintergrund dieser Fragen zur Messung der Nachhaltigkeit wachst in den letz-
ten Jahren das Interesse an der monetdren Bewertung von Nachhaltigkeitsauswirkungen
(Impact Measurement & Valuation). Bei der Impact Valuation geht es darum, Nachhal-
tigkeitsauswirkungen in monetdre Zahlen zu Ubersetzen, um ein vergleichbares Bild von
den okologischen Auswirkungen eines Unternehmens zu erhalten.

In unserer Befragung haben wir uns daftir interessiert zu verstehen, wie intensiv sich die
Unternehmen mit diesem neuen Thema bereits auseinandersetzen. Hierzu haben wir die
Unternehmen aus Real- und Finanzwirtschaft gefragt: ,,Wie intensiv hat sich Thr Unter-
nehmen bereits mit dem Thema Impact Measurement & Valuation (IMV) auseinander-
gesetzt?“ Der grofite Teil der Unternehmen der Realwirtschaft hat sich entweder noch
,iberhaupt nicht* (44,4 Prozent) oder ,,eher nicht“ (19,1 Prozent) mit dem Thema be-
schéftigt (siehe Abbildung 43). 8 Prozent geben allerdings an, sich bereits sehr intensiv
mit diesen Themen auseinandergesetzt zu haben. In der Finanzwirtschaft zeigt sich eine
etwas andere Verteilung der Antworten. Hier ist die grofte Haufigkeit der Antworten bei
yteilweise zu finden. Etwa gleich viele Unternehmen der Finanzwirtschaft haben sich
entweder noch ,,iberhaupt nicht“ mit dem Thema beschaftigt (21,2 Prozent) oder sich
mit diesem bereits ) sehr intensiv auseinandergesetzt (19,2 Prozent). Dies deutet darauf
hin, dass sich in der Finanzwirtschaft in der Breite bereits mehr Organisationen mit der
monetaren Bewertung von Nachhaltigkeit beschaftigen als in der Realwirtschaft. Im Ver-
gleich zum Vorjahr (nicht in Abbildung 43 gezeigt) lasst sich zudem feststellen, dass das
Thema allgemein leicht an Bedeutung gewonnen hat. So steigt der Anteil derjenigen Un-
ternehmen, die sich mit dem Thema zumindest , teilweise beschdftigt haben, um rund
10 Prozent.

Wir haben zudem gefragt, wie relevant das Thema Impact Measurement & Valuation

in den Augen der Befragten in der Zukunft sein wird. Hier sind sich die beiden Welten
einig. Befragte aus Real- und Finanzwirtschaft schatzen das Thema als zukiinftig sehr
relevant ein. In der Realwirtschaft schatzen 73,8 Prozent der Befragten das Thema als
»eher relevant® oder ,,sehr relevant ein, in der Finanzwirtschaft sind es sogar 83,3 Pro-
zent.

19 Vgl. Berg, Kolbel und Rigobon 2019.
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Abbildung 43

RELEVANZ VON IMPACT MEASUREMENT & VALUATION

Wie intensiv hat sich Ilhr Unternehmen bereits mit den Themen Impact Measurement & Valuation

inander zt?
auseinandergesetzt 10%
Anstieg des
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*Tendenz der Entwicklung von 2022 zu 2023.
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Wie relevant wird das Thema Impact Measurement & Valuation lhrer Meinung nach in der Zukunft sein?
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Exkurs zum Thema Impact Measurement & Valuation

Prof. Dr. Laura Edinger-Schons,

Professorin fiir nachhaltiges Wirtschaften an der Universitdt Hamburg und Chief Sustainability
Officer

Prof. Dr. Judith Stréhle,

Assistenzprofessorin flir Sustainability Governance; Universitat St. Gallen

Prof. Dr. Ali Gimdtisay,

Professor fiir Innovation, Entrepreneurship und Nachhaltigkeit, Ludwig-Maximilian-Universitat
Miinchen

Akteure im Bereich der Wirkungsbewertung verwenden hiufig Wirkungspfadmodelle (,Impact
Pathways Models*), um die Inputs, Outputs, Outcomes und Impacts (IOOI-Modell) der Hand-
lungen eines Unternehmens zu konzeptualisieren, wobei mit Impacts die Auswirkungen des
unternehmerischen Handels gemeint sind. Die vorhandenen ESG-Daten konzentrieren sich
jedoch in der Regel auf Daten auf der Outputebene und lassen die tatsachlichen Ergebnisse

und Auswirkungen der Unternehmenstatigkeit au3er Acht. Daher schlagen viele Wissenschaft-
ler:innen und Akteure aus Praxis und Politik vor, dass es einen Bedarf an einer besseren
Wirkungsmessung mit wissenschaftlichen Methoden gibt. Es gibt jedoch auch zunehmend Kritik
an einigen Initiativen, die eine ungeprifte Umrechnung aller Nachhaltigkeitsauswirkungen in
Geldeinheiten fur den richtigen Weg halten.

Die derzeitige Praxis der Impact Valuation geht dabei oft (iber die Umweltdimension hinaus
und erstreckt sich auch auf soziale Auswirkungen. Dieser Versuch, Nachhaltigkeitswirkungen
verstandlicher zu machen, stammt urspriinglich aus dem Non-Profit- und Social-Business-
Bereich. Sozialunternehmen wie Social Bee zielen beispielsweise darauf ab, Gefliichtete in den
Arbeitsmarkt zu integrieren und gleichzeitig ihre gesellschaftliche Wirkung transparent zu
messen. lhr Ansatz besteht darin, sowohl den Output (d. h. alle Aktivitaten, die zur Vermittlung
von Gefllchtete beitragen) als auch die Outcomes (z. B. die Anzahl der in den Arbeitsmarkt
integrierten Gefliichteten sowie Steigerung der Ubernahmequoten) und Impacts (z. B. soziale
Integration der Gefllichteten, Abbau von Stereotypen) zu quantifizieren.?’ Gewissen Teilen
der daraus entstehenden gesellschaftlichen Wirkungen kénnen anschlieBend auch monetare
Werte zugeordnet werden (Impact Valuation), beispielsweise, wie viel Steuergelder durch die
erfolgreiche Integration von Gefliichteten eingespart werden. Dies bildet die Grundlage fiir
innovative Finanzierungsmodelle wie Impact Bonds und Impact Investing.

In jingerer Zeit haben auch multinationale Unternehmen damit begonnen, solche Methoden zur
Bewertung von Impacts anzuwenden. Die Value Balancing Alliance (VBA) beispielsweise, der

20 Vgl. https://www.socialbee.org/impact-center/.
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Uber 20 groBBe Unternehmen angehoéren, konzentriert sich auf die Entwicklung von Methoden,
auf Peer Learning und auf das Eintreten fiir eine Standardisierung der Wirkungsbewertung.
Diese Unternehmen verwenden ebenfalls das IOOI-Modell zur Darstellung der Wirkungslogik
ihres Geschaftsmodells.?!

Der Teil der Impact Valuation (d. h. die Monetarisierung von Wirkung als letzter Schritt des I0OI-
Modells) bringt fiir Unternehmen und Gesellschaft sowohl Chancen als auch potenzielle Risiken
mit sich. Zu den Chancen werden im 6ffentlichen Diskurs unter anderem die folgenden gezahlt:

Ubersetzung der Nachhaltigkeitsauswirkungen in die Sprache der Wirtschaft: Die Impact
Valuation Ubersetzt die Nachhaltigkeitsauswirkungen in die Sprache der Wirtschaft, macht
sie verstandlich und erleichtert eine darauf basierende Entscheidungsfindung.

Verbesserte Vergleichbarkeit: Unterschiedliche Nachhaltigkeitsauswirkungen kénnen mit
der gleichen Wahrung verglichen werden, was eine bessere Bewertung und Priorisierung
ermoglicht.

Potenzial zur Veranderung der Unternehmenssteuerung: Indem sie den Auswirkungen
einen monetdren Wert zuweisen, kdnnen Unternehmen den wirtschaftlichen Wert, den sie
in sozialen und 6kologischen Bereichen schaffen, besser managen und nachweisen.

Neben den Chancen ist es ebenfalls wichtig, auch potenzielle Risiken durch Impact Valuation zu
diskutieren. Diese kbnnten sein:

Neue Spielwiese fiir Greenwashing: Unternehmen, die Impact Valuation einsetzen, konnen
ihren ,positiven Nettoeffekt berechnen, indem sie die Geldwerte negativer (z. B. soziale
Kosten der Kohlenstoffemissionen) und positiver (z. B. Mitarbeiterschulungen) Auswirkun-
gen miteinander verrechnen. Diese Summierung verschleiert potenziell die schadlichen
Auswirkungen dieser Unternehmen und sendet ggf. ein irrefiihrendes Signal an die Stake-
holder.

Fehlgeleitete Anreize: Die Bewertung positiver Auswirkungen und die Kalkulation negativer
Schaden kénnen unterschiedlich vorgenommen werden. Das konnte dazu fihren, dass
Unternehmen negative Auswirkungen nicht effektiv managen und internalisieren. Das
wiederum kann Anreize in Unternehmen schaffen bzw. verstarken, auf Kosten anderer zu
profitieren.

Methodenentwicklung und Transparenz: Die meisten Methoden der Impact Valuation
sind noch nicht ausgereift und intransparent. Viele Methoden wurden nicht in einem
wissenschaftlichen Peer-Review-Verfahren geprift und in Fachzeitschriften publiziert.

FVgI. https://www.value-balancing.com/en/our-work.html.
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Es ist wichtig, dass die derzeit entwickelten Ansétze ein derartiges Verfahren durchlaufen,
um sie methodisch besser zu verstehen und potenzielle Fehlentwicklungen identifizieren zu
kénnen.

e Beteiligung und Legitimitit: Die derzeitige Methodenentwicklung findet in einer
geschlossenen Gruppe von Expert:innen aus dem globalen Norden bzw. den westlichen
Landern statt und lasst die Beteiligung anderer Stakeholdergruppen bislang noch nicht
erkennen.

o Ethische Bedenken: Die Zuweisung monetarer Werte flir soziale Auswirkungen (wie z. B.
Menschenleben oder Kinderarbeit) kann soziale und 6kologische Fragen zu einer Ware
machen, was zu ethischen Problemen fiihren kann.

Um die Komplexitat der Bewertung von Auswirkungen zu bewaltigen und eine breite Akzeptanz

flir IMV-Ansatze zu erreichen, ist aktuell eine Reihe von Vorschlagen zu weiteren Entwicklung

von Impact Measurement & Valuation in der Diskussion:

o Disaggregation der Daten: Bereitstellung aufgeschliisselter Daten, um die Transparenz zu
wahren und die zugrunde liegende Komplexitat sichtbar zu machen.

¢ Rigorose Methodenentwicklung: Methoden, die einem wissenschaftlichen Peer-Review
unterzogen werden, sind unerlasslich, um die Zuverlassigkeit und Genauigkeit der Methoden
zu gewahrleisten.

¢ Prinzipien offener Wissenschaft (,Open Science”): offene Wissenschaft, um die Transparenz
und Verantwortlichkeit bei der Entwicklung von Methoden zu verbessern.

¢ Einbeziehung von weiteren Stakeholdergruppen: Um die Legitimitat und Vielfalt bei der
Entwicklung von Methoden zu gewahrleisten, ist eine umfassende und kontinuierliche

Einbindung aller relevanten Stakeholder erforderlich.

¢ Vermeiden einer verfrithten Standardisierung: Verzégern einer Standardisierung
spezifischer Methoden und Ermdglichen eines dezentralen Experimentierens.

o Ethische Uberlegungen: Ausschluss bestimmter Themen von der Impact Valuation, um eine
ethisch problematische Monetarisierung zu verhindern.

¢ Verwendungszweck: Klarung des Verwendungszweckes von Wirkungskennzahlen und
Unterscheidung zwischen interner Steuerung und externer Kommunikation.
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HANDLUNGS-
EMPFEHLUNGEN
UND AUSBLICK

Die Ergebnisse des STM24 haben gezeigt, dass an vielen Stellen positive Trends im Ver-
gleich zu den Vorjahresdaten erkennbar sind. Das Thema Nachhaltigkeit hat trotz mul-
tipler Krisen fir die Befragten weiter an Bedeutung gewonnen und ist mittlerweile bei
einer grofen Mehrheit der Unternehmen fest auf den obersten Geschdftsebenen in der
Unternehmensstruktur verankert. Dennoch zeigen die Daten auch, dass an vielen Stel-
len noch Ausbaupotenzial beim Vorantreiben der Nachhaltigkeitstransformation besteht.
Dies zeigt sich z. B. im Bereich der Verzahnung aus Real- und Finanzwirtschaft, bei dem
nur etwa jedes dritte Unternehmen angibt, Nachhaltigkeit als einen wichtigen Faktor in
der Unternehmensfinanzierung wahrzunehmen. Und wahrend zwar eine Mehrheit der
Unternehmen in den neuen Berichterstattungsrichtlinien der CSRD einen klaren Mehr-
wert sieht, fihlt sich nur etwa ein Drittel der Befragten auch bereit, diese Anforderungen
der Politik auch schon zu erfillen.

Letztlich bedarf es aller drei Akteure, der Realwirtschaft, der Finanzwirtschaft und der
Politik, um die Transformation der deutschen Wirtschaft weiter voranzutreiben. Die-
ses Kapitel soll daher dazu dienen, gezielt Handlungsempfehlungen fir die drei Akteur-
gruppen vorzuschlagen.

Handlungsempfehlungen fiir die Realwirtschaft

Die Realwirtschaft ist der Motor der Nachhaltigkeitstransformation. Sie ist verantwort-
lich fiir einen Grofteil der 6konomischen Wertschépfung, aber auch fiir einen Grof3teil
der okologischen und sozialen Auswirkungen. Sie steht daher vor der Herausforderung,
ihre Geschaftsmodelle, Produkte und Prozesse an die Anforderungen einer nachhaltige-
ren Entwicklung anzupassen. Sie muss dabei nicht nur die regulatorischen Vorgaben
erflillen, sondern auch die Erwartungen ihrer Kunden, Mitarbeitenden und anderer
Stakeholder. Gleichzeitig ergeben sich fiir die Realwirtschaft aber auch Chancen aus der
Transformation in Form von Innovation, Differenzierung, Effizienz, Resilienz und Repu-

110



SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2024

tation. Damit diese Chancen wahrgenommen werden, miissen Unternehmen aufhoren,
auf Regulierungen und Forderungen lediglich passiv zu reagieren, und stattdessen vo-
ranschreiten, um die Transformation aktiv zu gestalten.

Um die Realwirtschaft bei dieser Herausforderung zu unterstiitzen, schlagen wir die fol-
genden Handlungsempfehlungen vor:

Industriestandort Deutschland 2.0 — Es braucht ein klares Bekenntnis zur Transfor-
mation und ein finales Aufbruchssignal der deutschen Industrie. Statt im Umbau un-
serer wirtschaftlichen Wertschopfung eine Chance fiir Erneuerung sowie Zukunfts-
und Wettbewerbsfahigkeit zu sehen, werden vor allem die Risiken des Wandels, seine
vermeintliche Kostspieligkeit, kurzfristige Wettbewerbsnachteile und ein erdrlicken-
des regulatorisches Korsett in den Vordergrund der Debatte gestellt. Sicherlich gilt es
auch, die Risiken und moglichen Down Sides der Transformation zu benennen und ent-
sprechend zu managen, dennoch bedarf es auch und vor allem der Betonung der vielen
Standortvorteile sowie der Innovationskraft der deutschen Wirtschaft — und ihres
Riickgrats, des Mittelstands —, um ein ,,Wir-schaffen-das-Narrativ" zu etablieren.

Treiber der Transformation — Gerade wenn das Thema Nachhaltigkeit in der Unter-
nehmensfinanzierung bisher noch nicht den Stellenwert einnimmt, der ihm seitens
des finanzierungssuchenden Unternehmens gegeben wird, ist es die Chance realwirt-
schaftlicher Unternehmen, ihre individuellen Transformationsbedarfe herauszustel-
len, diese im Sinne einer vorausschauenden und verantwortungsvollen Partnerschaft
als zentrale Eckpunkte ihrer Finanzierungsstrategie zu setzen und eben deren Be-
ricksichtigung in der Begleitung durch den Finanzierungspartner einzufordern. Selbst
wenn der regulatorische Rahmen hierftir noch nicht ausreichend vorhanden ist, liegt
es an den berichtenden Unternehmen, die notwendige Transparenz bereitzuhalten,
um im unternehmerischen Eigeninteresse die Voraussetzungen fiir eine effiziente
Finanzierung der langfristigen Wettbewerbsfahigkeit der eigenen Wertschopfung zu
schaffen.

Langfristige Perspektive — Der regulatorische Rahmen zur Finanzierung der Trans-
formation ist kein Selbstzweck, sondern soll den Unternehmen als Orientierung und
Richtschnur durch den Strukturwandel dienen. Eine Harmonisierung und Verzahnung
bestehender regulatorischer Rahmenbedingen ist hierftir unabdingbar. Doch statt auf
die perfekte Regulierung zu warten, sind die Unternehmen aufgefordert, tiber An-
wendung und Weiterentwicklung bestehender Gesetzgebung positive Impulse fiir

die Transformation, aber auch in den begleitenden politischen Prozess zu geben.

Die Kondensierung und Uberfiihrung der einzelnen Transparenzpflichten in sektorale
Transitionsplane ist hier eine gute Moglichkeit, die Expertise der jeweiligen Wirt-
schaftsbereiche im Sinne eines effizienten Strukturwandels und eines eben diesen
anreizenden Politikrahmens zu nutzen und proaktiv einzubringen.
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Handlungsempfehlungen fiir die Finanzbranche

Die Finanzwirtschaft ist der Katalysator der Nachhaltigkeitstransformation. Sie ist ver-
antwortlich flir die Bereitstellung und Allokation von finanziellen Ressourcen, die die
Investitionsentscheidungen und die Geschaftstatigkeit der Realwirtschaft maRgeblich
beeinflussen. Sie steht daher vor der Herausforderung, ihre Finanzprodukte und -dienst-
leistungen an die Anforderungen einer nachhaltigen Entwicklung anzupassen und dabei
gleichzeitig gesellschaftlichen Anspriichen gerecht werden sowie die wettbewerbsfahig
der Wirtschaft zu erhalten und fortzuschreiben.

Um die Finanzwirtschaft bei dieser Herausforderung zu unterstiitzen, schlagen wir die
folgenden Handlungsempfehlungen vor:

Umfassende Integration — Die Finanzinstitute sind aufgefordert, Nachhaltigkeit als
zentrale Sdule ihres Kerngeschafts zu etablieren. Ein isoliertes Nachhaltigkeits-, Ser-
vice- und Produktportfolio oder auch eine Klima- oder ESG-Strategie, welche ledig-
lich eine ) griine* oder ,ethische“ Nische des Bankgeschafts fiillt, werden nicht zu
einem ganzheitlichen Chancen- und Risikomanagement und damit zur zukunfts- und
Wettbewerbsfdhigkeit der Finanzinstitute fithren, geschweige denn dem Finanzie-
rungsbedarf der Transformation in der Realwirtschaft gerecht.

Begleitung nach MaB — Um die Transformation gezielt zu finanzieren, gibt es keine
,Losung von der Stange“. Daher gilt es, Finanzierungsstrategien und -instrumente
eng an den (sektoralen) Bedarfen der Realwirtschaft auszurichten. Dies bedeutet
kurzfristig einen groferen Aufwand, zahlt sich aber mittel- bis langfristig aus (Stran-
det Assets werden vermieden etc.). Zu diesem Zweck sind eine Intensivierung des Di-
alogs zwischen Finanzbranche und Realwirtschaft sowie der Aufbau von entsprechen-
den Kapazitdten und Expertise in den Finanzinstituten dringend erforderlich.

Standardisierung — Um die Herstellung der Transparenz seitens der realwirtschaft-
lichen Unternehmen (vor allem seitens des Mittelstands) effizient zu ermoglichen,
muss eine Standardisierung der Datenabfragen seitens der Banken (und anderer Fi-
nanzdienstleister) erfolgen. Auch hier sind sektorale Ansdtze und auch die Strukturie-
rung der Daten entlang einheitlicher Transitionspldane das Mittel der Wahl. Im Rah-
men dieser Standardisierung - die im Ubrigen keinen Wettbewerbsnachteil bedeutet,
da die Differenzierung der Finanzhduser Uber die Auswertung und Nutzung der Daten
erfolgt — sind selbstverstandlich geltende regulatorische Offenlegungspflichten zu
berticksichtigen.

112



SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2024

Handlungsempfehlungen fiir die Politik

Die Politik ist der Gestalter der Nachhaltigkeitstransformation. Sie ist verantwortlich fiir
die Schaffung und Umsetzung der regulatorischen Rahmenbedingungen, die die Anreize
und Vorgaben fiir die Realwirtschaft und die Finanzwirtschaft setzen. Sie steht daher vor
der Herausforderung, eine kohdrente und ambitionierte Nachhaltigkeitspolitik zu ent-
wickeln und zu verfolgen und dabei gleichzeitig gesellschaftlichen Anspriichen gerecht
werden sowie die Wettbewerbsfahigkeit der Wirtschaft zu erhalten und fortzuschreiben.

Um die Politik bei dieser Herausforderung zu unterstiitzen, schlagen wir die folgenden
Handlungsempfehlungen vor:

Transition first — Es braucht ein regulatorisch gesttitztes Anreizsystem (Bonus-Ma-
lus-Regelung), um nachhaltige Investitionen zu fordern und das hohere (mittel-bis
langfristige) Risiko nicht nachhaltiger Investitionen addquat einzupreisen. Denn so-
lange die kurzfristigen Renditeaussichten von beispielsweise klimaschddlichen Inves-
titionen zu attraktiv im Vergleich zu der mittel- bis langfristigen Performance von
nachhaltigen Investitionen sind, ist nicht zu erwarten, dass nachhaltige Investitionen
die klassischen Investitionsstrategien und -ziele in der notwendigen Zeit out perfor-
men werden. Um das Finanzsystem in der gebotenen Zeit und gezielt im Kampf gegen
den Klimawandel einzusetzen, bedarf es einer schnellen und effektiven regulatori-
schen Weichenstellung.

Walk the talk — Die Politik erwartet von den privatwirtschaftlichen Akteure die ge-
zielte Lenkung von Kapitalflissen in nachhaltige und damit zukunftsfahige Ge-
schaftsmodelle. Entsprechend bedarf es einer konsequent nachhaltigen Ausrichtung
aller staatlicher Investitionen und Anlagen. Eine solche vorausschauende Investiti-
ons- und Anlagestrategie in Kombination mit dem Stopp klimaschadlicher und an-
derweitig nicht nachhaltiger Forderungen und Subventionen ware nicht nur 6kono-
misch sinnvoll, sondern ein klares Signal an Wirtschaft und Gesellschaft, dass die
Transformation politisch gewollt ist und ihre Umsetzung in allen politischen Gestal-
tungsraumen handlungsleitend ist.

Europdisch gestalten — Die Transformation und ihre beschleunigte und zielgerichtete
Finanzierung bedarf Flrsprecher:innen und starker Koalitionen auf europdischer
Ebene und innerhalb der kommenden EU-Kommission. Es braucht eine klare und
ambitionierte deutsche Stimme, die im europdischen Konzert fiir den konsequenten
Strukturwandel in unserer wirtschaftlichen Wertschépfung eintritt. Dieses Eintreten
umfasst einerseits die Harmonisierung und Verzahnung bestehender Regulierung
(beispielsweise im Bereich der Offenlegung: Taxonomie, CSRD, SFDR, ESRS, CSDDD,
etc.) sowie die Konkretisierung und Weiterentwicklung dieses regulatorischen Rah-
mens. Hier ist die Scharfung und Implementierung sektoraler Transitionspfade als
verbindlicher Roter Faden und zentraler Knotenpunkt zwischen den einzelnen regula-
torischen Strangen unbedingt zu priorisieren.
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Ausblick

Die hier aufgeflihrten Handlungsempfehlungen sollen als Wegweiser fiir die einzelnen -
aus unserer Sicht zentralen — Akteure der Nachhaltigkeitstransformation dienen. Flexi-
bilitat, Dialog- und Lernbereitschaft sowie ein gewisses MaR an Frustrationstoleranz
sind hierbei zentrale Anforderungen, welchen alle beteiligten Akteure gerecht werden
miissen, um die Transformation sozial, 6kologisch und 6konomisch erfolgreich zu meis-
tern. Dabei gilt es, von allen Seiten Transparenz und Aufrichtigkeit als Leitplanken der
Ausgestaltung der jeweiligen Verantwortungsbereiche und als Grundlage fiir deren Ver-
zahnung zu etablieren. Dies ist besonders wichtig, um dem Schaden vorzubeugen, den
Unehrlichkeit und Betrug, wie sie in der Greenwashing-Debatte sichtbar werden, flir
die Transformation und ihre Akteure anrichten kénnen. In Zeiten von gesellschaftlichen
Spaltungstendenzen und schwindendem Vertrauen in demokratische Instanzen ist es
unerldsslich, diesem Schaden gemeinsam entgegenzutreten.

Um die Geschwindigkeit und den Verlauf der Transformation strategisch zu steuern und
zu beeinflussen, mussen die Akteure auch ihre Kapazitdten auf- und ausbauen. Dazu ge-
horen Aus- und Weiterbildungsprogramme in den Unternehmen der Finanzbranche und
Realwirtschaft, die alle Konzernebenen und -funktionen umfassen. Ebenso wichtig ist
eine ressortiibergreifende Wissensoffensive im politischen Raum zu Querschnittsthemen
der Transformation, wie beispielsweise ihrer Finanzierung. Die Transformation muss
zudem wissenschaftlich fundiert, vorausschauend begleitet und wirkungsorientiert eva-
luiert werden.
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