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Zusammenfassung

Die EU-Kommission méchte mit unterschiedlichen regulatorischen Mal3hahmen
privates Kapital flr die Nachhaltigkeitstransformation der Wirtschaft mobilisie-
ren. Ziel der Studie ist es, die Auswirkungen dieser regulatorischen Entwicklung
auf die mittelstandische Wirtschaft zu untersuchen. Neben den direkten Folgen
wie z.B. neue Berichtspflichten werden die indirekten Folgen fir mittelstandi-
sche Unternehmen wie beispielsweise neue Informationsbedarfe von Kunden
und Finanzpartnern untersucht.

Schlagwdrter: EU Taxonomie, Nachhaltige Finanzierung, Mittelstand, KMU
Abstract

The EU Commission seeks to mobilize private funds for the sustainability trans-
formation of the European economy through several regulatory measures. This
study investigates the impact of this regulatory development on the German Mit-
telstand, i.e., owner-managed companies. Apart from direct effects, such as new
reporting obligations, we investigate indirect effects, such as new informational
needs of business customers and financial partners.

JEL: D04, G38, Q58
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Die Studie wurde im Auftrag der regionalen Sparkassen und Volksbanken in Siegen-Witt-
genstein und Olpe und der IHK Siegen durchgefihrt. Im Detail sind dies die:

Sparkasse Attendorn-Lennestadt-Kirchhundem, Sparkasse Burbach-Neunkirchen, Spar-
kasse Olpe-Drolshagen-Wenden, Sparkasse Siegen, Sparkasse Wittgenstein,

Volksbank Freudenberg-Niederfischbach eG, Volksbank Olpe-Wenden-Drolshagen eG,
Volksbank Sauerland eG, Volksbank in Sidwestfalen eG, Volksbank Wittgenstein eG und

die Industrie- und Handelskammer Siegen.
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Kurzfassung

Die EU-Kommission hat eine Reihe von RegulierungsmalRnahmen auf den Weg
gebracht, um o6ffentliche und private Finanzmittel fir die Nachhaltigkeitstrans-
formation der Wirtschaft zu mobilisieren. So werden ab 2025 auch grél3ere mit-
telstandische Unternehmen ohne Kapitalmarktorientierung dazu verpflichtet,
Nachhaltigkeitsinformationen in ihrem Lagebericht zu veroffentlichen. Sie sind
somit direkt von den RegulierungsmalRnahmen der EU-Kommission betroffen.
Bisher ist dies jedoch nur gut der Halfte der zukinftig Berichtspflichtigen be-
kannt. Hier besteht in den kommenden Monaten weiterer Sensibilisierungsbe-
darf, um den Unternehmen die nétige Vorbereitungszeit zur Erfullung der recht-
lichen Vorgaben zu geben.

Mehrheit der mittelstandischen Unternehmen indirekt betroffen

Viele KMU mussen bereits heute Verbrauchsdaten fur Gro3kunden bereitstel-
len. Dies gilt besonders flr Industrieunternehmen: Nahezu jedes Zweite wurde
hier bereits nach entsprechenden Informationen gefragt. Die EU-Regulierung
wird zu einer Ausweitung dieser Informationsbedarfe fliihren, da berichtspflich-
tige Unternehmen die Nachhaltigkeit ihrer Lieferkette und Banken und Sparkas-
sen die Nachhaltigkeit ihres Kreditportfolios aufzeigen missen. Die Unterneh-
men rechnen bereits — auch aufgrund des deutschen Lieferkettengesetzes — mit
vermehrtem Informationsbedarf in der Lieferkette. Den erhohten Informations-
bedarf der Finanzierungspartner sehen sie noch nicht.

Nachholbedarf bei Erhebung der CO2>-Emissionen

Viele Unternehmen erheben bereits eine Reihe an Verbrauchsdaten, etwa fir
Strom, Wasser oder Treibstoff. Der zusatzliche Erhebungsaufwand, der sich
durch die Regulierung ergibt, ist in diesem Bereich also begrenzt. Nachholbe-
darf besteht hingegen bei der Erfassung der eigenen CO2-Emissionen sowie bei
der Aufschliisselung von Verbrauchs- und Emissionsdaten auf einzelne Kunden
und Auftrage. Die Unternehmen messen der Erhebung dieser Daten einen ho-
hen Aufwand bei.

Vielschichtige Herausforderungen bei der Finanzierung der Transforma-
tion

Zwei von drei Unternehmen planen in den kommenden drei Jahren Investitionen
in mehr Nachhaltigkeit. Diese wollen sie — neben dem Einsatz von Eigenkapital
— vor allem Uber Bank- und Forderkredite finanzieren. Damit hangt die
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Nachhaltigkeitswende entscheidend vom Kreditzugang und den Konditionen ftr
mittelstdndische Unternehmen ab. Es gibt Faktoren, die die Finanzierung er-
schweren: So besteht weiterhin Unsicherheit, inwiefern der Markt die Investitio-
nen in grinere Produktionsprozesse honoriert. Auch erschwert die mangelnde
Infrastruktur wie fehlender Zugang zu grinem Strom und Wasserstoff die Plan-
barkeit und Rentabilitdtsbeurteilung entsprechender Investitionen.

Auswirkungen auf die Kreditvergabe an KMU schwer abzusehen

Die Auswirkungen der Regulierung auf die KMU-Finanzierung lassen sich aktu-
ell schwer abschatzen. Sie hangen stark davon ab, wie Banken in Zukunft ESG-
Kriterien bei der Kreditvergabe konkret bertcksichtigen werden. Erschwert wird
die Kreditfinanzierung durch einen Webfehler der Taxonomieregulierung: So
wirken sich Kredite an KMU derzeit grundsatzlich negativ auf die Nachhaltig-
keitsbilanz einer Bank aus. Dieser Fehler muss zeitnah beseitigt werden. An-
dernfalls drohen Kredithirden fur KMU und Probleme fur KMU-finanzierende
Banken. Diese Kredithirden kénnen dazu fuhren, dass KMU Investitionen in
nachhaltige Technologien gar nicht oder nur im geringeren Mal3e durchfiihren.

EU muss indirekt entstehende Informationsbedarfe friihzeitig mitdenken

Die Bemuhungen der EU-Kommission, vereinfachte Berichtsstandards fir KMU
auf den Weg zu bringen, sind zu begrif3en. Sie sollte hier jedoch zlgig vorge-
hen, da bereits heute Informationsbedarfe von verschiedener Seite an KMU her-
angetragen werden. In Zukunft sollten die indirekten Wirkungen regulatorischer
Eingriffe auf KMU — insbesondere neu entstehende Informationsbedarfe — frih-
zeitig bericksichtigt werden, um einen Wildwuchs an Informationsabfragen und
damit eine unkontrollierte Zunahme der Birokratielast zu vermeiden.



1 Einleitung

Die Wirtschaftspolitik passt derzeit die wirtschaftichen Rahmenbedingungen
an, um dem Klimawandel entgegenzuwirken. Auf européischer Ebene regelt
das der sogenannte Green Deal. Er besteht aus einem Bundel verschiedener
Mal3nahmen, die von der EU-Kommission im Jahr 2019 vorgestellt und vom EU-
Parlament im darauffolgenden Jahr verabschiedet wurden. Das Hauptziel ist es,
in Europa eine wettbewerbsfahige, klimaneutrale Wirtschaft bis 2050 zu schaf-
fen. Ein entscheidender Baustein ist dabei die Transformation der Wirtschaft
bzw. der Unternehmen dahingehend, dass ihre Produkte und Produktionspro-
zesse nachhaltiger werden. Um dies zu erreichen, sollen sowohl 6ffentliche als
auch private Kapitalstrome in nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten gelenkt werden.
Die EU-Kommission hat hierzu eine "Strategie zur Finanzierung einer nachhal-
tigen Wirtschaft" (kurz: Sustainable Finance Strategie) entworfen (Européaische
Kommission 2021).

Um Investitionen gezielt in nachhaltige Aktivitaten zu lenken, bendétigen Inves-
toren zunachst verlassliche Informationen Gber die Nachhaltigkeit der verschie-
denen wirtschaftlichen Aktivitdten. Zur Herstellung einer solchen Transparenz
verfolgt die EU-Kommission drei miteinander verbundene Ansatze: Die EU-Ta-
xonomie legt fest, unter welchen Bedingungen eine wirtschaftliche Aktivitat als
nachhaltig gilt. Ziel ist es, das sogenannte Greenwashing im Rahmen der Be-
richtserstattung zu nachhaltigen wirtschaftlichen Aktivitdten zu unterbinden und
die Angaben hiertiber vergleichbarer zu machen. Zweitens werden die Pflichten
groRer Unternehmen zur nicht-finanziellen Berichterstattung im Hinblick auf
ESG (Environment, Social, Governance)-Kriterien ausgeweitet. Drittens ver-
pflichtet die EU-Kommission Finanzdienstleister zur Nutzung der Nachhaltig-
keitsinformationen von Unternehmen, um den Grad der Nachhaltigkeit ihres An-
lageportfolios zu berechnen und zu veréffentlichen.

Bisherige Regulierungsansétze und die daraus erwachsenden Pflichten zielen
vor allem auf Gro3unternehmen ab. Es sind jedoch auch Auswirkungen auf nicht
berichtspflichtige Unternehmen, wie kleine und mittlere Unternehmen (KMU),
absehbar. Da GroRRunternehmen lber die Nachhaltigkeit ihrer Wertschopfungs-
kette berichten missen, bendtigen sie schliel3lich entsprechende Informationen
von den KMU in ihrer Lieferkette. Auch Banken bendétigen entsprechende Infor-
mationen ihrer Unternehmenskunden, unabh&ngig von deren Groéf3e, damit sie
zukUnftig Uber die Nachhaltigkeit ihres Kreditportfolios berichten kdnnen.



Ziel der Studie ist es, die Auswirkungen der europaischen Gesetzgebung zur
nachhaltigen Finanzierung auf die mittelstdndische Wirtschaft zu untersuchen.
Konkret gilt es zu analysieren, inwieweit und gegebenenfalls auf welche Weise
mittelstdndische Unternehmen direkt oder indirekt von der Regulierung betrof-
fen sind. Dazu gehort auch zu klaren, wie die neue Regulierung die Beziehung
zwischen dem Mittelstand und den Kreditgebern beeinflusst.



2 Strategie zur Finanzierung einer nachhaltigen Wirtschaft
2.1 Aktuelle Entwicklungen in der Regulierung

Um zusétzliche private Kapitalstrome in nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten zu
lenken, hat die EU-Kommission eine "Strategie zur Finanzierung einer nachhal-
tigen Wirtschaft" entworfen (Europaische Kommission 2021).

Diese Strategie umfasst drei Elemente: (1) die EU-Taxonomie, (2) Offenle-
gungs- und Berichtspflichten von Unternehmen und (3) weitere Instrumente:

(1) EU-Taxonomie

Die EU-Taxonomie ist ein System, das festlegt, welche wirtschaftlichen Aktivi-
taten als nachhaltig gelten (Verordnung (EU) 2020/852). Dazu wurde kleinteilig
und umfangreich katalogisiert, welche Unternehmensaktivitdten als nachhaltig
einzustufen sind. Dadurch kann dem sogenannten Greenwashing vorgebeugt
werden, also das irrefihrende Suggerieren von Nachhaltigkeit durch Unterneh-
men z.B. fir Marketingzwecke.

Die Prifung einer Wirtschaftsaktivitdt auf ihre Nachhaltigkeit erfolgt in zwel
Schritten. Im ersten Schritt wird ermittelt, ob eine Aktivitat "taxonomiefahig" ist.
Aus rein technischer Sicht bedeutet Taxonomiefahigkeit lediglich, dass es sich
um eine Aktivitat handelt, die in der Taxonomie aufgefihrt ist und der damit das
Potenzial beigemessen wird, zum Erreichen der EU-Nachhaltigkeitsziele beizu-
tragen. Sie beurteilt aber nicht, ob eine nicht aufgefiihrte Aktivitat diesen Zielen
schadet oder lediglich keinen Beitrag leistet. Im zweiten Schritt wird ermittelt, ob
eine Aktivitat "taxonomiekonform” ist. Um konform zu sein, muss die Aktivitat
drei Voraussetzungen erfillen:

Voraussetzung 1: Die Aktivitdt muss einen wesentlichen Beitrag zum Erreichen
von mindestens einem der sechs Umweltziele leisten. Diese sind:

- Klimaschutz

- Anpassung an den Klimawandel

- Nachhaltige Nutzung von Wasser und Schutz von Meeresressourcen
- Ubergang zur Kreislaufwirtschaft

- Vermeidung und Reduktion von Umweltverschmutzung

- Schutz und Wiederherstellung von Biodiversitat und Okosystemen.



Die Taxonomie legt fur jede taxonomiefahige Aktivitdt anhand technischer Be-
wertungskriterien fest, unter welchen Umsténden ein wesentlicher Beitrag vor-
liegt. Dieser kann sowohl direkt als auch indirekt erfolgen, wenn beispielsweise
ein Unternehmen ein Produkt herstellt, das es anderen Unternehmen ermdg-
licht, die eigenen Produkte oder Dienstleistungen CO2-armer zu gestalten. Dar-
tber hinaus kann eine Aktivitat einen wesentlichen Beitrag zum Umweltziel "KIi-
maschutz" leisten, wenn sie einen am Industriestandard gemessen geringen
Emissionswert aufweist, solange flr sie keine (wirtschaftliche) emissionsfreie
Alternative existiert.

Voraussetzung 2: Die Aktivitat darf keinem der Umweltziele einen wesentlichen
Schaden zuflgen.

Voraussetzung 3: Die Aktivitat wird im Rahmen sozialer Mindeststandards ent-
sprechend der OECD Leitséatze fur multinationale Unternehmen und UN-Leit-
prinzipien fir Wirtschaft und Menschenrechte erbracht.

Die Taxonomie ist ein Instrument, um die nachhaltigen Aktivitaten fur Stakehol-
der transparenter und zwischen den Unternehmen vergleichbarer zu machen.
Die Information, welche Aktivitaten eines Unternehmens taxonomiekonform
sind, wird u.a. fur die nicht-finanziellen Berichtspflichten von Unternehmen ge-
nutzt.

(2) Berichts- und Offenlegungspflichten

Unternehmen sind ab einer bestimmten Grof3e nicht nur dazu verpflichtet, Gber
ihre finanziellen Aktivitdten und damit tGber ihren wirtschaftlichen Erfolg eines
Jahres durch das Anfertigen einer Bilanz zu berichten, sondern missen dariiber
hinaus im Rahmen einer nicht-finanziellen Berichterstattung Angaben zu The-
men wie Umwelt, Arbeits- und Menschenrechten, Bestechung und Korruption
machen. Jedoch sind bzw. werden Unternehmen erst ab einer bestimmten
Grol3e zur Bereitstellung nicht-finanzieller Berichte verpflichtet.

Bisher sind Unternehmen berichtspflichtig, die unter die Non-Financial Report-
ing Directive (NFRD) fallen (Richtlinie 2014/95/EU in Erganzung zu Richtlinie
2013/34/EU). Dies sind kapitalmarktorientierte Unternehmen, Banken, Versi-
cherungen und Fondsgesellschaften mit mehr als 500 Mitarbeitenden sowie
mindestens 40 Mio. € Jahresumsatz oder einer Bilanzsumme von mindestens
20 Mio. €.



In Bezug auf die Taxonomie missen Unternehmen ab 2023 fir das Geschafts-
jahr 2022 drei Kennzahlen in Bezug auf die ersten zwei der sechs Umweltziele
veroffentlichen (Klimaschutz und Anpassung an den Klimawandel): Den

- Anteil taxonomiefahiger Aktivitaten am Umsatz.
- Anteil taxonomieféahiger Aktivitaten an den Kapitalausgaben (CapEx).
- Anteil taxonomieféahiger Aktivitaten an den Betriebsausgaben (OpEX).

Ab 2024 sind diese Kennzahlen im Hinblick auf die Taxonomiekonformitat — und
nicht mehr nur hinsichtlich der Taxonomiefahigkeit — sowie in Bezug auf alle
sechs Umweltziele anzugeben.

Finanzmarktteilnehmer, wie Banken und Versicherungen, missen erstmals
2023 fur das Geschéftsjahr 2022 den Anteil taxonomiefahiger und ab 2025 fir
das Geschaftsjahr 2024 den Anteil taxonomiekonformer Anlagewerte in ihrem
Portfolio Uber die "green asset ratio” (GAR) ausweisen. Zu diesen Anlagewerten
gehoren u.a. auch die Kredite an Unternehmen. Die européische Bankenauf-
sicht (EBA) sieht dartber hinaus die Veroffentlichung einer "banking book taxo-
nomy alignment ratio" (BTAR) ab 2024 vor (EBA 2022). Die beiden Metriken
GAR und BTAR unterscheiden sich vor allem darin, inwieweit Geschaftsaktivi-
taten mit Unternehmen, die selbst nicht Uber ihre Taxonomiekonformitat be-
richtspflichtig sind, behandelt werden.

Neben Informationen zur Taxonomiekonformitat werden weitere Nachhaltig-
keitsinformationen in der Kreditvergabe relevant (vgl. Buchmiiller et al. 2022).
So sollen nach den Leitlinien der European Banking Agency (EBA) ESG-Krite-
rien bei der Kreditvergabe Berlcksichtigung finden. Dies gilt sowohl bei der Be-
wertung des Kreditrisikos als auch fir die von Kreditsicherheiten. Dartber hin-
aus nimmt die EBA zunehmend in den Blick, inwieweit Banken durch Klimarisi-
ken gefahrdet sind (Klima-Stresstest). Schliel3lich wird auch die Einflihrung ei-
nes "green supporting factor" (GSF) diskutiert. Unabhangig vom Ausgang der
Diskussion um den GSF werden Banken zunehmend Nachhaltigkeitsrisiken in
ihrer Geschéftsaktivitat identifizieren missen und diesbezlglich Informationen
ihrer Kreditkunden einholen.

(3) Weitere Instrumente

Neben Taxonomie und Berichtspflichten sollen Instrumente wie Referenzwerte
und der EU Standard fur griine Anleihen es den Anlegern erleichtern, die Nach-
haltigkeitsziele der EU in ihrer Investitionsstrategie zu bertcksichtigen.



2.2 Ausblick: Weitere Entwicklung der Regulierung

Im Zuge der Uberarbeitung der NFRD wird die nicht-finanzielle Berichtspflicht
mit der Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) ab 2025 auf alle
Unternehmen — unabhangig von einer Kapitalmarktorientierung — ausgeweitet,
die mindestens zwei der drei folgenden Kriterien erfillen:

- Mehr als 250 Mitarbeitende,
- Mindestens 40 Mio. € Umsatz,
- Mindestens 20 Mio. € Bilanzsumme.

Dartber hinaus werden ab 2026 alle kapitalmarktorientierten Unternehmen —
auch KMU - berichtspflichtig (Européische Kommission 2021b), nur Kleinstun-
ternehmen nicht.

Neben dem Kreis der Berichtspflichtigen werden auch die Berichtspflichten er-
weitert und konkretisiert: Im Umweltbereich sollen neben Informationen mit Ta-
xonomiebezug eine Vielzahl weiterer Nachhaltigkeitsinformationen relevant
werden. Dazu gehéren u.a. die Energiemenge sowie der Energiemix, den ein
Unternehmen verbraucht, die Emissionen des Unternehmens (gestaffelt nach
Scope 1-3 Emissionen), die Emissionsziele des Unternehmens bis 2030/2050
und Meilensteile des Beitrags des Unternehmens zur Klimaneutralitéat sowie die
Klimarisiken, die fir das Unternehmen geschaftsrelevant sind, und der Einfluss
des Unternehmens auf verschiedene Klimarisiken ("doppelte Wesentlichkeit").
Zudem sieht die CSRD zukuinftig eine Standardisierung der Berichtsformate und
-inhalte vor, so dass die Nachhaltigkeitsinformation im Lagebericht veroffentlicht
und auch extern geprift werden mussen.

Neben dem erweiterten Adressatenkreis und den zusatzlichen Berichtspflichten
wird auch die Taxonomie im Zeitablauf angepasst. Bisher dreht sich die Taxo-
nomie darum, jene Aktivitdten zu identifizieren, die einen bedeutenden Beitrag
zur Nachhaltigkeitswende leisten. Unklar bleibt, ob jene Aktivitaten, die nicht
gelistet sind, den Nachhaltigkeitszielen zuwiderlaufen oder schlicht keine be-
deutenden Auswirkungen auf die Umwelt haben. In Zukunft soll hier eine Diffe-
renzierung moglich sein. Darliber hinaus ist geplant, dass Aktivitaten gelistet
werden, die zwar (noch) keinen wesentlichen Beitrag leisten, aber einen deutli-
chen Fortschritt hin zu mehr Nachhaltigkeit bedeuten (SF Plattform 2022b). Ne-
ben einer Erh6hung des Differenzierungsgrades wird an einer Erweiterung der
Taxonomie um soziale Kriterien und um Kriterien verantwortungsvoller Unter-
nehmensfihrung ("governance”) gearbeitet (SF Plattform 2022a).



3 Mogliche Auswirkungen der Regulierung auf mittelstandische Unter-
nehmen

3.1 Auswirkungen der Berichtspflichten

Mittelstdndische Unternehmen sind von den RegulierungsmalRnahmen der EU
direkt oder indirekt betroffen. Zum einen kdnnen mittelstdndische Unternehmen
direkt unter die Berichtspflichten nach NFRD bzw. CSRD fallen. Die Anzahl der
berichtspflichtigen Unternehmen nach CSRD wird sich durch die Absenkung der
notwendigen Mitarbeiterzahl auf 250 und dem Wegfall der Bedingung der Kapi-
talmarktorientierung deutschlandweit deutlich erhdéhen.

Dartber hinaus werden die Regulierungen mittelstandische Unternehmen auch
dann betreffen, wenn sie nicht unmittelbar unter die Berichtspflicht fallen. Diese
indirekte Betroffenheit resultiert aus zwei typischen Mittelstandseigenschaften.
Zum einen sind Mittelstandler haufig in Wertschépfungsketten mit gré3eren Un-
ternehmen eingebunden. Es bestehen also Geschéaftsbeziehungen zu berichts-
pflichtigen Partnern. Zum anderen ist die Kreditfinanzierung durch Hausbanken
fur Mittelstandler von hoher Bedeutung.

Im Folgenden wird erortert, inwiefern diese beiden Aspekte zu einer indirekten
Betroffenheit mittelstandischer Unternehmen fiihren.

Grol3e Unternehmen kénnen ein Teil der Berichtspflichten beispielsweise tber
ihre Scope 3-Emissionen oder Uber die sie betreffenden Klimarisiken nicht ohne
Informationen aus ihrer Wertschopfungskette erfillen. Daher missen auch
nicht-berichtspflichtige Unternehmen mit Anfragen ihrer Kunden oder Zulieferer
rechnen. Kénnen sie die Informationen nicht bereitstellen, drohen ihnen nega-
tive Konsequenzen bis hin zum Abbruch der Geschéftsbeziehung. Ein Verstol}
gegen die Berichtspflicht kann fur gréf3ere Unternehmen Haftungsrisiken der
Geschéftsfiihrung nach sich ziehen.! KMU mit entsprechenden Geschaftsbe-
ziehungen werden demzufolge vermehrt Nachhaltigkeitsinformationen sam-
meln und diese bei Bedarf auch auf einzelne Auftrage und Kunden aufschlis-
seln miussen. Grundsatzlich besteht gerade bei KMU die Gefahr, dass sie Uber-
proportional von den Erhebungskosten betroffen sind. Die Fixkosten, die mit

1 Kirzlich wurde den berichtspflichtigen Unternehmen eine dreijahrige Ubergangsfrist im
Hinblick auf die Erfassung von Informationen von nicht-berichtspflichtigen Unternehmen in
ihrer Wertschopfungskette eingeraumt (Ausschuss der standigen Vertreter 2022).



dem burokratischen Erhebungsaufwand verbunden sind, fallen im Verhaltnis zu
groReren Unternehmen fir KMU hoher aus.

Der zusatzliche Aufwand, der durch die Regulierung bei den einzelnen Unter-
nehmen entsteht, hangt dabei mafl3geblich davon ab, welche Informationen be-
reits erhoben werden. Denn nicht nur Kunden und Zulieferer, auch andere ge-
sellschaftliche Akteure haben Interesse an Nachhaltigkeitsinformationen. Je
nach Branche werden bestimmte Informationen bereits gesammelt, da Behor-
den diese abfragen. Gleichzeitig gibt es in vielen Unternehmen auch ein eigenes
Interesse, bestimmte Informationen zu erheben, weil sie betriebswirtschaftlich
relevant sind. In energieintensiven Branchen wird haufig der Energieverbrauch
oder in Logistikunternehmen der Treibstoffverbrauch allein deshalb gemessen,
weil diese ein wichtiger Kostenfaktor der Produktion sind.

Auf der Seite der Regulierer steigt derzeit das Bewusstsein, dass die indirekten
Kosten flr die KMU eine Belastung darstellen. So schlagt die European Finan-
cial Reporting Advisory Group (EFRAG), welche mit der Ausarbeitung von Vor-
schlagen fur konkrete Berichtserstattungsstandards betraut ist, vor, dass im
Sinne der Proportionalitat eigene Berichtsstandards fur nicht berichtspflichtige
KMU entwickelt werden sollen (EFRAG 2021). Bemerkenswert in den Ausfih-
rungen ist, dass hier nicht einfach nur eine Vereinfachung der Regeln, sondern
eigene Regeln gefordert werden. Diese seien erforderlich, da sich KMU nicht
primar durch ihre geringe Grol3e von anderen Unternehmen unterschieden, son-
dern auch durch die instrumentelle Rolle des Unternehmers/der Eigentiimer-
Geschaftsfuhrung sowie der einfacheren/direkteren Organisationsstrukturen
(EFRAG 2021, S. 52-54). Offenkundig ist das Bewusstsein gewachsen, dass
die indirekt betroffenen KMU vor allem eigentiimergefuhrte Mittelstandler sind,
und die Einheit von Eigentum und Leitung der Unternehmen eigene Berichts-
standards begrtindet. Wahrend die allgemeinen Berichtsstandards nach CSRD
voraussichtlich im Herbst 2022 angenommen werden, ist mit den vereinfachten
Berichtsstandards fir KMU nicht vor Ende 2024 zu rechnen.

3.2 Auswirkungen auf die Unternehmensfinanzierung

Banken sind verpflichtet, Gber die Taxonomiefahigkeit bzw. -konformitét ihres
Portfolios in Form der "green asset ratio" (GAR) und der "banking book taxo-
nomy alignment ratio” (BTAR) zu berichten. Die dafuir notwendigen Informatio-
nen missen sie von ihren Unternehmenskunden in den Kreditverhandlungen
einholen. Fur Kredite, die an KMU vergeben werden, ist bei der Berechnung der
GAR eine "Schonfrist" angedacht. Informationen Uber die Taxonomiekon-



formitat von Unternehmen, die nicht unter die Berichtspflicht fallen, dirfen erst
ab 2025 in die Berechnung der GAR aufgenommen werden. Daher kdnnte sich
der Informationsbedarf der Banken vorerst auf jene Unternehmen konzentrie-
ren, die ohnehin berichtspflichtig sind. Gleichwohl kénnen Banken im Rahmen
zusatzlicher freiwilliger Berichte auch ihre Kredite an KMU beriicksichtigen.

Gleichzeitig fuhrt die konkrete Umsetzung der Schonfristregelung bei der GAR
zu madglichen Nachteilen. Denn alle Kredite an KMU flie3en auch vor 2025 in
den Nenner der GAR ein. Die Schonfristregelung legt lediglich fest, dass taxo-
nomiekonforme Kredite an KMU nicht im Z&hler der GAR berticksichtigt werden.
Damit werden Kredite an KMU pauschal als "nicht taxonomiekonform" gezéhit.
Dies hat zwei Effekte: Erstens haben Banken mit einem relativ hohen Anteil von
Unternehmenskrediten an KMU eine niedrigere GAR als Kreditinstitute mit ei-
nem geringeren Anteil. Dies wird zu Wettbewerbsverzerrungen zwischen Ban-
ken fihren, wenn sich Banken mit geringem Anteil an KMU im Unternehmens-
kreditportfolio als "gruner" darstellen kbnnen als die Banken mit hohem KMU-
Anteil (vgl. Bankenverband 2021, S.10; EBF & UNEPO-FI, S. 50). Dies geht zu
Lasten insbesondere von Regionalbanken, die vornehmlich KMU finanzieren.

Eine zweite Folge der Pauschalisierung ist, dass jeder Kredit an ein KMU die
GAR einer Bank reduziert — vollig unabhangig davon, ob er nachhaltigen Zielen
dient oder nicht. Es konnte daher fir Banken, die sich am Kapitalmarkt refinan-
zieren missen, von Interesse sein, die Kreditvergabe an KMU allgemein zu ver-
ringern. Der Versuch, die KMU durch eine zeitweise Pauschalisierung bei der
GAR zu schonen, kdnnte sich damit de facto zu einer Kredithirde fiur KMU ent-
wickeln. Aufgrund der hohen Bedeutung der Kreditfinanzierung unterminiert die-
ser Designfehler in der GAR die eigentliche Absicht der EU-Kommission, den
Unternehmen finanzielle Mittel zur Nachhaltigkeitstransition zur Verfiigung zu
stellen.

Tats&chlich scheint dies ein wichtiger Grund zu sein, warum die Européische
Bankenaufsicht die zusétzliche Verotffentlichung der BTAR verlangt. Die BTAR
bertcksichtigt im Gegensatz zur GAR die Taxonomiekonformitat der Kredit-
vergabe an KMU und erlaubt damit den Banken eine unverzerrte Schatzung der
Nachhaltigkeit ihres Kreditportfolios.

Es gibt dartiber hinaus Entwicklungen, die daftr sorgen werden, dass auch KMU
bereits vor dem Ende der Schonfrist 2025 vermehrt Nachhaltigkeitsinformatio-
nen an ihre Kreditgeber liefern missen. So sollen laut Vorgaben der Banken-
aufsicht Nachhaltigkeitsaspekte zunehmend in der Bewertung von Kreditrisiken
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Berticksichtigung finden. Unabh&ngig davon, wie diese Vorgaben konkret um-
gesetzt werden, kbnnen Banken und Sparkassen Nachhaltigkeitsaspekte bei
ihrer Kreditvergabe aber nur dann berlcksichtigen, wenn sie entsprechende In-
formationen von ihren Kreditkunden, einschlie3lich KMU, einholen. Abh&ngig
davon, wie die Vorgaben sich konkretisieren, kann es dariber hinaus sein, dass
Unternehmen mit bisher schlechter Nachhaltigkeitsbilanz der Zugang zu Kredi-
ten erschwert wird, selbst wenn die Kredite flir eine Verbesserung der eigenen
Nachhaltigkeit verwendet werden sollen. Dies wirde die notwendige Nachhal-
tigkeitstransformation dieser Unternehmen bremsen.

Neben der Kreditvergabe gewinnt die Regulierung zur nachhaltigen Finanzie-
rung auch fur die Ausgabe von Unternehmensanleihen an Bedeutung. Fliel3en
die finanziellen Mittel aus der Anleihe in taxonomiekonforme Aktivitaten, kann
die Anleihe als "Griine Anleihe" gemald dem European Green Bond Standard
(EUGBS) emittiert werden. Der EUGBS ist ein freiwilliger Standard, mit dem sich
der Emittent von anderen Labels oder Standards absetzen kann. Die Finanzie-
rung Uber griine Anleihen kann sehr attraktiv sein, sollte die derzeit hohe Nach-
frage nach nachhaltigen Investitionsmoglichkeiten anhalten oder sogar weiter
ansteigen. Griine Anleihen spielen jedoch eher fur grol3ere mittelstdndische Un-
ternehmen eine Rolle, da fur die meisten KMU der damit verbundene Reporting-
Aufwand zu hoch ist. Die Vorteile von griinen Anleihen werden damit eher bei
groReren Unternehmen liegen, die bereits Anleihen ausgeben und ohnehin tber
ihre Taxonomiekonformitat berichten missen. Festzuhalten ist trotzdem, dass
die Mdglichkeit von griinen Anleihen ein mdglicher Vorteil auch fir nicht-be-
richtspflichtige Unternehmen darstellt, die eine freiwillige Berichterstattung er-
wagen.

Auch bei der Vergabe von staatlichen Subventionen wie Forderkrediten finden
Nachhaltigkeitsinformationen Anwendung. Der Zugang zu dieser Forderung ist
an die Erfullung technischer Kriterien gebunden, deren Nachweis haufig eine
Erhebung und Dokumentation von Nachhaltigkeitsinformationen wie Ver-
brauchs- und Emissionsdaten erfordert.
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4 Empirische Analyse
4.1 Methodisches Vorgehen

Hinsichtlich der Auswirkungen der EU-Regulierung lassen sich konkrete For-
schungsfragen ableiten, die im Zuge einer Unternehmensbefragung beantwor-
tet werden sollen. Der Fragebogen thematisiert u.a., inwiefern sich die Unter-
nehmen bereits mit der einschlagigen Regulierung auseinandergesetzt haben
und welche Nachhaltigkeitsinformationen bereits mit welchem Aufwand gesam-
melt werden. Ebenfalls im Fokus der Erhebung steht das Ausmald der Nach-
frage nach solchen Informationen von Stakeholdern auf3erhalb des Unterneh-
mens. Schliel3lich werden Einschatzungen zum eigenen Investitionsverhalten in
Nachhaltigkeit erbeten und ob sich die zunehmende Nachhaltigkeitsregulierung
auf den Zugang zu Krediten auswirken kdnnte.

Im Vorfeld der Unternehmensbefragung wurden vier qualitative Interviews mit
jeweils einem Experten bzw. einer Expertin der EU-Kommission, einer Unter-
nehmensberatung, eines Bankenverbandes und dem Geschaftsfihrer eines
Unternehmens der energieintensiven Industrie durchgefiihrt. Diese basierten
auf halbstandardisierten Interviewleitfaden. Die Interviews halfen dabei, ein ver-
tieftes Verstandnis fur die Thematik bzw. fur die Relevanz einzelner Aspekte zu
entwickeln.

Die Datenbasis der quantitativen Analyse bildet eine Onlinebefragung unter den
Mitgliedern der IHK Siegen im Juni 2022. Insgesamt fillten 199 Unternehmen
den Fragebogen komplett aus. Aufgrund fehlender Angaben bei einzelnen Fra-
gen kann die Beobachtungszahl jedoch variieren.

Im Nachgang zur Befragung wurde ein zweistiindiges Fokusgruppengesprach
mit 20 Teilnehmerinnen und Teilnehmern durchgefihrt. Darunter waren sieben
Vertreter von Industrieunternehmen in vorwiegend energieintensiven Industrien,
sieben Vertreterinnen und Vertreter von Sparkassen und Volksbanken und ins-
gesamt sechs weitere Vertreterinnen und Vertreter von Verbanden, einer Unter-
nehmensberatung und aus der Wissenschaft. Dabei wurden erste Ergebnisse
der Befragung vorgestellt und diskutiert. Im Fokus des Gespréchs standen die
Herausforderungen der Unternehmen und Banken sowie politische Handlungs-
maoglichkeiten.
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Abbildung 1: Stichprobe
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Industrie Handel . Dienstleistungen
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n=197-199 ja nein

. © IfM Bonin 22 30121 01 e
Quelle: IfM Bonn 2022.

Ein Blick auf die Unternehmen, die an der Befragung teilgenommen haben, ver-
deutlicht, dass fast neun von zehn Unternehmen, kleine und mittlere Unterneh-
men sind. Im Vergleich zur allgemeinen Gré3enverteilung aller Unternehmen in
Deutschland sind groRere Unternehmen in der Befragung uber-, Kleinstunter-
nehmen dagegen unterreprasentiert. Fast die Halfte der Unternehmen ist in der
Industrie tatig. Jeweils ungefahr ein Viertel ist dem Handel bzw. der Dienstleis-
tungsbranche zuzuordnen. Der Anteil der teilnehmenden Industrieunternehmen
ist damit hoher als der in der gesamtdeutschen Unternehmenslandschaft. Dies
ist in Bezug auf unsere Forschungsfrage von Vorteil, da Industrieunternehmen
in der Regel energieintensiver sind als Unternehmen aus dem Handel oder der
Dienstleistungsbranche. Folglich sind sie starker von der Nachhaltigkeitstrans-
formation der Wirtschaft betroffen. Eine deutliche Mehrheit der Unternehmen ist
inhabergefuhrt.

4.2 Ergebnisse
4.2.1 Sensibilisierung

Lediglich eine Minderheit der Unternehmen hat sich bislang mit den relevanten
Regulierungen auf EU-Ebene (EU-Taxonomie, NFRD, CSRD) oder deren
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Umsetzung in deutsches Recht (CSR-RUG) beschatftigt (vgl. Abbildung 2). Ei-
nem Grol3teil der Unternehmen ist die EU-Regulierung zur nachhaltigen Finan-
zierung oder deren moglichen Folgen fur das eigene Unternehmen (noch) nicht
bewusst. Im Vergleich dazu ist das Deutsche Lieferkettengesetz deutlich be-
kannter. Der Vergleich zum EU-Regelwerk zur nachhaltigen Finanzierung ist in-
sofern interessant, als es sich beim Lieferkettengesetz ebenfalls um eine Regu-
lierung handelt, die unmittelbar nur grof3e Unternehmen adressiert, KMU jedoch
Uber die Einbindung in deren Lieferketten indirekt betroffen sind. Der Unter-
schied im Bekanntheitsgrad durfte daran liegen, dass die EU-Regulierungen
mehrheitlich neueren Datums und die Diskussion um deren Gestaltung vor-
nehmlich auf europaischer und nicht nationaler Ebene stattgefunden hat.

Abbildung 2: Begriffsverstandnis

in %
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Corporate Sustainability
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Non-Financial Reporting
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Quelle: IfM Bonn 2022.

4.2.2 Berichterstattung: Direkte und indirekte Betroffenheit

Es ist moglich, dass sich die Unternehmen ihrer Betroffenheit und ihrer Berichts-
pflichten bewusst sind, ohne dass sie die genauen Rechtsvorschriften kennen.
Anhand der Umsatz- und Beschaftigtenzahlen kbnnen wir abschatzen, wie viele
Unternehmen nach der anstehenden Erweiterung des Kreises der berichts-
pflichtigen Unternehmen durch die CSRD zu einer nicht-finanziellen Berichter-
stattung verpflichtet sein werden. Unter den Teilnehmenden der Umfrage sind
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bzw. werden mindestens 16 Unternehmen (8 %) zu einer nicht-finanziellen Be-
richterstattung nach CSRD verpflichtet sein (vgl. Abbildung 3).2

Es herrscht neben der mangelnden grundsatzlichen Sensibilisierung fir das
Thema auch Unklarheit dartiber, wen genau die Berichtspflicht direkt betrifft und
wen nicht: So gaben doppelt so viele Unternehmen an, dass flir sie eine Pflicht
besteht als es tatsachlich der Fall ist. Andererseits sind sich mehr als vier von
zehn Unternehmen, die aktuell oder zukiinftig zur Berichterstattung verpflichtet
sind, dieser Tatsache nicht bewusst. Bezogen auf alle Unternehmen konnte
Uber ein Drittel keine Einschatzung abgeben, ob fir das eigene Unternehmen
eine Pflicht zu einer nicht-finanziellen Berichterstattung besteht. Dies kann unter
anderem daran liegen, dass die entsprechende Richtlinie (CSRD) noch nicht
final verabschiedet ist.

Abbildung 3: Berichtspflicht

in %
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Quelle: IfM Bonn 2022.

2 Da die Bilanzsumme der Unternehmen nicht abgefragt wurde, wird nur das Umsatz- und
Beschaftigtenkriterium herangezogen. Es bleiben damit Unternehmen unberiicksichtigt,
die beispielsweise das Bilanz- und Beschéftigtenkriterium erfillen. Da Umsatz und Be-
schéftigtenzahl stark mit der Bilanzsumme korrelieren, ist nicht davon auszugehen, dass
der Anteil der zuklnftig Berichtspflichtigen deutlich unterschatzt wird.
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Zwar sind die ersten nicht-finanziellen Berichte der neu hinzukommenden Un-
ternehmen nicht vor dem Jahr 2026 fallig, der damit verbundene Erfillungsauf-
wand ist aber teilweise sehr hoch und viele dafir notwendigen Informationen
missen bereits im Jahr 2025 gesammelt werden, so dass eine gewisse Einar-
beitungszeit notwendig sein wird. Gefragt nach den gréf3ten Hirden bei der Um-
setzung einer nicht-finanziellen Berichterstattung, nannten die meisten Unter-
nehmen die Ermittlung nétiger Kennzahlen im Unternehmen (60,0 %) und die
Informationsbeschaffung entlang der Wertschopfungskette (59,8 %). Weniger
Unternehmen sehen die Hlrden einer solchen Berichterstattung in der kontinu-
lerlichen Veranderung des Rechtsrahmens (44,7 %) oder im fehlenden Know-
how (39,7 %).

Abbildung 4: Anfrage nach Nachhaltigkeitsinformationen externer Interessen-
ten

in %

Banken/Sparkassen 2

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

Ja, konkrete Anfrage Ja, zukunftige Anfrage
bereits erhalten wurde angekindigt

M rnein
n=180-188

. © 1fM Bonn 22 30121 02

Quelle: IfM Bonn 2022.

Wie erwartet sind die meisten Unternehmen nicht direkt, sondern indirekt tber
die Wertschopfungskette von der Regulierung betroffen. Grof3ter Treiber der in-
direkten Betroffenheit ist dabei der Informationsbedarf anderer Unternehmen.
Rund 85,2 % der befragten Unternehmen gaben an, Grol3unternehmen — und
damit potenziell Berichtspflichtige — unter ihren Kunden und/oder Zulieferern zu
haben. Bei einem Drittel von ihnen hatten Kunden bereits entsprechende Infor-
mationen abgefragt oder eine solche Abfrage angeklndigt (Abbildung 4).
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Besonders in der Industrie ist der aktuelle und zukiinftige Informationsbedarf der
Kunden mit 43,3 % der Unternehmen hoch. Das liegt daran, dass Kunden von
Industrieunternehmen haufig gré3ere Unternehmen sind und diese eine gro-
Rere Transparenz bzw. Informationen tber die Wertschdpfungsprozesse ihrer
Zulieferer einfordern. So ist es in einigen Branchen — wie etwa der Automobilin-
dustrie — bereits Ublich, dass kleinere Zulieferbetriebe eine Vielzahl an Nachhal-
tigkeitsdaten an ihre Kunden tbermitteln. Dies muss keine unmittelbare Folge
der neuen EU-Regularien zur nachhaltigen Finanzierung sein, sondern unter-
schiedlicher weiterer Gesetzgebungsmalihahmen wie etwa dem Lieferketten-
gesetz. Es besteht damit die Gefahr von Parallelstrukturen, also dass verschie-
denen Stellen &hnliche Informationen anfragen, die Anfragen sich aber in Struk-
tur, Format oder Prazision unterscheiden, so dass sich der Aufwand fir die Un-
ternehmen stark erhoht.

Perspektivisch gehen die Unternehmen beziglich der Anfragen von Externen
von einer deutlichen Dynamik aus: Uber die Halfte erwarten hier in den kom-
menden zwei Jahren eine erhdhte Nachfrage durch Kunden (Abbildung 5).

Abbildung 5: Erhohte Nachfrage nach Nachhaltigkeitsinformationen in den
kommenden zwei Jahren erwartet

in %

Ja, von Kunden 52,3
Ja, von Behdrden 41,7
Ja, von Banken/Sparkassen 17,1

Ja, von Zulieferern 13,6

n=199

.. © 1fM Bonn 22 30121 03
Quelle: IfM Bonn 2022.
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Am geringsten fiel bisher das Interesse durch Banken und Sparkassen aus: Le-
diglich 6,7 % der befragten Unternehmen berichtete von einer erfolgten oder
angekundigten Anfrage nach Nachhaltigkeitsinformationen durch Banken oder
Sparkassen. Nur 17,1 % der Unternehmen erwarten in Zukunft ein entsprechen-
des Interesse von dieser Seite. Die Unternehmen bringen demzufolge Banken
und Sparkassen noch nicht hinreichend mit einem Bedarf an Nachhaltigkeitsin-
formationen in Verbindung. Ein Grund hierfir durfte darin liegen, dass die kon-
kreten Mechanismen, mit denen Banken und Sparkassen Nachhaltigkeitsrisiken
in ihrer Kreditvergabe bertcksichtigen wollen, sich derzeit erst noch in Arbeit
befinden. Daher spielen die diesbezuglichen Informationsbedarfe der Banken
im Kundenkontakt mit ihren mittelstandischen Kunden bisher eine untergeord-
nete Rolle.

4.2.3 Stand der Erhebung von Nachhaltigkeitsinformationen

Bei der konkreten Erhebung von Verbrauchs- bzw. Nachhaltigkeitsinformatio-
nen zeigen sich deutlich Unterschiede. So werden klassische Verbrauchsdaten
wie Wasser, Strom oder Treibstoffe deutlich haufiger erhoben als Emissionsda-
ten wie CO2-Emissionen. Mehr als vier von zehn Unternehmen gaben an, sys-
tematisch Daten zu ihrem Stromverbrauch zu erheben (vgl. Abbildung 6). In der
Industrie sind es 54,6 % der Unternehmen. Knapp jedes Dritte Unternehmen
erhebt diese Daten zumindest sporadisch. Insgesamt werden Daten zum Ver-
brauch von Wasser, Strom und Treibstoffen von Uber der Halfte der Unterneh-
men zumindest hin und wieder erhoben. Dagegen geben tber sieben von zehn
Unternehmen an, die eigenen CO2-Emissionen nie zu messen. 16,9 % erheben
diese Daten systematisch und ein knappes Achtel (12,9 %) sporadisch. In der
Industrie werden CO2-Emissionen bereits von jedem Funften (21,3 %) systema-
tisch und von jedem Achten (12,5 %) zumindest sporadisch gemessen.
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Abbildung 6: Stand der Erhebung von Nachhaltigkeitsinformationen

in %

Stromverbrauch 43,2
Wasserverbrauch 33,3
Verbrauch an Treibstoffen 38,0
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Quelle: IfM Bonn 2022.

Die Grunde fur das unterschiedliche Verhalten konnten im Aufwand bei der Er-
hebung der Emissionsdaten liegen. Gleichwohl ist die starke Diskrepanz in der
Erfassung zu den Verbrauchsdaten naheliegend, da letztere Betriebskosten ab-
bilden, deren Management eine Informationserhebung erfordert. Einsparungen
wirken sich — insbesondere in Industrieunternehmen — direkt positiv aus. CO»-
Emissionen verursachen hingegen nur direkte Betriebskosten flr Unternehmen,
die verpflichtet sind, am Emissionshandel teilzunehmen. Demnach steht flr die
meisten Unternehmen die systematische Vermessung ihres klimatischen "Ful3-
abdrucks" noch am Anfang.

Es ist davon auszugehen, dass im Zuge der enorm gestiegenen Energiepreise,
ausgelost durch den militarischen Uberfall Russlands auf die Ukraine, die sys-
tematische Erfassung und das Management der Energiekosten nochmal deut-
lich an Bedeutung gewinnen wird. Spatestens wenn bestehende Vertrage mit
Preisbindung auslaufen, werden Industrieunternehmen versuchen weitere Ein-
sparpotenziale zu identifizieren und zu heben.
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4.2.4 Hurden und Nutzen der Erhebung von Nachhaltigkeitsinformatio-
nen

Der geschatzte Aufwand, verschiedene Nachhaltigkeitsinformationen zu erhe-
ben, variiert deutlich (vgl. Abbildung 7). So wird dieser bei der Erhebung typi-
scher Verbrauchsdaten wie Strom, Wasser und Treibstoffe nur von einer Min-
derheit als hoch eingeschatzt. Dagegen empfindet eine deutliche Mehrheit den
Aufwand fir die Ermittlung der eigenen CO2-Emissionen als hoch. Dies mag ein
weiterer Grund daflir sein, dass eine systematische Erhebung bislang nur bei
einer Minderheit erfolgt. Die hohe Einschatzung des Aufwands koénnte auch
schlicht eine Folge mangelnder Erfahrung mit der Erhebung sein. So lassen sich
fur die meisten Unternehmen, die sog. Scope 1- und Scope 2- Emissionen, d.h.
die Emissionen, die direkt im Unternehmen produziert werden oder indirekt
durch den Bezug von Strom und Warme/Kuhlung entstehen, tber geeignete
Umrechnungsfaktoren aus den haufig erhobenen Verbrauchsdaten wie Strom
oder Treibstoff ermitteln.

Abbildung 7: Erhebungsaufwand von Nachhaltigkeitsinformationen

in %

Stromverbrauch 50,9
Wasserverbrauch 56,7
Verbrauch an Treibstoffen 41,5
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Quelle: IfM Bonn 2022.

Eine wichtige Voraussetzung fir die Weitergabe von Nachhaltigkeitsinformatio-
nen an Dritte, wie z.B. berichtspflichtige Kunden, ist die Mdglichkeit, Ver-
brauchs- und Emissionsdaten auf einzelne Leistungen
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(Produkte/Dienstleistungen) aufzuschliisseln. Denn ein Kunde interessiert sich
eher fur die Nachhaltigkeitsbhilanz der eingekauften Produkte und Leistungen als
fur die Gesamtbilanz des Zulieferers. Auch missen Banken z.B. die Taxono-
miekonformitat ihrer Kredite danach beurteilen, wie nachhaltig die damit finan-
zierten Unternehmensaktivitaten sind. Nur bei allgemeinen Unternehmenskre-
diten spielt die Gesamtnachhaltigkeit des Unternehmens eine Rolle. Der Auf-
wand fur diese Aufschliisselung wird von der klaren Mehrheit der befragten Un-
ternehmen (68,9 %) als hoch eingeschétzt.

Abbildung 8: Betriebswirtschaftlicher Nutzen von Nachhaltigkeitsinformatio-
nen
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Dem Aufwand der Erhebung steht allerdings auch ein potenzieller betriebswirt-
schaftlicher Nutzen — abseits der Erfiillung regulatorischer Vorgaben — gegen-
Uber. Es zeigt sich, dass ein grof3er Teil der befragten Unternehmen diesen Nut-
zen erkennt (Abbildung 8): Uber die Halfte der befragten Unternehmen sehen
einen Vorteil in der Nutzung dieser Informationen zur Verbesserung der Aul3en-
darstellung. Fast die Halfte sieht darin eine Moglichkeit, innerbetriebliche Ein-
sparpotenziale zu identifizieren. Vier von zehn Unternehmen erwarten eine bes-
sere Befriedigung von Kundenwiinschen. Positive Effekte fur die Unterneh-
mensfinanzierung, wie die Senkung der Kapitalkosten oder die Erschlie3ung
neuer Finanzierungsmaoglichkeiten, nimmt jedoch nur ein geringer Anteil der
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Unternehmen als Chance wahr. Knapp ein Viertel der Unternehmen erkennt kei-
nen betriebswirtschaftlichen Nutzen durch Sammlung dieser Informationen.

4.2.5 Bedeutung der Bankenbeziehung fur nachhaltige Investitionen
und die Auswirkungen der Regulierung

Uber zwei Drittel der befragten Unternehmen planen in naher Zukunft Investiti-
onen in mehr Nachhaltigkeit (vgl. Abbildung 9). Damit wird deutlich, dass sich
die Unternehmen bereits mitten in der angestrebten Transformation befinden.
Nach der Nutzung von Eigenmitteln sind die Finanzierung Uber Forder- oder
klassische Bankdarlehen die am h&aufigsten anvisierten Finanzierungsformen.
Insgesamt planen Uber die Halfte der Unternehmen, nachhaltige Investitionen
uber Darlehen zu finanzieren. Das unterstreicht die hohe Bedeutung der Banken
und Sparkassen als Finanzierungspartner fur die Nachhaltigkeitstransition der
mittelstandischen Wirtschatft.

Abbildung 9: Investition in Nachhaltigkeit und deren Finanzierung
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All dies ist Grund genug, die voraussichtlichen Auswirkungen der zunehmenden
Nachhaltigkeitsregulierungen fir die Bankenfinanzierung genauer zu betrach-
ten. Unter jenen Unternehmen, die eine Einschatzung wagen, tUberwiegen die
optimistischen Einschéatzungen. Nur eine Minderheit rechnet mit steigenden
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Kreditkosten oder steigendem Kreditaufwand (vgl. Abbildung 10). Jedoch
herrscht diesbeziiglich auch eine gréRere Unsicherheit bei den Unternehmen:
Ein Drittel bzw. ein Viertel der Unternehmen sind sich Uber die Auswirkungen
zunehmender Nachhaltigkeitsregulierungen auf die Kreditkosten und den Auf-
wand Kredite zu erhalten nicht sicher.

Abbildung 10: Erwartete Auswirkungen von Nachhaltigkeitsregelungen auf
Bankenfinanzierung
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Grundsatzlich I&sst sich aber festhalten, dass die Unternehmen optimistisch be-
zuglich ihrer Finanzierungsmaglichkeiten sind. Lediglich ein Finftel nehmen
fehlende finanzielle Mittel als Hindernis fir mehr Nachhaltigkeit wahr (vgl. Ab-
bildung 11). Sieben von zehn Unternehmen widersprachen der Aussage, eine
nachhaltigere Produktion ihres Unternehmens wirde an fehlenden finanziellen
Mitteln scheitern. Es ist aber zu erwarten, dass sich diese positive Einschéatzung
durch die aktuell schlechteren Geschaftsaussichten und dem gleichzeitig stei-
genden Zinsniveau fur Unternehmenskredite zukuinftig eintribt.

Derzeit schatzen die Unternehmen die Nachfrageseite problematischer ein.
Fast zwei Drittel der befragten Unternehmen sind der Meinung, dass ihre Kun-
den nicht die notwendige Zahlungsbereitschaft fir nachhaltigere Produkte auf-
weisen.



23

Abbildung 11: Hemmnisse fir nachhaltigere Produktion
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5 Fazit

Die neuen EU-Regulierungen zur nachhaltigen Finanzierung wirken sich auf
vielfaltige Weise auf mittelstandische Unternehmen aus: Zum einen wird die An-
zahl der berichtspflichtigen Unternehmen in absehbarer Zeit ansteigen. Zum an-
deren wird eine deutlich ansteigende Anzahl von kleinen und mittleren mittel-
standischen Unternehmen die Auswirkungen der Regulierung indirekt zu spiren
bekommen. Jene Unternehmen, die als Zulieferer grol3er Unternehmen fungie-
ren, sind es bereits gewohnt, ihren Kunden eine Vielzahl an Informationen be-
reitzustellen. Zugleich zeigen unsere Ergebnisse aber auch, dass nur ein Teill
der Unternehmen sich der neuen Berichtspflichten und der zunehmenden Infor-
mationsbedarfe bewusst ist und entsprechende Vorbereitungen trifft. Da der zu-
satzliche Erhebungs- und Erflllungsaufwand insgesamt sehr hoch ausfallen
kann, lohnt es sich Unternehmen frithzeitig auf die neuen Berichtspflichten und
Informationsbedarfe hinzuweisen, die sich daraus auch fur nicht-berichtspflich-
tige Unternehmen ergeben.
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Die Vielzahl und Komplexitat an Informationsbedarfen sowie die steigende An-
zahl an Anspruchsgruppen drohen insbesondere KMU zu Uberfordern. Diese
verfuigen oft nicht Uber die notwendigen Ressourcen, um diesen Anspriichen
gerecht zu werden. Die EU erarbeitet derzeit in Bezug auf nicht-finanzielle Be-
richte proportional angepasste Berichtsmaoglichkeiten fir KMU. Dies ist begri-
Benswert, jedoch nur ein erster Schritt. So muss es ein Ziel sein, diese Berichte
derart zu gestalten, dass Doppelstrukturen vermieden werden: Die vereinfach-
ten Berichte sollten so aufgebaut sein, dass sie die Informationsbedirfnisse von
GroRunternehmen, Banken und Sparkassen und regionalen und nationalen Be-
horden abdecken. Andernfalls droht ein zunehmender Wildwuchs an formellen
und informellen Standards, der gerade kleinere Unternehmen Uberfordern
kénnte.

Nicht nur fur KMU ist diese Harmonisierung wichtig. Es stellt sich grundsatzlich
die Frage nach dem Motiv des Einbezugs nicht-kapitalmarktorientierter Unter-
nehmen in die Berichtspflicht. Nur ein Bruchteil der mittelstandischen Unterneh-
men ist am Kapitalmarkt aktiv. Es ist daher weitestgehend unklar, wofir die be-
reitgestellten Informationen genutzt werden sollen. Grundsatzlich eréffnet sich
die Chance, dass es durch die festgelegten Berichtsstandards zu einer Verein-
heitlichung bereits bestehender oder absehbarer Informationsbedarfe verschie-
dener Stakeholder kommt. Dies erfordert jedoch weniger eine Berichtspflicht der
Unternehmen als eine Anpassung der Berichtsstandards an die bestehenden
Informationsbedarfe (und umgekehrt). Ohne eine solche Anpassung steht dem
Aufwand nicht-finanzieller Berichte von Unternehmen ohne Kapitalmarktorien-
tierung kein grof3er Nutzen gegentber.

Die neuen regulatorischen Vorgaben fordern auch fiir die Unternehmenskredit-
vergabe zunehmend Nachhaltigkeitsinformationen ein. Auch hier sollte der Um-
fang der notwendigen Informationsabfrage den Moglichkeiten von kleineren Un-
ternehmen angepasst werden. Zudem sollte die derzeitige Verzerrung in der
Berechnung der GAR zu Lasten von Finanzinstituten mit hohem KMU-Anteil un-
ter den Unternehmenskunden aufgehoben werden, um unndétige Kredithirden
und ggf. hohere Kreditkosten fir KMU zu vermeiden. Die urspriinglich beabsich-
tigte Entlastung von KMU kann dadurch erreicht werden, dass KMU-Kredite ftr
eine Ubergangszeit grundsatzlich nicht in die GAR-Berechnung einflieRen.

Auf dem Weg zu mehr Nachhaltigkeit muss die Vielfaltigkeit des Mittelstands
bzw. die unterschiedliche Ausgangslage der einzelnen Mittelstandler beriick-
sichtigt werden. Fir einige ist die grine Transformation weniger herausfordernd
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als fur andere, die mit grof3eren Investitionen und Anstrengungen diesen Weg
bestreiten missen. Anreize sollten so gesetzt werden, dass die Unternehmen
in Nachhaltigkeit investieren, auch wenn damit noch nicht vollstandige CO:>
Neutralitat erreicht ist. Dazu gehort, die Kreditfinanzierung solcher Anstrengun-
gen zu férdern oder zumindest nicht zu behindern. Die Uberlegungen der EU-
Kommission sind daher zu begriiRen, die Taxonomie um die Kategorie von Teil-
fortschritten zu erweitern.
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