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Kurzreferat

Implementierung von ESG-Kriterien in das Risikomanagement von KMU und die Aus-

wirkungen auf deren Finanzierung

Die Bedeutung von Nachhaltigkeit steigt stetig und Investoren beriicksichtigen immer hau-
figer ESG-Risiken in deren Investments. Dabei stellt sich die Frage, wie ESG-Kriterien auch
in KMU implementiert werden kénnen und welche Auswirkungen wiederum auf deren Fi-
nanzierung zu erwarten sind. Es wurde im Zuge der Arbeit sowohl eine quantitative (Um-

frage) als auch eine qualitative (Experteninterviews) Untersuchung durchgefthrt.

Die Berlcksichtigung von ESG-Risiken ist ein langfristiger Prozess. Dabei spielen die
Schaffung eines Bewusstseins, Generierung von Know-how sowie Bereitstellung einer va-
liden Datengrundlage fur die Identifizierung und Bewertung der Risiken eine entscheidende
Rolle. Es kénnen fir KMU sowohl unmittelbare als auch mittelbare Auswirkungen auf deren
Finanzierung erwartet werden. Unmittelbare Auswirkungen sind in KMU bisher selten zu
finden, aul3ern sich aber teilweise durch geringere Finanzierungskosten, die signifikant ab-
hangig von der Auspragung des Risikomanagements sind. Als mittelbare Effekte konnten
Auswirkungen auf die Reputation und finanzielle Performance identifiziert werden, die sich
in der Ausfallwahrscheinlichkeit von Unternehmen und damit der Kreditgewahrung und

Konditionsgestaltung niederschlagen kénnen.



Abstract

Implementation of ESG criteria in the risk management of SMEs and the effects on

their financing

The importance of sustainability is growing steadily, and investors are increasingly consid-
ering ESG risks in their investments. This raises the question of how ESG criteria can also
be implemented in SMEs and what effects can be expected on their financing. In the course
of this thesis, a quantitative (survey) and qualitative (expert interviews) research was carried

out.

The consideration of ESG risks is a long-term process. The creation of awareness, gener-
ation of know-how and provision of a valid database for the identification and assessment
of risks play a major role. SMEs can expect both direct and indirect effects on their financing.
Direct effects are rarely found in SMEs so far, although in some instances they are ex-
pressed in the form of lower financing costs, which are significantly dependent on the de-
gree of risk management. As indirect effects, impacts on reputation and financial perfor-
mance could be identified, which may be reflected in the probability of default of companies

and thus in the granting of loans and the terms and conditions.
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1 Einleitung

In Zeiten von ,Fridays for Future” oder dem ,Ubereinkommen von Paris“ sind Themen wie
Nachhaltigkeit und soziale Verantwortung allgegenwartig. Dementsprechend steigt auch
der Druck von Finanzmarktteilnehmern?, Regierungen und anderen Stakeholdern auf Un-
ternehmen. Sie sollen Umwelt-, Sozial- und Governance-Aspekte (ESG) starker berick-
sichtigen. Allein die aus dem Klimawandel entstehenden Schaden kdnnten sich nach Mo-
dellrechnungen auf bis zu 550 Billionen US-Dollar summieren.2 Bisher gibt es die systema-
tische und nachhaltige Berucksichtigung von ESG-Faktoren, wenn tberhaupt, am Kapital-
markt. Zum einen schaffte die Europaische Union (EU) dort einen einheitlichen Rahmen
durch die Transparenz- und Taxonomieverordnung, die Vorgaben flr nachhaltige Investiti-
onen und entsprechende Offenlegungspflichten definiert.> Zum anderen wurden und wer-
den Anleger sensibler fiir das Thema und die Investitionen in nachhaltige Investments stei-
gen seit vielen Jahren an. So haben sich entsprechende Investitionen von 2017 bis 2019

etwa verdoppelt.*

Doch wie stellt sich die Situation auRerhalb des Kapitalmarktes dar? Etwa 99 Prozent der
Unternehmen in Deutschland sind kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) zuzuordnen.®
Diese sind im Normalfall allerdings nicht am Kapitalmarkt tatig. Vielmehr beziehen 89 Pro-
zent der KMU ihr (Fremd-)Kapital aus klassischen konservativen Quellen. Dazu zéhlen ne-
ben Fordermitteln hauptsachlich Bankkredite.® Damit sind KMU zum GrofRteil nicht von (ver-
pflichtender) nicht-finanzieller Berichterstattung, zu der auch ESG-Faktoren zéhlen, betrof-

fen.”

Die Identifizierung, Priorisierung und Steuerung von ESG-Risiken findet in einem Risiko-
management statt. Betrachtet man allerdings KMU, ist zu erkennen, dass die Auspragung
und Entwicklung des Risikomanagements sehr heterogen sind. Die Auspragung hangt vor
allem mit der UnternehmensgrofRe zusammen und korreliert positiv mit dieser. Dementspre-
chend kann davon ausgegangen werden, dass vor allem in kleineren Unternehmen, in de-

nen das Thema Risikomanagement bisher insgesamt eine untergeordnete Rolle spielte,

1 Aus Griinden der besseren Lesbarkeit wird auf die gleichzeitige Verwendung der Sprachformen ménnlich,
weiblich und divers (m/w/d) verzichtet. SAmtliche Personenbezeichnungen gelten gleichermalRen fur alle Ge-
schlechter.

2 Chief Risk Officers Forum (2019), S. 14.

3 Verordnung (EU) 2020/852 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 Uber die Einrich-
tung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU)
2019/2088, ABL L 2020/198, 13.

4 Forum Nachhaltige Geldanlagen e.V. (2020), S. 8.

5 Statistisches Bundesamt (2020).

6 KfW Bankengruppe (2019), S. 11.

7 Deloitte (2017), S. 7.



kaum eine Berlicksichtigung von ESG-Kriterien stattfindet.® Hierbei geht es um das syste-
matische Management dieser Risiken. Nicht aber um die eventuell bereits im Unternehmen
gelebte oder in der Unternehmensphilosophie verankerte Berticksichtigung entsprechender
Faktoren wie Nachhaltigkeit. 92 Prozent der mittelstandischen Unternehmen erwarten,
dass externe Stakeholder wie Kunden, Bewerber oder Geschéaftspartner kiinftig noch mehr
auf das soziale und 6kologische Wirtschaften des Unternehmens achten werden.® Dabei
zeigt sich, dass die Offenlegung von ESG-KTriterien, welche bisher hauptséchlich in grof3en
kapitalmarktorientierten Unternehmen Anwendung findet, laut bisheriger Literatur in 78 Pro-
zent der Falle mit einer positiven finanziellen Performance in Verbindung steht. Hierbei stellt

die Quantifizierbarkeit der ESG-Faktoren eine der groRten Herausforderungen dar.®

Um einen Strukturwandel und eine Transformation voranzubringen, kénnen vor allem Kre-
ditinstitute als Katalysatoren dienen.!' Dabei sind bei der Kreditvergabe und Konditionser-
mittlung von Banken bisher Uberwiegend 6konomische Belange, sprich die zu erwartende
Rendite (im Sinne einer risikoadjustierten Rendite), von Bedeutung.*? Das heif3t, die Bank
setzt in der Risiko-Ertrag-Steuerung das eingegangene Risiko ins Verhaltnis zur (erwarte-
ten) Rendite.'® Die Berticksichtigung von ESG-Kriterien spielte dabei in der Vergangenheit
kaum eine Rolle, obwohl die Hypothese verbreitet ist, dass bessere Leistungen im Bereich
Umwelt, Sicherheit und Unternehmensfihrung zu einer verbesserten finanziellen Perfor-
mance fiuhren.* Die aktuellen regulatorischen Anforderungen berticksichtigen Faktoren

dieser Art bisher nicht.'®

Die Frage ist, inwiefern der Einbezug von ESG-Kriterien bei der Kreditvergabe fir KMU eine
Einschrankung des Kapitalzugangs bedeuten wirde. Dies kann vor allem an zwei Griinden
liegen: Zum einen an der fehlenden Integration von Nachhaltigkeitsaspekten im Manage-
ment bzw. in den Unternehmens- oder Steuerungszielen des betroffenen Unternehmens.
Zum anderen an unverhaltnismafigen Offenlegungsmadglichkeiten zum Nachweis der evtl.
bereits eingehaltenen Anforderungen. Zweiteres spielt vor allem auf eine aus Sicht des Un-
ternehmens unausgeglichene Kosten-/Nutzenrelation ab und nicht auf generell fehlende

standardisierte Offenlegungsmaoglichkeiten.

Unabhangig von der Bertcksichtigung von ESG-Kriterien durch Banken konnte bereits ge-

zeigt werden, dass eine Berlicksichtigung entsprechender Aspekte positive Auswirkungen

8 Kumpmann (2018), S. 61.

9 Oekom research AG (2013), S. 18.

10 Alshehhi u. a. (2018).

11 Weber, Bopp (2020).

12 patzsch (2019); Wernz (2012), S. 47 f.

13 Baule (2019), S. 431.

14 Alshehhi u. a. (2018); Uddin Ahmed u. a. (2018), S. 73.
15 Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich (2010), S. 1.
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auf verschiedene Unternehmensbereiche hat. Es kann ein direkter Zusammenhang von
ESG und Wetthewerbsfahigkeit von Unternehmen gezeigt werden. Vor allem im Bereich
Humanressourcen, Risiko- und Reputationsmanagement sowie Innovationen zeigt sich ein
positiver Einfluss. So steigt die Relevanz von ESG bei der Rekrutierung von Mitarbeitern
auf wettbewerbsintensiven Arbeitsmarkten. DarlUber hinaus kénnen Risiken durch Aspekte
wie Transparenz und Menschenrechte vermieden und damit auch Reputationsschaden mi-
nimiert werden. Indirekt kann somit auch (z. B. durch arbeitnehmerfreundliche Arbeits-
platze) die Innovationskraft des Unternehmens gesteigert und somit ein hoherer Unterneh-
menswert erzielt werden.'® Studien konnten zudem zeigen, dass Unternehmen mit einer
ESG-Implementierung bis zu 12,4 Prozent héhere Gewinnmargen aufwiesen als Konkur-
renzunternehmen ohne entsprechende Beriicksichtigung.!’ Daraus lieR3e sich eine implizite
positive Auswirkung entsprechender Kriterien auf die Finanzierung ableiten, ohne dass Kre-

ditinstitute ESG-Kriterien direkt in den Kreditvergabeprozess einflieBen lassen.

Das Ziel dieser Master-Thesis liegt in der Beantwortung folgender Forschungsfrage:

Wie lassen sich ESG-Kriterien in das Risikomanagement von KMU integrieren

und welche Auswirkungen sind in Bezug auf deren Finanzierung zu erwarten?

Es wird bewusst die Betrachtung aus Bankensicht aul3en vorgelassen, da die vorhandenen
und kinftigen aufsichtsrechtlichen Bestimmungen den Umfang der Arbeit Gbersteigen wur-
den. Der Fokus liegt entsprechend auf der Bewertung der unternehmerischen Perspektive.
Zur Konkretisierung der Forschungsfrage, werden folgende Hypothesen, beruhend auf der

durchgefuhrten Literaturrecherche, aufgestellt und im Zuge der Arbeit untersucht:

HO.: Die Auspragung des Risikomanagements hangt nicht mit der Unterneh-

mensgrolRe zusammen.

H1: Je groRer ein Unternehmen ist, desto ausgepragter ist dessen Risikoma-

nagement.

HOz: Die erwartete Mdglichkeit, ESG-Risiken im Unternehmen grundsatzlich im-

plementieren zu kdénnen, ist unabhangig von der Unternehmensgroéfie.

H2: Mit der Unternehmensgroéf3e steigt die erwartete Implementierungsmaoglich-
keit von ESG-Risiken.

16 Kommission der Europaischen Gemeinschaften (0.J.), S. 10 f.
17 Stibbe (2020), S. 47.
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HOs: Die Berlcksichtigung von ESG-Risiken ist unabhangig von der Auspré-

gung des Risikomanagements eines KMU.

H3: Je ausgepragter das Risikomanagement von KMU ist, desto eher werden
auch ESG-Risiken beriicksichtigt.

HO,4: Die erwartete Auswirkung auf die finanzielle Performance ist unabhéangig

von der Berucksichtigung von ESG-Risiken

H4: Durch die Beriicksichtigung von ESG-Risiken, steigt die Erwartung der po-

sitiven Auswirkungen auf die finanzielle Performance.

HOs: Die Vorteilhaftigkeit der Beriicksichtigung von ESG-Risiken bei der Finan-
zierung ist unabhangig von der Ausprégung des Risikomanagements eines
KMU.

H5: Je ausgepragter das Risikomanagements eines KMU ist, desto eher profi-

tiert es bei der Finanzierung von der Berlicksichtigung von ESG-Risiken.

HOs: Die Berlicksichtigung von ESG-Kriterien hat keine Auswirkung auf die Re-

levanz der Finanzierungskosten.

H6: Mit der Berucksichtigung von ESG-Kriterien steigt Relevanz, dadurch ge-

ringerer Finanzierungskosten zu erzielen

Im folgenden Kapitel wird anhand der Literatur die bestehende Implementierung von ESG-
Aspekten im Risikomanagement von KMU dargelegt. Hierfiir werden neben Begriffsbestim-
mungen Anforderungen und die Ausgestaltung des Risikomanagements in KMU erlautert.
AnschlieRend wird konkret auf ESG-Risiken, deren Auswirkungen auf die finanzielle Per-

formance und Méglichkeiten der Integration eingegangen.

Das dritte Kapitel widmet sich der Finanzierung von KMU. Hierbei soll die aktuelle Finan-
zierungsstruktur entsprechender Unternehmen dargelegt sowie mdgliche Finanzierungsin-

strumente, die ESG-Kriterien beriicksichtigen, erlautert werden.

Im vierten Kapitel erfolgt die Untersuchung der Auswirkung einer ESG-Kriterien-Implemen-
tierung. Hierfir wurde eine quantitative Erhebung in Form einer digitalen Umfrage sowie

eine qualitative Untersuchung mittels Experteninterviews durchgefiihrt. Es wird auf Basis



der empirischen Forschung auf die Implementierung der ESG-Risiken eingegangen und die

Auswirkungen auf die Finanzierung untersucht.

Das anschlieBende Kapitel soll Handlungsempfehlungen geben, die sich sowohl auf die
Literatur als auch die Auswertungen im Rahmen der Thesis stiitzen. Die Empfehlungen
sind unterteilt in die Einbindung von ESG-Aspekten in das Risikomanagement sowie die

Berticksichtigung von ESG-Risiken im Zuge einer Unternehmensfinanzierung.

Im abschlieRenden Kapitel erfolgen eine Limitation und kritische Wirdigung der Arbeit so-

wie eine Conclusio.

2 Bestehende Implementierung von ESG-Kriterien im Risikoma-
nagement von KMU auf Basis der Literatur

2.1 Risikomanagement als Controlling- und Steuerungsinstrument

2.1.1 Begriffsbestimmung und -abgrenzung

2.1.1.1 Risiko

Der Begriff Risiko folgt im betriebswirtschaftlichen Umfeld und in der Literatur keiner ein-
heitlichen Definition.*® Aufgrund der vielfachen und heterogenen Verwendung des Begriffs,
muss ein fir diese Arbeit glltiges Verstandnis von Risiko festgelegt werden. Der Ursprung
des Wortes ist nicht eindeutig geklart. Er kann sowohl auf das griechische ,rhiza“ (Wurzel,
Klippe), als auch das lateinische Wort ,ris(i)co“ (Klippe, die es zu umschiffen gilt) zurtickge-
fuhrt werden.*® Erste Erwahnung fand der Begriff im 14. Jahrhundert in Norditalien. Dort
wurden Handelsschiffe gegen die damaligen Risiken Raub und Untergang mit einem See-
versicherungsvertrag abgesichert.?° Das Verstandnis der heutigen Risikotheorie hat seinen
Ursprung im Glicksspiel. Was zum jetzigen Zeitpunkt als Risiko- und Chancenverteilung
verstanden wird, wurde damals noch als schicksalhafte Fligung gesehen. Langfristig waren
Gliicksspiele fir den Spieler immer mit hohen finanziellen und gesellschaftlichen Verlusten
verbunden. Das heif3t mit Risiko wurde eine negative Abweichung assoziiert. Ab dem 16.
Jahrhundert wurde die Wahrscheinlichkeitsrechnung, womit Aussagen Uber die Haufigkeit
von zufélligen Ereignissen moglich sind, durch verschiedene Wissenschatftler erforscht und

entwickelt.?

18 Hoffmann (2017), S. 1.
19 Romeike, Hager (2020), S. 77.
20 Romeike, Hager (2013), S. 32.
2! Romeike (2018), S. 7 ff.



Heute kann als Risiko im Allgemeinen eine Abweichung von Planwerten, sowohl im nega-
tiven (Gefahr) als auch positiven Sinne (Chance), gesehen werden.?? Folglich kénnen da-
runter sowohl Verlust- als auch Gewinnmdglichkeiten verstanden werden. Im umgangs-
sprachlichen Gebrauch wird unter Risiko vor allem die negative Auswirkung (Nachteil, Ver-
lust, Schaden) bzw. negative Abweichung zu einem erwarteten Planwert verstanden.?® Als
Risiko wird eine solche Abweichung nur betrachtet, wenn diese mit Unsicherheit behaftet
ist. In Abbildung 1 ist eine entsprechende Einordnung in eine Entscheidungsmatrix darge-
stellt. Bei Entscheidungen unter Sicherheit ist dem Entscheidungstrager der eintretende
Umweltzustand mit Sicherheit bekannt. Entscheidungen unter Unsicherheit (es ist nicht be-
kannt welcher Umweltzustand eintreffen wird) lassen sich noch einmal unterscheiden. Sind
die verschiedenen Umweltzustédnde bekannt und lassen sich dafir subjektiv oder objektiv
Eintrittswahrscheinlichkeiten ermitteln, spricht man von einer Risikosituation. Sind hingegen
keine Eintrittswahrscheinlichkeiten fur die verschiedenen Umweltzustdnde bekannt, liegt
eine Entscheidung unter Ungewissheit vor.?* Sollten keine Eintrittswahrscheinlichkeiten be-
kannt sein, wird nach der sogenannten Laplace-Regel jeder Umweltzustand als gleich
wahrscheinlich angenommen.?® Dementsprechend wird Risiko von der International Orga-
nisation for Standardization als Kombination der Wahrscheinlichkeit des Auftretens eines

Schadens und der Schwere dieses Schadens definiert.2®

Demnach kann als Risiko auch die Streuung um einen Plan- bzw. Erwartungswert verstan-
den werden. Dieser Plan- oder Erwartungswert ist notwendig, um Risiken interpretieren zu
kénnen.?” Da 6konomisch auch die Beriicksichtigung von positiven Abweichungen sinnvoll

ist, wird dieser Arbeit folgende Definition zugrunde gelegt:?®

Risiko ist die mogliche Abweichung von geplanten Zielen aufgrund zufélliger

Stérungen in der Zukunft.

22 Hoffmann (2017), S. 2; Diederichs (2013), S. 8; Diederichs u. a. (2009), S. 267.

23 Romeike, Hager (2020), S. 77; GleiRner (2011a), S. 10; Schierenbeck u. a. (2008), S. 15.
24 TroBmann (2013), S. 237 ff.

25 Gleilner (2011a), S. 10.

26 International Organisation for Standardization (0.J.), S. 2.

27 Romeike, Hager (2020), S. 77 f.; Straul3, Krag (2008), S. 33.

28 GleiRner (2011a), S. 10.
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Entscheidungen

Entscheidungen Entscheidungen

bei Sicherheit bei Unsicherheit

Entscheidungen
bei Ungewissheit

Abbildung 1: Entscheidungsmatrix
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Trof3mann, 2013, S. 237 ff.

Risiken kdnnen in unternehmensinterne und -externe Risiken unterschieden werden. Zu
externen Risiken zahlen beispielsweise politische, rechtliche oder technologische Entwick-
lungen. Interne Risiken gehen wiederum von der Unternehmensorganisation, deren Pro-
zessen, dem Personal oder der IT aus. Externe Risiken sind dabei vom Unternehmen selbst
nicht beeinfluss- oder steuerbar, interne Risiken (in einem gewissen Maf3e) hingegen
schon.?®

Im Kontext des magischen Dreiecks, welches in Abbildung 2 dargestellt ist, erganzen Risi-
ken (als Pendant zu Sicherheit) das Spannungsfeld zwischen Rentabilitdt und Liquiditat. So
koénnen sie sich auf die Rentabilitat auswirken (z. B. Leverage-Risiko) oder Effekte auf die
Liquiditat haben (z. B. verspatete Zahlungseingange). In jedem Fall kbnnen Risiken nicht

isoliert betrachtet werden.0

29 Kumpmann (2018), S. 8 f.
30 Becker, Peppmeier (2018), S. 19 ff.
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Abbildung 2: Magisches Dreieck der Geldanlage
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Wallis, Klein, 2015, S. 64.

21.1.2 Risikomanagement

Der Begriff Management ist genau wie Risiko nicht eindeutig definiert. Er kann vom Latei-
nischen ,manus agere“ (an der Hand fihren) oder ,mansionem agere (das Haus flr den
Eigentiimer bestellen) abgeleitet werden.?! Der Management-Begriff wird in der Literatur
mit zwei Bedeutungen verwendet: Mit dem funktionalen Sinn (Fihrung, Planung, Organi-
sation, Kontrolle) und dem institutionalen Sinn (Beschreibung von Tatigkeiten und Rollen
von Personengruppen, die Managementaufgaben wahrnehmen).? In der Praxis werden
meist beide Bedeutungen unter dem Begriff Management verstanden. Dementsprechend
wird damit sowohl der Unternehmensfiihrungsprozess als auch die Fiihrung als Institution
gemeint.® Betriebliche Aktivititen miissen also an den Unternehmenszielen ausgerichtet,
gelenkt und gestaltet werden. Management bedeutet folglich, Entscheidungen treffen zu
missen, um Chancen nutzen und damit Ziele erreichen zu kénnen. Entsprechende Ent-
scheidungen sind dabei im Regelfall mit Unsicherheit bzw. Risiko verbunden.** Die Pflicht
zum Risikomanagement resultiert aus der origindren Leitungspflicht gem. § 43 dGmbHG
und § 76 Abs. 1 dAktG und obliegt dem Vorstand bzw. der Geschéftsleitung.

Resultierend aus der vorangegangenen Definition des Begriffs Risiko, kann das Risikoma-
nagement als ,systematisches Denken und Handeln im Umgang mit Risken® gesehen wer-

den.®® Das Risikomanagement eines Unternehmens hat die Aufgabe Unternehmensrisiken

31 Diederichs (2013), S. 10; Staehle u. a. (1999), S. 71.
32 Gabler (2013), S. 287; Staehle u. a. (1999), S. 71.

33 Diederichs (2013), S. 10.

34 Diederichs (2013), S. 10 f.; GleiBner (2011a), S. 6 ff.
35 Romeike (2018), S. 20.

36 GleiRner (2011a), S. 27.



Zu managen, indem eine Risikoidentifikation, Risikoanalyse, Risikoquantifizierung, Risiko-
aggregation, Risikobeurteilung, Risikobewertung, Risikokommunikation und abschlieRende
Risikobewaltigung stattfindet.®” Es ist nicht unbedingt Ziel des Risikomanagements, Risiken
mdglichst zu minimieren oder gar zu eliminieren, sondern diese maoglichst friihzeitig zu er-
kennen, Transparenz dartber zu schaffen sowie das Risiko-Ertrags-Profil des Unterneh-
mens zu optimieren.®® Damit wird, durch eine Reduzierung der Streuung/Volatilitat der
Cashflows und Gewinne, eine héhere Planbarkeit und bessere Steuerungsmaglichkeit ge-
wabhrleistet. Letztendlich sichert das das langfristige Uberleben des Unternehmens.*® Ein
Risikomanagementsystem gewahrleistet somit den Einbezug von Risiken bei der Errei-
chung von Rentabilitats- und Liquiditatszielen.*® Die konkrete Umsetzung und Ausgestal-
tung eines Risikomanagements ist dabei von vielen Faktoren, wie Branche, Prozesse, Un-

ternehmensgrofRe, etc. abhéangig und muss entsprechend individuell betrachtet werden.*!

2.1.1.3 Kleine und mittlere Unternehmen (KMU)

KMU stellen in Deutschland einen entscheidenden Teil des Wirtschaftssystems dar. Sie
machten 2018 tber 99 Prozent aller Unternehmen in Deutschland aus, beschétftigten etwa

57 Prozent der Arbeitnehmer und erwirtschafteten ca. ein Drittel der Umsatzerlose.*?

Die Einordnung von Unternehmen in die Kategorie KMU ist unabhangig von der Rechtsform
oder Gesellschafterstruktur. Die verwendeten Kriterien sind in den bisherigen Definitionen
ausschlieBlich quantitativ.*® Genutzt werden Einteilungen anhand von Beschaftigtenanzahl,
Bilanzsumme sowie jahrlichen Umsatzerldsen. Gemarf der Definition der EU werden unter
Kleinstunternehmen sowie kleinen und mittleren Unternehmen alle Unternehmen verstan-
den, die weniger als 250 Mitarbeiter beschatftigen und entweder weniger als 50 Mio. Euro
Umsatz pro Jahr erzielen oder eine Bilanzsumme von weniger als 43 Mio. Euro auswei-

sen.*

Im deutschen Handelsgesetzbuch (dHGB) findet sich lediglich eine Unterscheidung von

Kapitalgesellschaften. Demnach missen mindestens zwei der drei nachfolgend genannten

37 Becker, Peppmeier (2018), S. 20; Bomelburg, Zahres (2015), S. 542; GleiRner (2011a), S. 222 ff.

38 Romeike (2018), S. 9; GleiBner (2011a), S. 12.

39 Kumpmann (2018), S. 10; Amit, Wernefelt (1990), S. 522.

40 Becker, Peppmeier (2018), S. 20.

41 Hoffmann (2017), S. 4.

42 Statistisches Bundesamt (2020).
Zugrundeliegende Definition KMU: Unternehmen mit bis zu 249 Beschaftigten und bis zu 50 Mio. Euro Um-
satz.

43 Reinemann (2019), S. 4 ff.

44 Empfehlung der Kommission vom 6. Mai 2003 betreffend die Definition der Kleinstunternehmen sowie der
kleinen und mittleren Unternehmen, ABI L 2003/124, 36.
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Kriterien erfillt sein, um als Kleinst- bzw. kleine oder mittelgrof3e Kapitalgesellschaft zu gel-
ten (8 267 dHGB):

e Beschatftigte < 250.
e Umsatzerlose < 40 Mio. Euro.

e Bilanzsumme < 20 Mio. Euro.

In Deutschland etablierte sich zudem die Definition des Instituts flr Mittelstandsforschung
(IfM). Deren Unterteilung in Kleinst-, kleine und mittelgrof3e Unternehmen kann folgender

Tabelle entnommen werden:

Unternehmensgroie Anzahl Beschaftigter Umsatzerlése p.a.
Kleinstunternehmen <9 < 2 Mio. Euro
Kleine Unternehmen <49 < 10 Mio. Euro
Mittlere Unternehmen <499 < 50 Mio. Euro

Tabelle 1: Unterteilung KMU
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Institut fiir Mittelstandsforschung, 2016.

Die Definitionen der EU und des IfM sind die in Deutschland am verbreitetsten.*® Zweitere
bildet die Grundlage der relevanten Unternehmen, die im Zuge dieser Arbeit beleuchtet
werden sollen. Die EU empfiehlt zusatzlich die Beriicksichtigung von qualitativen Kriterien
wie Eigentums- und Entscheidungsverhéltnissen bzw. die Einzelfallprifung von komplexen

Unternehmensstrukturen (verbundene Unternehmen).*6

Der Begriff Mittelstand, welcher oftmals synonym zu KMU verwendet wird und nach der
Definition des IfM weitere gesellschaftliche und psychologische Aspekte vorsieht, findet

hierbei keine Anwendung.*’

2114 ESG-Kriterien

Eine pauschale Definition fir ESG gibt es in der Literatur nicht. Die Abkirzung setzt sich
aus den englischen Begriffen ,Environment* (= Umwelt), ,Social* (= sozial) und ,Gover-
nance“ (= Unternehmensfiihrung) zusammen. Der Begriff tauchte im Jahr 2005 erstmals in
einer Studie auf.”® Die Abkurzung wird tblicherweise mit ethischen und sozialen Invest-

ments in Verbindung gebracht. Bereits in den 1970er Jahren widmete sich eine Gruppe von

45 Kaschny u. a. (2015), S. 11.

46 European Commission (2020), S. 4; Kaschny u. a. (2015), S. 12.
47 Institut fur Mittelstandsforschung (2021).

48 Kell (2018); The Global Compact u. a. (2005).
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Investoren sozialen und 6kologischen Bedenken. Nicht aufgrund finanzieller Aspekte, son-
dern um die Welt zu verbessern und der moralischen Verpflichtung nachzukommen.*® Die
Bedeutung von ESG-Kriterien stieg mit einer 2006 von den Vereinten Nationen ins Leben
gerufenen Initiative namens Principles of Responsible Investments. Dabei geht es um eine
freiwillige Selbstverpflichtung von Investoren, ESG-Kriterien in Investmententscheidungen
miteinzubeziehen.®® Seither hat sich der Begriff vor allem im Bereich nachhaltiger Kapital-
anlagen gefestigt.>! Zwischenzeitlich wurde ESG zur Leistungskennzahl fiir Management-
kompetenz, Risikomanagement und nicht-finanzieller Performance.>? Die einzelnen Be-

standteile des ESG-Begriffs kdnnen dabei wie folgt definiert werden:

Environment: Hierunter werden alle Aspekte verstanden, die unter dem Begriff ,Umwelt*
subsumiert werden kénnen. Dazu zahlen z. B. Umweltgefahrdung oder -verschmutzung,
Ressourcenknappheit (Luft, Wasser, Land), Treibhausgasemissionen, Energieeffizienz
oder Artenvielfalt.>® Die relevanten Gesichtspunkte sind dabei abhéngig von der individuel-

len Tatigkeit des Unternehmens bzw. korrelieren positiv innerhalb einer Branche.

Social: Hierbei geht es um soziale und gesellschaftliche Aspekte, wie z. B. Arbeits- und
Menschenrechte, Produkt- und Arbeitssicherheit, faire Entlohnung, Gleichstellung von Ge-
schlechtern sowie Chancen auf Aus- und Weiterbildung, Gewerkschafts- und Versamm-
lungsfreiheit und im weiteren Sinne auch die Durchsetzung von Nachhaltigkeitsstandards

innerhalb der Wertschopfungskette.>*

Governance: In der Literatur wird in diesem Zusammenhang meist der Ausdruck Corporate
Governance verwendet. Damit ist der ,rechtliche und faktische Ordnungsrahmen fir die
Leitung und Uberwachung eines Unternehmens“ gemeint.>® Ziel ist es, ein effizienter ge-
fuhrtes, verwaltetes und tUberwachtes Unternehmen zu entwickeln sowie den Interessen
der Shareholder und Stakeholder gerecht zu werden. Aufgrund asymmetrischer Informati-
onsverteilung besteht die Mdglichkeit und Gefahr, dass das Management aufgrund seines
Informationsvorsprungs SpielrAume zu seinen Gunsten und zu Lasten der Stakeholder aus-
nutzt. Corporate Governance soll sicherstellen, dass die Interessen der Shareholder und

anderer Stakeholder gewahrt und geschiitzt werden. Dabei kénnen Fiihrungs- und Uber-

49 Richardson (2009), S. 555.

50 Gond, Piani (2013), S. 65.

51 Schafer (2014), S. 3 ff.

52 Boerner (2010), S. 39 ff.; Kiernan (2007), S. 479.

53 Galbreath (2013), S. 531.

54 United Nations (2021).

55 Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex (2019), S. 2.
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wachungsprozesse, geschaffene Anreize und Steuerung von Kompetenzen hilfreiche In-
strumente zur zielgerichteten Fiihrung und Uberwachung des Unternehmens sein.> Konk-
ret kbnnen darunter Kriterien, wie Diversitat in Fihrungspositionen, Verhinderung von Geld-
wasche und Korruption, ein angemessenes Vergutungssystem, Gewahrleistung von Arbeit-
nehmerrechten, Steuerehrlichkeit oder die Mdglichkeit flr vertrauliche Hinweise (,whistle

blowing"“) verstanden werden.®’

Bei allen Aspekten spielt Nachhaltigkeit eine zentrale Rolle. Nachhaltigkeit kann dabei ver-
standen werden als Befriedigung von Bedurfnissen in der Gegenwart, ohne kiinftige Gene-

rationen in der Befriedigung deren eigener Bedurfnisse zu beeintrachtigen.®®

ESG wird oftmals synonym zu Corporate Social Responsibility (CSR) verwendet. Auch hier-
von gibt es in der Literatur keine einheitliche Definition. Vielmehr ist es ein dynamischer
Prozess, eines sich weiterentwickelnden Begriffs.>® CSR basiert auf dem Triple Bottom Line
Ansatz von John Elkington. Demnach resultiert der gesamtgesellschaftliche Mehrwert eines
Unternehmens aus drei Saulen: Soziale, ckologische und 6konomische Aspekte.®® Eine
urspriingliche Definition, die auch als Leitplanken heutiger CSR-Verstandnisse gesehen
werden kann, ist die Ubernahme gesellschaftlicher Verantwortung durch das Unternehmen
unter Beachtung von Stakeholder-Interessen, wie z. B. von Eigentimern, Lieferanten, Kun-
den, Mitarbeitern oder der Offentlichkeit.5* CSR sieht dabei die Vermeidung von negativen
bzw. die Schaffung von positiven Effekten fir die Gesellschaft als unternehmerische Ver-
antwortung.®? Die CSR-Definition der Europaischen Kommission ist heute weit verbreitet.
Demnach sollen Unternehmen ,auf freiwilliger Basis soziale Belange und Umweltbelange
in ihre Unternehmenstatigkeit und in die Wechselbeziehungen mit den Stakeholdern [...]
integrieren®.®® Dartiber hinaus geht es um die Art des Unternehmensmanagements und es

wird ein, Uber die gesetzlichen Pflichten hinausgehendes, Engagement angenommen.%

Im Zusammenhang mit dieser Arbeit lasst sich also keine klare Abgrenzung zwischen ESG
und CSR vornehmen. ESG wird hier nicht im klassischen Kontext eines Investments ver-
wendet, das auf entsprechende Kriterien geprift wird. Auf der anderen Seite ist das ur-

spriingliche Verstandnis von CSR als intrinsische, ethische Motivation des Unternehmens,

56 Freidank (2019), S. 10.

57 Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (2019), S. 13; Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex (2019), S. 4 ff.

58 World Commission on Environment and Development (1987), S. 41.

59 Schneider (2015), S. 22 f.

60 Elkington (1994), S. 1 ff.

61 Lin-Hi, Blumberg (2020), S. 3; Carroll (1991), S. 39 ff.

62 Wagner u. a. (2008), S. 124 f.

63 Kommission der Europaischen Gemeinschaften (2001), S. 7.

64 Kommission der Europaischen Gemeinschaften (2002), S. 6.
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das auf qualitativen Faktoren beruht, auch nicht der passende Ansatz. Aufgrund des wei-
terentwickelten Verstandnisses von CSR kdnnen die heute genutzten Definitionen fir diese
Arbeit verwendet werden. Aus diesem Grund kann von einem synonymen Verstandnis der

Begrifflichkeiten im Zuge dieser Thesis ausgegangen werden.

2.1.2 Anforderungen an ein Risikomanagement in KMU

Primares Ziel von mittelstandischen Unternehmen ist der Schutz des Vermogens sowie der
Fortbestand des eigenen Unternehmens.®® Dabei sollte ein Risikomanagement grundsatz-

lich folgendes leisten konnen:%®

e Zentrale Stelle (Chief Executive Officer (CEO) oder Chief Financial Officers (CFO)).
¢ Implementierung und Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems und ent-
sprechender Methoden.
e Schulungen, vor allem zur ldentifikation und Bewertung von Risiken.
¢ Gesamtrisikoumfangermittlung durch Aggregation von Einzelrisiken.
e Aufbereitung der Informationen (Dokumentation und Berichterstattung).
¢ Entwicklung und Durchfiihrung von Risikobewaltigungsstrategien.
e Schaffung und Forderung des Risikobewusstseins im Unternehmen.
o Dezentrale Einheiten (Operative Abteilungen).
e Uberwachung der Risikosituation.
= |dentifikation neuer Risiken.
= Veranderung bestehender Risiken.
e Beurteilung von Entscheidungen auf operativer Ebene.

e Umsetzung und Uberpriifung der RisikobewaltigungsmaRnahmen.

Der Umfang der Maflinahmen hangt von Faktoren wie der UnternehmensgroRe ab. Im
Grundsatz gelten diese Anforderungen jedoch auch fir KMU und lassen sich auf Dauer nur

mit Hilfe eines vollstandig integrierten Risikomanagementsystems erfiillen.®’

Ein Risikomanagement kann die Geschéftsleitung in KMU, welche die Gesamtverantwor-
tung fur die Implementierung und Wirksamkeit eines Risikomanagementsystems tragt bzw.
tragen sollte, unterstiitzen und damit maf3geblich zum Erfolg des Unternehmens beitra-
gen.%® Ziel muss sein, eine Aussage dartber treffen zu konnen, ob die Risikotragfahigkeit

des Unternehmens ausreicht, um den ermittelten Gesamtrisikoumfang decken und damit

85 Theilacker (2015), S. 38.

66 Arbeitskreis Externe und Interne Uberwachung der Unternehmung der Schmalenbach-Gesellschaft fiir
Betriebswirtschaft e.V. (2010), S. 1249.

67 Loffler u. a. (2011), S. 33 f.

68 Reinemann (2019), S. 224; Loffler u. a. (2011), S. 109.
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den Fortbestand des Unternehmens gewabhrleisten zu konnen.®® Dabei gehdort Risikobereit-
schaft und unternehmerisches Handeln zusammen. Ohne Risiko gibt es keine Chance.”
Der Anspruch an ein Risikomanagementsystem in KMU sollte sein, die Transparenz und
Planungssicherheit im Unternehmen zu erhéhen. Um dies im gesamten Unternehmen er-
folgreich umsetzen zu kénnen, ist ein entsprechendes Risikobewusstsein auf allen Ebenen
des Unternehmens unabdingbar. Mitarbeiter missen geschult und informiert werden. Eine
entsprechende Kommunikation der Risiken und Chancen sowie der Auswirkungen durch-
gefuhrter Ma3nahmen hilft, damit sich die Mitarbeiter mit einem Risikomanagement identi-

fizieren konnen. Ziel sollte die Schaffung einer unternehmensweiten Risikokultur sein.’

Um Risiken priorisieren und damit auch adaquat steuern zu kénnen, ist eine einheitliche
Bewertungsbasis unabdingbar. Denkbar wére der ermittelte Erwartungswert. In der Praxis
zeigt sich jedoch, dass sich innerhalb einer Risikolandschaft Worst-Case- und Best-Case-
Szenarien sowie subjektive Expertenschatzungen (z. B. aus Interviews) vermischen und

damit eine Vergleichbarkeit der Risiken nicht gegeben ist.”

Eine Aggregation von Risiken, aufgrund von Ursache-Wirkungsketten, ware aus theoreti-
scher Sicht notwendig, da Risiken nicht isoliert betrachtet werden kénnen. Daflr erforderli-
che aufwendige stochastische Simulationen wirden allerdings die Kompetenz und Res-
sourcen von KMU im Normalfall ibersteigen.” Allerdings ermdglicht die Ermittlung des Ge-
samtrisikos eine Aussage driber, ob die Risikotragfahigkeit des Unternehmens fir den Ri-
sikoumfang ausreichend ist. Bei der Frage nach Risikobewdltigungsmaf3nahmen sind die
Einzelrisiken von Bedeutung, um priorisieren zu kdnnen, an welcher Stelle MaRnahmen

den hochsten Nutzen erwarten lassen.”

Auch wenn spezielle rechtliche Anforderungen beztiglich eines Risikomanagementsystems
(z B. Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG)) fir KMU
in den meisten Fallen keine Anwendung finden, sollten Leitungsorgane die gesetzlichen
Sorgfaltspflichten erfiillen, wobei ein Risikomanagementsystem eine wesentliche Bedeu-
tung hat. Perstnliche Haftungs- und Schadenersatzanspriiche, durch Schaden aus syste-

matischen Mangeln, sollten unbedingt vermieden werden.”

69 Romeike (2018), S. 42 f.

0 Theilacker (2015), S. 39.

1 Loffler u. a. (2011), S. 21 ff.

2 Romeike (2018), S. 42.

73 Romeike (2018), S. 42 ff.

74 Loffler u. a. (2011), S. 29 f.

75 Bomelburg, Zahres (2015), S. 553.
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Unternehmen missen den Anforderungen aller Interessensgruppen nach immer héherer
Transparenz, auch aufgrund sich stetig &ndernder gesetzlicher und politischer Anforderun-
gen, gerecht werden. Dabei helfen klar strukturierte Flhrungs- und Entscheidungspro-

zesse, die durch ein Risikomanagementsystem entsprechend unterstiitzt werden.”

Gerade im Hinblick auf die Finanzierung von KMU (Kreditinstitute spielen dabei eine we-
sentliche Rolle) ist eine professionelle Finanzkommunikation sehr wichtig. Banken mdchten
tber mogliche Risiken in Unternehmen informiert sein. Je friher, desto besser, aber in je-
dem Fall sollte dies ex-ante passieren, also bevor die Risiken schlagend werden. Dazu

konnen sich KMU beispielsweise folgende Fragen stellen:’’

¢ Wie sieht eine Informationspolitik aus, die den Erwartungen der finanzierenden Banken
entspricht — speziell fir den Fall, dass die Planungen nicht eintreffen bzw. Erwartungen
nicht erfllt werden kénnen?

¢ Welche MalRnahmen sind geplant, wenn Risiken doch eintreffen? Z. B. MalZnahmen zur
Kostenreduktion oder -variabilisierung sowie Mdglichkeiten der weiteren Eigenkapital-
Beschaffung. Alternativplanungen mit stresstestahnlichem Charakter werden immer
wichtiger.

e Wie schéatze ich meine Kapitalgeber, in Bezug auf deren Verlasslichkeit, im Falle einer

Krise ein?

In der Wahrnehmung der Unternehmen flihrt ein Risikomanagement allerdings in den meis-
ten Fallen nicht zu einer wesentlichen Erleichterung der Kapitalbeschaffung bei Banken

bzw. einer Verbesserung der Kreditkondition.”®

KMU missen in den meisten Fallen Kompetenzen und organisatorische Strukturen im Be-
reich Risikomanagement aufbauen, um die in diesem Kapitel aufgezeigten Anforderungen
umsetzen und erfullen zu kénnen. Mit der Verbesserung geht ein entsprechender Mehrwert
einher. Die Qualitat unternehmerischer Entscheidungen kann erhéht werden und das Un-

ternehmen dadurch seinen Fortbestand sichern.

2.1.3 Ausgestaltung des Risikomanagements in KMU

Die Funktion des Risikomanagements spielt eine entscheidende Rolle bei der Uberwa-

chung und Verwaltung von Risiken, die sich auf die Rentabilitat, den Erfolg oder sogar das

76 Bémelburg, Zahres (2015), S. 554.
" Theilacker (2015), S. 41 f.
8 L gffler u. a. (2011), S. 21.
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Uberleben eines Unternehmens auswirken konnen.” Fast jedem mittelstandischen Unter-
nehmen ist bereits bewusst, dass ein professionelles Management ihrer Risiken notwendig
ist und die Risiken werden auch entsprechend wahrgenommen. Allerdings fehlt es haufig
an der praktischen Umsetzung im Alltag. So findet oftmals eine Verdrangung oder Neutra-

lisierung der Risiken statt.®°

Ein Risikomanagement-Framework sollte ein Mindestmalf? leisten kbnnen. Dazu z&hlt die
Risikoidentifikation, die Risikobeurteilung, die Risikobewéltigung sowie die entsprechende

Kommunikation und Offenlegung.®!

Im weiteren Sinne lassen sich eine Vielzahl von finanzwirtschaftlichen Risiken unterschei-
den bzw. mit Hilfe eines Risikomanagementsystems identifizieren, bewerten, steuern und

kontrollieren. In der folgenden Abbildung werden die moglichen Risiken dargestellt.

Operationelle

Gegenparteirisiken Marktpreisrisiken Liquiditatsrisiken Risiken

Ausfall- und
Bonitatsrisiken

Zinsénderungs-

risiken Externe Risiken

mam ANPassungsrisiken

Zinsanderungs-

fisiken Termnirisiken Interne Risiken

= Aktienkursrisiken

Wahrungs- und

Abrufrisiken

= Aktienkursrisiken

Rohstoffrisiken

Abbildung 3: Finanzwirtschaftliche Risiken im weiteren Sinne
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Becker, Peppmeier, 2018, S. 20.

Um ein Risikomanagement weiterentwickeln und verbessern zu kénnen, muss eine objek-
tive Einschatzung des Status Quo erfolgen. Dafur kann ein Risikomanagement im weitesten
Sinne in verschiedene Auspragungen eingeteilt werden, welche in Abbildung 4 in sechs
Stufen dargestellt sind.

79 World Business Council for Sustainable Development (2017), S. 2.
80 Theilacker (2015), S. 38; Loffler u. a. (2011), S. 16 ff.
81 World Business Council for Sustainable Development (2017), S. 6.
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+ Kein Risikomanagement

» Schadensmanagement

» KonTraG-Risikomanagement

« Okonomisches Risikomanagement

* Integriertes wertorientiertes Risikomanagement

* Holistisches Risikomanagement

Abbildung 4: Auspragungen eines Risikomanagements
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Glei3ner, Mott, 2008, S. 55.

Die sechs Stufen gliedern sich wie folgt: 8
Stufe 1. Kein Risikomanagement

Es existiert kein formales System zum Umgang mit Risiken und auch kein ausgepragtes

Risikobewusstsein.
Stufe 2: Schadensmanagement

Die Existenz wesentlicher Risiken ist der Unternehmensfihrung bewusst und es werden
punktuell Manahmen zur Abwehr eingesetzt. Gesetzliche Regelungen (z. B. zum Umwelt-
und Arbeitsschutz) werden eingehalten und Versicherungen zur Uberwalzung schwerwie-
gender Schaden eingesetzt. Bei unternehmerischen Entscheidungen werden grof3e Risiken
diskutiert, ein Instrument hierflr existiert nicht. Risikomanagementaktivitdten finden meist

isoliert statt.
Stufe 3: KonTraG-Risikomanagement

Die wichtigen Risiken werden im Zuge eines durchgdngigen Risikomanagementsystems
kontinuierlich bewertet, Gberwacht und in einem Risikoinventar festgehalten. Verantwort-

lichkeiten, Umfang und Turnus der Uberwachung werden schriftlich im Sinne des KonTraG

82 GleiRner, Mott (2008), S. 55 ff.

-17 -



niedergeschrieben. Alle damit verbundenen Risiken werden in die betrieblichen Entschei-

dungen miteinbezogen. Dies findet allerdings nicht formalisiert oder quantifiziert statt.
Stufe 4: Okonomisches Risikomanagement

Risiko wird als Abweichung von einem Planwert verstanden. Einzelrisiken werden zu einem
Gesamtrisikoumfang aggregiert. Daraus kann z. B. der Eigenkapitalbedarf zur Deckung
maglicher Verluste errechnet werden. Das Risikomanagementsystem ist in die Unterneh-
mensablaufe integriert und es existiert ein ausgepragtes Risikobewusstsein. Unternehme-
rische Entscheidungen werden anhand eines Ertrags-/Risikoprofils, mit Hilfe traditioneller
Kapitalmarktmodelle (z. B. Capital Asset Pricing Model (CAPM)), abgewogen. Die syste-

matische Risikoerfassung wird dabei durch ein geeignetes Instrumentarium unterstitzt.
Stufe 5: Integriertes wertorientiertes Risikomanagement

Operative Systeme und Risikomanagementprozesse sind miteinander verbunden. Risiken
werden durch eine Wahrscheinlichkeitsverteilung auch in die Planung miteinbezogen. Risi-
koinformationen werden genutzt, um den Wertbeitrag zu berechnen und in strategische
Handlungsoptionen miteinbezogen. Verfahren wie das CAPM werden durch Modelle fir
unvollkommene Markte ersetzt. Dabei werden auch unternehmensspezifische Risiken be-

ricksichtigt.
Stufe 6: Holistische risikoaorientierte Unternehmensfiihrung

Erganzend zu Stufe 5 wird hier ein individuelles Risikonutzenkalkil implementiert. Samtli-
che Entscheidungen werden im Hinblick auf den Risikonutzen getroffen. Risiko ist integraler
Bestandteil einer umfassenden rationalen, strategischen und individuellen Unternehmens-

fuhrung.

Organisatorisch ist das Risikomanagement in mittelstandischen Unternehmen oftmals bei
der Geschaftsleitung angesiedelt (36 Prozent). In je einem Funftel der Falle wird die Auf-
gabe von der Kaufmé&nnischen Leitung oder dem Controlling tbernommen. Lediglich in acht
Prozent der Falle gibt es ein zentrales Risikomanagement. Aufgrund der Tragweite der
Wirksamkeit eines Risikomanagements, sollte im Sinne der Sorgfaltspflicht der Unterneh-
mensleitung die Gesamtverantwortung fir das Risikomanagement bei der Geschaftsfih-
rung liegen. Allerdings fehlen gerade in kleinen Unternehmen die Kapazitaten und Ressour-
cen, um die operativen Tatigkeiten des Risikomanagements auf Geschéaftseinheiten aller

Unternehmensebenen aufzuteilen. Damit geht auch die Steuerung der Risiken einher, wel-
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che in einem Grof3teil der Unternehmen zentral und nicht in den einzelnen Organisations-
einheiten stattfindet.® Die Risikoidentifikation bzw. -analyse findet in mittelstandischen Un-
ternehmen vorwiegend Uber den Einsatz von unternehmensinternem Expertenwissen (32
Prozent), Checklisten (26 Prozent) und Durchfiihrung von Workshops (17 Prozent) sowie
Interviews (15 Prozent) statt. Externes Know-how durch entsprechende Unternehmensbe-

rater bleibt dabei bisher ungenutzt.®

Vor allem die Bewertung von Risiken stellt die Unternehmen oftmals vor Herausforderun-
gen. So werden bei 22 Prozent der Unternehmen Risiken nicht mit Eintrittswahrscheinlich-
keit und Schadensausmaf bewertet. Bei Familienunternehmen sind es 30 Prozent.® Auch
bei der Verwendung eines Schadensausmal} wird die Risikoposition oftmals nur néhe-
rungsweise bestimmt, indem z. B. der Hochstschaden oder Erwartungswert herangezogen
wird. Damit findet aber lediglich eine eindimensionale Betrachtung statt. Komplexere Ver-
fahren (z. B. mit einer Szenarioanalyse) finden dabei keine Anwendung.®® Zudem nutzt der
grofdte Teil der Unternehmen fur die Umsetzung ihres Risikomanagements entweder gar

keine Software oder sie behelfen sich mit Produkten wie Microsoft Excel.®”

Neben der Ausgestaltung des Risikomanagements an sich, stellt sich auch die Frage nach
entsprechender Berichterstattung. Haufig werden nichtfinanzielle Leistungsindikatoren von
KMU bereits intern erfasst, jedoch nicht extern berichtet.®® In der Berichterstattung liegen
KMU zwar deutlich hinter GroBunternehmen zuriick, allerdings zeigt sich, dass sich KMU
in den letzten Jahren verbessert haben (vor allem in der Berichterstattung zu Lieferketten-
verantwortlichkeiten) und dariber hinaus auch die Standardisierung erhoht werden
konnte.® Eine integrierte Berichterstattung im Sinne eines Integrated Reportings (IR), wie
es beispielsweise das International Integrated Reporting Council vorsieht, ist in KMU zum
Teil zwar bekannt, findet bisher aber keine nennenswerte Anwendung.®® Auf das IR wird in

Kapitel 5.1 erneut eingegangen.

Auch die Strukturen des Rechnungswesens und Controllings sind in KMU héufig nicht sehr
stark ausgepragt. Daraus resultiert wiederum eine eingeschréankte Transparenz, die insbe-
sondere bei der Refinanzierung durch Banken zu Konflikten (wie z. B. erhdhten Kapitalkos-

ten oder einer Kreditverweigerung) fihren kann.%?

83 | offler u. a. (2011), S. 19 ff.

84 Loffler u. a. (2011), S. 25 f.

85 Theilacker (2015), S. 38.

86 | offler u. a. (2011), S. 27 f.

87 Loffler u. a. (2011), S. 31 f.

88 Haller u. a. (2014), S. 2544.

8 Dietsche u. a. (2018), S. 11 ff.

% Haller (2015), S. 205 ff.

91 Bomelburg, Zahres (2015), S. 540.
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Aufgrund des sich stetig andernden Unternehmensumfelds und der in einem Grof3teil der
KMU unzureichenden Risikomanagementsituation, wird eine Anpassung und stetige Wei-
terentwicklung des Risikomanagements in nahezu allen Unternehmen sowohl kurz- als
auch langfristig relevant sein. Dessen sind sich die Verantwortlichen auch bewusst, wes-
halb vier von funf Unternehmen eine entsprechende Verbesserung ihres Risikomanage-

ments planen.®?

2.2 ESG-Kriterien als Risikomerkmal

Laut dem Weltwirtschaftsforum sind die funf gréf3ten globalen Risiken, gemessen an deren
Eintrittswahrscheinlichkeit, 6kologisch bedingt. Betrachtet man den Wirkungsgrad der Risi-
ken, so sind drei der funf grof3ten Risiken auf dkologische und eines auf soziale Aspekte
zurtickzufuihren. Bis 2010 waren weder 6kologische noch soziale Risiken unter den flunf
groften Risiken, sowohl auf die Eintrittswahrscheinlichkeit als auch auf den Wirkungsgrad
bezogen.®® Dies zeigt die rasant gewonnene Bedeutung entsprechender Risiken. 70 Pro-
zent der Unternehmen geben jedoch an, dass bei ihnen Nachhaltigkeitsrisiken bisher nicht
adaquat berticksichtigt werden. Zudem ist zu erkennen, dass viele Nachhaltigkeitsrisiken
erst neu aufgetreten sind und vor zwanzig Jahren noch nicht verbreitet oder bekannt wa-
ren.®* Es zeigt sich, dass ESG-Risiken zunehmend vernetzt sind und dadurch komplexe
Zusammenhange zwischen einzelnen Risken entstehen. So kdnnen soziale Fragen, wie

unfreiwillige Migration, in Verbindung mit Umweltrisiken gebracht werden.®

2.2.1 Zusammenhang von ESG-Faktoren und finanzieller Performance

Der Zusammenhang von nachhaltiger Unternehmenspraxis und der finanziellen Perfor-
mance hat in der Vergangenheit zunehmend an Bedeutung gewonnen. 78 Prozent der ak-
tuellen Paper zeigen dabei eine positive Korrelation zwischen den beiden Faktoren.®® Es
gibt aber auch Studien, die einen negativen oder gar keinen Zusammenhang nachweisen.®’
Zum Teil wird die Verlasslichkeit von Studien in Frage gestellt, die einen direkten Zusam-

menhang der beiden Variablen zeigen, da Moderation und Mediation in den Studien meist

92 | 6ffler u. a. (2011), S. 35f.

93 World Economic Forum (2020), S. 2 f.

94 World Business Council for Sustainable Development (2017), S. 13 ff.
95 World Economic Forum (2020), S. 7.

9 Alshehhi u. a. (2018), S. 494.

97 Ali u. a. (2020), S. 166.
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auBen vor gelassen wurden.%® Allerdings zeigt sich im Allgemeinen, dass durch die Bertick-
sichtigung von ESG- Aspekten, Verlustrisiken reduziert werden konnen.®® Dies steht im Ein-
klang mit geringen Unternehmensausfallwahrscheinlichkeiten bei Umwelt- und Ethikban-
ken, verglichen mit der ansonsten durchschnittlichen Ausfallrate im deutschen Firmenkun-
dengeschaft.'® Zudem fallt auf, dass Kreditinstitute durch die Einbeziehung von ESG-Fak-
toren, eine um ca. 23 Prozent héhere Genauigkeit bei der Vorhersage der Kreditausfall-

wabhrscheinlichkeit haben.t%!

ESG-Faktoren kdnnen sich in verschiedener Hinsicht auf die finanzielle Performance von

Unternehmen auswirken:1?

e Schlechte Reputation — daraus folgernd sinkende Erlose.

e Steigende Kosten aufgrund von Umweltregularien.

e Veranderung der Nachfrage am Markt.

e Schadenersatzforderungen durch Arbeits- oder Umweltunfélle.
¢ Produktqualitat.

e Wertverlust von Sicherheiten.

e Compliance.

Zudem zeigt sich, dass Mitarbeiter Unternehmen bevorzugen, die gesellschaftliche Verant-
wortung ubernehmen und dort entsprechend tberdurchschnittlich arbeiten, damit das Un-

ternehmen seine finanziellen Ziele erreicht.1%3

Kreditinstitute bertcksichtigen bislang vor allem Ertrags-, Cashflow- und Bilanzkennzahlen.
Daraus ergibt sich eine Bonitatseinstufung des Kunden, welche eine Ausfallwahrscheinlich-
keit flr einen bestimmten Zeitraum widerspiegelt. Wenn Kreditinstitute bisher ESG-Fakto-
ren noch nicht beriicksichtigen, so hilft ein adagquates Risikomanagement aber, Risiken
friihzeitig zu erkennen und diesen entgegenzuwirken. Damit kdnnen risikobedingte Verluste
vermieden oder minimiert werden, was zu besseren Finanzkennzahlen fihrt und dement-
sprechend die Bonitat bzw. Ausfallwahrscheinlichkeit des Unternehmens (z. B. durch llli-
quiditat) verbessert.'%* Bei Kreditausfallen spielen in zehn Prozent der Falle Nachhaltig-
keitsaspekte eine Rolle.1®® Es kann davon ausgegangen werden, dass sich diese Effekte in

Zukunft weiter verstarken und an Relevanz gewinnen.

% Ali u. a. (2020), S. 173.

99 Kordsachia (2020).

100 European Banking Authority (2020), S. 3; Barthruff, Sander (2012), S. 24.
101 Weber u. a. (2010), 47.

102 Grunow, Zender (2020), S. 61; Lobbert (2014), S. 265.

103 Backhaus u. a. (2002), S. 292 ff.

104 GleiRBner, Flser (2014), S. 109 f.; Loffler u. a. (2011), S. 39.

105 Scholz u. a. (1995), S. 18.
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Es zeigt sich, dass wesentliche Risiken bei der Einhaltung von Nachhaltigkeitskriterien vor
allem bei exponierten Unternehmen sowie Transaktionen oder Projekten positiv beeinflusst
werden.1%® So gehen ESG-Risiken oft mit Gefahren einher, die direkt den Kerngeschéaften
oder -produkten zuzuordnen sind. Solche Risiken haben das Potenzial, die Geschéaftsfahig-
keit des Unternehmens zu gefahrden. Zudem kann das Medieninteresse die Auswirkungen
auf die Reputation entsprechend verstarken.?’ Etwa 97 Prozent der Unternehmen erwarten
eine positive Auswirkung auf deren Reputation, wenn dieses ein positives Nachhaltigkeits-
rating vorweisen kann.'%®® Dabei achten KMU mehr als andere Unternehmen darauf, Aktivi-

taten zu vermeiden, die zu einem Reputationsverlust fiihren konnten.%®

89 Prozent der Unternehmen stimmen zu, dass es signifikante Auswirkungen auf die finan-
zielle Performance von Unternehmen hat, wenn Nachhaltigkeitsrisiken nicht gemanagt wer-
den. Jedoch tendieren drei von vier Unternehmen dazu, Nachhaltigkeitsrisiken als weniger
wirkungsreich fur die Unternehmensperformance zu sehen als finanzielle Risiken.!'° Dabei
ist allerdings zu beachten, dass ESG-Risiken meist nicht isoliert auftreten, sondern direkten
Einfluss auf andere Aspekte, wie z. B. 6konomische Risiken haben. So kdnnen die Auswir-
kungen des Klimawandels dazu fiihren, dass die Schwankungen von Rohstoffpreisen zu-
nehmen, was wiederum fiir viele Unternehmen ein Risiko darstellt.!!! Insgesamt gehen da-
her 61 Prozent der Unternehmen davon aus, dass sich eine Implementierung von Nachhal-
tigkeitskriterien fur sie lohnt. Sei es in Form von verbesserter Profitabilitat oder Kostensen-
kungen. Sowohl bei Shareholdern als auch bei Stakeholdern fihrt die Berticksichtigung von
ESG-Kriterien (vor allem im Zuge einer Finanzierung) zu einer gunstigeren Einschatzung

hinsichtlich Risikoprofil und Ertragsstabilitat.2

2.2.2 Integration von ESG-Aspekten in das Risikomanagement

Die Berucksichtigung von ESG-Kriterien in KMU dient vor allem dem Ziel der langfristigen

Unternehmenssicherung.'** Entsprechende ESG-Risiken kdnnen quantitativ, semi-quanti-

106 | bbert (2014), S. 264.

107 World Economic Forum (2020), S. 7.

108 Oekom research AG (2013), S. 31.

109 Block, Moritz (2015), S. 148 f.

110 World Business Council for Sustainable Development (2017), S. 13.
111 COSO, WBCSD (2018), S. 41 f.

112 Oekom research AG (2013), S. 18.

113 Block, Moritz (2015), S. 148.
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tativ oder mit einer Mischung aus qualitativer und semi-quantitativer Methodik bewertet wer-
den.!* Die Implementierung entsprechender Kriterien ist dabei nicht abhangig von der Un-
ternehmensgrofRe. Jedoch wird mit der GroRe der Unternehmen die Kommunikation und

das Reporting besser.!*®

Das World Business Council for Sustainable Development (WBCSD) hat in Zusammenar-
beit mit dem Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO)
eine Leitlinie zur Integration von ESG-Risiken in ein Risikomanagement erarbeitet. lhr

Framework teilt sich in die funf folgenden Schritte auf:

4 \/ \/ \/ \/ )

@, 9 N

= \[Lllla

— || ~—r"

; Uberpriifung & Information,
L"Jnternehmens— Strategie &" Performance Uberarbeitung Kommunikation
fuhrung & Kultur | Zielsetzung fur von ESG- von ESG- & Reporting von
fur ESG-Risiken ESG-Risiken Risiken Risiken ESG-Risiken

\ A A A A )

Abbildung 5: Framework zur Implementierung von ESG-Risiken im Risikomanagement
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an COSO, WBCSD, 2018, S. 9.

Im ersten Schritt bedarf es einer Sensibilisierung der Geschéftsleitung fur ESG-Aspekte.
Es missen die obligatorischen oder freiwilligen ESG-Anforderungen an die Organisation
definiert werden. ESG-Kriterien sollten dabei in die Grundwerte und Kultur des Unterneh-
mens integriert werden. Dariiber hinaus muss die Art und Weise, wie Entscheidungen ge-
troffen und ausgefiihrt werden, festgehalten werden. Die Zusammenarbeit der Verantwort-
lichen ist fir das Risikomanagement von grof3er Bedeutung. Zudem kdnnen ESG-bezogene
Fahigkeiten in das Talentmanagement und Recruiting miteinbezogen werden, um die In-

tegration zu fordern.1®

114 Beckmann u. a. (2019), S. 64.
115 Baumann-Pauly u. a. (2013), S. 693 ff.
116 COSO, WBCSD (2018), S. 13 ff.
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Der zweite Schritt beschreibt die Bedeutung eines Verstandnisses des Geschéaftsmodells
sowie der Strategie, Ziele und Risikopraferenz des Unternehmens als Grundlage aller Risi-
komanagementaktivitaten und fir ein effektives Management entsprechender Risiken. Um
die kurz-, mittel- und langfristigen Auswirkungen und Abhéngigkeiten verstehen zu kénnen,
bedarf es einer Untersuchung der Wertschdpfungsprozesse. Um dieses Verstandnis zu for-

dern, gibt es verschiedene Mdglichkeiten:

e Megatrend-Analyse zum Verstandnis der Auswirkungen kiinftiger Probleme im externen
Umfeld.

e Strengths, weaknesses, opportunities and threats (SWOT) Analyse, um entsprechende
Starken, Schwachen, Chancen und Risiken im Unternehmen zu identifizieren.

o ESG-Wesentlichkeitshewertung zur Beschreibung signifikanter ESG-Sachverhalte.

e Einbeziehung interner und externer Stakeholder, um entstehende ESG-Trends zu ver-

stehen.

Es sollten ESG-Risiken berlcksichtigt werden, die sich auf die Strategie oder Ziele des
Unternehmens auswirken kénnen.!” Bisher betrachten Unternehmen oft nur einen mittel-
fristigen Zeithorizont mit drei bis funf Jahren. ESG-Risiken kénnen jedoch dartber hinaus
zu starken Veranderungen fihren, die einer friihzeitigen Einbeziehung und langerfristigen
Vorbereitung bedurfen. Deshalb sollte die strategische Betrachtung in diesem Zusammen-

hang tber den mittelfristigen Horizont von drei bis funf Jahren hinausgehen.18

Im Schritt Performance geht es zuerst um die Identifikation der Risiken, welche eine Errei-
chung der Unternehmensziele oder -strategie gefahrden kénnen. Es werden tGibergeordnete
Risikokategorien definiert und diesen Einzelrisiken zugeordnet. Die aktuellen, zukinftigen
und potenziellen Risiken sollen so frih wie mdglich in einer Risikoinventur erfasst wer-
den.'® Nicht identifizierte Risiken konnen weder analysiert, noch bewertet oder gesteuert

werden.'?® Im Zuge der Risikoidentifikation gibt es eine Reihe von Postulaten:'?

¢ Vollstandigkeit/Richtigkeit: Risiken sollten liickenlos, detailliert und zuverlassig aufge-
deckt werden.

o Aktualitat: Risiken sollten friihzeitig erkannt werden.

¢ Wesentlichkeit: Nur wesentliche Risiken sollten detailliert berticksichtigt werden, es

sollte eine Kosten-Nutzen-Abwagung erfolgen.

117 COSO, WBCSD (2018), S. 23 ff.

118 Deutsche Akturavereinigung e.V. (2021).
119 Kumpmann (2018), S. 11.

120 Hoffmann (2017), S. 23 f.

121 Diederichs (2013), S. 51.
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o Systematik/Flexibilitat: Kontinuierlicher und systematischer Prozess zur Risikoidentifi-
kation. Flexible Risikoerkennung ermdglicht friihzeitige Identifikation neuer Risiken.

e Widerstand: Risikokultur im Unternehmen notwendig. Erfahrung, Intuition und Motiva-
tion der Mitarbeiter, Risiken zu erkennen, kann die Qualitat der Identifikation steigern.
Ohne entsprechende Risikokultur werden Risiken u. U. unzureichend oder gar nicht

kommuniziert.

ESG-Risiken werden oftmals nicht als separate Risikoart betrachtet, sondern innerhalb be-
stehender Risikoarten eingeordnet. ESG-Risiken beeinflussen alle Risikoarten, es gibt also
diverse Abhangigkeiten.*?2 Typischerweise werden Risiken in strategische, operative, finan-
zielle und Compliance-Risiken eingeteilt. Es sind jedoch auch weitere Kategorien wie Nach-
haltigkeit oder Reputationsrisiken denkbar.'?® Zur Risikoidentifikation gibt es eine Vielzahl
von Methoden, die je nach Risikoart besser oder weniger gut geeignet sind. So lassen sich
beispielsweise Reputationsrisiken sehr gut mit einer ,Social Network Analysis® identifizie-
ren. Risiken aus dem Bereich Corporate Governance lassen sich durch eine deterministi-
sche oder stochastische Szenarioanalyse gut bestimmen. Fir strategische Risiken kommt
wiederum eine SWOT-Analyse in Frage. Die Methoden unterscheiden sich in ihrer Komple-
xitat, weshalb deren Einsatz abhangig von der UnternehmensgréRe ist.'?* Eine Zusammen-
arbeit von Risikomanagement und Nachhaltigkeits- bzw. ESG-Risikoverantwortlichen ist
dabei wichtig fur die Einbeziehung von ESG-Risiken sowie deren angemessene Bewer-

tung.*?®

Aufgrund limitierter Unternehmensressourcen mussen die Risiken anschliel3end bewertet
und priorisiert werden, was bei ESG-Risiken eine Herausforderung sein kann, da die finan-
ziellen oder unternehmerischen Auswirkungen nicht immer klar oder messbar sind.*?® Fir
viele KMU stellt die Bewertung entsprechender Risiken die gré3te Herausforderung bei der
Integration von ESG-Aspekten in das Risikomanagement dar.?” Die Probleme der Bewer-
tung und Priorisierung liegen mitunter an dem begrenzten Wissen lUber ESG-Risiken, dem
Fokus auf kurzfristige Risikoaspekte (wobei ESG-Aspekte meist in der langfristigen Be-
trachtung schlagend werden) und der Schwierigkeit der Quantifizierung dieser Risiken. Zu-
erst muss verstanden werden, welcher Output aus der Risikobewertung bendétigt wird (z. B.

die Auswirkungen in Bezug auf die Unternehmensstrategie oder -ziele).1?® Die Bewertung

122 Deutsche Akturavereinigung e.V. (2021), S. 14.

123 COSO, WBCSD (2018), S. 41.

124 Romeike (2018), S. 60 f.

125 COSO, WBCSD (2018), S. 40 ff.

126 Deutsche Akturavereinigung e.V. (2021), S. 7; Theilacker (2015), S. 38.
127 Beckmann u. a. (2019), S. 20.

128 COSO, WBCSD (2018), S. 39 ff.
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und Priorisierung kann mit Hilfe von gquantitativen und qualitativen Methoden erfolgen.!?°
Qualitative Verfahren wie Checklisten, Brainstorming oder Pondering kamen dabei u. U.
bereits bei der Risikoidentifizierung zum Einsatz. Bei der Ermittlung eines Risikomal3es
(Entscheidungen unter Unsicherheit) mit quantitativen Verfahren, wird meist die Eintritts-
wahrscheinlichkeit und der bei Eintritt entstehende Schaden verwendet. Die Ergebnisbe-

lastung als Produkt aus den beiden Parametern ergibt den Erwartungswert E(X):1%
E(X)=SH=x*p

Der Erwartungswert spiegelt jedoch keine Planabweichung wider. Abhilfe kbnnen ausge-
wahlte Risikomal3e wie die empirische Varianz (traditionelles Risikomaf3 in der Kapital-

markttheorie), der Value at Risk oder der Expected Shortfall schaffen.*3!

Das Resultat lasst sich grafisch, wie bei anderen Risikoarten auch, gut in einer Matrix dar-
stellen. Die identifizierten Risiken werden aufgrund ihrer ermittelten Eintrittswahrscheinlich-
keit sowie Schadenshéhe einer Farbe in der Risikomatrix (auch Risk Map oder Risikoland-
schaft), wie in Abbildung 6 zu sehen, zugeordnet. Dabei beschranken sich die meisten Un-
ternehmen in der Praxis auf wenige Stufen. So kdnnte beispielsweise eine Eintrittswahr-
scheinlichkeit in vier Stufen, wie in Tabelle 2 dargestellt, unterteilt werden. Aquivalent dazu
ist in Tabelle 3 eine Klassifizierung des Schadensausmal3es abgebildet. Alternativ oder er-
ganzend hierzu ware auch eine Unterteilung auf Basis des prozentualen Earnings before
interest, tax, depreciation and amortization (EBITDA)-Rickgangs, Kundenverlustes, Um-

satzriickgangs oder anderer quantifizierbarer Kennzahlen denkbar.132

Bei der Einschatzung von Eintrittswahrscheinlichkeit sowie Schadensausmaf} wird bei
ESG-Kriterien oftmals eine empirische Auswertung der vergangenen Risikoeintritte schwie-
rig, da eine Vielzahl der Risiken in den Unternehmen bisher nicht schlagend waren. Das
hat zur Folge, dass eine entsprechende Einschatzung u. U. ausschlieBlich auf kiinftigen

Erwartungen beruht.!33

129 Kumpmann (2018), S. 12.

130 Romeike, Hager (2020), S. 183.
131 Romeike, Hager (2020), S. 184 ff.
132 COSO, WBCSD (2018), S. 49 ff.
133 COSO, WBCSD (2018), S. 50.
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»

Schadenshohe

Bintrittsw ahrscheinlichkeit

Abbildung 6: Risikomatrix

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Romeike, 2018, S. 41.

Eintrittswahrscheinlichkeit

Definition

Hoch Eintritt innerhalb eines Jahres zu erwarten.
Mittel Eintritt innerhalb von drei Jahren zu erwarten.
Gering Eintritt innerhalb von acht Jahren zu erwarten.

Unwahrscheinlich

Eintritt nicht innerhalb von acht Jahren zu erwarten.
Risiko kann allerdings nicht ausgeschlossen werden.

Tabelle 2: Klassifizierung von Eintrittswahrscheinlichkeiten
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Romeike, Hager, 2020, S. 101.

Schadensausmalf

Definition

Katastrophenrisiko

Unternehmensexistenz geféahrdet.

GrolRes Risiko

Eintritt zwingt zur kurzfristigen Anderung der
Unternehmensziele.

Mittleres Risiko

Eintritt zwingt zur mittelfristigen Anderung der
Unternehmensziele.

Kleines Risiko

Eintritt zwingt zur Anderung der Mittel/Wege zur
Zielerreichung.

Tabelle 3: Klassifizierung des Schadensausmalies
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Romeike, Hager, 2020, S. 101; COSO, WBCSD, 2018,

S. 49.

Diese Darstellung einer Risikomatrix hat jedoch den Nachteil, dass dabei von einer Bino-

mial- bzw. Bernoulli-Verteilung ausgegangen wird. Sprich das Ergebnis tritt ein (volle Scha-

denshohe) oder tritt nicht ein (kein Schaden). In der Praxis werden die meisten Risiken
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jedoch einer gewissen Bandbreite unterliegen.*** Naturkatastrophen konnen beispielsweise
mit einer (verallgemeinerten) Pareto-Verteilung beschrieben werden. Das heil3t sehr hohe
Schaden treten mit einer sehr geringen Wahrscheinlichkeit auf. Ereignisse mit geringer
Schadenshohe treten jedoch deutlich wahrscheinlicher auf.1*® Zudem gibt es Metarisiken,
da die Quantifizierung selbst, vor allem bei der Nutzung subjektiver Schatzungen, aufgrund
unzureichender Datengrundlage, mit Unsicherheit behaftet ist. Neben der Priorisierung von
Risiken mit Hilfe der Eintrittswahrscheinlichkeit und dem Schadensausmal3, waren auch
Kriterien wie Anpassungsfahigkeit (an das Risiko), Komplexitat, Eintrittsgeschwindigkeit,
Dauer des Fortbestehens oder Regeneration denkbar.'® Hier muss jedes Unternehmen
individuelle Kriterien festlegen, mit denen eine Priorisierung von ESG-Risiken in deren Um-
feld bestmaoglich ist. Eine Vielzahl von Unternehmen bevorzugt quantitative Ansétze, um
eine Vergleichbarkeit und Priorisierung zu erleichtern. Doch gerade bei ESG-Risiken ist
eine Quantifizierung oft schwer moglich. In Tabelle 4 werden beispielhaft einige Kennzahlen
zur Messung der ESG-Risiken aufgezeigt. Nichtsdestotrotz sollte immer eine Quantifizie-
rung der Risiken angestrebt werden, da hiermit erwartete Ertrdge und Risiken bei unterneh-

merischen Entscheidungen abgewogen werden kénnen.*¥’

Quantitativ monetar Quantitativ nicht monetar | Qualitativ

e Umsatz e Energie-/Wasserver- e Reputation
o EBITDA brauch e Arbeitsmoral
e Aktienkurs ¢ Emissionen

Tabelle 4: Kennzahlen ESG-Risiken
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an COSO, WBCSD, 2018, S. 53.

Nun ist es notwendig, die entsprechenden Risiken aktiv zu steuern. Die verschiedenen In-

strumente hierfr sind in Abbildung 7 dargestellt.

134 Romeike (2018), S. 41.

135 GleiRner (2011b), S. 188 f.

136 COSO, WBCSD (2018), S. 51.
137 GleiBner (2011b), S. 203.
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vermeiden

vermindern

begrenzen

selbst
tragen

versichern/
finanzieren

Gesamtrisiko

1. Stufe 2. Stufe 3. Stufe 4. Stufe 5. Stufe

| Risiko-Controlling Risiko-Finanzierung

Abbildung 7: Risikosteuerung
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Romeike, Hager, 2013, S. 140.

Ziel ist es, dass das Chancen-Risiko-Verhaltnis ausgewogen ist und so der Unternehmens-
wert gesteigert werden kann.**® Entsprechende Beispiele im Hinblick auf ESG-Risiken kon-

nen Tabelle 5 entnommen werden.

Risikosteuerungsstufe | Beispiele fir ESG-Risiken
Risikovermeidung e Keine Tatigkeit in bestimmten Landern (z. B. mit hoher

Korruption, Kinderarbeit).

¢ Keine Tatigkeit in bestimmten Geschaftsfeldern.

Risikoverminderung/ e Zertifizierungs- oder Audit-Programme (z. B. ISO 14001).

-begrenzung e Unangekiindigte Uberprufungen bei Lieferanten (z. B. zur
Einhaltung der Vorschriften zur Kinderarbeit).

e Nutzung erneuerbarer Energien (Geringere Abhangigkeit
von fossilen Brennstoffen).

¢ Umweltvorteile durch Forschung und Entwicklung (Schu-

lung oder Rekrutierung entsprechender Mitarbeiter).

Tabelle 5: Risikosteuerung

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Merck, Group Corporate Sustainability, 2021, S. 34 ff,;
elobau GmbH & Co. KG, 2020, S. 18 ff.; COSO, WBCSD, 2018, S. 68 ff.

138 Romeike (2018), S. 45.

-29 -



Insbesondere bei der Risikovermeidung muss dem Unternehmen klar sein, dass damit zwar
die hochste Sicherheit geboten wird, dies allerdings auch eine Verringerung von
(Ertrags-)Chancen zur Folge hat.'® Die Abwagung der Wahl der Instrumente sollte also im
Einklang mit der im zweiten Schritt beschriebenen Geschaftsstrategie bzw. Risikopréaferen-
zen getroffen werden. Nicht hinnehmbare Risiken sollten vermieden werden, nicht vermeid-
bare Risiken sollten durch organisatorische, technische oder betriebliche Malihahmen auf
ein akzeptables MaB reduziert bzw. auf andere Beteiligte transferiert werden.'*® Dartiber
hinaus gibt es die Moglichkeit, Risiken zu finanzieren bzw. zu versichern. Klassische Ver-
sicherungspolicen (z. B. fir die Folgen von Wetterereignissen) sind dabei weit verbreitet.
Des Weiteren gibt es auch unkonventionelle Instrumente, wie Wetterderivate, bei denen die
Zahlung an ein abzusicherndes Underlying (z. B. Temperatur) gekoppelt ist.!*! So bleibt die
Eintrittswahrscheinlichkeit und das Schadensaumal® des Risikos unverandert, jedoch wird

ein Teil des finanziellen Schadens kompensiert.

Im vierten Schritt geht es um Review & Revision der ESG-Risiken. Im Vergleich zu klassi-
schen Risiken gibt es bei ESG-Risiken haufig Veranderungen und Weiterentwicklungen (z.
B. aufgrund von neuen wissenschaftlichen Erkenntnissen, neuen Technologien/Innovatio-
nen oder eines wachsenden Bewusstseins der Stakeholder). Umso wichtiger ist es, bei
ESG-Risiken zu Uberwachen, ob es wesentliche Veranderungen im internen und externen
Umfeld des Unternehmens gibt, die eine Anderung des Risikoprofils auslésen und eine ent-
sprechende Reaktion des Managements erfordern. Beispiele hierflir kbnnen Tabelle 6 ent-
nommen werden. Es sollte geprift werden, ob die den Bewertungsansatzen zugrundelie-
genden Annahmen noch zutreffen und die Risikosteuerung die gewinschte Wirkung
zeigt.'*? Zudem sollte hinterfragt werden, ob die Einhaltung der ESG-Kriterien eine Anpas-
sung bestehender Geschéaftsablaufe notwendig macht. So kénnte eine Prifung der Einhal-
tung im Rahmen der Produktentwicklung, Geschaftsplanung oder Kapitalsteuerung erfol-

gen.14

139 Diederichs (2005), S. 94.

140 COSO, WBCSD (2018), S. 68; Romeike (2018), S. 45; Diederichs (2005), S. 94.
141 Werner (2000), S. 1750 ff.

142, COSO, WBCSD (2018), S. 78 ff.

143 Deutsche Akturavereinigung e.V. (2021), S. 14 f.
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Internes Unternehmensumfeld Externes Unternehmensumfeld

e Anderung Unternehmensstrategie oder | ¢ Neue gesetzliche Regelungen.

-ziele. ¢ Aufkommende Technologien.
¢ Mergers and acquisitions (M&A). e Gedanderte Stakeholder-Erwartungen.
e Schnelles Unternehmenswachstum. ¢ Neu oder vermehrt aufgetretene

Wetterereignisse.

Tabelle 6: Beispiele fiir wesentliche Anderungen im Geschéftskontext
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an COSO, WBCSD, 2018, S. 78.

Um die Effektivitat der Ma3nahmen im Zuge des Managements von ESG-Risiken beurteilen
und entsprechend kommunizieren zu kdnnen, kann eine grafische Darstellung von Indika-

toren, wie in Abbildung 8 zu sehen, hilfreich sein.

100% 55
90% 5
80%

70% 4,5
60% 4
50%
40% 3.5
30% 3
20%
10% 2o

0% 2

2015 2016 2017 2018 2019 2020
- Prozentualer Anteil auditierter Lieferanten Anzahl Unfélle mit Ausfallzeit

Abbildung 8: Beispiele Risikoindikatoren (Aktivitat und Wirkung)
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an COSO, WBCSD, 2018, S. 80.

Die Gegeniberstellung einer MaBhahme und ihrer entsprechenden Wirkung kann zudem
zur Kommunikation an Stakeholder verwendet werden, was zu einer entsprechenden Ver-
zahnung mit dem Schritt Information, Kommunikation und Reporting fiihrt. Die Uberprifun-
gen von Risiken findet haufig jahrlich statt. Jedoch sollten wesentliche Veranderungen auch
zu unplanmagigen MafRRnahmen fuhren. Gerade bei Klimarisiken ist eine kurzfristige Aus-
wirkung auf die Organisation eher nicht zu erwarten, allerdings sollten Sicherheitsvorfélle

oder Beschwerden kontinuierlich Giberwacht werden. DarUber hinaus sollte auch bei bereits
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im Risikomanagement berlcksichtigen ESG-Aspekten weiterhin eine kontinuierliche Ver-

besserung stattfinden. Dazu bieten folgende Instrumente beispielhaft eine Moglichkeit:'44

e Neue Technologien: Spezielle Software, Social Media oder Satelliten kénnen zur Da-
tengewinnung beitragen.

e Organisatorischer Wandel: Expansion in Schwellenlander kann zusatzliche Risiken
bedeuten (z. B. Menschenrechte), M&A-Prozesse kénnen zu neuen Gesellschaften fuih-
ren, die unternehmensinterne Standards nicht erreichen.

o Risikoappetit: Die Performanceiberprifung verschafft Klarheit Gber Risikoappetit be-
einflussende Faktoren. So kann der Risikoappetit verfeinert werden, indem bspw. ein
bestimmter Faktor (z. B. keine Abholzung von Regenwald) erst fur einen Rohstoff an-
gewendet und dann auf andere ausgeweitet wird.

e Branchenvergleich: Durch den Vergleich mit anderen Branchen kann die Wettbe-
werbsfahigkeit, durch Anpassung der Strategie und Ziele, erhéht werden.

e Historische Defizite: Wenn (bestimmte) ESG-Risiken bisher nicht bertcksichtigt wur-
den, kann eine ,Lessons Learned“-Ubung helfen zu verstehen, wie ESG-Aspekte bes-

ser in den Risikomanagement-Prozess integriert werden kénnen.

Im letzten Schritt geht es um die Sicherstellung eines kontinuierlichen Informationsflusses.
Dabei ist das primare Ziel der internen Kommunikation, entscheidungsrelevante Informati-
onen Uber den Risikomanagementansatz und die Performance des Unternehmens bereit-
zustellen. Dadurch kann das Bewusstsein fir ESG-Risiken gestarkt und durch Bereitstel-
lung relevanter Informationen die Entscheidungsfindung im Unternehmen verbessert wer-
den. Die externe Risikomanagement-Berichterstattung erfolgt oftmals aufgrund regulatori-
scher Anforderungen. In Bezug auf ESG-Risiken, veranlasst die steigende Nachfrage von
Investoren nach ESG-bezogenen Informationen die Unternehmen immer 6fter zu freiwilliger
Berichterstattung.'*® Es zeigt sich jedoch, dass 81 Prozent der Unternehmen die ESG-Ri-
siken, die sich auf deren aktuelle Geschaftsmodelle auswirken kdnnen, in den Augen von
Investoren nicht angemessen offenlegen.'*® Das hat Informationsasymmetrien zur Folge.
Es existiert bereits eine Vielzahl von Leitlinien zur Unterstiitzung externer Offenlegung von
ESG-Risiken. Beispielhaft zu nennen waren CDSG Framework, GRI, <IR> Framework oder

Sustainable Development Goals.'*’

144 COSO, WBCSD (2018), S. 80 ff.

145 COSO, WBCSD (2018), S. 85 ff.

146 EYGM Limited (2017), S. 7.

147 Fur weitergehende Informationen siehe United Nations (2021); Global Reporting Initiative (2020); Climate
Disclosure Standards Board (2019); International Integrated Reporting Council (2013).
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Um ESG-Risiken ganzheitlich im Unternehmen zu berticksichtigen, bedarf es einer Einbe-
ziehung der gesamten Wertschdpfungskette. Dies ist auch im Hinblick auf ein mdglicher-
weise zeitnah in Kraft tretendes Sorgfaltspflichtengesetz (Lieferkettengesetz) relevant. Da-
neben plant auch die EU im Jahr 2021 einen Gesetzesentwurf fir ein europaisches Liefer-
kettengesetz einzureichen, der die Nachhaltigkeit in der Unternehmensfiihrung gemaf des
europaischen Green Deals verankert.'*® So konnen Lieferanten im Zuge eines Ausschrei-
bungsprozesses zuvor definierte Fragen gestellt werden, die die Mindestkriterien des im
Unternehmen festgelegten Nachhaltigkeitskonzepts erfragen. Zudem sollte bei einer Risi-
kobewertung und Auswahl der Lieferanten eine Berucksichtigung von ESG-Aspekten statt-
finden.1#® Darliber hinaus konnen von Lieferanten Selbstauskiinfte oder Audits verlangt

bzw. diese selbst beim Lieferanten durchgefuihrt werden.%°

2.2.3 ESG-Aspekte als ein Risikomerkmal fur die Finanzierung

Um kinftig erfolgreich auf dem Markt sein zu kénnen, gilt die Verfolgung von Umwelt- und
sozialen Aspekten als Pflicht und kann nicht mehr als Wahl des Unternehmens gesehen
werden.'®! Nachhaltigkeitsaspekte werden vor allem in Zukunft immer relevanter, wenn es
um die Finanzierung von Unternehmen geht. Bereits jetzt geben 100 Prozent der Banken
an, im Firmenkundengeschéft kiinftig entsprechende Kriterien berticksichtigen zu wollen. 152
Zudem machten Umwelt- und Sozialantrage in den letzten Jahren etwa 50 Prozent der ein-

gereichten Aktionarsantrage in den USA aus.®3

In einer Studie von Barthruff, Sander (2012) gaben ca. 70 Prozent an, dass die Bonitét
eines Unternehmens in Zusammenhang mit der Nachhaltigkeitsperformance steht. Das be-
deutet, dass sich eine Beriicksichtigung von Kriterien wie ESG positiv auf die Ausfallwahr-
scheinlichkeit auswirkt. Allerdings ist dieser Aspekt schwierig zu quantifizieren, da ESG-
Faktoren keine statistisch erhobenen Variablen darstellen. Es zeigt sich allerdings, dass die
Ausfallguoten bei Umwelt- und Ethikbanken, welche sich auf faire, ethische und 6kologi-
sche Geschéftsabwicklungen spezialisiert haben, deutlich unter dem gewohnlichen Durch-
schnitt liegen. Laut der Umfrage lag die Ausfallquote bei Umwelt-/Ethikbanken bei ca. 0,5
Prozent, wohingegen die durchschnittliche Probability of Default in Deutschland im Firmen-
kundengeschaft bei 0,8 Prozent liegt.'>* Daraus leiten die Banken ab, dass Finanzierungen

unter Bertcksichtigung von ESG-Kriterien risikominimierend sind.

148 Europaische Kommission (2020b), S. 4.

149 Erghlich (2015), S. 136.

150 Merck, Group Corporate Sustainability (2021), S. 34.

151 Chernev, Blair (2015), S. 1422.

152 Barthruff, Sander (2012), S. 23.

153 World Economic Forum (2020), S. 7.

154 European Banking Authority (2020), S. 3; Barthruff, Sander (2012), S. 24.
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Aus Sicht der Kreditinstitute sind Reputation, Selbstverpflichtung des Unternehmens, Um-
setzung der Klimaschutzstrategie, gesetzliche Anforderungen sowie ein verbessertes
Nachhaltigkeitsrating die wichtigsten Griinde fir die Berlicksichtigung entsprechender Kri-
terien. Dabei spielt es eine Rolle, ob bzw. inwieweit Kreditinstitute durch spezialisierte Ra-
tingeinrichtungen Nachhaltigkeitsratings erhalten. Diese treiben die nachhaltige Geschéfts-

politik von Banken voran.*>®

Die Berucksichtigung von ESG-Kriterien im Zuge einer Finanzierung bringt einige Vorteile
mit sich, die zum Teil nur indirekt damit zusammenhangen. Im Zuge der Beschéaftigung mit
Finanzierungsmaoglichkeiten, die ESG-Aspekte berlcksichtigen, wird in der Unternehmens-
fuhrung ein Umdenken ausgelost und die Geschaftsstrategie nachhaltiger und risikoarmer
gestaltet. Zudem kann damit kinftigen Pflichten (z. B. Auflagen oder Regulierungen), be-
zliglich entsprechender Finanzierung, vorweggegriffen werden. Durch entsprechende nicht
finanzielle Dokumentation und Berichterstattung kann die Transparenz der gesamten Un-
ternehmenstatigkeit erhéht werden und innerhalb der Geschéfts- sowie Wertschépfungs-
prozesse wird die ldentifizierung von Risiken und Kostensenkungspotenzialen erheblich

verbessert.1%6

Unabhangig davon, ob Finanzierungsinstrumente ESG-Kriterien berlcksichtigen oder
nicht, wird deren Vorteilhaftigkeit von Kapitalgebern anhand eines Rendite-Risiko-Profils
bewertet. Sprich das Verhaltnis von erwarteten Ertrdgen (z. B. Zinsen, erwartete Dividen-
den, Kursgewinne) zu eingegangen Risiken (z. B. Kreditausfalle, Kursverluste) spiegelt die
Attraktivitat des Investments wider. Die Vorteile aus einem entsprechenden Finanzierungs-
instrument ergeben sich eher aus einer verbesserten Reputation oder einem vergréf3erten
Investorenkreis und (zumindest bisher) nicht oder nur zu einem geringen Teil aus dem da-
raus resultierenden finanziellen Vorteil. Vor der Einfilhrung und Umsetzung entsprechender
Finanzierungsinstrumente sollte allerdings ein Framework erstellt werden, in welchem fest-
gehalten wird, welche Strategie verfolgt und wie diese erreicht wird. Dazu zahlen z. B. Pro-
jektbeschreibung, Abstimmung mit dem Zertifizierer, mediale Kommunikation und eine an
Nachhaltigkeitsaspekte angepasste Prasentation und Dokumentation (entsprechend der
Notwenigkeit fur die Finanzierung). Je nach Umfang und Detaillierungsgrad des bisherigen
Planungsstands sowie Vorkenntnissen, kann mit zwei bis vier Manntagen fir die Vorberei-
tung einer entsprechenden Finanzierung gerechnet werden. Insgesamt wirden sich bei ei-
ner (fur KMU nicht reprasentativen) Finanzierung von 100 Mio. Euro Zusatzkosten von drei

bis 5 Basispunkten ergeben.®’

155 Barthruff, Sander (2012), S. 20 f.
156 Grunow, Zender (2020), S. 63.
157 Grunow, Zender (2020), S. 59 ff.
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Die Verringerung der Finanzierungskosten stellt fir Unternehmen nicht den wichtigsten As-
pekt nachhaltiger Finanzierung, unabhangig von der tatsachlichen Nutzung, dar. In Abbil-
dung 9 ist der prozentuale Anteil der Unternehmen zu sehen, die entsprechende Wirkungen
als (sehr) attraktiv wahrnehmen. Es ist klar zu erkennen, dass die positive Wirkung auf das
Image, sowohl intern als auch extern, im Vordergrund steht und die Ausweitung des maogli-
chen Investorenkreises sowie die Verringerung der Finanzierungskosten nur von 58 bzw.

46 Prozent als attraktiv wahrgenommen werden.

Verbreiterung der Kundenbasis 39
Geringere Finanzierungskosten 46
Verbreiterung der Investorenbasis 58
Steigerung der Arbeitgeberattraktivitat 59
Steigerung der internen Wahrnehmung 6

PR- und Marketingeffekt 4

~J

Steigerung der Reputation 82

o

10 20 30 40 50 60 70 80 90

Abbildung 9: Vorteile der Nutzung nachhaltiger Finanzierung
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Landesbank Baden-Wirttemberg u. a., 2021, S. 19.

3 Finanzierung von KMU auf Basis der Literatur

Der Begriff Finanzierung kann im engeren und weiteren Sinne definiert werden. So kann
darunter lediglich die Finanzmittelbeschaffung (enger Finanzierungsbegriff) als auch die Fi-
nanzmitteldisposition (weiter Finanzierungsbegriff) verstanden werden.'*® Im Zuge dieser
Arbeit ist lediglich die Kapitalbeschaffung von Relevanz. Damit ist die Bereitstellung von
finanziellen Mitteln jeglicher Art gemeint. Diese dienen sowohl der betrieblichen Leistungs-
erstellung und -verwertung als auch nicht operativen Vorgangen wie z. B. Kapitalerh6hun-
gen, Sanierungen, Fusionen, etc.’®® Finanzierung umfasst folglich die monetaren Rechte

und Pflichten aller betriebswirtschaftlichen Funktionen.6°

158 Becker, Peppmeier (2018), S. 125.
159 Wohe u. a. (2013), S. 2 ff.
160 Breuer (2013), S. 10; Grochla (1976), S. 427.
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Die Finanzierung kann grundsatzlich in Beteiligungstitel (Eigenfinanzierung) und Forde-

rungstitel (Fremdfinanzierung) sowie Innen- und Au3enfinanzierung unterschieden werden.

Innenfinanzierung _
Selbst- Sonstige
finanzierung Finanzierung

Eigenfinanzierung
Fremdfinanzierung

[ Beteiligung ] [ Kredit ]
AulRenfinanzierung

Abbildung 10: Systematische Darstellung von Finanzierungen
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Becker u. a., 2015, S. 9.

Inhaber von Beteiligungstiteln werden Eigentimer bzw. Gesellschafter einer Unterneh-
mung, wohingegen Inhaber von Forderungstiteln Glaubiger werden. Mit beiden Finanzie-
rungsformen gehen spezifische Rechte und Pflichten einher.!! Die Finanzmittelherkunft ist
das Unterscheidungsmerkmal fur die Innen- bzw. Aul3enfinanzierung. FlieRen finanzielle
Mittel von aufen (z. B. von Banken, Investoren, etc.) zu, wird von externer bzw. Auf3enfi-
nanzierung gesprochen. Werden hingegen liquide Mittel durch das Unternehmen einbehal-
ten (z. B. nicht an Kapitalgeber ausgeschiittete Gewinne), handelt es sich um interne bzw.
Innenfinanzierung. Im Zusammenhang dieser Arbeit werden sowohl Beteiligungs-, als auch
Forderungstitel beriicksichtigt, allerdings werden lediglich Instrumente der Aul3enfinanzie-

rung beleuchtet.

Die Finanzierungsfrage durfte als eine der schwierigsten unternehmerischen Entscheidun-
gen gelten. Nicht zuletzt, weil die Tragweite und Folgen sehr groB sind.'®? Die Unterneh-
mensfinanzierung hat Einfluss auf alle drei Faktoren des magischen Dreiecks (siehe Abbil-
dung 2). Sie dient der Beschaffung und Disposition ausreichender Liquiditat, hat Auswir-
kungen auf die Rentabilitét (z. B. durch Effekte auf Kenngrof3en wie Cashflow oder Zinsen)

und steht in direktem Zusammenhang mit dem Ziel der Sicherheit.163

161 Fiir weitere Informationen siehe Breuer (2013).
162 Borner u. a. (2010), S. 227.
163 Becker, Peppmeier (2018), S. 9 ff.
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Die Finanzierung von KMU unterscheidet sich dabei von groRen Unternehmen, z. B. auf-
grund von Diversifikation, Informationstransparenz, Eigentimerstruktur oder Kapitalmarkt-
zugang. Die entsprechende Struktur und Besonderheiten sollen im Folgenden aufgezeigt

werden.

3.1 Aktuelle Finanzierungsstruktur von KMU

Der Kapitalbedarf eines Unternehmens entsteht durch die zeitliche Asynchronitét von Ka-
pitalbindung und -freisetzung. Gerade in schnell wachsenden Unternehmen, wie es KMU
oftmals sind, besteht dementsprechend fortlaufend ein neues Finanzierungserfordernis.
Dies stellt Unternehmen wahrend des gesamten Lebenszyklus vor eine Herausforde-
rung.'%* Es zeigt sich, dass fiir einen groRBen Teil der mittelstandischen Unternehmen (64
Prozent) die Finanzierung als ein fur ihr Unternehmen aktuelles Thema wahrgenommen
wird, was die Relevanz von Finanzierungen hervorhebt.!®® Nichtsdestotrotz gibt es bislang
wenig empirische Forschung zum Finanzierungsverhalten bzw. zu Finanzierungsentschei-
dungen von KMU. Neben Aspekten wie der Branche, welche die Kombination der Finan-
zierungsinstrumente beeinflusst, hat auch die Gréi3e, das Alter, die Eigentiimerstruktur, der
Innovationsgrad sowie die Rentabilitdt der betrachteten Unternehmen einen Einfluss auf

deren Finanzierungsstruktur.16®

Zur Finanzierungsentscheidung gibt es verschiedene theoretische Modelle. Basierend auf
Gutenberg (1980) beruht der traditionelle Ansatz in der deutschen Literatur auf der An-
nahme, dass bei minimalen Kapitalkosten die optimale Fremdfinanzierung erreicht wird,
welche Ziel des Unternehmens ist. Das Modigliani-Miller-Theorem als statischer Ansatz,
geht bei friktionslosen Markten davon aus, dass sowohl die Kapitalstruktur als auch die
Dividendenpolitik eines Unternehmens keinen Einfluss auf dessen Wert haben.®” Eine
Weiterentwicklung stellt das Trade-Off-Modell dar. Dabei wird der Finanzierungsmix so ge-
wahlt, dass der Barwert des Tax-Shields, unter Berticksichtigung von Steuern, Konkurskos-
ten sowie oftmals auch Agency-Kosten, maximiert wird.%® Es findet also eine bewusste
Entscheidung zwischen Eigen- und Fremdkapital statt. Der Verschuldungsgrad wirkt sich

dabei positiv auf den Return-on-Equity aus, was als Leverage-Effekt bezeichnet wird.6°

Eine weiterhin verbreitete Theorie zur Finanzierung ist das Pecking-Order-Modell. Dieses

basiert auf Donaldson (1961) und wurde von Myers, Majluf (1984) modifiziert. Dabei geht

164 Reinemann (2019), S. 169 f.

165 Becker u. a. (2015), S. 43 f.

166 Borner u. a. (2010), S. 227 ff.

167 Miller, Modigliani (1961), S. 411 ff.; Modigliani, Miller (1958), S. 261 ff.
168 Harris, Raviv (1991), S. 300 ff.; Kraus, Litzenberger (1973), S. 911 ff.
169 Borner u. a. (2010), S. 230.
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es um die Annahme, dass die Kosten der Finanzierung positiv mit der Schwere des asym-
metrischen Informationsproblems korrelieren. Demnach préferiert ein Unternehmen die Fi-
nanzierungsquelle mit dem geringsten Aufwand bzw. Widerstand. Die Wahl zwischen inter-
ner und externer Finanzierung sowie zwischen Fremd- und Eigenkapital wird dabei von den
asymmetrischen Informationen (Manager haben Wissensvorsprung gegentber potenziel-
len Investoren hinsichtlich Risiken, Chancen und Werten des Unternehmens) beeinflusst.

Es ergibt sich folgende priorisierte Finanzierungsreihenfolge:’©

1. Innenfinanzierung (aus dem betrieblichen Cashflow).
2. AulBenfinanzierung — Fremdkapital.

3. AuBenfinanzierung — Eigenkapital.

Eine Zielgroe, wie beispielsweise den Verschuldungsgrad (Leverage-Effekt) gibt es hier-
bei nicht.2”* Auch KMU verfolgen u. U. nicht das Ziel, die optimale Finanzierungsstruktur zu

erreichen.1’?

Die konkreten Grinde fir die spezifische Struktur von KMU genutzter Finanzierungsinstru-
mente, welche sich von einer Struktur, die sich bei vollkommenen Informationen ergeben

wirde, unterscheidet, sind vielfaltig und sollen im Folgenden beschrieben werden.1™

Grundsatzlich besteht das deutsche Finanzierungsmodell historisch gesehen vor allem aus
zwei Formen. Zum einen wird Eigenkapitel durch die Einbehaltung von Gewinnen (Innenfi-
nanzierung) aufgebaut. Zum anderen wird Fremdkapital meist in Form von Krediten tber
die (Haus-)Bank der Unternehmen beschafft.!’# Dabei sind die Unternehmen aber nicht
autonom in der Entscheidung ihrer Finanzierung, sondern vor allem vom Angebot der Fi-

nanzintermediare abhangig.”

In Deutschland konnten KMU’® ihre Eigenkapitalquote in den letzten Jahren, auf zuletzt
(2018) ca. 29,2 Prozent, steigern. Trotz des Anstiegs und damit der Annaherung an Grol3-
unternehment’” weisen KMU immer noch eine um tber 8 Prozent geringere Eigenkapital-
quote aus als Grolunternehmen. Dabei zeigt sich, dass auch innerhalb von KMU die Ei-
genkapitalquote mit der GroRRe des Unternehmens positiv korreliert.1’® Dies Giberschneidet

sich zum Teil auch mit der Erkenntnis, dass Kapitalgesellschaften (zum gré3ten Tell

170 Myers, Maijluf (1984), S. 189 ff.; Donaldson (1961), S. 67 ff.

171 Becker u. a. (2015), S. 14.

172 Adair, Adaskou (2015), S. 3.

173 Reinemann (2019), S. 170 f.; Borner u. a. (2010), S. 247.

174 Schafer, Eckert (2011), S. 102.

175 Borner u. a. (2010), S. 248.

176 Definition KMU der Deutschen Bundesbank: Unternehmen mit Umsétzen unter 50 Mio. Euro.

177 Definition GroRBunternehmen der Deutschen Bundesbank: Unternehmen mit Umsétzen tiber 50 Mio. Euro.
178 Deutsche Bundesbank (2020), S. 113 ff.
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GmbHs) weniger externe Fremdfinanzierung und mehr Innenfinanzierung nutzen. Die Be-
grindung liegt in der steuerlichen Behandlung der Gewinnthesaurierung von Personenge-
sellschaften. Im Vergleich zu Kapitalgesellschaften unterliegen diese einer ungtnstigen
steuerlichen Bertlcksichtigung, was in Deutschland oftmals als Erklarung fur die geringe
Eigenkapitalausstattung von KMU angeflhrt wird. Auch Unternehmen mit einer guten Er-
tragskraft, also hoher Umsatzrendite, nutzen seltener externe Fremdfinanzierung. Sie ver-
wenden folglich die Gewinnthesaurierung zur Finanzierung. Allerdings wéaren genau diese
Unternehmen sehr gut geeignet, den Leverage-Effekt zu nutzen, sprich die Fremdkapital-
quote zu erhdhen und damit den Return-on-Equity zu erhhen. Daraus l&sst sich ein Ver-
halten nach der Pecking-Order-Theorie, aufgrund entsprechender Informationsasymmet-
rien, ableiten. Unternehmen mit der Mdglichkeit zur Innenfinanzierung nutzen diese, wohin-
gegen ertragsschwéchere Unternehmen auf die Auf3enfinanzierung, primar mit Fremdkapi-

tal, zurtickgreifen.t®

Abbildung 11 zeigt die Finanzierungsquellen mittelstdndischer Unternehmen in Deutsch-
land im Zuge einer Investitionsfinanzierung. Dort gab 2019 die Halfte der Unternehmen an,
sich mit Eigenmitteln zu finanzieren. 36 Prozent griffen auf Bankkredite zurlick, was einen
Anstieg im Vergleich zu den Vorjahren bedeutete. Einen deutlichen Riickgang gab es im
Bereich der Férdermittel von 15 auf 8 Prozent. Sonstige Finanzierungsquellen lagen kon-
stant bei ca. 6 Prozent. Insgesamt zeigt sich bei KMU, dass die Bedeutung von Bankdarle-
hen in der Fremdkapitalfinanzierung mit der Unternehmensgrof3e negativ korreliert. Kleine
Unternehmen nehmen also eher Bankdarlehen in Anspruch. Insgesamt machen in KMU
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten etwa 27 Prozent der Gesamtverbindlichkeiten

(Median) aus.®

179 Borner u. a. (2010), S. 244 ff.
180 Deutscher Sparkassen- und Giroverband (2015).
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® Eigenmittel ®Bankkredite ® Férdermittel Sonstiges

31%
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34%
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48% 45%
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Abbildung 11: Finanzierungsquellen Investitionsfinanzierung
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an KfW Bankengruppe, 2020, S. 12.

KMU haben oftmals eingeschrankten Zugang zum organisierten Kapitalmarkt. Dies liegt an
der entsprechenden Rechtsform. So sind insbesondere Einzelunternehmen, offene Han-
delsgesellschaften, Kommanditgesellschaften und GmbHs davon betroffen. Dabei machen
Einzelunternehmen und Personengesellschaften bereits 73,2 Prozent der KMU in Deutsch-
land aus. Daruber hinaus entfallen ca. 20,9 Prozent auf Kapitalgesellschaften, wovon in
Deutschland wiederum ca. 89 Prozent GmbHs sind. Damit sind mindestens 91,8 Prozent
der deutschen KMU (Rechtsformen wie die eingetragene Genossenschaft oder stille Ge-
sellschaft noch nicht beriicksichtigt), im Gegensatz zu emissionsfahigen Unternehmen,
vom Kapitalmarkt ausgeschlossen. Aus diesem Grund sind die mdglichen Finanzierungs-
instrumente haufig eingeschrankt.’® Fir Unternehmen, die rechtlich die Méglichkeit haben,
sich am Kapitalmarkt zu refinanzieren, spielen haufig Mindestvolumina und die erweiterten
Publizitatspflichten sowie hohe Kosten fir die Emissionsberatung eine entscheidende
Rolle, die gegen eine Kapitalmarktfinanzierung spricht.'® Somit fehlt den Unternehmen

dadurch auch die Bewertungsfunktion des Kapitalmarkts.8

Im Durchschnitt weisen KMU hohere Ausfallrisiken als vergleichbare gréRere Unternehmen
auf. Dies liegt an einer geringeren Diversifikation, sowohl im Produktbereich als auch auf-
grund geringerer Abnehmer- und Zuliefererzahlen. Die Beschaffung fir die Finanzierung

181 Kornblum (2016), S. 691 ff.; Kaschny u. a. (2015), S. 109; Institut fur Mittelstandsforschung (0.J.), S. 1.
182 5chackmann-Fallis, Schulz (2015), S. 220.
183 Borner u. a. (2010), S. 229.
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notwendiger Informationen ist mit Transaktionskosten verbunden. Da diese, aufgrund ihrer
Unabhangigkeit vom Finanzierungsvolumen, einen Fixkostencharakter aufweisen, spielen
sie fir KMU aufgrund der geringeren Finanzierungsvolumina eine grofRe Rolle. Das hat zur
Folge, dass KMU oftmals eine geringere Transparenz aufweisen und somit, unter der An-
nahme unvollkommener Markte, erhdhte Informationsasymmetrien vorliegen, die das Ri-

siko fur den Kapitalgeber entsprechend erhohen.#

Fur die Eigenkapitalgeber stellt das eingegangene Risiko im Zuge einer Finanzierung einen
besonders zu beriicksichtigenden Parameter dar. Grund ist, dass sie im Vergleich zu Akti-
onaren borsennotierter Unternehmen deutlich schlechter diversifiziert sind. Oftmals ist de-
ren gesamtes Vermdgen im Unternehmen investiert. Entsprechend sensibel sind sie in Be-

zug auf entsprechende Risiken.®

Neben den genannten Aspekten wird die Finanzierungsentscheidung inshesondere bei
KMU vom Streben nach Unabhangigkeit und Flexibilitat beeinflusst. So sollen externe Ka-
pitalgeber keinen Einfluss auf das Unternehmen nehmen kdnnen. Dies zeigt sich vor allem
bei kleinen Unternehmen, bei denen der Eigentiimer personlich haftet und dementspre-
chend eine finanzielle Sicherheit haben mochte.'® Zudem ist in Deutschland zu erkennen,
dass vor allem altere, wenig innovative und renditeschwache Unternehmen stérker auf ex-

terne Fremdfinanzierungen zurtickgreifen als ihre jeweiligen Pendants.®’

Aus Sicht der Unternehmen hat sich der Zugang zu Bankkrediten aufgrund der Finanzkrise
sowie der Regelungen zu Basel Il und Basel Il verschlechtert. So ist im Jahr 2019 bei ca.
38 Prozent der mittelstdndischen Unternehmen mindestens eine Kreditverhandlung mit
Banken gescheitert. Zwolf Prozent gaben sogar an, dass alle Verhandlungen mit Banken
gescheitert sind und es zu keinem Kreditangebot kam. KMU mit einer geringen Anzahl von
Beschaftigten sind dabei Giberproportional betroffen.'% Zudem wurde das Vertrauen in Ban-
ken und damit auch in Finanzierungen, welche von diesen abhé&ngig sind, gestort. Des Wei-
teren bemangelten Unternehmen seit der Finanzkrise, dass die Kreditbewilligung durch
Banken lange dauert, héhere Kreditsicherheiten verlangt werden und deutlich hohere Risi-
koaufschlage als vor der Krise bertcksichtigt werden. Wenn Finanzierungsalternativen bis-
her auch nur von knapp einem Drittel der mittelstandischen Unternehmen geprift wurden,

hat dies dennoch zur Folge, dass gerade auch mittlere Unternehmen weg von traditionellen

184 Reinemann (2019), S. 170f.

185 Borner u. a. (2010), S. 229.

186 Becker u. a. (2015), S. 81.

187 Borner u. a. (2010), S. 247.

188 KfW Bankengruppe (2020), S. 15.
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Finanzierungen Uber die Hausbank, hin zu alternativen Finanzierungsformen, wie z. B. An-

leihen, gehen.®

3.2 Méoglichkeiten von Green Finance

Um die Klimaziele der Vereinten Nationen (Treibhausgasemissionen im Vergleich zu 1990
bis 2012 bzw. 2020 um funf Prozent senken), des Pariser Klimaabkommens (durch Treib-
hausgase verursachte Erderwarmung auf deutlich unter 2,0 °C bzw. méglichst auf 1,5 °C
begrenzen) sowie der EU (Treibhausgase bis 2030 um mindestens 40 Prozent verringern)
erreichen zu konnen, reichen Investitionen der 6ffentlichen Hand nicht aus. Vielmehr bedarf
es Finanzstromen, die in Investitionen und MalRhahmen gelenkt werden, welche zur Errei-
chung der Ziele beitragen.’®® In den regulatorischen Anforderungen von Banken finden ent-

sprechende MaRnahmen bisher keine Anwendung.

In diesem Zusammenhang wird unter Green Finance nicht nur der 6kologische Aspekt ver-
standen, sondern nachhaltiges Wirtschaften im weiteren Sinne, womit alle ESG-Aspekte
gemeint sind.'®2 Bereits heute gibt es verschiedene Mdglichkeiten bzw. verschiedene Pro-
dukte, mit denen ESG-Kriterien in die Finanzierung von KMU eingebunden werden kdnnen.
Dabei zeigt sich im Moment, dass ein deutlicher Nachfragetiberhang durch Investoren be-
steht.?®® Jedoch geben 81 Prozent der Unternehmen an, dass nachhaltige Finanzierung
bereits heute ein Thema ist, an dem kein Unternehmen vorbeikommt oder dass dies fur

Unternehmen immer mehr an Bedeutung gewinnt.*%*

GroRere Unternehmen sind hier bereits deutlich weiter und entsprechende Produkte zumin-
dest zu einem gewissen Teil bereits verbreitet. Dies bedeutet allerdings auch, dass fur KMU
keine neuen, innovativen ldeen gebraucht werden, sondern bestehende Instrumente ge-
nutzt und auf die Bedurfnisse kleiner und mittlerer Unternehmen angepasst werden kdnnen.
Dabei lag der Fokus bisher vor allem auf dem Umwelt-Aspekt, was oftmals als Green Fi-
nance bezeichnet wird. Im Jahr 2007 wurde erstmals eine Anleihe der Européischen Inves-
titionsbank gezeichnet, die ausschlie3lich zur Finanzierung umweltfreundlicher Investitio-
nen genutzt wurde.!®® 68 Prozent der Unternehmen geben an, sich bereits mit nachhaltiger

Finanzierung beschaftigt zu haben und 13 Prozent haben dies auf ihrer Agenda. Jedoch ist

189 Becker u. a. (2015), S. 44; Schroder et al. (2015), pp. 18 ff.; Schafer, Eckert (2011), S. 102 ff.
190 Eyropean Parliament (2018), S. 2; United Nations (2015), S. 3; United Nations (1998), S. 3.
191 Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich (2010), S. 1.

192 Grunow, Zender (2020), S. 16.

193 Grunow, Zender (2020), S. 43; Lidke (2020).

194 |_andesbank Baden-Wdrttemberg u. a. (2021), S. 18 f.

195 Europaische Investitionsbank (0.J.).
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nach aktuellem Stand mehr Fachwissen in den Unternehmen notwendig. So haben 49 Pro-
zent gar keine oder nur geringe Kenntnisse tber die Mdglichkeiten nachhaltiger Finanzie-

rung.!®® KMU drften dabei noch einmal deutlich schlechter abschneiden.

Es kann grundsétzlich zwischen der Finanzierung einzelner Projekte, die isoliert betrachtet
entsprechende ESG-Kriterien erfullen und der Finanzierung eines gesamten nachhaltigen
Geschaftsmodells unterschieden werden. Bei der Finanzierung von Projekten werden Mal3-
stébe wie Projektqualitat, -struktur, -management, -transparenz und -validierung mit Bezug
auf ESG-Aspekte herangezogen. Diese orientieren sich jedoch meist noch ausschlief3lich
an Umweltkriterien und selten an sozialen oder Governance-Standards. Die ESG-Gesamt-
leistung eines Unternehmens kann mit Hilfe eines Ratings dargestellt werden. Hierfur gibt
es spezielle Agenturen, die eine individuelle Bewertung des Unternehmens vornehmen. Die
Systematik der verschiedenen Agenturen ist dabei sehr ahnlich. Sie unterscheidet sich
hauptsachlich in der Gewichtung der verschiedenen Aspekte. Aufgrund der fehlenden Zu-
lassung durch die Regulierungsbehoérden, wie dies bei klassischen Credit Ratings der Fall
ist, fehlt bei Green-Finance-Zertifizierungen der allgemeingtiltige und formelle MaRRstab und

bleibt somit eine freiwillige MaBnahme.*®’

Der Green-Finance-Anteil entféllt bisher zu 25 Prozent auf klassische Banken und andere
Finanzdienstleister sowie zu 23 Prozent auf Forder- und Entwicklungsbanken. Staaten, Ge-
bietskorperschaften und staatliche Einrichtungen machen etwa 20 Prozent aus, gefolgt von
Versorgungsunternehmen mit 15 Prozent. Industrieunternehmen machen bisher lediglich

sieben Prozent aus, diese nehmen jedoch tberproportional zu.1%8

Im Folgenden sollen Finanzierungsinstrumente vorgestellt werden, bei denen ESG-Aspekte
bertcksichtigt werden (kbnnen) und bei denen im Grundsatz auch eine Verwendung in
KMU moglich ist. Dabei soll aufgezeigt werden, welche Bedingungen und Restriktionen ent-

sprechende Instrumente haben sowie Vor- und Nachteile dargelegt werden.

3.2.1 Eigenkapital

27 Prozent der Anleger gaben in einer Umfrage an, dass die nicht-finanzielle Performance
haufig eine entscheidende Rolle bei deren Anlageentscheidungen spielt.!*® Im Grundsatz

kdnnen daher haufig auch ESG-Kriterien bei der Eigenkapital-Finanzierung relevant sein.

19 | andesbank Baden-Wirttemberg u. a. (2021), S. 13 ff.
197 Grunow, Zender (2020), S. 19 f.

198 Grunow, Zender (2020), S. 53 f.

199 EYGM Limited (2017), S. 23.
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Grines Eigenkapital kommt lediglich dann in Frage, wenn das Nachhaltigkeitsniveau der
Geschaéftstatigkeit bzw. des Geschéaftsmodells ein sehr hohes Niveau erreicht hat. Dartber
hinaus ware dies am ehesten bei einer Finanzierung Uber den Kapitalmarkt denkbar, um
entsprechend den Investorenkreis zu vergroRern. Des Weiteren zeigt sich, dass Aktien-
kurse von Unternehmen, die nachhaltig agieren, deutlich bessere Entwicklungen aufzei-
gen.?® Daneben gibt es spezielle Indizes (z. B. Dow Jones Sustainability Index oder
FTSE4Good Index), die Unternehmen anhand von ESG-Kriterien auswéahlen bzw. aufneh-
men.?%! Dies ist allerdings fir KMU so gut wie nie relevant, da diese, wie in Kapitel 3.1

beschrieben, meist vom Kapitalmarkt ausgeschlossen sind.

3.2.2 Fremdkapital

Aufgrund steigender Kunden- und Markthachfrage sowie regulatorischer Anpassungen ge-
winnen in Kreditinstituten nachhaltige Finanzinstrumente zunehmend an Bedeutung. Das
hat zur Folge, dass auch die Nachhaltigkeitsinvestitionen in Unternehmen und das Angebot
an entsprechenden Produkten steigen.?°? Spatestens seit Basel lll war eine Integration von
Reputationsrisiken in das Risikomanagement fir Banken unumganglich. Die Bedeutung der
Reputation geht flr Banken jedoch Uber die regulatorischen Anforderungen hinaus. Durch
den zunehmenden Fokus der Gesellschaft auf Nachhaltigkeitskriterien wird fiir Banken die
Abwehr von Reputationsschaden, die in Zusammenhang mit deren Funktion als Kreditge-
ber stehen, immer wichtiger.2% Bereits 2012 hatten 72 Prozent der Kreditinstitute Reputati-
onsrisiken explizit im Kreditgeschaft berlcksichtigt, weitere elf Prozent planten dies zu
tun.2%* Darlber hinaus zeigt sich die Relevanz von Nachhaltigkeitskriterien fir Banken in
der Vorhersage der Kreditausfallwahrscheinlichkeit. So kann die Genauigkeit der Vorher-
sage, bei der Einbeziehung von ESG-Kriterien in die Bonitatsprifung, um 22,7 Prozent er-
hoht werden.?% Zudem wirkt sich die Einhaltung von Nachhaltigkeitskriterien positiv auf die
Bonitat und damit die Beurteilung des Kreditnehmers aus.?°® Zum Teil zeigt sich das auch
in der externen Finanzierung von Unternehmen. So geben 41,1 Prozent an, dass die Auf-
nahme von externem Fremdkapital durch ein positives Nachhaltigkeitsrating konkret er-

leichtert wird.2%"

200 Grunow, Zender (2020), S. 11 ff.

201 FTSE Russell (0.J.); S&P Global (0.J.).
202 Philipps u. a. (2012), S. 6.

203 | sbbert (2014), S. 264 f.

204 KPMG (2012), S. 19.

205 \Weber u. a. (2010), 47.

206 | gbbert (2014), S. 266.
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3.2.2.1 Bankdarlehen

Sowohl in der Projektfinanzierung als auch in der allgemeinen Unternehmensfinanzierung
wird in der Regel ein Kreditinstitut, soweit die Mittel nicht unmittelbar durch Investoren auf-
genommen werden, als Finanzierungspartner eingeschaltet.?’® Dies ist vor allem bei KMU
relevant, da diesen die Moglichkeit der Kapitalmarktfinanzierung meist nicht zur Verfiigung
steht.?*® Die Mdglichkeit der direkten Finanzierung, die die Theorie bei vollkommenen Ka-
pitalmarkten vorsieht, besteht also insbesondere bei KMU nicht, was vor allem an Informa-
tionsasymmetrien liegt. KMU sind meist nicht in der Lage, alle relevanten Informationen
ungehindert zur Verfligung zu stellen.?!° Die Problematik wird bei Finanzierungen, die ESG-
Aspekte beriicksichtigen sollen, noch verscharft. Unabhangig davon erwarten etwa 73 Pro-
zent der Experten, dass die kreditorientierten Strukturen im Kern auch in Zukunft erhalten
bleiben.?!

Banken bertcksichtigen zunehmend Nachhaltigkeitskriterien in deren Bonitéatsprifung bei
der Kreditvergabe, was nicht zuletzt an der Entwicklung am Kapitalmarkt liegt. Dabei sind
nicht allein die erhéhten Anforderungen an das Reputationsmanagement der Banken aus-
schlaggebend, sondern die mittlerweile verbreitete Meinung, dass Risiken durch eine gute
Nachhaltigkeitsperformance minimiert werden und sich das Geschéftsergebnis verbes-
sert.?!? Die systematische Einpreisung von ESG-Kriterien, z. B. tber nicht-finanzbezogene
Kennzahlen, ist dabei bisher noch keine gangige Praxis und wird nur bedingt oder gar nicht
in der Entscheidung Uber die Kreditvergabe miteinbezogen. Allerdings wird erwartet, dass
dies in Zukunft, auch bei KMU, der Fall sein wird. Im Grundsatz basiert der Preismechanis-
mus eines solchen Kredits auf der Nachhaltigkeitsleistung des Unternehmens (im Gegen-
satz zur sonst im Vordergrund stehenden Bonitat). Daflir werden in den Kreditvertragen
konkrete Kriterien, wie z. B. die Reduktion der CO2-Emissionen, formuliert. Die Kreditmarge
wird dann entsprechend der Erreichung der formulierten Kriterien angepasst. Es findet
meist eine Verknlipfung von Bonitats- und Nachhaltigkeits-Margengittern statt, um als Kre-
ditinstitut den Glaubigerschutz wahren zu kdnnen. Eine weitere Moglichkeit ist die Kopplung
der Kondition an ein Nachhaltigkeitsrating einer externen Agentur. Verbessert sich das Ra-
ting, verringert sie die Kreditmarge um einige Basispunkte. So soll ein entsprechender An-
reiz zur Verbesserung geschaffen werden. Im Gegensatz zu Instrumenten wie griinen An-
leihen ist es hier allerdings nicht moglich, neue Investoren zu gewinnen, die u. U. auf der

Suche nach Finanzierungsinstrumenten mit bertcksichtigten ESG-Aspekten sind. Es wird

208 Grunow, Zender (2020), S. 21.

209 Kaschny u. a. (2015), S. 109.

210 Gischer (2015), S. 27 f.

211 Deutscher Sparkassen- und Giroverband (2015), S. 59.
212 | ghbert (2014), S. 263.
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also die gleiche Gruppe von Kreditgebern angesprochen, wie bei einer konventionellen Fi-
nanzierung.?'3 Es zeigt sich, dass bisher groRe Unternehmen bzw. groRe Finanzierungsvo-
lumina, deutlich detaillierter und tiefer auf ESG-Kriterien geprtft werden, als das bei KMU
der Fall ist.?1

Die Beriicksichtigung von ESG-Kriterien durch Banken erfolgt nicht fur alle Aspekte in glei-
chem Umfang. So kann davon ausgegangen werden, dass ein Grol3teil der Banken interne
Richtlinien fur die Finanzierung der Rustungsindustrie oder erneuerbarer Energien hat. An-
dere Aspekte sind wiederum bankintern nicht geregelt. Jedoch kann angenommen werden,
dass sich je nach Anforderungen der Stakeholder und der 6ffentlichen Meinung, die zu be-
ricksichtigenden Kriterien schnell andern kénnen. Basis bilden in Kreditinstituten Richtli-
nien mit entsprechenden Checklisten (z. B. fir Sektoren oder Lander). Der eigentlichen
Bewertung kbnnen personliche Kundengesprache, Ratings, Nachhaltigkeitsberichte, Bilan-
zen geman der Global Reporting Initiative oder Bewertungen des Carbon Disclosure Pro-

jects (CDP) vorangehen.?%®

3.2.2.2 Fordermittel

Die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) ist eine der filhrenden Forderbanken der Welt. Im
Auftrag von Bund und Landern (Deutschland) setzt sie sich weltweit fir die Verbesserung
von wirtschaftlichen, sozialen und 6kologischen Lebensbedingungen ein. Im Jahr 2020 flos-
sen etwa 45 Mrd. Euro in Klima- und UmweltschutzmafRnhahmen. Sie handelt im Sinne der
Agenda 2030 der Vereinten Nationen und tragt somit zur Erreichung der 17 Ziele fiir nach-
haltige Entwicklung bei.?*® Ein weiterer Schwerpunkt liegt auf der Férderung von KMU.?/
Gerade kleine Unternehmen, welche bei der Kreditvergabe oftmals benachteiligt sind und

schlechteren Zugang zu Kapital haben, sollen zinsginstige Kredite erhalten.?!8

Etwa 40 Prozent des Zusagevolumens der KfW entfallt auf Umwelt- und Klimaschutzférde-

rung, welche sich in die folgenden drei Bausteine unterteilt:?°

o KfW-Energieeffizienzprogramm
Ersatz- und Neuinvestitionen von z. B. Produktionsanlagen oder Gebauden, die we-

sentliche Energiespareffekte erzielen.

213 Grunow, Zender (2020), S. 49 ff.

214 Philipps u. a. (2012), S. 5 ff.

215 | 5bbert (2014), S. 268 f.

216 Kfw Bankengruppe (2021), S. 2; United Nations (2021).
217 Kfw Bankengruppe (2021), S. 2.

218 Schroder (2015), S. 373.
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o KfW-Programm Erneuerbare Energien
Investitionen in die Stromerzeugung aus regenerativen Energien (z. B. Sonne, Wind
und Biomasse).

o KfW-Umweltprogramm
Allgemeine Umweltfinanzierung fur MaRnahmen und Investitionen, die die Entstehung
von Umweltbelastungen vermeiden sollen (z. B. MaRnahmen zu Larmschutz, Abfallver-

meidung oder Anschaffung von emissionsarmen Fahrzeugen).

Zudem wird Uber das Bundesamt fir Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle das Programm ,Ener-
gieberatung Mittelstand® angeboten, tber welches qualifizierte Energieberatungen in KMU

bezuschusst werden.??°

In der Regel werden die MalRhahmen mit Krediten bis zu einer Hohe von 25 Mio. Euro
begleitet und zum Teil zusatzlich durch Tilgungszuschiisse geférdert. Die Konditionen lie-
gen dabei unter denen der allgemeinen Unternehmensfinanzierung, um entsprechende Fi-
nanzierungshemmnisse abzubauen und Anreize zu schaffen.??! Der restliche Markt nach-
haltiger Finanzprodukte wird gepragt durch die Konditionen von o6ffentlichen Kredit- und

Forderinstituten bzw. passt sich entsprechend daran an.???

Es ist allerdings zu sehen, dass der Fokus bisher ausschlieR3lich auf Umweltthemen liegt.
Kriterien im Bereich Social und Governance werden bislang von der KfW nicht berlicksich-

tigt.

3.2.2.3 ESG-Linked-Loan

Bis dato wird bei Krediten mit einer Nachhaltigkeitskomponente vor allem der Umweltaspekt
bertcksichtigt. Der Spezialchemie-Konzern Lanxess zeigt im Jahr 2019 allerdings, dass
sich bei Finanzierungen auch Sozialfaktoren einbinden lassen. So sind die Konditionen der
Uber eine Milliarde Euro umfassenden Kreditlinie nicht nur an die Reduktion der Treibhaus-
gase gebunden, sondern ebenso an die Steigerung des Frauenanteils in der oberen Ma-
nagementebene.??® Vor allem GroRkonzerne entscheiden sich bei anstehenden Finanzie-
rungen immer haufiger fir die Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitskomponenten.??* Aller-
dings ist der finanzielle Aspekt fir KMU eher zu vernachlassigen. Durch die Beriicksichti-
gung von ESG-Kriterien sind Schwankungen in den Kreditzinsen von bis zu funf Basispunk-

ten moglich.??® Bei einem durchschnittlichen Kreditvolumen im Mittelstand in Hohe von

220 Bundesamt fur Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle (0.J.).
221 KfW (2021).

222 philipps u. a. (2012), S. 6.

223 L ANXESS (2019), S. 1.

224 paulus (2019), S. 5.

225 Dentz (2021), S. 14.
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288.000 Euro wirde dies eine Zinsersparnis von 144 Euro im ersten Jahr bedeuten.??® Bei
groRen Finanzierungen wirden sich die Ersparnisse und die in Kapitel 3.2 aufgezeigten
Mehrkosten egalisieren. Bei kleineren Volumina wird diese Rechnung im Hinblick auf die

Finanzierungskosten nicht aufgehen.

3.2.24 ESG-Linked-Schuldschein

Der deutsche Windkraftanlagenbauer Nordex platzierte 2016 zusammen mit einem Ban-
kenkonsortium den ersten ,Green Schuldschein®. Die daraus generierten finanziellen Mittel
durfen ausschlie3lich fur Zwecke verwendet werden, die sich positiv auf Klima- und Um-
weltschutz auswirken. Damit kdnnen viele Investoren angesprochen werden, deren Invest-
ments sich an Umwelt- und sozialen Standards orientieren. Es zeigte sich, dass eine ent-
sprechend hohe Nachfrage nach solchen Produkten besteht, weshalb Nordex mehr als das

Doppelte seines angestrebten Schuldschein-Volumens vergeben konnte.??’

Schuldscheine sind im Allgemeinen Darlehen ohne Bdrsenzulassung, bei denen die Rechte
in einem nicht frei verauRerbaren Wertpapier verbrieft sind. Die Laufzeit betrégt meist zwi-
schen vier und zehn Jahren.??® Schuldscheindarlehen wurden in der Vergangenheit oftmals
von grofRen Unternehmen als Finanzierungsalternative genutzt, dabei sind die Vorteile im
Vergleich zu anderen Unternehmensfinanzierungen gerade auch fir den Mittelstand inte-
ressant: Es ist kein Rating erforderlich, keine Sicherheitenstellung notwendig, es gibt keine
Prospektpflicht sowie ein zlgiges und kostenglinstiges Begebungsverfahren. Zudem kann
ein breiteres Spektrum an Investoren angesprochen werden, wobei Schuldscheine bisher
hauptséachlich von Banken und Sparkassen gezeichnet werden. Die Transaktion kann als
Vorbereitung auf eine tatsachliche Kapitalmarktprasenz gesehen werden. Allerdings diirfte
ein Mindestfinanzierungsvolumen von ca. 20 Mio. Euro den Rahmen vieler KMU bereits

Ubersteigen.?®®

3.2.25 Sonstiges

Es gibt auch weitere, wenig verbreitete und noch eher neuartige Finanzierungsmoglichkei-
ten, die ESG-Kriterien beriicksichtigen. Von diesen sollen im Folgenden zwei beispielhaft

vorgestellt werden.

226 Kfw Bankengruppe (2018), S. 11.

227 Bond Guide (2016); Nordex SE (2016).

228 \Vahs, Schafer-Kunz (2012), S. 529; Beike, Schliitz (2010), S. 354.
229 Grunow, Zender (2020), S. 48 f.; Grunow, Zender (2018), S. 39 f.
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Sustainable-Supply-Chain-Finance (SSCF)

SSCF beschreibt eine spezielle Form des Supply-Chain-Finance (SCF). Beim SCF geht es
um die Frage, welcher Akteur innerhalb einer Lieferkette was und wie finanziert. Es stellt
also eine Schnittstelle zwischen dem Supply-Chain-Management und der Finanzierung dar.
Dabei geht es vor allem um die Optimierung des Working Capitals bzw. der Finanzstruktu-
ren und -flisse, mit dem Ziel der Rentabilitatsmaximierung bei gleichzeitiger Interessens-
bericksichtigung von Kunden und Lieferanten. Sowohl der Kreditoren-, Debitoren als auch
Bestandsbereich kann mit entsprechenden Finanzierungslosungen optimiert werden.?° Bei
SSCF wird die entsprechende Finanzierungskondition an die Nachhaltigkeit des entspre-
chenden Akteurs gekoppelt. Zum einen hat ein Unternehmen damit die Mdglichkeit, fur
Dritte, wie z. B. meine Lieferanten, Anreize zu schaffen, dass diese ESG-Kriterien beriick-
sichtigen und dafiir beispielsweise im Zuge eines Reverse Factoring die Rechnung tber
einen externen Finanzdienstleister friiher bezahlt bekommen. Damit hat das Unternehmen
die Mdglichkeit, seine Lieferkette hinsichtlich ESG-Kriterien durch finanzielle Anreize zu op-
timieren und damit gleichzeitig Reputations- oder Haftungsrisiken zu minimieren. Auf der
anderen Seite kann das betrachtete KMU auch selbst Lieferant sein. Wendet der Abnehmer
nun selbst SSCF an, hat der Lieferant bei Berticksichtigung von ESG-Kriterien die Mdglich-

keit entsprechender Finanzierungsvorteile.?!
Klimaneutrales Leasing

Uber ein klimaneutrales Leasing ist es méglich, Umweltaspekte auch im Leasing zu beriick-
sichtigen. Dafir werden die Auswirkungen des geleasten Anlageguts auf die Umwelt mit
Hilfe von Projekten (z. B. Klimaschutzprojekte) kompensiert. So ist beispielsweise ein CO-
Ausgleich denkbar. Dies wird aus der Leasingrate finanziert. Das hat zur Folge, dass mit
diesem Instrument im Zuge einer ESG-Beriicksichtigung primér die Kosten nicht sinken,
sondern steigen, da die Leasingrate teurer wird. Jedoch kann damit ein Teil zur ESG-ge-

rechten Finanzierung und CO-Neutralitat der Unternehmen beigetragen werden.?%?

230 Wetzel u. a. (2020), S. 12 ff.
231 Jia u. a. (2020).
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4 Untersuchung der Auswirkung der Implementierung von ESG-
Kriterien in das Risikomanagement von KMU

4.1 Zielsetzung und methodische Vorgehensweise

Im Zuge dieser Arbeit wurde sowohl eine quantitative Untersuchung als auch qualitative
Forschung durchgefiihrt. Hierbei wurde auf die Methodik ,Mixed Methods® zurlickgegriffen.
Ziel ist es, mit Hilfe des Vertiefungsmodells die Ergebnisse der quantitativen Studie einer
groeren Stichprobe durch eine qualitative Untersuchung mit ausgewahlten Experten zu

vertiefen und zu interpretieren.?%

4.1.1 Quantitative Untersuchung

In diesem Kapital wird das methodische Vorgehen der quantitativen Untersuchung, welche
im Zuge dieser Master-Thesis durchgefiihrt wurde, erlautert. Dartiber hinaus wird mit Hilfe
der deskriptiven Statistik ein Uberblick (iber die Befragten gegeben und die erhobenen Da-

ten entsprechend zusammengefasst.

41.1.1 Forschungsdesign

Das methodische Vorgehen findet in Anlehnung an das Ablaufmodell von Hug,
Poscheschnik (2020) statt, welches in Abbildung 12 dargestellt ist.

233 Hug, Poscheschnik (2020), S. 112 f.
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*Rahmenbedingungen reflektieren
*Forschungsfrage finden

*Forschungsvorgehen planen
*Stichprobe definieren
*Forschungsdesign und Forschungsmethoden wahlen

eDaten erheben

*Daten aufbereiten

*Daten auswerten und interpretieren

*Ergebnisse préasentieren

Abbildung 12: Ablaufmodell nach Hug und Poscheschnik
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Hug, Poscheschnik, 2020, S. 86.

Methodik

Als quantitative Forschungsmethode wurde der Suvery verwendet. Bei dieser Methode wird
eine mehr oder weniger groRe Anzahl von Personen zu einem gewissen Thema befragt.
Damit soll ermdglich werden, eine Aussage Uber die Grundgesamtheit zu treffen.?** Mit ei-
ner quantitativen Forschungsmethode kénnen empirische Sachverhalte zahlenbasiert ab-
gebildet werden. Dabei steht die Représentativitat im Vordergrund, weshalb grof3ere Fall-
zahlen erhoben werden. Dartber hinaus lassen sich durch diese Methodik Hypothesen
tberprifen.?*® Diese Form der Forschung ist strukturiert und zielgerichtet. Es wurde eine

Onlinebefragung mit Hilfe eines Fragebogens durchgefiihrt. Dabei wurden ausschlie3lich

234 Hug, Poscheschnik (2020), S. 94.
235 Hug, Poscheschnik (2020), S. 107.
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geschlossene Fragen verwendet. Diese Erhebungsform ist vergleichsweise glinstig (stan-
dardisierte Vorlage, bei der viele Personen auf einmal kontaktiert werden kénnen) und der
damit verbundene Organisationsaufwand ist Uberschaubar (Fragebogen wird selbst ausge-
fullt). Es ist jedoch nicht Gberprufbar, ob der Fragebogen gewissenhaft ausgefillt wurde
und die Antworten kdnnen nicht hinterfragt werden. Auf die Auslobung einer Pramie/Beloh-
nung fur das Ausflllen des Fragebogens wurde bewusst verzichtet, um zu verhindern, dass

der Fragebogen lediglich aus diesem Grund ausgefullt wird.

Stichprobe
Uber die nachfolgende Formel lasst sich die bendtigte Stichprobe fiir eine reprasentative
Studie berechnen.?%

z’xp(1 - p)
1+ E22E D),

Formelzeichen Bezeichnung Wert
n Stichprobengrofle Berechnung laut Formel: 97
N Grundgesamtheit Anzahl KMU (in 2018): 3.466.583

Konfidenzniveau 0,95
z z-Wert 1,96

Standardabweichung 0,5

Fehlerspanne 0,1

Tabelle 7: Ubersicht Formelzeichen zur Berechnung der Stichprobengrofie
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Institut fur Mittelstandsforschung, 2020.

Die Grundgesamtheit stellt die Anzahl der KMU in Deutschland, in diesem Fall 3.466.583,
dar.?®” Das Konfidenzniveau wird auf 95 Prozent festgelegt, welches in wissenschaftlichen
Publikationen haufig verwendet wird.?*® Der wahre Populationsmittelwert liegt also mit einer
Wabhrscheinlichkeit von 95 Prozent innerhalb dieses Bereichs um den Mittelwert.?° Je ho-
her dieser Wert ist, desto genauer ist die Aussagekraft. Der durch das Konfidenzniveau
bestimmte z-Wert der Standardnormalverteilung betragt 1,96.24° Die Standardabweichung
gibt die Streuung der Ergebnisse um den Mittelwert an. Der angenommene Wert von 50
Prozent entspricht dem Worst-Case, da der Wert vor der Umfrage nicht bekannt ist. Die

Wabhrscheinlichkeit, mit welcher die Antworten der Stichprobe auch der Grundgesamtheit

236 Mossig (2012), S. 21.

237 |nstitut fur Mittelstandsforschung (2020).
238 Mittag, Schiiller (2020), S. 272.

239 Rasch (2010), S. 76.

240 Andref3 (2003).
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entsprechen, wird in der Fehlerspanne angegeben. Hierbei wurde eine Fehlerspanne von
zehn Prozent angenommen. Damit ergibt sich aus der Berechnung der Formel eine Stich-
probengrofRe von 97. Bei dieser Anzahl Studienteilnehmer wird davon ausgegangen, dass
die Antworten der Stichprobe reprasentativ fir die KMU in Deutschland sind.?** Aufgrund
der geringen Probandenzahl konnte mit den festgelegten Kriterien keine reprasentative
StichprobengroRe erreicht werden. Die gesamte Teilnehmerzahl lag bei n = 209. Nach der
spater beschriebenen Datenbereinigung verbleiben noch n = 54 Teilnehmer. Dies kann vor
allem auf die hohe Abbrecherquote, aufgrund der komplexen und detaillierten Fragestellun-
gen, zuriickgefuhrt werden. Die Représentativitat kann daher ceteris paribus lediglich bei

einem Konfidenzniveau von 85 Prozent angenommen werden.

Fragebogen

Der Fragebogen, welcher in Anhang A (Abbildung 47 bis Abbildung 65) zu finden ist, wurde
mit Hilfe des Tools ,LimeSurvey* erstellt. Der Link zur Online-Umfrage wurde per E-Mail an
ca. 500 Unternehmen, an alle aktiven Studierenden und Alumni der FH Vorarlberg sowie
Uber den deutschen Steuerberaterverband an deren Mitglieder (insgesamt werden 36.500
Berufsangehorige vom Deutschen Steuerberaterverband e.V. vertreten), welche die Um-
frage wiederum an deren Mandanten leiteten, verteilt.?*? Zielgruppe waren Personen in
KMU, welche sich mit den Bereichen Finanzierung und/oder Risikomanagement ausken-
nen. In den meisten KMU trifft dies in erster Linie auf die Geschaftsleitung (alternativ: Inha-
ber, Mitarbeiter Risikomanagement, Leiter Rechnungswesen, Mitarbeiter Controlling) zu.
Da in den meisten Féallen kein direkter Kontakt zu den gewtinschten Personen bestand,
wurde um eine Weiterleitung der Umfrage an die entsprechenden Personen gebeten. Bei
dieser Art der Umfrage besteht zwar die Gefahr, dass die E-Mail ohne Beachtung geldscht
wird, jedoch bietet eine Onlinebefragung den Vorteil der Einfachheit und Schnelligkeit. Zu-
dem kénnen die Kosten dadurch gering gehalten werden. Um mdglichst umfassende Opti-
onen zur Bearbeitung des Fragebogens zur Verfligung zu stellen, wurde dieser fiir die Dar-
stellung auf mobilen Endgeraten optimiert.23 Den groften Erfolg bei der Riicklaufquote bie-
tet die Befragung von geschlossenen und gleichartigen Gruppen, die einen Bezug zur be-

fragten Thematik haben.?** Der Befragungszeitraum betrug funf Wochen.

Die Umfrage bestand aus 31 Fragen, welche sich in die folgenden Kategorien gliederten:

Allgemeine Daten, Bestehendes Risikomanagement, Bestehende ESG-Implementierung,

241 Hug, Poscheschnik (2020), S. 222 f.

242 Deutscher Steuerberaterverband e.V. (0.J.).
243 KuR u. a. (2018), S. 134 ff.

244 Hug, Poscheschnik (2020), S. 161 f.
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Auswirkungen von ESG-Faktoren, Finanzierung und Abschluss. Bei der Ausgestaltung des

Fragebogens wurde auf folgende Faktoren geachtet:?*

o Klare und verstéandliche Fragen, neutral und konkret formuliert, keine Suggestivfragen.
e Einfache Handhabung.

e Innere Logik und Struktur.

o Exakte Ausfullanleitung.

e Inhaltlich angemessene und der spéateren Auswertung dienliche Antwortméglichkeiten.

Zu Beginn des Fragebogens wurden den Befragten zudem Informationen zum Zweck der
Befragung zur Verfugung gestellt. Aul3erdem wurde auf den durchschnittlichen Zeitaufwand
und die vertrauliche Behandlung der Daten hingewiesen. In der Befragung wurden folgende

Fragetypen verwendet:

¢ Fragen mit Einfachauswahl.

e Fragen mit Mehrfachauswahl.
e Skalierte Fragen (Likert Skala).
e Konstantsummenfragen.

¢ Numerische Fragen.

Dabei wurden sowohl nominale Skalen (z. B. Frage nach dem Wirtschaftsbereich, siehe
Abbildung 48 in Anhang A), ordinale Skalen (z. B. Frage nach der Auspragung des Risiko-
managements, siehe Abbildung 51 in Anhang A) als auch quantitative Skalen (z. B. Frage

nach dem Abschlag im Zinssatz, siehe Abbildung 62 in Anhang A) verwendet.

Nach der Erhebung der Daten erfolgte die Datenaufbereitung und -auswertung. Dies ent-
spricht den Phasen vier bis sechs im Ablaufmodell nach Hug, Poscheschnik (2020). Die
Daten wurden zunachst auf Messfehler Gberprift und technisch aufbereitet. Datensatze mit
fehlenden Daten wurden ausgeschlossen, um eine Beeintrachtigung der Ergebnisse zu ver-
hindern. Um jedoch eine gré3ere Stichprobe fur die Auswertung zur Verfliigung zu haben,
wurden alle Teilnehmer bertcksichtigt, die den Fragebogen bis zum letzten Frageblock (Fi-
nanzierung) beantwortet haben. Zudem wurden die Daten um Datenséatze bereinigt, die
nicht der gewiinschten Stichprobe entsprechen. Hierzu zahlen Unternehmen mit mehr als
499 Mitarbeitern, Umsatzerlésen > 50 Mio. Euro sowie Unternehmen aus dem Wirtschafts-

bereich Finanz- und Versicherungsdienstleister.

245 Hug, Poscheschnik (2020), S. 162.
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Das fur die Umfrage genutzte Tool ,LimeSurvey“ weist jeder Frage/Antwort einen eindeuti-
gen Code zu, weshalb die Codierung des Fragebogens entfiel.?*® Die Auswertung der Da-
ten erfolgte mittels des Statistikprogramms International Business Machines Corporation
(IBM) Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) Statistics. Es wurden zunéchst
Methoden der deskriptiven Statistik herangezogen und im weiteren Verlauf explorative Ana-
lysen durchgefiihrt. Die dabei durchgefiihrten Tests erfolgen auf dem in wissenschaftlichen

Publikationen haufig verwendeten Signifikanzniveau (a) von 0,05.24

41.1.2 Die Befragten

In diesem Kapital erfolgt die Beschreibung der Befragten bzw. derer Unternehmen mit Hilfe
der deskriptiven Statistik. Insgesamt haben 209 Personen an der Umfrage teilgenommen.
Nach der Datenbereinigung verbleiben insgesamt n = 54 Teilnehmer, die in die Auswertung

miteinbezogen werden kénnen.

Die verschiedenen Branchen wurden zu Wirtschaftsbereichen, wie in Abbildung 13 zu se-
hen ist, aggregiert, um eine zu starke Kleinteiligkeit zu vermeiden und somit die Aussage-
kraft spaterer Auswertungen zu erhéhen. Den grofdten Bereich bilden sonstige Dienstleister
mit ca. 35 Prozent der Unternehmen, gefolgt von produzierendem Gewerbe mit ca. 24 Pro-
zent. Die wenigsten Riicklaufe kamen aus den Wirtschaftsbereichen Offentliche Dienstleis-
ter, Erziehung, Gesundheit sowie Grundstiicks- und Wohnungswesen. Finanz- und Versi-
cherungsdienstleister werden nicht berlicksichtigt und wurden daher im Zuge der Datenbe-
reinigung ausgeschlossen. Die Verteilung weist dabei groRe Ahnlichkeit zur Grundgesamt-
heit auf, beispielsweise im Vergleich zur Anzahl der Erwerbstatigen nach Wirtschaftsberei-

chen.?8

246 |LimeSurvey GmbH (0.J.).
247 Mittag, Schiiller (2020), S. 272.
248 Statistisches Bundesamt (2021).
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In welchem Wirtschaftsbereich sind Sie tétig?
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Abbildung 13: Wirtschaftsbereiche der Befragten
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Der Grof3teil der Unternehmen (ca. 48 Prozent) firmiert als GmbH, gefolgt von Einzelunter-
nehmen (ca. 26 Prozent) und GmbH und Co. KGs (ca. 15 Prozent). Die drei Sonstigen
teilen sich auf in einen Verein, eine Gesellschaft birgerlichen Rechts sowie eine Partner-

schaftsgesellschaft.

Welche Rechtsform hat lhr Unternehmen?

30

20

Anzahl

10

m ~ =o > w
N 3 38¢ o o} @
o 3 o2 T S =
= o Ioo Q@ Q
3 =] 50 R0 ] ®
5] =% W:- ) w
= =3 = o
2 ¢} o= =} =
(0] ) g
= w T3 P o
3 @ o~ @ o)
@ = =+

7] c —+
il s 3 3

@

Q

£ &

—_

N

>

Abbildung 14: Rechtsformen der befragten Unternehmen
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.
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Die Anzahl Umfrageteilnehmer nimmt mit zunehmender Mitarbeiteranzahl des Unterneh-
mens ab. Sprich die meisten Umfrageteilnehmer sind Unternehmen mit 0-9 Mitarbeitern
(ca. 35 Prozent), gefolgt von Unternehmen mit 10-49 Mitarbeitern (ca. 32 Prozent) und 50-
249 Mitarbeitern (ca. 26 Prozent). Lediglich ca. sieben Prozent stellen Unternehmen mit
250-499 Mitarbeitern dar. Aufgrund der KMU-Definition wurden Unternehmen mit 500 oder
mehr Mitarbeitern im Zuge der Datenbereinigung ausgeschlossen. Das arithmetische Mittel

der Intervalle liegt somit bei etwa 103 Mitarbeitern.

Wie viele Mitarbeiter sind in lhrem Unternehmen tétig?

20

15
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Anzahl

0
0-9 10-49 50-249 250-499

Abbildung 15: Anzahl Mitarbeiter der befragten Unternehmen
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Die Intervalle der Umsatzerlése orientieren sich an der Aufteilung in kleinste, kleine und
mittlere Unternehmen des IfM Bonn. Aufgrund der positiven Korrelation mit der Mitarbeiter-
anzahl im Unternehmen, fallt auch hier die Anzahl der Teilnehmer mit der Zunahme der
Umsatze.?*® Wie in Abbildung 16 dargestellt entfallen die meisten Umfrageteilnehmer (ca.
56 Prozent) auf das Intervall mit < zwei Mio. Euro Umsatz. Etwa 24 Prozent der Unterneh-
men haben Umséatze im Intervall > 2 < 10 Mio. Euro. Die restlichen ca. 20 Prozent im Be-
reich > 10 < 50 Mio. Euro. Auch hier wurden Unternehmen mit Umséatzen > 50 Mio. Euro
Umsatz aufgrund der KMU-Definition ausgeschlossen.

249 pearson-Korrelation mit r = 0,793 ist auf dem Niveau von p = 0,01 (2-seitig) signifikant.
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Wie hoch waren im vergangen Jahr in etwa die Umsatzerlose lhres Unternehmens (in Millionen)?
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Anzahl

<2 Mio. € >2 <10 Mio. € > 10 = 50 Mio. €

Abbildung 16: Umsatzerlose der befragten Unternehmen
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Die Funktion bzw. Téatigkeit der Teilnehmer in deren Unternehmen entspricht dahingehend
den Erwartungen, als dass fur die Teilnahme an der Umfrage Kenntnisse Uiber das eigene
Unternehmen (z. B. Details Uber Finanzierungsmodalitaten oder den Risikomanagement-
prozess) notwendig waren, die meist nur bestimmte Personen in einem Unternehmen ha-
ben kénnen. Teilnehmer mit anderen Funktionen im Unternehmen haben die Umfrage hau-
fig direkt nach dem ersten Frageblock Allgemeines abgebrochen. So entfallen, wie in Ab-
bildung 17 dargestellt, ca. 56 Prozent der bereinigten Datensétze auf Personen der Ge-
schéftsleitung bzw. den CEO. Mitarbeiter aus dem Controlling machen etwa 17 Prozent und
Kaufménnische Leiter bzw. CFOs ca. 9 Prozent aus. Die Personen unter Sonstige haben

beispielsweise Inhaber oder Selbsténdig als Tatigkeit angegeben.

Aufgrund der genannten Restriktionen kommen nur sehr wenige Personen in den relevan-
ten Unternehmen in Frage. An den Rickmeldungen zeigte sich, dass gerade diese Perso-
nen aufgrund ihres restriktiven Zeitmanagements nicht an Umfragen teilnehmen. Daher ist
der Rucklauf im Verhaltnis zu den kontaktierten Unternehmen sehr gering. Dartber hinaus
ist, wie bereits erlautert, die Abbrecherquote hoch.
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Welche Funktion nehmen Sie im Unternehmen ein?
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Anzahl

Geschéftsfiihrer/CEO Kaufmannischer Controller Sonstige
Leiter/CFO

Abbildung 17: Funktionen der Befragten
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Zur Einordnung wurde innerhalb der Umfrage die aktuelle Finanzierungsstruktur der teil-
nehmenden Unternehmen erfragt (keine Pflichtfrage). Hierbei zeigt sich, dass die Unter-
nehmen eine tberdurchschnittlich hohe Eigenkapitalquote mit einem arithmetischen Mittel
von ca. 54 Prozent aufweisen. Allerdings liegen die Werte zwischen funf und 100 Prozent
bei einer Standardabweichung von Uber 32 Prozent. Es wird zudem deutlich, dass die Un-
ternehmen neben einem geringen Verschuldungsgrad vor allem wenig Bankkredite in der
Bilanz auffihren (ca. 13 Prozent).
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Deskriptive Statistiken

Std.-

N Minimum Maximum Mittelwert Abweichung
Eigenkapital 37 5 100 53,89 32,116
Bankkredite (ohne 37 0 70 12,62 17,832
Forderkredite)
Fordermittel 37 0 75 3,38 12,700
Mezzanines Kapital 37 .0 300,0 10,900 49,7577
Ruckstellungen 37 .0 50,0 8,295 9,9950
Anleihen 37 0 90 2,97 14,882
Sonst. langfr. Verb. (z. B. 37 0 73,0 7,100 13,5137
Verb. ggu. verb.
Unternehmen)
Sonst. kurzfr. Verb. (z. B. 37 0 45,0 5,243 9,9168
Verb. LuL)
Passive 37 0 15,0 1,292 3,3660
Rechnungsabgrenzungspo
sten
Passive latente Steuern 37 0 10,0 ,495 1,8770
Gultige Werte (listenweise) 37

Abbildung 18: Finanzierungsstruktur der Befragten
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

4.1.2 Qualitative Untersuchung

Im Rahmen dieser Arbeit wurde anschlieRend an die quantitative Erhebung eine qualitative
Untersuchung durchgeftihrt. Hierfir wurde das Vertiefungsmodell als Teil von ,Mixed Me-
thods“ angewendet, um anhand ausgewahlter Falle die Ergebnisse zu vertiefen.?® Es
wurde auf ein halbstrukturiertes Interview (Leitfadeninterview) zuriickgegriffen, bei welchem
ein Leitfaden Inhalte des Interviews festlegt. Die Forschenden grenzen so die Interview-
technik ein und geben gewisse Themenkomplexe vor. So unterscheidet es sich von einem
Alltagsgesprach, bei welchem sich die Themen schnell unkontrolliert entwickeln kénnen.
Der Leitfaden dient dabei als grobe Orientierung, damit alle relevanten Themen angespro-
chen werden. Meinungen, Einstellungen, Wissen, Gedanken und Gefiihle kbnnen mit Be-

fragungen erhoben werden.?®! Nonverbale Signale sowie Tonfall und Mimik flihren zu wei-

250 Hug, Poscheschnik (2020), S. 112 f.
251 Hug, Poscheschnik (2020), S. 103 ff.
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teren Erkenntnissen. Darlber hinaus kann auf einzelne Aussagen reagiert und weiterge-
hende Fragen gestellt werden, um die Antworten besser verstehen und einschéatzen zu

kénnen.2%2

Die Befragung unterteilte sich in vier Teile. Im ersten wurden allgemeine Daten, wie die
Tatigkeit und Position des Befragten sowie Angaben zu dessen Unternehmen erfragt. Im
zweiten Teil ging es um das Risikomanagement im Unternehmen des Befragten sowie des-
sen Auspragung und die verantwortliche Abteilung bzw. Position, die dies tbernimmt. Der
dritte Teil beschéftigte sich mit dem Thema ESG-Kriterien im Risikomanagement. So wur-
den hier Fragen zu ESG-Risiken in KMU, Mdglichkeiten der Implementierung und Beruck-
sichtigung der Wertschopfungskette gestellt. Im letzten Abschnitt folgten Fragen zu ESG-
Kriterien in der Finanzierung. Unmittelbare und mittelbare Auswirkungen von ESG-Risiken
auf die Finanzierung, das Profitieren der Bertlicksichtigung in KMU sowie mdégliche Finan-

zierungsinstrumente waren hier relevant. Der Interviewleitfaden befindet sich in Anhang B.

Kategorie Details

Allgemein e Angaben zur Person/Unternehmen.

o Aktuelle Tatigkeit.
Risikomanagement ¢ Risikomanagementauspragung.

e Verantwortlicher.
ESG-Kriterien im e Begrifflichkeit.
Risikomanagement e ESG-Risiken in KMU.

e Implementierung von ESG-Risiken im Risikomanage-

ment von KMU.

¢ Zusammenhang zur finanziellen Performance.

o Madglichkeiten der ESG-Berticksichtigung.

e Einbeziehung der gesamten Wertschopfungskette.
ESG-Kriterien in der e Unmittelbare und mittelbare Auswirkungen von ESG-
Finanzierung Risiken auf die Finanzierung.

e ESG-Bericksichtigung durch Kreditinstitute.

o Alternative Finanzierungsinstrumente.

Tabelle 8: Interviewleitfaden
Quelle: Eigene Darstellung.

252 Sedlmeier, Renkewitz (2011), S. 93 f.
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Es wurden unterschiedliche Fragetypen verwendet, die aber grundsatzlich freie Antwort-
mdglichkeiten vorsahen. So kénnen Uber das eigene Wissen hinaus neue Erkenntnisse
generiert werden und bei einer unerwiinschten Gesprachsentwicklung korrigierend einge-

griffen werden.?*?

Im Zuge der Durchfihrung von Interviews kénnen auch Probleme auftreten. So ist es mog-
lich, dass Faktoren wie Sympathie, Geschlecht, Attraktivitat, etc. Einfluss auf die Beantwor-
tung der Fragen haben. Zudem kénnen die Befragten durch die Meinung des Interviewers
beeinflusst werden. Ein weiteres potenzielles Problem ist eine Antwortverweigerung, wel-
che allerdings bei mindlichen Befragungen seltener als bei schriftlichen vorkommt und der

mit einer angenehmen Gesprachsatmosphare vorgebeugt werden kann.?*

Folgende Punkte wurden besonders beachtet, um eine moglichst optimale Befragung zu

gewahrleisten:?%®

e Technik beherrschen.

e Ungestdrtheit gewahrleisten.

e Sind alle Fragen erforderlich?

¢ Einfache und eindeutige Formulierung der Fragen, die von allen Befragten beantwortet
werden kénnen.

e Verzicht auf negativ formulierte Fragen (doppelte Verneinung).

e Keine zu allgemein formulierten Fragen.

e Vertrauen aufbauen, Fragen sollten niemanden in Verlegenheit bringen.

e Kein Sequenzeffekt.

e Keine Suggestivfragen.

e Eindeutig interpretierbare Antworten.

¢ Durchdachte Eréffnungs- und Abschlussfragen.

e Gesprach auf relevante Themen steuern, geduldig sein.

Im Rahmen der Thesis wurden drei Interviews mit einer durchschnittlichen Dauer von 48
Minuten geflihrt. Die Befragten hatten dabei unterschiedliche Funktionen bzw. sind Exper-
ten in unterschiedlichen Bereichen, die aber alle einen Bezug zu ESG haben. Eine Uber-

sicht der Teilnehmer ist in der folgenden Tabelle dargestellt.

253 Sedimeier, Renkewitz (2011), S. 97.
254 Sedlmeier, Renkewitz (2011), S. 109 f.
255 Hug, Poscheschnik (2020), S. 136 ff.; Sedimeier, Renkewitz (2011), S. 113.
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ID Funktion Interviewdauer

Bl Group CFO in einem mittelstandischen Konzern 41 Minuten

B2 Unternehmensberater fir mittelstandische Unterneh- 68 Minuten
men (u. a. fur Nachhaltigkeitsberichterstattung)

Nachhaltigkeitsmanager in einem mittelstandischen

B3 i
Industrieunternehmen

35 Minuten

Tabelle 9: Ubersicht Uber die Interviewteilnehmer
Quelle: Eigene Darstellung.

Im Anschluss an die Datenerhebung erfolgte die Aufbereitung und Auswertung der Daten.
Die Datenaufbereitung hat zum Ziel, eine bestmdgliche Auswertung der Daten zu erreichen.
In den Daten werden dabei Widerspriiche, Unklarheiten und Auffélligkeiten Uberprift.
Hierzu wurden die Interviews zunachst transkribiert, da sie erst dann in wissenschatftlich
bearbeitbarer Form zur Verfligung stehen.?® Die Transkripte der Interviews sind in Anhang

B zu finden.

Die verbalen Interviews wurden nach vorherigem Einverstandnis als Ton- bzw. Videoauf-
nahmen aufgezeichnet, um sie anschlieBend zu einem geschriebenen Text zu transkribie-
ren. Das Originalmaterial wurde dabei nur gemaf des Transkriptionsverfahrens veran-

dert:%7

e Es wurde wortlich transkribiert, Wiederholungen wurden ebenfalls verschriftlicht.

e Fllworter (z. B. ,ah oder ,ahm“) wurden auf3en vor gelassen, da der Inhalt im Fokus
stehen soll.

¢ Dialekt wurde eingedeutscht.

e Pausen oder Stockungen wurden mit einem Gedankenstrich (-) dargestellt.

o Kommentare und Auffalligkeiten wurden in Klammern im Transkript beschrieben.

Zeichen Bedeutung

I Interviewer

B1/B2/B3 Befragter 1/2/3

() Pause (mehrere Sekunden)

0 Kommentar (zur Situation, z. B. lachen; Stérungen, etc.)

Tabelle 10: Transkriptionshinweise
Quelle: Eigene Darstellung.

256 Hug, Poscheschnik (2020), S. 168 ff.
257 Mayring (2015), S. 55 f.
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Um die einzelnen Interviews auszuwerten, wurde das Auswertungsverfahren nach Mihlifeld
u. a. (1981) verwendet. Dieses Verfahren wurde entwickelt, um den Auswertungsprozess
zu beschleunigen und entsprechend zu vereinfachen, ohne dass dabei wesentliche Infor-
mationen verloren gehen. Das mehrstufige Verfahren ist aus sechs Stufen aufgebaut, die
in Abbildung 19 dargestellt sind. Im ersten Schritt werden alle Passagen markiert, die of-
fensichtlich bereits Antworten auf die Fragestellung liefern. Im nachsten Schritt werden die
Texte in entsprechende Kategorien eingestuft. Hierbei wurde eine induktive Vorgehens-
weise gewahlt. Die verwendeten Kategorien sowie die Haufigkeit der Einordnung finden
sich in Tabelle 11 in Anhang B. In der dritten Stufe werden die Antworten erneut durchge-
lesen und Wiederholungen/Ahnlichkeiten notiert bzw. verknipft sowie eine innere Logik
zwischen den Einzelinformationen hergestellt. Erst im nachsten Schritt wird ein Text zur
inneren Logik formuliert, um den ganzen Verarbeitungsprozess zu dokumentieren. In Stufe
funf und sechs werden die Antworten zuerst entsprechend ausgewertet und auf etwaige
Fehler kontrolliert, um abschlieRend die Prasentation der Ergebnisse aufzubereiten. Hier
liegt dann weder eine inhaltliche noch eine interpretatorische Stufe vor.?%® Zur Auswertung
wurde ,MAXQDA", eine computergestlitzte qualitative Textanalyse-Software, verwendet.

» Markierung der Antworten.

* Einordnen der Antworten in ein Kategorienschema.

* Herstellung einer inneren Logik zwischen den Einzelinformationen.

* Erstellung eines Textes zur inneren Logik.

* Erstellung der Auswertung.

* Prasentation der Auswertung.

Abbildung 19: Auswertungsschema nach Muhlfeld u. a.
Quelle: Eigene Darstellung.

258 Miihlfeld u. a. (1981), S. 335 f.
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4.2 Implementierung von ESG-Kriterien in KMU

In den folgenden zwei Kapiteln werden die Auswertungen der quantitativen und qualitativen
Forschung im Hinblick auf das Risikomanagement im Allgemeinen sowie die Implementie-

rung von ESG-Kriterien dargelegt.

4.2.1 Bestehendes Risikomanagement

Um den Status Quo der Auspragung des Risikomanagements in Erfahrung zu bringen,
wurde in der Umfrage eine entsprechende Bestandsaufnahme mit Hilfe des 6-Stufen Mo-
dells nach GleiRner, Mott (2008), welches auch in Kapitel 2.1.3 erlautert wurde, durchge-
fuhrt. Dabei zeigt sich, dass mehr als drei Viertel der Umfrageteilnehmer bisher kein Risi-
komanagement (ca. 33,3 Prozent) oder ein Schadensmanagement (42,6 Prozent) haben.
Der Rest der Antworten verteilt sich auf die verbleibenden vier Stufen. Das zeigt sich auch
im arithmetischen Mittel, das bei 2,17 liegt (Skala 1-6). Oftmals haben die Verantwortlichen
in KMU dabei ein gewisses Risikoversténdnis, ohne dies explizit als Risikomanagement zu
bezeichnen. Damit soll ,wenn nicht Gesetzesanspriichen, dann doch zumindest den Inves-
toren- und auch den eigenen Anspriichen gerecht“werden.?*® Zudem ist ein Risikomanage-

ment oftmals weniger strukturiert oder im Unternehmen gar nicht als solches benannt:

»[...] oftmals aber nicht ganz so strukturell und, ich nenne das mal, ja (-) wis-
senschaftlich aufgestellt, sondern hat natirlich jedes Unternehmen, Geschéfts-
fihrer, Familienunternehmen gewisses Risikoverstandnis, -gefiihl und auch
eine gewisse Risikoneigung und danach wird nattrlich gesteuert ohne, dass ich

das Uberhaupt explizit nenne. “%%°

259 B2, Absatz 10.
260 B2, Absatz 10.
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Gibt es in Inrem Unternehmen ein Risikomanagement, bzw. welche Auspragung hat dieses?
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Abbildung 20: Auspragung Risikomanagement
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Die Unternehmen, die bisher kein Risikomanagement haben, planen auch nicht dies ent-
sprechend einzufthren. Aus Abbildung 21 kann entnommen werden, dass lediglich ein be-
fragtes Unternehmen in den néchsten 1-5 Jahren eine Einfiihrung plant, die restlichen 17
haben dies nicht vor. Unternehmen, denen die Relevanz und Wichtigkeit eines Risikoma-
nagements bereits bewusst ist, haben sich folglich bereits in der Vergangenheit um eine

strukturelle Bertcksichtigung von Risiken in Form eines Risikomanagements bemunht.

Plant Ihr Unternehmen die Einfilhrung eines Risikomanagements?

100

80

G0

Prozent

40

20

Nein Ja, innerhalb der néchsten 1-5 Jahre

Abbildung 21: Geplante Einfihrung Risikomanagement
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.
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Es stellt sich die Frage, von welchen Faktoren die Auspragung des Risikomanagement ab-
hangig ist. Fur die Untersuchung der Korrelation zwischen der Auspragung des Risikoma-
nagements und der GréRRe des befragten Unternehmens, gemessen an den Umsatzerlo-
sen, wurde aufgrund der kleinen Stichprobe der Rangkorrelationskoeffizient mittels Kendall-
Tau-b-Test ermittelt. Ziel ist die Ermittlung der ordinalen Assoziation der beiden Variablen.
In Abbildung 22 ist zu sehen, dass ein Korrelationskoeffizient mit r = 0,406 errechnet wurde.
Das bedeutet, dass mit wachsenden Umsatzerlésen auch die Auspragung des Risikoma-
nagements zunimmt. Der Zusammenhang der beiden Variablen ist zweiseitig signifikant (p
< 0,001) und uberschreitet nach Cohen (1992) die Grenze eines mittleren Zusammen-

hangs.?%!

»Je grélRer die Firma wird, [...] desto wichtiger und desto haufiger wird auch so

ein Risikomanagement. ‘62

Mit dieser Erkenntnis kann die dazugehorige Nullhypothese verworfen und die Alternativhy-
pothese (H1: Je groRRer ein Unternehmen ist, desto ausgepragter ist dessen Risikomanage-

ment.) angenommen werden.

Korrelationen

Gibt es in lhrem Wie hoch
Unternehmen waren im
ein vergangen Jahr
Risikomanage in etwa die
ment, bzw. Umsatzerlose
welche lhres
Auspragung hat Unternehmens

dieses? (in Millionen)?
Kendall-Tau-b  Gibt es in lhrem Korrelationskoeffizient 1,000 406"
Unternehmen ein
Risikomanagement, bzw. Sig. (2-seitig) <001
welche Auspragung hat
d|e§es? (Siehe N 54 54
Erlauterungen unten)
Wie hoch waren im Korrelationskoeffizient 406" 1,000
vergangen Jahr in etwa die
Umsatzerlése lhres Sig. (2-seitig) <,001
Unternehmens (in
N 54 54

Millionen)?

** Die Korrelation ist auf dem 0,01 Niveau signifikant (zweiseitig).

Abbildung 22: Korrelation Risikomanagement & Umsatzerlose
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

261 Cohen (1992), S. 157.
262 g2 Absatz 10.
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Wie sich mit Hilfe des Zusammenhangsmalf’ Cramers-V in Abbildung 23, welches bei no-
minalskalierten Merkmalen mit mehr als 2x2 Auspragungen genutzt werden kann, zeigt, ist
ein leichter Zusammenhang zwischen dem Wirtschaftsbereich und den Auspragungen des
Risikomanagements zu erkennen. Dieser ist jedoch nicht signifikant.?®® Vielmehr sind es
einzelne Branchen (wie z. B. Unternehmen aus dem Finanzbereich), die erhdhte Regula-
rien erflllen missen und daher auch entsprechende Risikomanagement-Auspragungen

aufweisen.?*

Symmetrische MalRe

Naherungsweise

Wert Signifikanz
Nominal- bzgl. Nominalmal®  Phi 724 ,782
Cramer-V 324 , 782
Anzahl der gultigen Falle 54

Abbildung 23: Zusammenhang Wirtschaftsbereich & Risikomanagement
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Ist im Unternehmen ein Risikomanagement vorhanden, ist dieses bei verschiedenen Abtei-
lungen bzw. Funktionstragern angesiedelt, was in Abbildung 24 zu sehen ist. In den meisten
Fallen Gbernimmt der Geschéftsfihrer oder CEO diese Tatigkeit. Bei etwa 17 Prozent ist
der CFO oder kaufmannische Leiter fur das Risikomanagement verantwortlich. Die restli-
chen Antworten teilen sich auf eine eigene Risikomanagement-Abteilung, das Controlling
und Sonstiges (Qualitatssicherung, -management) auf. Vor allem in Kleinst- und kleinen
Unternehmen Gbernimmt die Geschéftsleitung bzw. der CEO das Risikomanagement.?® In
groReren KMU ist dies oftmals beim CFO oder Controlling angesiedelt. Allerdings kann
auch die Gesamtverantwortung bei der Geschéftsleitung liegen und die einzelnen Themen
eines Risikomanagements (z. B. Finanzen, Technik, Vertrieb, etc.) bei den entsprechenden

Abteilungen angesiedelt sein.?%®

263 Mittag, Schuller (2020), S. 141 ff.
264 B2 Absatz 12.

265 B2, Absatz 10.

266 B2 Absatz 14; B3, Absatz 6.
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Welche Abteilung oder Funktion {ibernimmt das Risikomanagement?

100

M Geschaftsfuhrung/CEO

M Kaufmannische Leitung/CFO
M Risikomanagement

M Controlling

M Sonstige

80

60

Prozent

40

20

<2 Mio. € >2<10 Mio. € > 10 =50 Mio. €

Umsatzerlose

Abbildung 24: Abteilung/Funktionstrager Risikomanagement
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Im Hinblick auf das deutsche Sorgfaltspflichtengesetz (welches bisher noch nicht fir KMU
gilt, dessen Anwendungsbereich jedoch 2024 validiert wird) bzw. einen Vorschlag fur ein
europaisches Lieferkettengesetz im Sinne des Green Deals, woflir die EU im Jahr 2021
noch einen Vorschlag machen méchte, stellt sich die Frage nach der Beachtung der ge-
samten Wertschopfungskette im Risikomanagement von KMU.%7 In Abbildung 25 zeigt sich
eine ausgeglichene Beantwortung der Frage unter den Unternehmen, die bereits ein Risi-
komanagement implementiert haben. Etwa 14 Prozent dieser Unternehmen antworten mit
Ja oder Nein und ca. 36 Prozent mit Eher Ja bzw. Eher Nein. Dabei gibt es zwar einen
Zusammenhang zur Auspragung des Risikomanagements, dieser ist aber nicht signifikant
(p = 0,069).2%¢ Da bedeutet, dass auch bei einem sehr hoch ausgepragten Risikomanage-
ment nicht zwangslaufig Lieferanten oder Abnehmer in die Betrachtung miteinbezogen wer-
den. Das nicht Einbeziehen der Lieferkette kann dabei unter Umsténden zu Image-Proble-
men beim abnehmenden Unternehmen fiihren.2%°

267 Bundesministerium fiir wirtschaftiche Zusammenarbeit und Entwicklung (2021), S. 1; Europdische
Kommission (2020a), S. 4.

268 Getestet mittels Kendal-Tau-b-Test.

269 B2 Absatz 12.
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Erfolgt das Risikomanagement entlang lhrer (gesamten) Wertschopfungskette, sprich werden in lhr
Risikomanagement Lieferanten miteinbezogen?

40 ¢

30

207

Prozent

Ja Eher Ja Eher Nein Nein

Abbildung 25: Risikomanagement entlang Wertschopfungskette
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Daruber hinaus durften einige Unternehmen innerhalb einer Wertschopfungskette implizit
zur Nutzung eines Risikomanagements verpflichtet sein. Sollte das KMU selbst Lieferant
sein und das abnehmende Unternehmen ein Risikomanagementsystem verlangen, wird es
bei gewtnschter Fortfiihrung der Geschéftsbeziehung keine Alternativen geben. Vor allem
wenn von einem Unternehmen eine deutlich groRere Marktmacht ausgeht und damit eine

Abhéangigkeitssituation entsteht.?’®

4.2.2 ESG-Aspekte im Risikomanagement von KMU

Neben der Auspragung des Risikomanagements an sich, stellt sich die Frage, inwieweit
ESG-Aspekte bzw. -risiken bereits berticksichtigt werden. Hierzu ist in Abbildung 26 darge-
stellt, dass ca. 59 Prozent der Unternehmen ESG-Risiken bereits in deren Risikomanage-
ment implementiert haben. Im Gegensatz dazu geben ca. 41 Prozent an, ESG-Aspekte
bisher in ihrem Risikomanagementsystem nicht zu beachten. Vor allem Unternehmen mit
einem stark ausgepragten Risikomanagement berucksichtigen ESG-Risiken. Aufgrund der
geringen Stichprobe konnte mit dem Kruskal-Wallis-Test allerdings keine Signifikanz (p =
0,194) nachgewiesen werden.?’* Wegen der nicht vorhandenen Signifikanz kann die Null-
hypothese hierzu nicht verworfen und dementsprechend die Alternativhypothese (H3: Je

270 B2, Absatz 12.
2711 Es wurde als Mittelwertvergleich ein Kruskal-Wallis-Test gewahlt, da unabhangige Stichproben, mit mehr als
zwei Gruppen vorliegen, bei denen die abhangige Variable nicht normalverteilt oder metrisch ist.
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ausgepragter das Risikomanagement von KMU ist, desto eher werden auch ESG-Risiken

bericksichtigt.) nicht angenommen werden.

Beriicksichtigen Sie bereits ESG-Risiken? Bitte antworten Sie mit "Ja" wenn auch nur einzelne Risiken
berlicksichtigt werden.

60

50

40

30

Prozent

20

Ja Nein

Abbildung 26: Berlcksichtigung ESG-Kriterien
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Wie in Abbildung 27 zu sehen ist, plant ein Grof3teil der Unternehmen, die ESG-Kriterien
bisher nicht im Risikomanagement bertcksichtigen, auch nicht, dies in Zukunft zu tun. Hier
wird zwangslaufig ein Umdenken der Unternehmen notig sein. Der Markt und die Kunden
fordern dies und darauf sollte die Unternehmensstrategie entsprechend abgestimmt wer-

den. Die Unternehmen missen sich ihrer Verantwortung bewusst werden.?’2

,und deswegen kann ich mir nicht vorstellen, dass es Unternehmen gibt, die
sagen, das wird nie eine Rolle spielen. Ich wisste gar nicht, was fir eine Bran-
che das sein sollte. ™

272 81, Absatz 32; B2 Absatz 41.
273 B1, Absatz 32.
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Plant ihr Unternehmen, kiinftig ESG-Kriterien zu beriicksichtigen?

60 |

40 7

Prozent

20

Nein Ja, innerhalb der ndchsten 1-5 Ja, aber nicht innerhalb der
Jahre nachsten 5 Jahre

Abbildung 27: Kiinftige ESG-Berlicksichtigung
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Die Ursache, dass Unternehmen, die ESG-Kriterien bisher nicht beriicksichtigen, das auch
in Zukunft nicht tun, liegt oftmals darin begrindet, dass die Verantwortlichen der Meinung
sind, dies ware in Ihrem Unternehmen gar nicht maglich (59 Prozent). Zudem waren Unter-
nehmen in der Vergangenheit mit inren Geschaftsmodellen erfolgreich, ohne ESG-Risiken
beachtet zu haben:

,Des Weiteren kann es natirlich sein, dass [...] viele kleine und mittelstandi-
sche Unternehmen, die jetzt seit Jahren oder Jahrzehnten gefiihrt worden sind,
gar keinen Fokus darauf legen, weil bis dato alles positiv verlief. Und wenn das
Wachstum sich weiterhin so generiert, dann sehe ich ja [...] nicht zwingend Not-
wendigkeit, dass ich das implementiere bei mir im Prozess. Also ich habe ja
trotzdem diese positiven Aspekte, dass ich stetig Wachstum habe und mich
weiterentwickeln kann, ohne [...] ein Risikomanagement einzufiihren. Dement-
sprechend sehe ich das schon vielleicht dann mit der Unternehmensbrille, zu
sagen, es lauft ja auch ohne.“™

Die Experten sind sich allerdings einig, dass die Bericksichtigung von ESG-Risiken in Un-
ternehmen grundsatzlich mdglich, wenn auch nicht einfach ist:

274 B3, Absatz 32.
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,Ja das ist glaube ich, dass man sich dann noch nicht richtig damit beschéatftigt
hat. Also ich behaupte ja nicht, dass das in jedem Fall einfach ist. [...] Aber es
ist immer maglich. 27

,Also, dass die Datenerhebung nicht mdglich ist glaube ich nicht. Dass sie sehr
schwierig ist schon.?7®

Glauben Sie, dass die Beriicksichtigung von ESG-Kriterien in lhrem Unternehmen grundsatzlich moglich ist?

40

30

20

Prozent

Ja Eher Ja Eher Nein Nein

Abbildung 28: Méglichkeit zur Beriicksichtigung von ESG-Kriterien
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Es zeigt sich ein signifikant starker Zusammenhang (r = 0,493) zu der H6he der Umsatzer-
lose der Unternehmen.?’” Das heiRRt groRere Unternehmen sind eher der Meinung, dass
ESG-Risiken in deren Unternehmen berticksichtigt werden kénnen.

,Ja, dass das nicht mdglich ist, liegt wahrscheinlich daran, dass es bisher nicht
notig war. 78

Damit kann die Nullhypothese verworfen und die entsprechende Alternativhypothese (H2:
Mit der UnternehmensgroRe steigt die erwartete Implementierungsmdéglichkeit von ESG-
Risiken.) angenommen werden.

275 B1, Absatz 30.
216 B2, Absatz 37.

277 p = 0,011 (Getestet mittel Kendall-Tau-B-Test).
278 B2, Absatz 33.
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Korrelationen

Wie hoch waren im
vergangen Jahr in
etwa die
Umsatzerldse Ihres
Unternehmens (in

Glauben Sie, dass die
Berlicksichtigung von
ESG-Kriterien in
lhrem Unternehmen
grundsatzlich méglich

Millionen)? ist?

Kendall- Wie hoch waren im Korrelationskoeffizient 1,000 —,493*
Tau-b vergangen Jahr in etwa

die Umsatzerlose lhres  gig (2-seitig) 011

Unternehmens (in

Millionen)? N 54 55

Glauben Sie, dass die Korrelationskoeffizient -,493* 1,000

Berlcksichtigung von

ESG-Kriterien in lhrem Sig. (2-seitig) 011

Unternehmen

grundsatzlich maglich N 22 22

ist?

*. Die Korrelation ist auf dem 0,05 Niveau signifikant (zweiseitig).

Abbildung 29: Korrelation Mdglichkeit ESG zu berlicksichtigen & Umsatzerldse
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

In Abbildung 30 sind die verschiedenen ESG-Faktoren zu sehen, welche laut Angaben der

Befragten in deren Unternehmen einbezogen werden. Es zeigt sich, dass vor allem As-

pekte, wie Gewahrleistung des Datenschutzes, Arbeitssicherheit/Gesundheitsschutz oder

Einhaltung arbeitsrechtlicher Standards genannt wurden. Also Faktoren aus dem Bereich

Governance und Soziales. Dahingegen wurden die Kriterien aus der Kategorie Umwelt sel-

tener genannt. Obwohl im Kollektiv ESG oftmals mit Umweltthemen in Verbindung gebracht

wird, sind die daraus resultierenden Risiken in KMU bisher unterdurchschnittlich in deren

Risikomanagement berlicksichtigt. Das liegt mitunter daran, dass KMU primér Risiken be-

riicksichtigen, fur die es bereits gesetzliche Anforderungen gibt.2”® Zudem passt das Thema

Governance am besten zu einer ,reinen kalten kapitalistischen Unternehmensfiihrung®, der

die Geschaftsleitung sicherlich haufig nachgeht und somit aus Eigeninteresse handelt.?8°

279 B1, Absatz 16; B3, Absatz 12.

280 B2, Absatz 21.
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Welche Faktoren, die unter ESG verstanden werden kénnen, werden in lhrem Unternehmen im Zuge eines
Risikomanagements beriicksichtigt?
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Abbildung 30: Beriicksichtigte ESG-Faktoren
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Es zeigt sich bei den Unternehmen, die angegeben haben, ESG-Risiken bereits zu bertck-
sichtigen, bei einzelnen Faktoren ein deutlicher Unterschied zwischen den bereits im Risi-
komanagement implementierten ESG-Risiken und denen, die die Verantwortlichen als po-
tenzielles Risiko fur das eigene Unternehmen sehen. So werden Aspekte aus dem Bereich
Umwelt von manchen zwar als Risiko gesehen, jedoch von kaum Unternehmen im Risiko-
management berlcksichtigt. Der gegenteilige Effekt lasst sich bei Risiken im Bereich
Governance erkennen. Dort werden Aspekte wie die Gewahrleistung des Datenschutzes
oder Arbeitssicherheit deutlich h&ufiger im Risikomanagement beachtet, als sie von den

Unternehmen tatsachlich als Risiken gesehen werden.

Vergleicht man nun Unternehmen, die bereits ESG-Kriterien beriicksichtigen mit denen, die
dies nicht tun, fallt auf, dass vor allem Faktoren aus dem Bereich Governance von Unter-
nehmen, mit bertcksichtigten ESG-Risiken, haufiger als Risikofaktor ausgewahlt wurden.
Auf der anderen Seite nehmen diese Unternehmen Aspekte wie Umweltverschmutzung und

Naturkatastrophen weniger haufig als Risiken fiir deren Unternehmen war.

Obwohl sich bereits abzeichnet, dass die Unternehmen kiinftig keine Wahl haben werden,

entsprechende Aspekte zu miteinzubeziehen, werden diese von vielen noch immer ignoriert
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oder verdrangt.?8! Dabei scheint die Auseinandersetzung mit den ESG-Risiken in vielen
Bereichen das Bewusstsein fur die Thematik kaum zu beeinflussen. Vor allem bei Umwelt-
belangen zeigt sich, dass Unternehmen, die bereits ESG-Risiken beachten, diese haufig
als weniger riskant betrachten, verglichen mit Unternehmen, die ESG-Aspekte noch nicht
in deren Risikomanagement implementiert haben. Die Unternehmensfihrung neigt dazu,
sich ausschlieB3lich auf die bereits berticksichtigen Risiken zu fokussieren und alles dartber

hinaus zu verdrangen.28?

Auffallend ist zudem der Aspekt Pandemien, welcher haufig also Risiko gesehen wird, in
Risikomanagementsystemen bisher aber selten integriert ist. Hier hat sich sicherlich das
Bewusstsein aufgrund der aktuellen COVID-19-Lage stark verandert und wurde dadurch
fur viele Unternehmen erst in den letzten ein bis zwei Jahren zu einem relevanten Risiko-
faktor. Die Folgen wurden oftmals innerhalb der Lieferketten sichtbar. Wurde dort keine
Second-Source vorgehalten, konnten Lieferanten keine Teile mehr liefern und der Abneh-

mer entsprechend seine eigenen Kunden nicht bedienen.?®

Welche ESG-Kriterien kénnten fiir lhr Unternehmen ein Risiko darstellen?
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Abbildung 31: ESG-Risiken
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

281 Chernev, Blair (2015), S. 1422,
282 B2, Absatz 29.
283 B3, Absatz 38.
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Die Grinde, warum KMU ESG-Risiken in deren Unternehmen bertcksichtigen sind vielfal-
tig. Dabei stimmen die Tendenzen aus der Umfrageauswertung mit der Literatur Uberein.
Weil vor allem KMU darauf achten, Aktivitaten zu vermeiden, die einen negativen Einfluss
auf die Reputation haben kdnnen, ist dies auch im Zuge der ESG-Risiken der meistge-
nannte Grund.?®* Der haufig genannte Faktor gesetzliche Anforderungen deckt sich dabei
mit implementierten ESG-Risiken, die zu einem grof3en Teil dem Bereich Governance zu-
zuordnen sind. Die unmittelbaren finanziellen Aspekte Verbesserung der finanziellen Per-
formance und Verbesserung der Finanzierung sind dabei die am wenigsten genannten
Griunde fir die Integration von ESG-Risiken. Das deckt sich mit der Erwartung aus Kapitel
2.2.3, wonach die Steigerung der Reputation einen deutlich grof3eren Vorteil darstellt als

die geringeren Finanzierungskosten.?8®

Was waéren/sind fiir Sie die wichtigsten Griinde fiir die Beriicksichtigung von ESG-Kriterien?
60
50
40

30

Prozent

20

Bunpuiq

-/Bun.ianniyasyagenp
sasjanjuapuny|

sop buniajomig

<
@
=
o
@
(2}
w
@
=
c
3
«©
o
(]
=

Jap Buniassaqiap
J9p Buniassaqiapn

alassaq g 'z) Buniaizueuly
aouBWIOLad U3|aIZUBUY
uabunliaplojuy ayoiziasan

(uayexyolbowsbuniaizueulq
Jap Buniayiemig ‘usuoipuoy
uonelnday Jap Buniassaqiap

Abbildung 32: Grunde fir Beriicksichtigung von ESG-Risiken
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Es gibt eine Vielzahl von Faktoren, die von den Unternehmen als Herausforderungen ge-
sehen werden. Diese waren im Zuge der Umfrage nahezu gleichverteilt, wie in Abbildung
33 ersichtlich ist.

Vergleicht man nun Unternehmen mit und ohne Risikomanagement, gibt es bei den klassi-
schen Faktoren Bewertung der Risiken und ldentifizierung entsprechender Risiken kaum

284 Block, Moritz (2015), S. 148 f.; oekom research AG (2013), S. 31.
285 |_andesbank Baden-Widrttemberg u. a. (2021), S. 19.
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Unterschiede. Diesen Herausforderungen sind sich beide Gruppen gleichermal3en be-
wusst. Beim durchgefiihrten Mann-Whitney-U-Test (Abbildung 34) zeigt sich allerdings ein
signifikanter Unterschied (p = 0,021) beim Faktor Bewusstsein im Unternehmen schaffen.28
Hierbei geben Unternehmen mit bestehendem Risikomanagement deutlich haufiger an,

dass dies zu den grof3ten Herausforderungen zahlt.

Literatur und Experten unterscheiden sich in der Aussage, ob die Identifizierung oder Be-
wertung der Risiken fir KMU die gro3ere Herausforderung darstellt. In der Literatur wird
die Bewertung der Risiken als gr63te Herausforderung beschrieben, womit auch der Be-

fragte B2 Ubereinstimmt.?® Interviewpartner B3 ist jedoch anderer Meinung:

,LAlso ich denke die Identifikation ist das groRere Ubel, dahingehend, als die
Bewertung, also wenn das Risiko erstmal bekannt ist, dann kann ich es relativ
leicht bewerten. Ich denke die Identifikation spielt dahingehend bei KMU so oft

ein Thema, dass einfach das Know-how nicht vorhanden ist. 88
Laut B1 ist beides auch fir KMU eine machbare Herausforderung.?2°

Die Bewertung von Risiken hangt mitunter von den Ressourcen (vor allem qualifizierte Mit-
arbeiter) ab, die ein Unternehmen zur Verfliigung hat. Daher wird eine Quantifizierung, am
besten mit Hilfe eines Erwartungswertes, nur in grof3eren KMU mdglich sein. Alternativ wird
Uber Methoden wie Interviews eine Bewertung und anschliel3ende Priorisierung vorgenom-
men. Dem Unternehmen muss aber bewusst sein, dass dies immer mit Unsicherheit behaf-

tet sein wird.?®

Sowohl fir die Identifizierung als auch die Bewertung von Risiken bedarf es zudem einer
validen Datengrundlage. Diese Daten in KMU zu ermitteln, stellt haufig eine Schwierigkeit
dar, was mitunter auf eine fehlende IT-Infrastruktur zurtickzuftihren ist. Dies ist aber nétig,
um anschlieend eine fundierte Entscheidung treffen zu kénnen. Bei der Bertcksichtigung

der gesamten Wertschépfungskette stellt das eine umso gréRere Herausforderung dar.?

Daruiber hinaus werden die Herausforderungen Bewertung der Risiken, Identifizierung ent-
sprechender Risiken sowie Steuerung der Risiken von Unternehmen, die bereits ESG-Ri-

siken berlcksichtigen deutlich haufiger genannt. Unternehmen, die sich also mit ESG-Fak-

286 Begriindung Mann-Whitney-U-Test: Unabhangige Stichprobe mit zwei Gruppen. Die abhangige Variable
(Faktor Bewusstsein im Unternehmen schaffen) ist nicht metrisch und nicht normalverteilt (gem. Kolmogorov-
Smirnov- und Shapiro-Wilk-Test).

287 Beckmann u. a. (2019), S. 20; B2, Absatz 25.

288 B3, Absatz 22.

289 B1, Absatz 22.

290 B1, Absatz 24; B2, Absatz 23; B2, Absatz 27; B2, Absatz 31; B3, Absatz 24.

291 B2, Absatz 23; B3, Absatz 20.
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toren noch nicht auseinandergesetzt haben, scheinen diese Schwierigkeiten zu unterschat-
zen und das zeigt sich erst, wenn Unternehmen sich konkret und intensiv mit der Thematik

befassen.

Was sehen Sie als gréfte Herausforderungen bei der Beriicksichtigung von ESG-Aspekten in einem
Risikomanagement?
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Abbildung 33: Herausforderungen bei der ESG-Implementierung
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.
Mann-Whitney-Test
Ringe
Gibt es im Unternehmen
ein Risikomanagement? M Mittlerer Rang  Rangsumme
Bewusstsein im Mein 18 21,50 387,00
Unternehmen schaffen 1 36 30,50 1098,00
Gesamt 54

Teststatistiken”

Bewussisein

im
Unternehmen
schaffen
Mann-Whitney--Test 216,000
Wilcoxon-v 387,000
Z -2,302

Asymp. Sig. (2-seitig)

o

a. Gruppenvariable: Gibt es im

Unternehmen &in

Risikomanagement?

Abbildung 34: Mittelwertvergleich Risikomanagement & Herausforderung Bewusstsein schaffen

Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.
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Um als Unternehmen im Sinne der ESG-Kriterien in vollem Umfang nachhaltig zu agieren
und zu wirtschaften, bedarf es auch hier einer Berticksichtigung der Lieferanten. Abbildung
35 zeigt, welche der 32 Unternehmen, die bereits ESG-Kriterien in ihrem Risikomanage-
ment einbeziehen, dabei auch Lieferanten miteinbeziehen oder planen, dies kinftig zu tun.
Etwa jedes dritte Unternehmen bezieht auch ESG-Kriterien von Lieferanten in deren Risi-
komanagement mit ein. 30 Prozent machen dies bisher noch nicht, planen aber eine ent-
sprechende Einfihrung. Etwa 37 Prozent der Unternehmen geben aber an, auch kiinftig
ESG-KTriterien nicht in der gesamten Wertschépfungskette berticksichtigen zu wollen, ob-
wohl sie im eigenen Unternehmen diese bereits im Risikomanagement implementiert ha-
ben. Dort wo die Wertschopfungskette bereits miteinbezogen wird, beriicksichtigen KMU

oftmals nur den Hauptlieferanten.?%?

Werden entsprechende Kriterien auch bei Lieferanten gepriift, bzw. sind Lieferanten verpflichtet, ESG-Kriterien
(evtl. auch nur teilweise) zu erfillen?

40

30

20

Prozent

Ja Nein, aber die Nein, aber die Nein, aber die Nein, es ist auch
Einfuhrung ist Einflhrung istin  Einfihrung istin  keine Einfihrung
innerhalb des den nachsten 1-5 mehr als 5 Jahren geplant

néchsten Jahres Jahren geplant geplant
geplant

Abbildung 35: Berlcksichtigung von ESG-Kriterien bei Lieferanten
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Unter der gesamten Wertschépfungskette kénnen dabei nicht nur Lieferanten, sondern
auch die nachgelagerten Prozesse bis hin zum Kunden verstanden und die ESG-Beriick-
sichtigung auch dort eingefordert werden.?*® Die Einbeziehung der gesamten Wertschop-

fungskette ist dabei auch in KMU wichtig und notwendig.

»sMan sieht es ja aktuell durch die Corona-Krise, wie eben jetzt in der vorgela-
gerten Lieferkette sehr haufig eben Engpéasse entstehen. %4

292 B2, Absatz 45.
293 B3, Absatz 18.
294 B3, Absatz 38.
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Fur viele Unternehmen dirfte, unabhangig davon, ob sie selbst ESG-Kriterien miteinbezie-
hen wirden, eine entscheidende Frage sein, ob sie kinftig in ihrer Funktion als Lieferanten
zur Einhaltung von ESG-Kriterien verpflichtet werden. Vor allem als Zulieferer fiir grof3e
Firmen, die aufgrund aufsichtsrechtlicher Vorgaben oder gesellschaftlicher Erwartungen
immer mehr zur Einhaltung entsprechender Kriterien verpflichtet werden, werden Unterneh-
men haufiger in die nachhaltigen Wertschopfungsketten der grof3en, oftmals kapitalmarkt-
orientierten Abnehmer miteinbezogen (haufig z. B. im Automobilsektor der Fall).?*®> Wie in
Abbildung 36 zu sehen ist, missen bisher bereits knapp 16 Prozent der Befragten in ihrer
Funktion als Lieferant ESG-Kriterien einhalten bzw. dies nachweisen. Insgesamt erwarten
etwa 70 Prozent, dass sie kinftig die Einhaltung der ESG-Aspekte als Lieferant nachweisen
massen. In der Literatur sind die entsprechenden Werte zum Teil noch hoher.?% Lediglich
30 Prozent der Unternehmen sind der Meinung, dass sie auch kiinftig die Einhaltung nicht
nachweisen miussen. Unternehmen, die nicht als Lieferanten tétig sind, sind hierbei nicht
inkludiert. Dabei kann ein Unternehmen zum Teil selbst steuern, inwiefern es als Lieferant
ESG-Kriterien nachweisen muss, z. B. Uber die Teilnahme an entsprechenden Ausschrei-
bungen von GroRRkonzernen, die dann einen Score vergeben, je hach Einhaltung der Krite-

rien.2%"

Glauben Sie, dass Sie kiinftig als Lieferant die Einhaltung von ESG-Kriterien hachweisen miissen?

30

20

Prozent

Ja (das mussen Ja (aber bisher Eher Ja Eher Nein Nein
wir bereits jetzt mussen wir das
schon) noch nicht)

Abbildung 36: Einhaltung ESG-Kriterien als Lieferant
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

295 B1, Absatz 56; B2, Absatz 43.
2% Oekom research AG (2013), S. 18.
297 B1, Absatz 38.
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Bei der Bertcksichtigung der Wertschépfungskette gibt es allerdings einige Herausforde-
rungen. Wie beim Risikomanagement im Allgemeinen, durften in KMU Ressourcen und

Kapazitaten im ersten Moment unzureichend sein:

LAISo ich denke dort ist auch das Thema Manpower und Kapazitdten das gréf3te

Thema. %

Zudem stehen Unternehmen oftmals in einem Abhangigkeitsverhéaltnis zu ihren Lieferanten
und haben auch nur eine geringe Anzahl, die wiederum oft kleine Unternehmen sind.?°
Demensprechend hoher ist die Hemmschwelle, von diesen Lieferanten die Beriicksichti-

gung von ESG-Risiken nachweisen zu lassen:

»1--.] die Schwierigkeit, die wir oft haben ist, dass unsere Lieferantenauswahl
schon sehr eingeschrankt ist. [...] fir das was wir bendtigen gibt es wenige und
die Wenigen sind auch echt klein. [...] selbst wenn der Wunsch da ist und das
wirden wir fur uns in Anspruch nehmen, das umzusetzen erachte ich doch als

sehr, sehr schwierig. “%°

Wie bei ESG-Risiken im eigenen Unternehmen, braucht es auch bei Lieferanten eine Da-
tengrundlage. Bei der Beschaffung der Daten sind Unternehmen auf die Zurverfigungstel-
lung durch die Lieferanten angewiesen.*°! Mdgliche Instrumente fir KMU werden in Kapitel

5.1 aufgefinhrt.

4.3 Auswirkungen auf die Finanzierung von KMU

Die Faktoren, die die Wahl des Finanzierungsinstruments beeinflussen, sind vielfaltig. Bei
KMU unterscheiden sich diese jedoch haufig von gréZeren Unternehmen. In Abbildung 37
ist zu sehen, dass Kosten (ca. 70 Prozent) der meistgenannte Faktor ist. Jedoch zeigte
sich, wie in Kapitel 3.1 beschrieben, dass speziell in KMU die Unabhéngigkeit (ca. 49 Pro-
zent) eine nicht unwesentliche Rolle spielt. Vor allem inhabergefiihrte Unternehmen wollen
oft moglichst unabhangig von Dritten (wie z. B. Kreditinstituten) sein.3%? Allerdings waren
die Unterschiede, bezogen auf Umsatzerlése und Rechtsform, in der Umfrage nicht signifi-
kant.3%® Die weiteren genannten Effekte sind Sicherheitenstellung (ca. 46 Prozent), Steuer-
optimierung (ca. 32 Prozent), Informationsanforderungen (ca. 24 Prozent) sowie der Le-

verage-Effekt (ca. 11 Prozent).

298 B3, Absatz 40.

299 B2 Absatz 47.

300 B1, Absatz 36.

301 B2, Absatz 47.

302 Becker u. a. (2015), S. 81; Mdiller u. a. (2011), S. 204.

303 p = 0,755 (Umsatzerlose), p = 0,837 (Rechtsform). Jeweils getestet mit einem Kruskal-Wallis-H-Test.
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Welche Faktoren beeinflussen die Wahl des Finanzierungsinstruments in lhrem Unternehmen?
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Abbildung 37: Faktoren bei Wahl des Finanzierungsinstruments
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Bei den fur KMU in Frage kommenden Finanzprodukten, bei denen ESG-Kriterien bertck-
sichtigt werden, zeichnet sich ein ahnliches Bild zur bisherigen Finanzstruktur ab. So kom-
men fur einen Grofteil der Unternehmen Bankkredite und Fordermittel mit einem ESG-
Bezug in Frage. Alternative Finanzierungsinstrumente wie ESG-Linked-Loan oder ESG-
Linked-Schuldscheine spielen hierbei nahezu keine Rolle. Wie in Abbildung 38 zu sehen
ist, scheinen sich allerdings einige Unternehmen vorstellen zu kénnen, ihr bisheriges kon-

ventionelles Leasing durch klimaneutrales Leasing zu ersetzen bzw. dieses zu erganzen.
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Welche der folgenden Finanzprodukte kdmen fiir lhr Unternehmen grundsitzlich bei Beriicksichtigung
von ESG-Kriterien in Frage?

80

60

Prozent

40

20

Normaler Fordermittel (an ESG-linked ESG-linked Sustainable Klimaneutrales
Bankkredit (an ESG-Kriterien Loan Schuldschein Supply Chain Leasing
ESG-Kriterien gebunden) Finance

gebunden)

Abbildung 38: ESG-Finanzprodukte
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

4.3.1 Unmittelbarer Einfluss

Ein unmittelbarer Zusammenhang zwischen der Berticksichtigung von ESG-Faktoren und
den Auswirkungen auf die Unternehmensfinanzierung kann sich auf verschiedene Weisen
darlegen. Entsprechende Auswirkungen konnte man in der Vergangenheit vor allem auf
dem Kapitalmarkt betrachten:

»[--.] es ist ja einmal die Sache, dass auf dem Kapitalmarkt gewisse grof3e

Player oder Fonds Unternehmen nicht mehr listen/unterstiitzen.“*

»ES gibt ja auch von den Banken wiederum ESG-Bonds, die genau diese Kirite-
rien abdecken, also sprich ich als Privatperson kann in so einen ESG-Bonds
investieren und dieser prift dann wiederum Unternehmen, die diese Kriterien

erfillen, um dann eben die Investition zu tatigen. %

In der Umfrage gaben ca. 79 Prozent an, bisher noch nicht von der Berlcksichtigung von
ESG-Risiken bei der Finanzierung profitiert zu haben. Fir 21 Prozent hatten ESG-Kriterien
bereits einen positiven Einfluss auf die Finanzierung gehabt. Dabei zeigen die Korrelations-
koeffizienten Phi und Cramers-V, wie in Abbildung 39 zu sehen ist, einen signifikanten Zu-
sammenhang (p = 0,026) zur Auspragung des Risikomanagements. Das bedeutet, dass

304 B2, Absatz 51.
305 B3, Absatz 48.
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KMU mit stark ausgepragtem Risikomanagement eher der Meinung sind, dass sie in der
Vergangenheit bei der Finanzierung bereits von der Berlicksichtigung von ESG-Risiken
profitieren konnten. Die bewusste Auseinandersetzung mit den Risiken fuhrt folglich dazu,
auch positive Effekte entsprechend identifizieren zu kénnen. Die dazugehérige Nullhypo-
these kann demnach verworfen und die Alternativhypothese (H5: Je ausgepragter das Ri-
sikomanagement eines KMU ist, desto eher profitiert es bei der Finanzierung von der Be-

ricksichtigung von ESG-Risiken.) angenommen werden.

Symmetrische MaBe

Naherungsweise

Wert Signifikanz
Nominal- bzgl. Nominalma? Phi 675 ,026
Cramer-V 675 ,026
Anzahl der gultigen Falle 28

Abbildung 39: Zusammenhang Risikomanagement & positive Auswirkung von ESG-Risiken auf die
Finanzierung
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Die Erwartung der Unternehmen uber die kinftige Berlicksichtigung von ESG-Kriterien
durch Banken ist nahezu gleichverteilt, wie in Abbildung 40 zu sehen ist. Dabei ist davon

auszugehen, dass Kreditinstitute noch am Anfang stehen:

LAIso in Zukunft auf alle Falle. Ich glaube das startet aktuell das Thema im Be-

reich ESG-Finanzierung. %

,Die Frage ist, ob das fur das Unternehmen an sich direkt Auswirkungen hat.

Ich denke Stand jetzt noch keine. In Zukunft ja. ‘¢’

Darlber hinaus erweitert sich fiir Unternehmen die Auswahl an Finanzierungsinstrumenten,
obwohl KMU haufig vom Kapitalmarkt ausgeschlossen sind oder dieser keine Rolle spielt.

Entsprechende Instrumente wurden bereits in Abbildung 38 dargestellit.

Bei speziellen Instrumenten wie ESG-Linked-Loan oder ESG-Linked-Schuldscheinen stellt

die Komplexitat und der Aufwand der Umsetzung in der Praxis meist ein Hindernis dar:

»1---] ich glaube viele sind nicht in den Finanzorganisationen befahigt - ich sage

mal komplexere Produkte anzuwenden. %

306 B3, Absatz 48.
307 B3, Absatz 48.
308 B1, Absatz 64.
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LAISO je nach GréRRe der Unternehmen denke ich, wird es ab einer gewissen
GroRRe keinen Sinn mehr machen das ganze durchzufthren. [...] das muss vor-
bereitet werden. [...]. Da kommen Kosten auf jemanden zu und fir Unterneh-

men mit 50, 250 Mann sehe ich das als unverhaltnismaRig an. “°

Doch auch die involvierten Banken spielen eine Rolle. Zum einen, weil die Komplexitat der
Produkte auch fur sie ein Ausschlusskriterium sein kann, zum anderen, weil die Bank kein

Interesse an einem Vertrieb hat, wenn sich hieraus keine Vorteile fir sie ergeben:

,Im Zweifel nimmt man die Hausbank, die einem das abnimmt und dann mis-
sen wir uns auch nichts vormachen, ist ja vielleicht so ein bisschen, wie ist die

Incentivierung in einer Hausbank, solche Produkte anzubieten. 10

»1--.] das wird immer Uber die Bank laufen. Wenn die Bank sagt, da ist ein Vor-
teil, der vielleicht auch noch monetar dann ist, dann wird es ein Unternehmen

abschlieBen. Aber wenn nicht, dann glaube ich eher nicht. !

Alternativen sind Finanzierungen Uber Fordermittel und klassische Darlehen von Banken,
die ESG-Risiken bertcksichtigen. Die zur Verfiigung stehenden Férdermittel sind dabei be-
schrankt und wurden in Kapitel 3.2.2.2 entsprechend beschrieben. Sie sind allerdings ein
beliebtes Instrument in Deutschland.®!? In Banken kann unter Umstanden die Berticksichti-
gung von ESG-Risiken dazu fihren, Gberhaupt erst als Kreditnehmer in Frage zu kommen.

Die Kondition orientiert sich dann u. U. allein an wirtschaftlichen Kriterien.313

309 B3, Absatz 66.
310 B1, Absatz 64.
311 B1, Absatz 66.
312 B1, Absatz 58.
313 B2, Absatz 51; B2, Absatz 59.
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Erwarten Sie, dass lhre (Haus-)Bank (kiinftig) ESG-Kriterien beriicksichtigt?

30

20

Prozent

Ja Eher Ja Eher Nein Nein

Abbildung 40: ESG-Beriicksichtigung durch Hausbank
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Der fur KMU wohl unbedeutendste Effekt auf die Finanzierung bei Bericksichtigung von
ESG-Risiken ist die Verbreiterung der Investorenbasis. Weniger als 20 Prozent geben an,
dass dies fir eine Beriicksichtigung von ESG-Faktoren spricht. Das deckt sicher mit den
Erkenntnissen aus Abbildung 38, wonach Bankkredite (meist tUber die eigene Hausbank)
und Fordermittel die gré3te Rolle bei KMU spielen. Demnach hat das Finden von geeigne-
ten Investoren fur die meisten Unternehmen keine bzw. eine untergeordnete Relevanz.
Dies ware vor allem am Kapitalmarkt interessant. Es zeigte sich, dass die am h&aufigsten
genannte Erwartung geringere Finanzierungskosten sind. Wie in Abbildung 46 zu sehen ist,
geben dies mehr als 50 Prozent der Unternehmen an. So ist es denkbar, dass Kreditinstitute
die Implementierung von ESG-Risiken im Risikomanagement des Kredithehmers direkt in
der Kondition beriicksichtigen. Das bedeutet, dass die Berlcksichtigung von ESG-Faktoren
zu einem Abschlag im Zinssatz fuhrt oder andersherum, die nicht-Berticksichtigung einen
Aufschlag zur Folge hat. Dabei ist interessant, dass vor allem Unternehmen, die noch gar
kein Risikomanagementsystem besitzen bzw. implementiert haben, geringere Finanzie-
rungskosten als Grund fur die Finanzierung unter Beriicksichtigung von ESG-Aspekten aus-
gewahlt haben. Dahingegen sehen das KMU mit einem existierenden Risikomanagement
deutlich anders und geben dies nur in wenigen Fallen als Grund an. Zweiteres deckt sich
dabei eher mit den Erkenntnissen aus der Literatur, wonach geringere Finanzierungskosten
eine untergeordnete Bedeutung bei der Nutzung nachhaltiger Finanzierungen haben.* Um

314 | andesbank Baden-Wirttemberg u. a. (2021), S. 19.
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von den Konditionsvorteilen profitieren zu kénnen, ist eine friihzeitige Berlcksichtigung von
ESG-Kriterien notwendig, hat also eher keine kurzfristigen Auswirkungen.3!® Es ist aber zu

erwarten, dass diese Effekte kunftig vermehrt auftreten.36

Mit Hilfe eines Mann-Whitney-U-Test konnte zudem ermittelt werden, dass die dargelegten
Unterschiede zwischen Unternehmen mit und ohne bestehendem Risikomanagement sig-

nifikant sind (p = 0,017), was in Abbildung 41 gezeigt wird.

Mann-Whitney-Test

Range
Gibt es im Unternehmen
ein Risikomanagement? N Mittlerer Rang =~ Rangsumme
Geringere Nein 11 24 64 271,00
Finanzierungskosten Ja 26 16,62 432,00
Gesamt 37

Teststatistiken®

Geringere
Finanzierungsk
osten

Mann-Whithey-U-Test 81,000
Wilcoxon-W 432,000
z -2,379
Asymp. Sig. (2-seitig) ,017
Exakte Sig. [2*(1-seitige ,040b
Sig.)]

a. Gruppenvariable: Gibt es im Unternehmen ein Risikomanagement?

b. Nicht fur Bindungen korrigiert.

Abbildung 41: Mittelwertvergleich Risikomanagement & Vorteile ESG-Finanzierung
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Beachten Unternehmen hingegen bereits ESG-Risiken, zeigt sich, dass die Finanzierungs-
kosten an Relevanz gewinnen. Diese Unternehmen geben haufiger an, dass geringere Fi-
nanzierungskosten ein Grund fir die Berlcksichtigung von ESG-Risiken in der Finanzie-
rung sind. Jedoch zeigt sich mit p = 0,112 kein signifikanter Zusammenhang. Demnach
kann die Nullhypothese nicht verworfen und die Alternativhypothese (H6: Mit der Bertick-
sichtigung von ESG-Kriterien steigt Relevanz, dadurch geringerer Finanzierungskosten zu

erzielen.) nicht angenommen werden.

Lediglich vier Umfrageteilnehmer geben an, in der Vergangenheit bereits bei der Konditi-

onsgestaltung von der Berticksichtigung von ESG-Kriterien profitiert zu haben. Die von Un-

315 B1, Absatz 44; B1, Absatz 52.
316 B1, Absatz 60.
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ternehmen erwarteten Zinsabschlage der Kreditkonditionen kénnen der folgenden Abbil-

dung entnommen werden. Daraus ergibt sich ein arithmetisches Mittel von etwa 14 Basis-

punkten.

Wie hoch miisste ein Abschlag (in Basispunkten) im Zinssatz ungeféhr sein, um dafiir ESG-Kriterien im
Risikomanagement lhres Unternehmens zu integrieren?

25

20

Prozent

4 5 10

15 20

Abschlag in Basispunkten

Abbildung 42: Zinsabschlage bei Berlcksichtigung von ESG-Risiken
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

25 50 100

Bei der Durchfihrung eines Kendall-Tau-b-Tests zeigt sich ein signifikanter Zusammen-

hang (p =0,01) zwischen dem Abschlag im Zinssatz und der Unternehmensgrof3e, gemes-

sen an den Umsatzerlosen. Je groR3er ein Unternehmen ist, desto héher misste der Zins-

abschlag sein, um dafir ESG-Risiken im Unternehmen zu integrieren.

Korrelationen
Wie hoch miisste ein Abschlag
Wie hoch waren im (in Basispunkten) im Zinssatz
vergangen Jahr in etwa ungefahr sein, um dafiir ESG-
die Umsatzerlose lhres  Kriterien im Risikomanagement
Unternehmens (in lhres Unternehmens zu
Millionen)? integrieren?
Kendall-Tau-b Wie hoch waren im vergangen Jahr in Korrelationskoeffizient 1,000 349"
etwa die Umsatzeriose |hres = =
Unternehmens (in Millionen)? Sig. (2-seitig) 0 010
N 54 38
Wie hoch musste ein Abschlag (in Korrelationskoeffizient ,349" 1,000
Basispunkten) im Zinssatz ungefahr sein,
um dafiir ESG-Kriterien im Sig. (2-seitig) ,010
Risikomanagement lhres Unternehmens
zu integrieren? N 38 38

**. Die Korrelation ist auf dem 0,01 Niveau signifikant (zweiseitig).

Abbildung 43: Korrelation Zinsabschlag & Umsatzerlése
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.
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In den geflihrten Interviews waren sich die Experten nicht einig, ob Unternehmen bereits
von besseren Konditionen profitiert haben und ob das in Zukunft der Fall sein wird. Zum

einen gibt es positive Erwartungen:
,Je besser ich jetzt schon bin, je glinstiger wird meine Finanzierung. ¢!’

LAber definitiv wird es so kommen, dass es irgendein Element ist mit Abschla-
gen mit oder Zuschlagen, je nachdem (unverstandlich) aus welcher Seite man
das betrachtet, wird man bestraft, wenn man es nicht macht, oder wird man

begunstigt, wenn man es schon friihzeitig macht. 8
L Ware ein sinnvolles Instrument. 19

Zum anderen wird in Frage gestellt, ob der gewiinschte Effekt in dieser Form tatsachlich

auftritt:

sich glaube, das ist [...] noch ein weiterer Weg. Also ich glaube kurzfristig ware
die positiv-Bertcksichtigung von ESG-Kriterien kein Faktor, wo ich schnell

gunstiger Geld kriege. “©2°
,Ob es die richtige intrinsische Motivation mit sich bringt, sei dahingestellt. 2

»[...] die Offenlegungspflichten der Unternehmen werden deutlich steigen ge-
genlber der Bank und der Erhebungsaufwand bis ich dann mal eine Kreditzu-

sage habe, der ist hoher. [...] Und das flieBt natirlich implizit mit ein. 22

In der Literatur wird von ,ein paar Basispunkten® gesprochen, die ESG-Kriterien in der Kre-
ditkondition ausmachen kénnen.3?® Der tatsachliche direkte Einfluss muss also individuell,

abhangig vom KMU sowie der finanzierenden Bank, betrachtet werden.

4.3.2 Mittelbarer Einfluss

Es sind verschiedene Mdglichkeiten denkbar, wie die Berlicksichtigung von ESG-Risiken
mittelbar die Unternehmensfinanzierung beeinflussen kann. Die im Zuge der quantitativen
und qualitativen Forschung zur Sprache gebrachten Aspekte, werden im folgenden Kapitel

dargestellt.

317 B1, Absatz 44.
318 B1, Absatz 60.
319 B3, Absatz 64.
320 B2, Absatz 59.
321 B3, Absatz 64.
322 B2, Absatz 53.
323 Grunow, Zender (2020), S. 50.
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Abbildung 44 zeigt die Verteilung des Einflusses der Einbeziehung von ESG-Faktoren auf
die finanzielle Performance der Unternehmen. Etwa 44 Prozent sind der Meinung, dass die
Berucksichtigung entsprechender Kriterien eine positive Auswirkung auf deren finanzielle
Performance hat. Ca. 17 Prozent gehen von einem negativen Zusammenhang aus und
knapp 39 Prozent sind der Meinung, dass die Beachtung keine Auswirkungen hat. Der Be-

fragte B3 beschreibt dabei den Zusammenhang wie folgt:

,lch denke das ist eher eine indirekte Korrelation. Einfach wenn man fir sich
selbst die Prozesse generiert im Unternehmen und Prozesse lebt, dann zeigt
sich das eigentlich deutlich durch [...] die komplette Unternehmensstruktur eben
durch. Dementsprechend kann das auch Auswirkungen haben, um eben diese
strukturierte Vorgehensweise durchzufiihren in sdmtlichen Aspekten auch wie-
derum positiv auf die Effektivitat und dementsprechend auf die Finanzen aus-

zuwirken. 624

Auch in der Literatur wird h&ufig ein positiver Zusammenhang zwischen der Implementie-
rung von Nachhaltigkeitskriterien und der finanziellen Performance des Unternehmens be-
schrieben.®?® Das fiihrt dazu, dass in der Regel die Bewertung des Unternehmens durch
ein Kreditinstitut, in Form eines Ratings, besser wird. Vor allem die erwartete Fahigkeit, den
Finanzbedarf (z. B. aus der Riickzahlung von Krediten), durch die Erwirtschaftung ausrei-
chender Ertrage zu decken und die daraus resultierende geringere prognostizierte Ausfall-
wahrscheinlichkeit innerhalb des Betrachtungszeitraums, spielt hier eine entscheidende
Rolle.??¢ Die durch das Kreditinstitut ermittelte Ausfallwahrscheinlichkeit ist der wesentliche
und oftmals einzige Parameter bei der Ermittlung der Mindesthdhe der Eigenkapitalunter-
legung. Daher liegt nahe, dass Banken die ihnen daraus entstehenden Kosten, in Form von
angepassten Kreditkonditionen, an ihre Kunden weitergeben. Die exakte Ermittlung erfolgt
dabei bankindividuell.*?” Folglich wiirde eine Berlicksichtigung von ESG-Faktoren eine bes-
sere finanzielle Performance bedeuten, was wiederum zu einer geringeren Ausfallwahr-
scheinlichkeit und damit einem besseren Rating bei Kreditinstituten fuhrt. Dies wirkt sich
positiv auf die Kreditkondition bzw. im Zweifel sogar auf die Frage, ob tberhaupt ein Kredit
vergeben wird, aus. Dabei kann zudem davon ausgegangen werden, dass auch im Rating
selbst kiinftig vermehrt ESG-Risiken als eigener Faktor beachtet werden. Alternativ kann

ein Kreditinstitut auch das Ergebnis eines ESG-Ratings einflieen lassen. Fallt das ESG-

324 B3, Absatz 26.

325 Alshehhi u. a. (2018), S. 494.
326 GleiRner, Flser (2014), S. 109 f.
327 Reichling u. a. (2007), S. 175 f.
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Rating besser aus, wirkt sich das positiv auf die Kreditkondition des gerateten Unterneh-

mens aus:

,Also je nachdem welches ESG-Rating man erzielt als Unternehmen, bekommt
man unterschiedliche Kreditkonditionen und dementsprechend hat man natir-

lich bares Geld gewonnen |[...].“6%8

,Dass man dort einfach auch andere Kennzahlen zu einem ESG-Rating bei-
steuern kann. Dann kann man das positiv ausdriicken. Je besser ich jetzt schon

bin, je gtinstiger wird meine Finanzierung.“?°

Welchen Einfluss hat/hatte die Berlicksichtigung von ESG-Faktoren lhrer Meinung nach auf die finanzielle
Performance lhres Unternehmens?

40

30

20

Prozent

Positiv Eher Positiv Keine Auswirkung Eher Negativ Negativ

Abbildung 44: Einfluss von ESG-Faktoren auf finanzielle Performance
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Fur einen Mittelwertvergleich wurde eine neue Gruppenvariable gebildet, in der die Stich-
probe nach bestehendem und nicht bestehendem Risikomanagement (unabhangig von
dessen Auspragung) unterteilt wurde. Diese bildet die unabhéangige Variable. Damit ist eine
unabhangige Stichprobe mit zwei Gruppen vorhanden. Die abhangige Variable, in diesem
Fall die Auswirkung von ESG-Faktoren auf die finanzielle Performance des Unternehmens,
ist nicht metrisch und nicht normalverteilt (gem. Kolmogorov-Smirnov- und Shapiro-Wilk-
Test). Aus diesem Grund wurde fur den Mittelwertvergleich der Mann-Whitney-U-Test ver-
wendet. Dieser zeigt in Abbildung 45, dass es einen signifikanten Zusammenhang

328 B3, Absatz 48.
329 B1, Absatz 44.
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(p = 0,019) von dem Bestehen eines Risikomanagements auf die erwartete finanzielle Per-
formance des Unternehmens, bei der Beachtung von ESG-Faktoren, gibt. Das bedeutet,
dass Unternehmen, die bisher kein Risikomanagement haben, sich bisher also mit Risiken
weniger auseinandergesetzt haben, in Bezug auf ESG-Faktoren eher der Meinung sind,
dass diese keine bzw. sogar negative Auswirkungen auf deren finanzielle Performance ha-
ben. Unternehmen, die sich hingegen bereits mit Risiken beschéaftigen bzw. zum Teil auch
ESG-Kriterien in deren Risikomanagement integriert haben, gehen eher von einem positi-
ven Einfluss auf die finanzielle Performance aus. Auch der bivariate Korrelationskoeffizient
(r = 0,29) mittels Kendall-Tau-b-Test ergibt einen signifikanten Zusammenhang (2-seitige
Signifikanz mit p = 0,014) zwischen der Ausprégung des Risikomanagements und der er-
warteten Auswirkung auf die finanzielle Performance. Das lasst darauf schlief3en, dass Un-
ternehmen, die sich intensiver mit Risiken beschéftigen, auch mehr positive Effekte wahr-
nehmen. Dementsprechend unterschétzen Unternehmen, welche ein weniger ausgeprag-
tes Risikomanagement haben, die Risiken (in diesem Fall konkret ESG-Risiken) und kon-

nen von den finanziellen Vorteilen auch weniger profitieren:

,Also ich glaube ganz sicher, dass diejenigen, die das nicht machen das unter-

schatzen, auch welche Vorteile das hat. %

»[...] dann ist der Effekt eben auch wahrscheinlich [...] von den anderen unter-

schatzt. 31

,Also ich denke, wenn man sich mit dem Thema nicht beschaftigt, unterschatzt
man einige dieser Risikofaktoren und dementsprechend kdnnte sich das nega-

tiv auswirken. 32

Das hat zur Folge, dass diese Unternehmen auch weniger Anreiz haben, ihr Risikomanage-
ment zu verbessern oder weiterzuentwickeln. Dies ist ein Teufelskreis bzw. eine selbster-
fullende Prophezeiung, da die Unternehmen ohne bzw. mit gering ausgepragtem Risiko-
management keinen Anreiz haben, sich diesbezuglich zu verbessern, da sie den Mehrwert
der Implementierung von ESG-Risiken erst sehen wirden, wenn sie sie entsprechend be-

ricksichtigen wirden.3%

sIch glaube einfach, wenn man die Risiken quantifizieren kann, kann man auch
viel starker dahingehend wirken, die Problematiken oder die Prozesse, die da-

hinter liegen, zu I6sen. [...] Also von daher glaube ich, dass das immens wichtig

330 B1, Absatz 28.
331 B2, Absatz 29.
332 B3, Absatz 30.
333 B2, Absatz 29.
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sein wird, dass wenn man diese Punkte versteht, vielleicht auch Kostentreiber,
die dahinter sind, dass man dann Lésungsansatze hat, die dann auch sich fi-

nanziell auswirken. 34

Dabei ist es durchaus denkbar, dass Unternehmen bereits von der Berlcksichtigung von
ESG-Risiken profitiert haben, ohne dies wahrgenommen zu haben. Das bedeutet, indirekte
Effekte haben zu einer verbesserten Finanzierungssituation gefiihrt und den entsprechen-

den Unternehmen ist nicht bewusst, dass dies auf ESG-Risiken zurtickzufiihren war.33°

Die erwartete Auswirkung auf die finanzielle Performance korreliert zwar positiv mit der
Auspragung des Risikomanagements, jedoch gibt es keinen signifikanten Zusammenhang
bei Unternehmen, die bereits ESG-Risiken berticksichtigen. Daher kann die Nullhypothese
hierzu nicht verworfen und die Alternativhypothese (H4: Durch die Berilicksichtigung von
ESG-Risiken, steigt die Erwartung der positiven Auswirkungen auf die finanzielle Perfor-

mance.) auch nicht angenommen werden.

Teststatistiken?

Welchen Einfluss hat/hatte die
Berucksichtigung von ESG-
Faktoren Ihrer Meinung nach
auf die finanzielle
Performance lhres

Unternehmens?
Mann-Whitney-U-Test 204,000
Wilcoxon-W 870,000
z -2,337
Asymp. Sig. (2-seitig) ,019

a. Gruppenvariable: Gibt es im Unternehmen ein Risikomanagement?

Abbildung 45: Mittelwertvergleich Risikomanagement & finanzielle Performance
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

Geht man nun davon aus, dass sich die erwartete positive Auswirkung auf die finanzielle
Performance der Unternehmen tatsachlich auch in deren finanziellen Kennzahlen und Be-
richterstattung widerspiegeln, dirfte dies positive Auswirkungen auf deren Ausfallwahr-
scheinlichkeit bzw. Rating haben. Dieses beeinflusst wiederum maf3geblich, ob ein Unter-
nehmen einen Kredit bekommt und zu welchen Konditionen. Die Implementierung von
ESG-Risiken bedeutet demnach einen mittelbar positiven Einfluss auf die Kreditvergabe

und die Kondition.

334 B1, Absatz 26.
335 B1, Absatz 52; B3, Absatz 56.
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Neben den bereits erlauterten Faktoren, die fur eine Beriicksichtigung von ESG-Faktoren
sprechen, sind in Abbildung 46 noch weitere in der Umfrage genannte Aspekte aufgezeigt,
welche mittelbar die Finanzierung der Unternehmen beeinflussen kénnen. So wird die Stei-
gerung der Reputation neben den geringeren Finanzierungskosten am haufigsten genannt.
Das deckt sich sowohl mit der Literatur als auch den Erwartungen der Kreditinstitute.®3 Ein
madglicher Wirkungsablauf kdnnte sein, dass die gesteigerte Reputation dazu fuhrt, dass
Unternehmen mehr Kunden und bessere Mitarbeiter bekommen.®¥” Aligemein kann ein Un-
ternehmen die Attraktivitat am Markt steigern.®*® Dies wiederum hat positive Auswirkungen
auf das Geschaftsergebnis, weil sich u. a. die Vertriebsmdoglichkeiten und Absatzmaérkte
verbessern und somit mittelbar die Finanzierungssituation des Unternehmens verbessert
wird.®° Die erlauterten Konsequenzen stehen dabei in Einklang mit den weiterhin genann-
ten Faktoren Verbreiterung der Kundenbasis, Steigerung der Arbeitgeberattraktivitat und
PR-/Marketingeffekt. Alle genannten Griinde kdnnen dazu fihren, dass sich Unternehmen
nachhaltig am Markt besser behaupten kdnnen, ihr Geschéftsergebnis dadurch verbessern
und damit positiv Einfluss auf die von Banken im Zuge einer Finanzierung gepruften finan-
ziellen Kennzahlen nehmen. Diese bilden wiederum die Grundlage fir eine Kreditgewéh-

rung sowie die Konditionsgestaltung.

Was spricht aus lhrer Sicht fur eine Finanzierung mit Beriicksichtigung von ESG-Kriterien
(z. B. mit speziellen Finanzprodukten, die an entsprechende Kriterien gekoppelt sind)?
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Abbildung 46: Vorteile ESG-Finanzierung
Quelle: Eigene Darstellung aus IBM SPSS Statistics.

336 Grunow, Zender (2020), S. 59 ff.; Barthruff, Sander (2012), S. 29.
337 Abrate, Viglia (2019), S. 136 ff.

338 B1, Absatz 48.

339 B2, Absatz 55.
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Daruber hinaus werden Banken kinftig aus eigenem Interesse ESG-Risiken der Kunden
fokussieren, um neben potenziellen kiinftigen regulatorischen Anforderungen, eigene Re-

putationsrisiken moglichst zu vermeiden.3*°

»[.-.] wenn ich dann sage, dem grof3en Umweltstinder habe ich die Halfte mei-
nes Geldes geliehen, stehe ich selber schlecht da und da muss ich dann ber-

legen, [...] wem gebe ich noch wie Geld [...]J.“4

5 Handlungsempfehlung auf Basis bestehender Literatur und em-
pirischer Untersuchung

Anhand der durchgefiihrten Literaturrecherche, der Umfrage sowie den Experteninterviews,
koénnen verschiedene Handlungsempfehlungen abgeleitet werden. Diese gliedern sich im
folgenden Kapitel nach der Einbindung von ESG-Aspekten in das Risikomanagement von
Unternehmen sowie der Mdglichkeit der Bertlicksichtigung dieser Risiken bei der Finanzie-

rung von KMU.

5.1 Einbindung von ESG-Kriterien in ein Risikomanagement

ESG-Aspekte sollten kein isoliert betrachtetes Thema fiir ein externes Berichtswesen sein,
vielmehr gilt es eine Unternehmenskultur zu schaffen, in der ESG fester Bestandteil ist und
womit sich alle im Unternehmen identifizieren konnen. Fir Unternehmen, die sich in einer
frihen Phase des Risikomanagements befinden, ist es wichtig, sich nicht zu Gberfordern
oder zu Uberschétzen. Damit einhergehend sollte die Wahl der Methoden passend zur Un-
ternehmensgroRe sowie Auspragung des Risikomanagements getroffen werden. Methoden
wie Interviews oder Workshops mit der Frage, welche Szenarien die Zielerreichung des
Unternehmens gefahrden kénnen, sind dabei auch in KMU zur Identifikation relevanter Ri-
siken denkbar.?*2 Am Ende sollte das Risikomanagementsystem anhand der Unterneh-
mensbedurfnisse gestaltet werden.3® Aufgrund der unternehmerischen Bedeutung des
Themas, nicht nur in Bezug auf ESG-Kriterien, sollte die Gesamtverantwortung bei der Ge-
schéftsleitung angesiedelt sein. Sobald es die UnternehmensgrofRe und folglich die Kapa-
zitaten sowie Ressourcen im Unternehmen zulassen, ist eine Aufteilung der operativen T&-
tigkeiten des Risikomanagements auf die operativ verantwortlichen Geschaftseinheiten

sinnvoll und sollte in Erwagung gezogen werden.3#

340 |_obbert (2014), S. 264 f.; Barthruff, Sander (2012), S. 20 f.
341 B2, Absatz 51.

342 Romeike, Hager (2020), S. 147.

343 |offler u. a. (2011), S. 26.

344 |offler u. a. (2011), S. 33 f.; B2, Absatz 13; B3, Absatz 6.
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Um ESG-Kriterien adaquat bertcksichtigen zu kénnen, ist es notwendig, ein entsprechen-
des Wissen sowie breites Verstandnis von Nachhaltigkeitsentwicklungen und -trends auf-
zubauen. Dialogformate zwischen Kreditgebern und -nehmern kénnen hierbei helfen.3* Es
zeigte sich in Kapitel 4.2.2, dass Unternehmen verschiedene Herausforderungen erst wahr-
nehmen, wenn sie ein Risikomanagement im Unternehmen implementiert haben oder darin
ESG-Kriterien berlcksichtigen. Unternehmen sollten sich daher im Rahmen ihrer Mdglich-
keiten bereits im Voraus Gedanken machen, welche Herausforderungen auf sie zukom-
men, um auf diese nicht uniiberlegt reagieren zu missen. Firmen neigen dazu, Risiken zu
verdréangen oder zu neutralisieren.3#¢ Zu Beginn sollte im Unternehmen so friih wie maglich
ein Bewusstsein geschaffen werden. Zum einen fir Risiken im Allgemeinen, zum anderen
fur ESG-Risiken. Daraus kann eine unternehmensweite Risikokultur entstehen. Sowohl die
Literatur, also auch die empirische Forschung im Zuge dieser Arbeit verdeutlichen dessen
Wichtigkeit.**” Dafiir kann bspw. ein Code-of-Conduct erstellt werden, in dem die erarbei-
teten Ziele und Strategien des Unternehmens festgehalten werden.®*® Darliber hinaus
zeigte sich, dass Unternehmen, sobald sie ESG-Risiken bertcksichtigen, haufiger Bewer-
tung der Risiken, Identifizierung der Risiken und Steuerung der Risiken als Herausforde-
rung angeben. Auch hier sollten sich Unternehmen méglichst friihzeitig Gedanken machen,
wie dies zu l6sen ist und wie entsprechende Daten im Unternehmen beschafft und auch
kontinuierlich zur Verfigung gestellt werden konnen.?*® Dabei kénnen externe Berater fur
viele eine sinnvolle Mdglichkeit sein, um entsprechendes Know-how zu beschaffen und

nicht im eigenen Unternehmen vorhalten zu missen.

»1--.] ohne diese externe analytische Brille, die dann ja oftmals fehlt, weil man
die Daten nicht hat oder die Mechanismen nicht ausreichen, um die Daten be-

reitzustellen, das fehlt dann oftmals |[...J.“%°

Eine weitere Moglichkeit ist die friihzeitige Bereitstellung von entsprechendem Know-how
im Unternehmen, sei es durch passende Schulungen eigener Mitarbeiter oder durch ange-
passtes Recruiting, bei dem entsprechende Kriterien im Bereich ESG-Risiken erfillt wer-
den. Der Geschaftsleitung kdnnen zudem Workshops oder die Durchflihrung einer Wesent-
lichkeitsanalyse (furr die Identifizierung und Bewertung der fir das KMU relevanten Risiken)

helfen.®! In Kapitel 2.2.2 wurden bereits verschiedene Mdglichkeiten beschrieben, wie

345 Philipps u. a. (2012), S. 6.

346 Theilacker (2015), S. 38.

347 COSO, WBCSD (2018), S. 13 ff.; Loffler u. a. (2011), S. 21 ff.; B1, Absatz 20.
348 B3, Absatz 18.

349 B2, Absatz 23; B3, Absatz 20.

350 B2, Absatz 29.

351 COSO, WBCSD (2018), S. 14 ff.; B3, Absatz 36.
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ESG-Risiken methodisch identifiziert werden kénnen. Wichtig ist, aufgrund begrenzter Un-
ternehmenskapazitaten und -ressourcen, die anschlieRende Bewertung und Priorisierung
der Risiken.®2 Hierfir ist die Aneignung von entsprechendem Know-how sowie die Festle-
gung des Outputs, der aus der Risikobewertung benétigt wird, von Bedeutung.®*3 In KMU
wird oftmals eine Quantifizierung nicht mdglich sein, weshalb auf qualitative Verfahren wie
Interviews, Checklisten o. a. zurtickgegriffen wird. Eine Bewertung sollte jedoch immer
maglich sein. Aufgrund des langfristigen Betrachtungshorizonts bedarf es einer kontinuier-
lichen Uberpriifung und Anpassung der Bewertung, bei der sich das Unternehmen auch
immer weiter verbessern kann.®* Zudem kénnen Annahmen und Schatzungen sowie an-
dere Unternehmen als Benchmarks herangezogen werden. Mit entsprechenden Ressour-
cen sollte der Weg einer Quantifizierung tUber einen Erwartungswert (mit Hilfe von Eintritts-
wahrscheinlichkeit und Schadensausmal) gewéhlt werden, um anschlie3end in Abh&angig-
keit der Kapazitaten die wichtigsten, aber mindestens die bestandsgefahrdenden Risiken,
steuern zu kénnen.**® Die genutzten Nachhaltigkeitskriterien sollten nach Mdglichkeit auf

bestehenden ESG-Kennzahlen basieren und nachvollziehbar sowie gut messbar sein.**®

Sollte der Entschluss gefasst werden, ESG-Risiken im Unternehmen zu berlicksichtigen
oder die Implementierung weiterzuentwickeln, sollte nichts Uberstirzt werden. Vielmehr ist
eine Uberlegte Schritt-fUr-Schritt-Strategie sinnvoll. Der Horizont von ESG-Aspekten ist
langfristig und Unternehmen sollten sich bewusst sein, dass sich die Bertcksichtigung von
ESG-Risiken kurzfristig nicht unbedingt auszahlt.®” So konnte bei der Beriicksichtigung der
gesamten Wertschopfungskette zu Beginn lediglich der Hauptlieferant und -abnehmer be-
ricksichtigt werden.®*® Zeigt sich, dass die Vorgehensweise funktioniert, kann diese nach

und nach ausgeweitet werden.

sJa ich glaube einfach auch, sich nicht zu viel vornehmen am Anfang und das

Stuck weit gemeinsam erarbeiten. “®>°

Das bedeutet jedoch auch, dass sich Unternehmen bewusst sein sollten, dass sie méglichst
zeitnah mit der Bertcksichtigung von ESG-Risiken anfangen sollten und diese kontinuier-

lich weiterentwickeln, wenn sie erwarten, dass dies eines Tages notwendig sein wird (z. B.

352 Theilacker (2015), S. 38.

353 COSO, WBCSD (2018), S. 39 ff.; B3, Absatz 20.

354 B1; Absatz 24; B1, Absatz 30.

355 Romeike, Hager (2020), S. 183; B2, Absatz 23; B2; Absatz 31.

356 Philipps u. a. (2012), S. 7.

357 Deutsche Akturavereinigung e.V. (2021); B1, Absatz 20; B3, Absatz 44.
358 B2, Absatz 45.

359 B1, Absatz 38.
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weil Abnehmer oder rechtliche Regelungen dazu verpflichten oder ESG-Risiken anfangen,

schlagend zu werden).3%°

KMU, die bisher keine Software-Unterstiitzung nutzen, sollten dies zwangslaufig machen.
Fur kleinere Unternehmen bietet sich mdglicherweise ein Einstieg tiber z. B. Microsoft Excel
an. Bei grol3eren KMU oder komplexeren Risikomanagementstrukturen sollte eine profes-
sionelle Softwarelésung in Betracht gezogen werden. So kann ein effizientes, effektives
und funktionales Risikomanagement gewahrleistet werden. Es konnen die fur das Risiko-
management relevanten Daten erfasst, die Risiken analysiert, bewertet und Giberwacht so-
wie Berichte erstellt werden. Die Software sollte auf die Unternehmensgré3e und Informa-
tionsbedurfnisse abgestimmt sein, um nicht zu sehr im Vordergrund zu stehen, sondern bei
der Methodik zu unterstitzen. Eine Einbindung in die bestehende IT-Landschaft sowie vor-

handene Managementinformationssysteme steigert dabei die Effektivitét.36?

Fur die Berticksichtigung von Lieferanten im Risikomanagement von ESG-Risiken kommen
verschiedene Methoden in Frage. Fir KMU macht sicher oftmals als erster Schritt die Nut-
zung von Fragebtdgen Sinn. So kann eine erste Bestandsaufnahme erfolgen und Lieferan-
ten unter einer sinnvollen Kosten-Nutzen-Relation bewertet und entsprechend ausgewahlt
werden.®%? Dabei ist die Frage, ob es Sinn macht, dass jeder Abnehmer seinen eigenen
Fragebogen erstellt und die Lieferanten dementsprechend eine Vielzahl ausfillen missen.
Das hétte zur Folge, dass die Rickmeldequote gering ware. Abhilfe kénnte eine Lieferan-
tenbewertungsplattform schaffen, bei der entsprechende Daten gesammelt und auch veri-
fiziert werden konnen.3%® Im nachsten Schritt ware eine Zertifizierung ein mogliches Instru-
ment, was vor allem ab einer gewissen GroRe sinnvoll ist.2¢* Dabei ist es durchaus mdoglich,
dass Lieferanten bereits zertifiziert sind, z. B. weil sie Lieferanten von groRen Abnehmern
sind und daher bereits dazu verpflichtet wurden, dies aber bisher noch nicht bekannt war.3%°
Unternehmen sollten mit ihren Lieferanten in einen Dialog treten, um gemeinsam an diesen

Zielen zu arbeiten:

,Also die Lieferanten und auch Abnehmer missten sich hier eigentlich die glei-
chen Fragen stellen und das heif3t, eigentlich misste da eine gewisse Bereit-

schaft [...] da sein, zu einem gemeinschaftlichen - ja zu einer Verpflichtung, sei

360 B1, Absatz 40; B2, Absatz 43; B3, Absatz 44.
361 |_gffler u. a. (2011), S. 32; B2, Absatz 25.

362 B1, Absatz 34; B2, Absatz 49.

363 B3, Absatz 42.

364 B1, Absatz 34.

365 B2, Absatz 49.
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es ein Letter of Intent, den einige Leute unterschreiben und sagen, wir méchten

gerne A, B, C erreichen und wir arbeiten in den nachsten Jahren daran. %

Fur die Berichterstattung an Banken und Investoren ist es nicht zwingend notwendig, eine
eigene unternehmensinterne Berichterstattung zu entwickeln. Vielmehr kann, soweit vom
Kapitalgeber akzeptiert, auf bestehende Standards zuriickgegriffen werden. So spricht das
CDP seit einigen Jahren neben borsennotierten Unternehmen explizit den Mittelstand an
und unterstutzt diesen bei der Implementierung systematischer Erfassungsprozesse fir
Klimarisiken und Emissionen, der systematischen Kontrolle und Reduktion von Treibhaus-
gasen sowie der Durchfuihrung von CDP-Ratings. Das Ziel ist, die Wettbewerbsfahigkeit
unter diesen veranderten Rahmenbedingungen zu starken.**” Je nach UnternehmensgroRRe
ist dabei mit jahrlichen Kosten von ca. 3.000 bis 5.000 Euro zu rechnen. Neben einem
Maflnahmenkatalog, personlicher Betreuung und einer Benchmarking-Analyse werden
durch den TUV SUD auch CDP-Ratings erstellt.3%® Die Kommunikation an Kapitalgeber ist
dabei auch vor dem Hintergrund relevant, dass in der Wahrnehmung mittelstandischer Un-
ternehmen die Einfiihrung eines gesamten Risikomanagementsystems in den meisten Fal-
len nicht zu einer Verbesserung der Kapitalbeschaffung oder Kreditkondition gefihrt hat.36°
Dementsprechend wichtig ist es, sowohl das Risikomanagementsystem an sich, als auch

die implementierten ESG-Aspekte entsprechend an die Kapitalgeber zu vermarkten.

Je nach GroRRe des Unternehmens sollte in Betracht gezogen werden, die Berichterstattung
in ein IR zu Uberfiihren. Neben der klassischen Finanzberichterstattung mit Abschluss und
Lagebericht, gibt es bereits in vielen Unternehmen einen Nachhaltigkeitsbericht, evtl. sogar
erganzt um einen Corporate Governance Bericht. Im Zuge einer ESG-Beriicksichtigung
sollte auch eine entsprechende Berichterstattung geprift werden. IR zielt darauf ab, die
Effizienz und Effektivitat der Berichterstattung zu erhdhen, indem die verschiedenen Be-
richtsinhalte auf das Wesentlichste reduziert, zusammengefasst und Interdependenzen
aufgezeigt werden. Der Fokus liegt auf der Beurteilung der Zukunftsfahigkeit des Unterneh-
mens.®"° Es sollte ein ,Silo-Denken“ verhindert werden, bei dem verschiedene Themen iso-
liert betrachtet werden. Dies gilt auch fiir die separate Berichterstattung von Abschluss,
Lagebericht, Nachhaltigkeitsbericht und Governance Bericht.3"* Selbstverstandlich bedarf
es bei der Einfihrung eines solchen Konzeptes einer Kosten-/Nutzenanalyse. Es zeigt sich

allerdings, dass das IR fir bestimmte mittlere Unternehmen eine grol3e Relevanz haben

366 B2, Absatz 49.

367 7OV SUD (2011).

368 Dreyer (0.J.), S. 22.

369 offler u. a. (2011), S. 22.

370 Haller (2014), S. 6.

871 Beyhs, Barth (2011), S. 2862.
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durfte. Oftmals sind Elemente und Prinzipien des IR in ihren Grundzlgen in den Unterneh-
men bereits vorhanden, was die Einfuhrung (hinsichtlich Kosten und Widerstand bei Mitar-
beitern) erleichtert und es kann ein maf3geblicher Nutzen (z. B. Verbesserte Chancen-/Ri-
sikobeurteilung, Erhéhung der Transparenz, Abbau des ,Silo-Denkens*, realistischere Be-
trachtung interner und externer Werttreiber, etc.) erwartet werden. Vor diesem Hintergrund
kann von einem positiven Kosten-/Nutzenverhaltnis, abhangig von Faktoren wie der Unter-
nehmensgroRe, Branche, Geschaftsmodell, Internationalitat oder Gesellschafterstruktur
ausgegangen werden. Auch bei Unternehmen, die keine Pflicht zur Lageberichterstellung
(z. B. Personengesellschaften und kleine Kapitalgesellschaften) haben, in welchen das IR
ansonsten integriert werden konnte. Fur eine richtige Anwendung des IR bedarf es dreier

Schritte:372

e Erwartungsanalyse der Stakeholder und diesbeziigliche Kompatibilitdt des Geschafts-
modells.

e Erstellung eines Wertekonzept, inkl. Identifikation, Erfassung und Uberwachung der re-
levanten Wertetreiber.

e Publizierung des integrierten Berichts (sowohl als transformierter Lagebericht gem. §
289 dHGB und § 315 dHGB oder eigenstandiger integrierter Bericht denkbar).

Reicht das Know-how innerhalb des eigenen Unternehmens nicht aus, um Risiken, wie
ESG-Aspekte adaquat zu berticksichtigen, sollte auch in Betracht gezogen werden, externe
Unternehmensberater, mit einer analytischen Herangehensweise, zu Rate zu ziehen. Mit
Hilfe dieses Expertenwissens kann die Einfiihrung und Verbesserung des Risikomanage-
mentsystems in KMU vorangetrieben werden, was laut Literatur in KMU bisher meist unge-
nutzt blieb.®”® Zudem kénnen sich KMU zusammenschlieRen, um sich gemeinsam bei die-
sen Fragestellungen zu unterstiitzen sowie Know-how aufzubauen und zu biindeln, auf das

dann gemeinsam zuriickgegriffen werden kann.3"

5.2 Bertcksichtigung von ESG-Kriterien in der Finanzierung

Um die Einbindung von ESG-Kriterien in die Finanzierung zu erleichtern, bedarf es nach
Mdglichkeit einheitlicher Standards, wie z. B. Nachhaltigkeitskennziffern und deren Mess-
barkeit. Ohne diese fallt es Unternehmen schwer, die erwarteten bzw. nachgefragten Nach-

haltigkeitsleistungen und damit verbundene Kennziffern zu identifizieren. Zudem gibt es

372 Haller (2015), S. 209 ff.
373 Loffler u. a. (2011), S. 25; B1, Absatz 12; B2, Absatz 29; B3, Absatz 12; B3, Absatz 20; B3, Absatz 30.
374 B3, Absatz 40.
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haufig ein verschiedenes Verstandnis des Begriffs Nachhaltigkeit auf Finanz- und Unter-

nehmensseite.37®

Standardisierte Ratingverfahren im Bereich ESG bzw. Nachhaltigkeit helfen, positive Ef-
fekte auf die Finanzierung zu erzielen. Zum einen erwarten 97 Prozent der Unternehmen,
dass dadurch eine positive Auswirkung auf die Reputation des Unternehmens erzielt wer-
den kann, was wiederum zu den in Kapitel 4.3.2 beschriebenen mittelbaren Auswirkungen
auf die Finanzierung fuhrt. Zum anderen wird die externe Finanzierung nach Meinung vieler
Unternehmen durch ein positives Nachhaltigkeitsrating erleichtert.3’® Zudem gibt es bereits
heute Darlehen, die eine direkte Kopplung der Kreditmarge und des Nachhaltigkeitsratings
des Unternehmens vornehmen. Eine steigende Bedeutung dieser Vorgehensweise ist zu
erwarten, wobei KMU bisher oftmals der Zugang zu Finanzinstrumenten fehlt, die ESG-
Kriterien entsprechend einbeziehen. Dieser Zugang sollte den Unternehmen erleichtert
werden.*”” Darlber hinaus wird davon ausgegangen, dass Banken kuinftig die Einhaltung
bestimmter Normen, die mit ESG-Kriterien in Verbindung stehen (z. B. ISO 14001 oder ISO
45001), positiv in das Rating einflieen lassen. Hierzu sollte friihzeitig der Kontakt zum
eigenen Kreditinstitut gesucht werden, um zu erfahren, inwiefern ESG-Risiken bereits be-
ricksichtigt werden und wie ein entsprechender Nachweis von Seiten des Unternehmens
erbracht werden sollte. Dabei ist durchaus denkbar, dass Banken selbst Auditoren qualifi-
zieren oder bei einer Auditierung mitwirken, um anhand einer eigenen Bewertung die ESG-

Implementierung in die Kreditvergabe miteinflieRen zu lassen.3"

Erster Schritt muss die Formulierung einer Strategie, also eines Green Frameworks, sein.
Im Falle einer Projektfinanzierung bedarf es einer Projektkonzeption, -beschreibung und
-kalkulation. Wird ein Zertifizierer eingebunden, missen mit diesem Gesprache und Ab-
stimmungen stattfinden. Aufgrund der hohen Relevanz der Reputation bei ESG-Risiken be-
darf es eines Kommunikationsplans und einer entsprechenden medialen Verwertung. Das
hat zum einen den Effekt, dass der nachhaltige Einsatz des aufgenommenen Kapitals ent-
sprechend prasentiert werden kann. Zum anderen wird die Nachhaltigkeitsleistung des Un-
ternehmens nach aul3en getragen und kann ein interessiertes (Investoren-)Publikum an-
sprechen. Dies sollte mdglichst glaubwirdig sein, indem umfassend und zutreffend berich-

tet wird, aber auch kritische Punkte nicht auRen vor gelassen werden.®"

375 Philipps u. a. (2012), S. 5.

376 Oekom research AG (2013), S. 31 f.
377 Philipps u. a. (2012), S. 8.

378 B3, Absatz 62; B3, Absatz 66.

879 Grunow, Zender (2020), S. 60 ff.
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KMU sollten sich bewusst sein, dass das Unternehmen bei der Einbeziehung von ESG-
Risiken im Zuge einer Finanzierung in Vorleistung gehen muss, da zwangslaufig Zusatz-
kosten in der Vorbereitung entstehen, deren Mehrwert sich erst im Laufe der Zeit in Géanze
zeigt. Dabei ist durchaus denkbar, dass Unternehmen bei ihrer Finanzierung vorerst nicht
direkt von der Bertcksichtigung der ESG-Risiken profitieren, sondern dies nur indirekt, wie
in Kapitel 5.2 beschrieben, auftritt. Die Quantifizierung, des sich ergebenden finanziellen

Vorteils, gestaltet sich dementsprechend schwierig.

Vor allem in KMU sind Informationsasymmetrien oftmals ein Problem. Es zeigte sich in der
Vergangenheit, dass Unternehmen, die in Schieflage gerieten (z. B. Planverfehlungen, Um-
satzeinbriiche oder Liquiditatsengpasse), die beteiligten Kreditinstitute nicht ausreichend
oder zu spat informierten. Gerade bei ESG-Aspekten ist eine strukturierte, regelmaRige
Berichterstattung und Kommunikation nach auf3en, vor allem auch mit den Kreditinstituten,
unerlasslich.*® Dabei ist die Berichterstattung tber ein IR denkbar, bei dem Effektivitats-
und Effizienzpotenziale des Reportings mdglichst umfassend ausgeschopft werden. Nutz-
nielBer sind dabei nicht nur Stakeholder, wie die Kapitalgeber, sondern vielmehr auch das
Unternehmen selbst.*®! Es zeigt sich, dass KMU mit einer nicht-finanziellen Berichterstat-

tung in der Vergangenheit besseren Zugang zu Kapital hatten.3®?

Unternehmen sollten sich bewusst sein, dass die Steuerung von ESG-Risiken nicht nur
direkte Auswirkungen auf deren Finanzierung hat. Vielmehr kdnnen auch mittelbare Effekte
auftreten. Diesen Effekt sollten Unternehmen auf keinen Fall unterschéatzen, vor allem wenn
noch kein bzw. ein gering ausgepragtes Risikomanagement, wie in Kapitel 4.3.2 beschrie-
ben, vorhanden ist. Wirde man entstehende Kosten lediglich ins Verhaltnis zu der erwar-
teten Ersparnis im Zuge einer Finanzierung setzen, wirde dies einen Mindestkreditbetrag
von 178,6 Mio. Euro ergeben.®® Allein vor diesem Hintergrund ware die Implementierung
von ESG-Risiken im Zuge einer Finanzierung aus finanzieller Sicht nicht rentabel. Daher ist
der alleinige Fokus auf unmittelbar geringere Finanzierungskosten bei der Implementierung
von ESG-Risiken in den meisten Fallen nicht sinnvoll. Zudem sollte darauf geachtet werden,
dass die Fixierung auf die Finanzierungskosten dazu fihrt, dass die intrinsische Motivation
im Unternehmen, ESG-Risiken besser zu managen, darunter leiden kann.*#* Nichtsdestot-
rotz sollten sich Unternehmen maglichst zeitnah bewusst machen, dass mit einer hohen

Wabhrscheinlichkeit ESG-Risiken kiinftig in Banken beriicksichtigt werden und diese dann

380 Theilacker (2015), S. 39.

381 Haller (2015), S. 203.

382 European Federation of Accountants and Auditors for SMEs (2018), S. 9.

383 Jahrliche Kosten von 250.000 Euro (B3, Absatz 54) bei durchschnittlich erwarteten Zinsabschlagen von 14
Basispunkten (siehe Kapitel 4.3.1).

384 B3, Absatz 64.
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auch in die Konditionsgestaltung miteinflieBen.*® Das sollten Unternehmen in ihrer Planung
zu ESG-Risiken bertcksichtigen. Wenn sich die Finanzierungssituation der Unternehmen
durch die Beriicksichtigung von ESG-Aspekten dann trotz allem verbessert, wovon ein gro-
Ber Teil der KMU ausgeht, wird ein positiver Nebeneffekt einer ohnehin umgesetzten Nach-
haltigkeitsstrategie erzielt. In der langfristigen Betrachtung ist die Umsetzung so oder so

notwendig und auch vorteilhaft.38

Unternehmen sollten zudem die Berucksichtigung ihrer gesamten Wertschépfungskette im
Auge behalten. Zum einen kénnen positive Effekte, wie der Einfluss auf die Reputation,
verstarkt werden. Zum anderen bieten sich den Unternehmen selbst neue Finanzierungs-
mdglichkeiten. Lieferketten kdnnen mit Hilfe von SSCF nachhaltig finanziert werden und
sollten Unternehmen, die bereits heute vermehrt auf SCF setzen, kiinftig einen stéarkeren
Fokus auf Nachhaltigkeit setzen, wiirden sich Unternehmen, die friihzeitig ESG-Risiken be-
riicksichtigen neue, glnstige Finanzierungsmdglichkeiten eréffnen. Diese machen Schét-

zungen zufolge einen Markt mit einem Volumen von 660 Milliarden US-Dollar aus.®®”

Aufgrund der sich stetig und schnell verandernden Gegebenheiten, missen sich Unterneh-
men so frih wie moglich mit dem Thema auseinandersetzen. Auf kurz oder lang werden
auch kleine KMU nicht vermeiden kénnen, ESG-Risiken implementieren zu missen. Das
gilt auch fir deren Finanzierungen. Bei sehr vielen Unternehmen bedarf es eines Umden-
kens. Im Hinblick auf den langfristigen Betrachtungshorizont sollten Unternehmen baldmdog-
lichst mit der Implementierung beginnen, um von den Entwicklungen nicht Uberrascht und
eingeholt zu werden.®® Ansonsten konnte kinftig vielen Unternehmen die Existenzgrund-

lage fehlen.38

385 B1, Absatz 44; B1, Absatz 52; B1, Absatz 58; B1, Absatz 60; B3, Absatz 64.
386 B1, Absatz 56; B2, Absatz 55; B3, Absatz 60.

387 Norton (2018).

388 COSO, WBCSD (2018), S. 39 ff.; B1, Absatz 32; B2, Absatz 4; B3, Absatz 34.
389 B1, Absatz 16.
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6 Fazit

Ziel dieser Master-Thesis war es, darzulegen, wie KMU ESG-Risiken in deren Unterneh-
men implementieren kénnen, welche Auswirkungen daraus zu erwarten sind und wie sich

die Berlcksichtigung dieser Risiken auf die Unternehmensfinanzierung auswirkt.

6.1 Conclusio

Dieses Kapitel dient der Beantwortung folgender Forschungsfrage:

Wie lassen sich ESG-Kriterien in das Risikomanagement von KMU integrieren

und welche Auswirkungen sind in Bezug auf deren Finanzierung zu erwarten?

Um einen moglichst umfassenden Einblick zu erhalten, wurde auf Basis von ,Mixed Me-
thods" sowohl eine quantitative als auch eine qualitative Untersuchung durchgefuhrt. Dafur
wurde im ersten Schritt eine Umfrage durchgefihrt, bei der Verantwortliche fur Risikoma-
nagement und/oder Finanzierung in KMU befragt wurden. Hierbei konnten nach Bereini-
gung n = 54 Datensatze zur Auswertung genutzt werden. Im Anschluss daran wurde im
Zuge eines explanativen Designs zusatzlich eine qualitative Forschung durchgefuhrt. Mit
Hilfe eines Leitfadeninterviews wurden die Ergebnisse der quantitativen Untersuchung ver-
tieft. Offene Fragen und erklarungsbedirftige Erkenntnisse wurden im Gesprach mit drei

Experten (CFO, Unternehmensberater und Nachhaltigkeitsmanager) geklart.

Bisher spielt das Risikomanagement in KMU eine insgesamt untergeordnete Rolle, da ein
groRRer Teil bis dato gar keine Art von Risikomanagement oder lediglich ein Schadensma-
nagement im Unternehmen implementiert hat und Unternehmen meist auch nicht vorhaben,
dies zeitnah zu &ndern. Je kleiner ein Unternehmen ist, desto geringer ist dabei die Aus-
pragung des Risikomanagements. Bei der Betrachtung von ESG-Aspekten zeigt sich, dass
bereits 59 Prozent der Unternehmen ESG-Risiken in deren Risikomanagement bericksich-
tigen, wobei es keinen signifikanten Zusammenhang zur Auspragung des Risikomanage-
ments gibt. Unternehmen, die sich also intensiver und strukturierter mit Risiken beschéfti-
gen, kommen statistisch gesehen nicht haufiger zum Entschluss, ESG-Risiken in deren Ri-
sikomanagementsystem zu integrieren und planen haufig auch nicht, dies in Zukunft zu tun.
Im Gegensatz zu den Experten waren etwa 59 Prozent der Unternehmen, die ESG-Kriterien
bisher nicht einbeziehen, der Meinung, dass dies in ihrem Unternehmen gar nicht moglich
sei. Hiervon waren kleine KMU uberproportional betroffen. Es wird zusatzliches Know-how
(z. B. von externen Beratern) notwendig sein, um KMU individuelle Mdglichkeiten fiir deren

Unternehmen darzulegen und eine entsprechende Strategie zu entwickeln.
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Die bisher in KMU implementierten ESG-Risiken sind selten die in der Offentlichkeit haufi-
ger wahrgenommenen Risiken aus dem Umweltbereich. Es werden bislang vor allem
Governance- und zum Teil soziale Risiken berticksichtigt. Dabei ist auffallend, dass sich
mehrfach Abweichungen zwischen den fir das Unternehmen potenziell gefahrlichen Risi-
ken und den tatsachlich implementierten beobachten lassen. So werden von einigen KMU
Umweltfaktoren als Risiko fir deren Unternehmen eingestuft, im Risikomanagement aller-
dings nicht bericksichtigt. Wiederum zeigt sich bei Governance-Themen der gegenteilige
Effekt. Die Verbesserung der Reputation sowie gesetzliche Anforderungen stellen fir KMU
die wichtigsten Grunde dar, um ESG-Risiken in deren Unternehmen zu bertcksichtigen.
Die Verbesserung der finanziellen Performance und der Finanzierung sind dabei aus Sicht
der KMU die unbedeutendsten Faktoren. Bei der Implementierung von ESG-Kriterien ste-
hen KMU vor einer Vielzahl von Herausforderungen. Vor allem Unternehmen, die bereits
ESG-Risiken berticksichtigen identifizieren die Schaffung eines entsprechenden Bewusst-
seins im Unternehmen als Herausforderung. Dies sollte der erste Schritt sein, wenn ein
Unternehmen die Implementierung von ESG-Risiken plant. Daneben sind die Identifizie-
rung und Bewertung der Risiken die gré3ten Herausforderungen, wobei sowohl in der Um-
frage als auch bei den Experten keine einstimmige Meinung hierzu erkennbar ist. Identifi-
zierung, Bewertung und Steuerung der Risiken wurden von Unternehmen mit bestehendem
Risikomanagement ebenfalls haufiger genannt. Daraus lasst sich schlie3en, dass KMU, die
Risiken noch nicht im Unternehmen berlcksichtigten, entsprechende Herausforderungen
bis dato unterschatzen. Welche Faktoren fiir Unternehmen tatsachlich die grofdten Heraus-
forderungen darstellen, muss unternehmensindividuell identifiziert werden, was mitunter

von einer validen Datengrundlagen sowie verfligbaren Ressourcen abhangt.

Auch im Zuge von ESG-Kriterien ist die Einbeziehung der Wertschdpfungskette von ent-
scheidender Bedeutung. Beeinflussende Faktoren kdnnten das Sorgfaltspflichtengesetz
oder die Verpflichtung durch groRe Abnehmer (z. B. aus dem Automobilsektor) sein. In der
Umfrage gaben ca. 70 Prozent an, dass sie erwarten, kiinftig von Zweiterem betroffen zu

sein.

In der Finanzierungsbetrachtung, in Bezug auf ESG-Risiken, zeigt sich, dass die befragten
Unternehmen auch hier vor allem auf bekannte Finanzprodukte wie Bankkredite und For-
derdarlehen zurtickgreifen wirden. Alternative Finanzierungsinstrumente kommen fir KMU
vor allem aufgrund der Unternehmensgréf3e und Komplexitat der Produkte nicht oder nur
sehr bedingt in Frage. Der zweite Aspekt wird auch als Grund gesehen, warum die meisten
Banken entsprechende Produkte nicht anbieten kénnen. Dies ist bei KMU relevant, da de-

ren Finanzierungen nahezu ausschliellich Gber Finanzintermediare (im Normalfall Banken)
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zustande kommen. Allerdings wirde dariber hinaus fir etwa jedes Dritte KMU klimaneut-

rales Leasing in Frage kommen, was in Deutschland bisher kaum verbreitet ist.

Bei der Berucksichtigung von ESG-Risiken sind verschiedene Auswirkungen auf die Finan-
zierung denkbar. Diese lassen sich in unmittelbare und mittelbare Einfllisse unterteilen. Der
grote Teil der Unternehmen (ca. 79 Prozent) geht davon aus, in Bezug auf die Finanzie-
rung bisher noch nicht von der Beachtung von ESG-Risiken profitiert zu haben. Jedoch
zeigt sich, dass mit der Auspragung des Risikomanagements auch die Annahme steigt, in
der Vergangenheit bereits hiervon profitiert zu haben. Dariiber hinaus waren geringere Fi-
nanzierungskosten der am haufigsten genannte Grund fir die Berlcksichtigung von ESG-
Kriterien im Zuge einer Finanzierung, wobei dies vor allem von Unternehmen ohne beste-
hendes Risikomanagement angegeben wurde. Zur Bertcksichtigung von ESG-Risiken gibt
es dabei keinen signifikanten Zusammenhang. Zudem gehen nur vier Umfrageteilnehmer
davon aus, in der Vergangenheit, im Zuge einer Finanzierung, bereits von implementierten
ESG-Risiken profitiert zu haben. Auch die Experten sind sich uneinig, ob entsprechende
Vorteile in der Vergangenheit bereits durch Banken gewahrt wurden und ein Experte zeigte
sich skeptisch, ob in Zukunft solche Effekte in der Unternehmensfinanzierung tatsachlich
zu erwarten sind. Im Mittel wirden KMU einen Abschlag von ca. 14 Basispunkten erwarten,
um daflir ESG-Risiken in ihrem Unternehmen zu bertcksichtigen. Je gréf3er ein Unterneh-

men allerdings ist, desto hoher ist die erwartete Zinsreduktion.

Einer der bedeutendsten Faktoren fir die mittelbare Beeinflussung der Unternehmensfi-
nanzierung ist die finanzielle Performance. Dabei ist die Streuung der Erkenntnisse bishe-
riger Literatur sehr groR3. Studien zeigen sowohl positive, negative als auch gar keine Kor-
relationen. Ahnlich zeigte sich dies auch im Zuge dieser Arbeit. 44 Prozent gehen von ei-
nem positiven Zusammenhang, 17 Prozent von einem negativen und 39 Prozent von gar
keinem Zusammenhang aus. Folgt man der mehrheitlichen Meinung der quantitativen Un-
tersuchung und bisheriger Studien, fiihrt die Bertcksichtigung von ESG-Risiken zu einer
verbesserten finanziellen Performance, was wiederum die Kapitaldienstfahigkeit und damit
auch die Ausfallwahrscheinlichkeit und das Rating verbessert. Folglich hat dies einen posi-
tiven Einfluss auf die Finanzierungsmdglichkeit als auch Kondition. Dabei zeigt sich, dass
Unternehmen, in Abhangigkeit von deren Risikomanagementauspragung, einen hdheren
positiven Effekt auf die finanzielle Performance erwarten. Unternehmen, die sich weniger
intensiv mit Risiken (insbesondere ESG-Risiken) auseinandersetzen, unterschatzen die po-

sitiven Effekte, die dadurch erzielt werden kénnen.

Ein weiterer wirkungsvoller, haufig genannter Faktor, ist die Steigerung der Reputation

durch den Einbezug von ESG-Risiken im Zuge einer Finanzierung. Dies deckt sich mit den
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Erkenntnissen aus der Literatur und hat u. a. zur Folge, dass Unternehmen ihre Attraktivitét
am Markt steigern kénnen, mehr Kunden und bessere Mitarbeiter erhalten und somit das
Geschaéftsergebnis nachhaltig verbessern kénnen, was wiederum zu den zuvor genannten

positiven Auswirkungen fuhrt.

Es ist wichtig, aus den gewonnenen Erkenntnissen Handlungsempfehlungen abzuleiten,
die Unternehmen fir sich individuell umsetzen kdnnen. Grundlegende Voraussetzung zur
Implementierung von ESG-Risiken ist die Schaffung eines entsprechenden Bewusstseins
sowie einer Unternehmenskultur. Dies bedarf genltigend Vorlaufzeit und sollte im Zuge ei-
ner passenden Strategie erfolgen. Zudem ist die Generierung von Know-how (z. B. durch
Schulungen oder Recruiting von Mitarbeitern) bedeutend. In diversen Auswertungen zeigte
sich, dass verschiedene Erkenntnisse im Unternehmen erst mit ausgepragtem Risikoma-
nagement erlangt werden. KMU miissen sich bewusst machen, wie sie kontinuierlich valide
Daten fir eine Identifizierung und Bewertung von Risiken beschaffen kénnen. Dabei sind
bei fehlendem Know-how externe Berater hilfreich. Gerade kleine KMU kénnen zu Beginn
vermehrt auf qualitative Verfahren (wie z. B. Interviews) zuriickgreifen, um schrittweise
guantitativer zu werden. So sollte das Ziel der Bewertung zumindest die Berechnung eines
Erwartungswerts Uber die Eintrittswahrscheinlichkeit und des Schadensausmalfles sowie
die Abweichung zu einem definierten Planwert sein. Uber eine Priorisierung kann zu Beginn
die Steuerung bestandsgeféahrdender Risiken erfolgen, um nach und nach eine Auswei-
tung, in Abhangigkeit von den verfligbaren Ressourcen, anzustreben. Eine entsprechende

Software-Implementierung hilft dabei.

Die Berlicksichtigung der gesamten Wertschépfungskette sollte von KMU immer gepruft
werden. Hierfiir kdnnen vor allem zu Beginn Methoden mit Giberschaubarem Aufwand, wie
z. B. Fragebdgen verwendet werden. Zudem wirden sich Lieferantenbewertungsplattfor-
men anbieten. Dartber hinaus sollte eine Zertifizierung der Lieferanten in Betracht gezogen

werden.

Um die generierten Vorteile auch bei Finanzierungen nutzen zu kénnen bzw. die Einhaltung
und Bericksichtigung der ESG-Risiken nachzuweisen, bedarf es einer entsprechenden
nicht-finanziellen Berichterstattung an Kreditinstitute. Ziel sollte der Abbau von Information-
sasymmetrien sein. Der dadurch verbesserte Zugang zu Kapital konnte bereits nachgewie-
sen werden. Die Nutzung eines IR macht dabei oftmals bereits bei mittleren Unternehmen
Sinn. Um von den Vorteilen der ESG-Implementierung profitieren zu kénnen, wird ein Un-
ternehmen in Vorleistung gehen missen. Es werden zwangslaufig Investitionen und Mehr-
kosten noétig sein, die sich erst im spateren Verlauf amortisieren (z. B. durch geringere Fi-

nanzierungskosten) bzw. deren quantitativer Mehrwert schwer zuordenbar oder messbar
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ist (z. B. verbesserte Reputation). Der Status Quo zeigt, dass allein die unmittelbaren Aus-
wirkungen auf die Finanzierungskosten heute in den meisten KMU nicht im Verhaltnis zu
den entsprechenden Mehrkosten stehen wirden, jedoch in einer Gesamtbetrachtung mit
mittelbaren Effekten sowie vor dem Hintergrund erwarteter Entwicklungen, eine mdglichst
zeitnahe Implementierung und Beriicksichtigung von ESG-Risiken Sinn macht. Fir viele
KMU koénnten die Auswirkungen auf die Finanzierung dann ein positiver Nebeneffekt einer

davon unabhangigen Nachhaltigkeitsstrategie sein.

6.2 Limitation und kritische Wirdigung der Arbeit

Im Rahmen dieser Arbeit wurde bewusst die einseitige Betrachtung aus Sicht der Unter-
nehmen gewahlt. Banken und Finanzdienstleister wurden sowohl bei der quantitativen als
auch qualitativen Forschung auf3en vor gelassen. Dies hétte zum einen den Umfang der
Arbeit Uberstiegen, zum anderen wird tiefgreifendes Fachwissen bendtigt, um vor allem
komplexe regulatorische Anforderungen adaquat einordnen zu kénnen. Um die Thematik
allerdings ganzheitlich beurteilen zu kénnen, bedarf es zusatzlicher Forschung, die die Fra-
gestellung aus Sicht der Banken beurteilt und so ein klares Bild Uber die zukinftige Ent-
wicklung, entsprechende Anforderungen und Erwartungshaltungen darstellt, um die Er-

kenntnisse zusammenfihren zu kdnnen.

Die in der Berechnung des Stichprobenumfangs angenommene Fehlerspanne von zehn
Prozent ist vergleichsweise hoch. Bei einer haufig bertcksichtigten Fehlerspanne von flnf
Prozent lage die notwendige Stichprobengré3e bei 385. Demnach ware die Studie aufgrund
der zu geringen Teilnehmerzahl nicht reprasentativ fiir die Grundgesamtheit. Unter dieser
Voraussetzung sind die gewonnen Erkenntnisse nicht generalisierbar. Folglich muss die
quantitative Forschung auf eine gréf3ere Stichprobe ausgeweitet werden. Fragestellung und
Vorgehensweise bei der Auswertung bleiben dabei unveréndert, jedoch kénnten die dabei
gewonnen Ergebnisse in Teilen von den Erkenntnissen in dieser Arbeit abweichen. Ent-

sprechende Unterschiede missten dann weiter analysiert und beurteilt werden.

Die in der Arbeit befragten Unternehmen, welche die Frage nach der aktuellen Finanzie-
rungsstruktur ausfillten, hatten im Durchschnitt eine sehr geringe Verschuldungsquote
bzw. mit ca. 13 Prozent, gemessen an der Bilanzsumme, wenig Bankkredite. Dies lasst den
Schluss zu, dass die Unternehmen unterdurchschnittlich auf Fremdkapital angewiesen
sind. Einige der befragten Unternehmen konnten folglich der Meinung sein, nicht von der
dargestellten Problematik betroffen zu sein. Aus diesem Gesichtspunkt kann eine Repréa-

sentativitat in Frage gestellt bzw. relativiert werden.
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Aufgrund der sich fortlaufend und schnell &ndernden Rahmenbedingungen ist es notwen-
dig, die Forschung in diesem Bereich kontinuierlich fortzusetzen und zu aktualisieren.
Dadurch kénnen neu gewonnene Erkenntnisse zeitnah erlangt und Unternehmen aktuelle
Handlungsempfehlungen zur Verfigung gestellt werden, damit diese bestmdglich in ihrem
jeweiligen aktuellen Umfeld agieren kénnen.

Erfolg hat nur, wer etwas tut,
wahrend er auf den Erfolg wartet.

- Thomas Alva Edison -
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Anhang A: Umfrage

ESG-Kriterien im Risikomanagement von
KMU und die Auswirkungen auf deren
Finanzierung.

Sehr gehrte Studienteilnehmer,

vielen Dank, dass Sie sich bereit erklart haben, an dieser Umfrage teilzunehmen. Die Umfrage
richtet sich an Personen, die in kleinen oder mittleren Unternehmen (KMU) tétig sind und dort
mit den Themen ESG (Umwelt, Soziales, Unternehmensfiihrung), Risikomanagement
und/oder Finanzierung zu tun haben (z. B. Geschéaftsleitung, kaufm. Leitung, Mitarbeiter im
Risikomanagement/Controlling).

In der Umfrage geht es um die Implementierung von ESG-Kriterien in das Risikomanagement und
die entsprechenden Auswirkungen (vor allem auf die Finanzierung von Unternehmen).

Sollte eine andere Person in lhrem Unternehmen vertrauter mit den genannten Themen sein,
ware ich dber eine Weiterleitung der Umfrage dankbar.

Alle Daten werden anonym erhoben und streng vertraulich behandelt.
Sie bendtigen ca. 7-10 Minuten fiir diese Umfrage.

An letzter Stelle muss noch berlicksichtigt werden, dass in dieser Arbeit auf eine
geschlechtsspezifische Differenzierung verzichtet wird, um eine leichtere Lesbarkeit zu
gewahrleisten. Die jeweiligen Begriffe sind daher im Kontext der Gleichberechtigung einzuordnen.

Vielen Dank.

Fabian Frischknecht
Masterstudiengang "Accounting, Controlling & Finance"

FH Vorarlberg ’

University of Applied Sciences

In dieser Umfrage sind 31 Fragen enthalten.

Allgemeine Daten

Abbildung 47: Umfrage Seite 1
Quelle: Eigene Darstellung
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In welchem Wirtschaftsbereich sind Sie tatig? *
0.

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:
O Produzierendes Gewerbe

O Offentliche Dienstleister, Erziehung, Gesundheit
O Handel, Verkehr, Gastgewerbe

O Unternehmensdienstleister

O Grundstiicks- und Wohnungswesen

O Baugewerbe

O Information und Kommunikation

O Finanz- und Versicherungsdienstleister

O Sonstige Dienstleister

O Land- und Forstwirtschaft, Fischerei

Welche Rechtsform hat |hr Unternehmen? *
0.

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O Einzelunternehmen

O Offene Handelsgesellschaft (OHG)

() Kommanditgeselischaft (KG)

O Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH)

O Unternehmergesellschaft (UG (haftungsbeschrankt))

() GmbH & Co. KG

() Aktiengeselischaft (AG)

O Sonstiges

Abbildung 48: Umfrage Seite 2
Quelle: Eigene Darstellung
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Wie viele Mitarbeiter sind in Inrem Unternehmen tatig? *

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

(o9
() 10-49
() 50-249

() 250-499

() >500

Wie hoch waren im vergangen Jahr in etwa die
Umsatzerlose lhres Unternehmens (in Millionen)? *

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

() =2 Mio. €
() >2<10Mio. €
() > 10 <50 Mio. €
() > 50 Mio. €

Wie hoch war im vergangenen Jahr in etwa die
Bilanzsumme |hres Unternehmens (in Millionen)? *

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

() =2Mio. €

() >2<10Mio. €
() > 10 < 50 Mio. €
() > 50 Mio. €

Abbildung 49: Umfrage Seite 3
Quelle: Eigene Darstellung
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Welche Funktion nehmen Sie im Unternehmen ein? *

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

() Geschaftsfiihrer/CEO

O Kaufmannischer Leiter/CFO
O Controller

O Risikomanager

O Sonstiges

Bestehendes Risikomanagement

Abbildung 50: Umfrage Seite 4
Quelle: Eigene Darstellung
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Gibt es in Inrem Unternehmen ein Risikomanagement,
bzw. welche Auspragung hat dieses?

(Siehe Eddutarungen urben)

%*
Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O Mein / Kein Risikomanagement

O Schadensmanagement

O KonTraG-Risikomanagement

O Okonomisches Risikomanagement

O Integriertes wertorientiertes Risikomanagement

O Holistisches Risikomanagement

Umfang des
Risikomanagement
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Damit ist sowohl eine eigene Abteilung als auch ein Risikomanagement als Teil einer
anderen Abteilung (z. B. Controlling) gemeint.

Kein Risikomanagement: Kein ausgepragtes Risikobewusstsein, kein formalisiertes
System zum Umgang mit Risiken, nur sporadische Berlicksichtigung von Risiken bei
unternehmerischen Entscheidungen.

Schadensmanagement: Existenz bestimmter Risiken/Gefahren bewusst, punktuelle
Mafinahmen zur Abwehr, auf Einhaltung gesetzlicher Yorgaben wird geachtet,
Versicherungen werden eingesetzt.

KonTraG-Risikomanagement: Durchgangiges Risikomanagementsystem, kontinuierliche
Uberwachung, Regeln im Sinne des Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im
Unternehmensbereich (KonTraG) sind schriftlich erfasst (insbesondere Umfang,
Verantwortlichkeit und Turnus der Risikoliberwachung), Einbezug in betriebliche
Entscheidungen (z.B. Investitionen), keine Formalisierung oder Quantifizierung.

Abbildung 51: Umfrage Seite 5
Quelle: Eigene Darstellung
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Okonomisches Risikomanagement: Risikoaggregation (Gesamtrisikournfang wird aus
Einzelrisiken berechnet), Konsequenzen fir wichtige Zielgréfien (z. B. Rating) werden
aufgezeigt, ausgepragtes Risikobewusstsein im Unternehmen, Risikomanagement ist in
Ablaufe im Unternehmen integriert, Risiko und Ertrage werden bei allen wesentlichen
Entscheidungen abgewégt, Unternehmenssteuerung mit traditionellen
Kapitalmarktmodellen (z.B. CAPM).

Integriertes wertorientiertes Risikomanagement: Risikomanagement-Prozesse sind mit
operativen Systemen verbunden, Wahrscheinlichkeitsverteilung der Risiken in Planungen,
Berechnung des Wertbeitrags aus Risikoinformationen, Optimierung der Risikobewaltigung
orientiert am Unternehmenswert, strategische Handlungsoptionen werden unter
Beriicksichtigung der Risiken beurteilt, Modelle realitatsnaher unvollkommener Markie
(anstatt Modelle wie CAPM), Risikodeckungsansatz.

Holistische risikoorientierte Unternehmensfiihrung: Erganzend zum vorherigen Punkt:
individuelles Risikonutzenkalkiil, Risikonutzenansatz (Bernoulli-Ansatz) oder Risiko-Wert-
Modelle (z. B. Conditional Value-at-Risk), strategische und operative Entscheidungen
werden nach Risikonutzen beurteilt, Risiko- und Rating-Restriktionen werden
beriicksichtigt, Metarisiken oder Managementrisiken werden beriicksichtigt.

Welche Abteilung oder Funktion Ubernimmt das
Risikomanagement? *

Beantworten Sie diese Frage nur, wenn folgende Bedingungen erfiillt sind:

Antwort war NICHT 'Nein / Kein Risikomanagement' bei Frage '7T [RMSBestand]' (Gibt es in
lhrem Unternehmen ein Risikomanagement, bzw. welche Auspragung hat dieses? (Siehe
Erlauterungen unten) )

0.

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:
() Geschaftsfiihrung/CEO

O Kaufmannische Leitung/CFO

O Risikomanagement

O Confrolling

O Sonstiges

Abbildung 52: Umfrage Seite 6
Quelle: Eigene Darstellung
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Plant Ihr Unternehmen die Einfiihrung eines
Risikomanagements? *

Beantworten Sie diese Frage nur, wenn folgende Bedingungen erflllt sind:

Antwort war 'Nein / Kein Risikomanagement® bei Frage '7 [RMSBestand]' (Gibt es in lhrem
Unternehmen ein Risikomanagement, bzw. welche Auspragung hat dieses? (Siehe
Erlduterungen unten) )

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O Mein
O Ja, innerhalb des nachsten Jahres

O Ja, innerhalb der néchsten 1-5 Jahre
O Ja, aber nicht innerhalb der nachsten 5 Jahre

Erfolgt das Risikomanagement entlang lhrer (gesamten)
Wertschopfungskette, sprich werden in |hr
Risikomanagement Lieferanten miteinbezogen? *

Beantworten Sie diese Frage nur, wenn folgende Bedingungen erfllt sind:

Antwort war NICHT 'Nein / Kein Risikomanagement' bei Frage '7 [RMSBestand]' (Gibt es in
Ihrem Unternehmen ein Risikomanagement, bzw. welche Auspragung hat dieses? (Siehe
Erlauterungen unten) )

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

Bestehende ESG-Implementierung

Abbildung 53: Umfrage Seite 7
Quelle: Eigene Darstellung
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Berucksichtigen Sie bereits ESG-Risiken?

Bitte antworten Sie mit "Ja" wenn auch nur einzelne Risiken
berticksichtigt werden.

*

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O Ja
O Nein

ESG = Environment (Umwelt), Social (Soziales), Governance (Unternehmensfiihrung)

Abbildung 54: Umfrage Seite 8
Quelle: Eigene Darstellung
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Welche Faktoren, die unter ESG verstanden werden
konnen, werden in lhrem Unternehmen im Zuge eines
Risikomanagements berucksichtigt?

Beantworten Sie diese Frage nur, wenn folgende Bedingungen erflillt sind:
Antwort war 'Ja' bei Frage "11 [ESGImpRMS]' (Berlicksichtigen Sie bereits ESG-Risiken?
Bitte antworten Sie mit "Ja" wenn auch nur einzelne Risiken berlicksichtigt werden. )

Bitte wahlen Sie alle zutreffenden Antworten aus:

|:| Extremes Wetter

D Klimaschutzversagen

|:| Verlust von Biodiversitat

| ] Umweltverschmutzung

|:| MNaturkatastrophen

|:| Wasserkrise

|:| Pandemien/Epidemien

|:| Durch Menschen verursachte Umweltkatastrophen
|:| Korruption

|:| Einhaltung arbeitsrechtlicher Standards (keine Kinder- und Zwangsarbeit, keine
Diskriminierung)

|:| Arbeitssicherheit/Gesundheitsschutz

|:| Gewahrleistung des Datenschutzes

|:| Offenlegung von Informationen

|:| Umfangreiche unfreiwillige Migration

|:| Machhaltigkeit in der Wertschopfungskette (z.B. zertifizierte Lieferanten)

DSnnstige::

Abbildung 55: Umfrage Seite 9
Quelle: Eigene Darstellung

- XXXIX -



Werden entsprechende Kriterien auch bei Lieferanten
gepruft, bzw. sind Lieferanten verpflichtet, ESG-Kriterien
(evtl. auch nur teilweise) zu erfullen? *

Beantworten Sie diese Frage nur, wenn folgende Bedingungen erfiillt sind:
Antwort war 'Ja' bei Frage '"11 [ESGImpRMS]' (Beriicksichtigen Sie bereits ESG-Risiken?
Bitte antworten Sie mit "Ja" wenn auch nur einzelne Risiken berlicksichtigt werden. )

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O.Ja

O Mein, aber die Einflihrung ist innerhalb des nachsten Jahres geplant
O Mein, aber die Einflihrung ist in den nachsten 1-5 Jahren geplant
O Mein, aber die Einflihrung ist in mehr als 5 Jahren geplant

O Mein, es ist auch keine Einfiihrung geplant

Glauben Sie, dass die Beriicksichtigung von ESG-Kriterien
in Ihnrem Unternehmen grundsatzlich moglich ist? *

Beantworten Sie diese Frage nur, wenn folgende Bedingungen erfiillt sind:
Antwort war 'Nein' bei Frage "11 [ESGImpRMS]' (Beriicksichtigen Sie bereits ESG-Risiken?
Bitte antworten Sie mit "Ja" wenn auch nur einzelne Risiken berlicksichtigt werden. )

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O Ja
O Eher Ja

O Eher Nein

O MNein

Abbildung 56: Umfrage Seite 10
Quelle: Eigene Darstellung
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Plant ihr Unternehmen, kunftig ESG-Kriterien zu
berucksichtigen? *

Beantworten Sie diese Frage nur, wenn folgende Bedingungen erfiillt sind:
Antwort war 'Nein' bei Frage "11 [ESGImpRMS]' (Beriicksichtigen Sie bereits ESG-Risiken?
Bitte antworten Sie mit "Ja" wenn auch nur einzelne Risiken beriicksichtigt werden. )

© Bitte wahlen Sie eine der folgenden Antworten:
Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O Mein
O Ja, innerhalb des néchsten Jahres
O Ja, innerhalb der nachsten 1-5 Jahre

O Ja, aber nicht innerhalb der nachsten 5 Jahre
Auswirkungen von ESG-Faktoren

Was waren/sind fur Sie die wichtigsten Griinde fur die
Berucksichtigung von ESG-Kriterien? *

Bitte wahlen Sie alle zutreffenden Antworten aus:

D \erbesserung der Finanzierung (z. B. bessere Konditionen, Erweiterung der
Finanzierungsmoglichkeiten)

|:| \erbesserung der Reputation

|:| \erbesserung der finanziellen Performance

|:| Verbesserung der Mitarbeiterrekrutierung/-bindung
|:| Erweiterung des Kundenkreises

|:| Gesetzliche Anforderungen

DSnnstiges:

Abbildung 57: Umfrage Seite 11
Quelle: Eigene Darstellung
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Welchen Einfluss hat/hatte die Berlcksichtigung von ESG-
Faktoren lhrer Meinung nach auf die finanzielle
Performance lhres Unternehmens? *

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:
O Paositiv

O Eher Positiv

O Keine Auswirkung

O Eher Negativ

O Megativ

Glauben Sie, dass Sie kunftig als Lieferant die Einhaltung
von ESG-Kriterien nachweisen mussen? *

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O Ja (das miissen wir bereits jetzt schon)

O Ja (aber bisher missen wir das noch nicht)

O Eher Ja

O Eher Nein

O Mein

O Wir sind selbst nicht als Lieferant tétig (z. B. durch direkten Verkauf von Produkten an
private Endkunden)

Abbildung 58: Umfrage Seite 12
Quelle: Eigene Darstellung
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Welche ESG-Kriterien konnten fur |hr Unternehmen ein
Risiko darstellen? *

Bitte wahlen Sie alle zutreffenden Antworten aus:

|:| Extremes Wetter

D Klimaschutzversagen

|:| Verlust von Biodiversitat

|:| Umweltverschmutzung

D Naturkatastrophen

|:| Wasserkrise

|:| Pandemien/Epidemien

|:| Durch Menschen verursachte Umweltkatastrophen
D Kaorruption

|:| Einhaltung arbeitsrechtlicher Standards (keine Kinder- und Zwangsarbeit, keine
Diskriminierung)

|:| Arbeitssicherheit/Gesundheitsschutz
|:| Gewdahrleistung des Datenschutzes

D Offenlegung von Informationen

|:| Umfangreiche unfreiwillige Migration

DSonsliges:

Was sehen Sie als grof3te Herausforderungen bei der
Berucksichtigung von ESG-Aspekten in einem
Risikomanagement? *

Bitte wahlen Sie alle zutreffenden Antworten aus:

D Bewertung der Risiken

|:| Identifizierung entsprechender Risiken

|:| Vorhandene Ressourcen im eigenen Unternehmen reichen dafiir nicht aus
|:| Identifizierung des entsprechenden Mehrwerts

|:| Bewusstsein im Unternehmen schaffen

|:| Steuerung der Risiken

DSonsliges:

Abbildung 59: Umfrage Seite 13
Quelle: Eigene Darstellung
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Finanzierung

Wie setzten sich ihre Passiva grob zusammen (in Prozent)?

Soliten Sie keine genaven Angaben machen kinnen, bitte ich Sie um eine Schitzung.

O Nur Zahlen diirfen in diese Felder eingegeben werden.
O Die Summe muss gleich 100 sein.
Bitte geben Sie lhre Antwort{en) hier ein:

Eigenkapital

Mezzanines Kapital

Riickstellungen

Anleihen

Bankkredite (ohne Férderkredite)

Fordermittel

Sonst. langfr. Verb. (z. B. Verb. ggii. verb. Unternehmen)

Sonst. kurzfr. Verb. (2. B. Verb. LuL)

Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Fassive latente Steuern

Abbildung 60: Umfrage Seite 14
Quelle: Eigene Darstellung
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Welche Faktoren beeinflussen die Wahl des
Finanzierungsinstruments in lhrem Unternehmen? *

Bitte wahlen Sie alle zutreffenden Antworten aus:

|:| Kosten

D Unabhangigkeit

|:| Leverage-Effekt

|:| Informationsanforderungen (z. B. einzureichende Unterlagen bei Banken)
|:| Sicherheitenstellung

|:| Steueroptimierung

DSnnstiges:

Was spricht aus lhrer Sicht fur eine Finanzierung mit
Berucksichtigung von ESG-Kriterien (z. B. mit speziellen
Finanzprodukten, die an entsprechende Kriterien gekoppelt
sind)? *

Bitte wahlen Sie alle zutreffenden Antworten aus:

|:| Steigerung der Reputation

|:| PR-/Marketingeffekt

|:| Steigerung der internen Wahrnehmung
|:| Steigerung der Arbeitgeberattraktivitat
|:| \Verbreiterung der Investorenbasis

|:| Geringere Finanzierungskosten

|:| erbreiterung der Kundenbasis

DSnnstiges:

Abbildung 61: Umfrage Seite 15
Quelle: Eigene Darstellung

- XLV -



Erwarten Sie, dass lhre (Haus-)Bank (kunftig) ESG-
Kriterien bertcksichtigt?

*

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O Ja
O Eher Ja

O Eher Nein

O Mein

Gehen Sie davon aus, dass Sie in der Vergangenheit bereits
positiv von beriucksichtigten ESG-Kriterien bei der
Finanzierung profitiert haben?

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O Ja
O Nein

Wie hoch wurden Sie den Abschlag im Zinssatz (in
Basispunkten) schatzen?

Beantworten Sie diese Frage nur, wenn folgende Bedingungen erfiillt sind:

Antwort war 'Ja' bei Frage '25 [FinanzAbschlagZins]' (Gehen Sie davon aus, dass Sie in
der Vergangenheit bereits positiv von beriicksichtigten ESG-Kriterien bei der Finanzierung
profitiert haben?)

O |hre Antwort darf maximal 200 sein.
© In diesem Feld darf nur ein ganzzahliger Wert eingetragen werden.
Bitte geben Sie |hre Antwort hier ein:

Abbildung 62: Umfrage Seite 16
Quelle: Eigene Darstellung
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Wie hoch musste ein Abschlag (in Basispunkten) im
Zinssatz ungefahr sein, um daflur ESG-Kriterien im
Risikomanagement lhres Unternehmens zu integrieren? *
0 lhre Antwort muss zwischen 0 und 200 liegen.

0 In diesem Feld darf nur ein ganzzahliger Wert eingetragen werden.
Bitte geben Sie lhre Antwort hier ein:

Welche der folgenden Finanzprodukte kamen fur |hr
Unternehmen grundsatzlich bei Bertcksichtigung von ESG-
Kriterien in Frage?

(Siehe Enduterungen untan)

*

Bitte wahlen Sie alle zutreffenden Antworten aus:

|:| MNormaler Bankkredit (an ESG-Kriterien gebunden)
|:| Fordermittel (an ESG-Kriterien gebunden)

[ ] ESG-linked Loan

D ESG-linked Schuldschein

|:| Sustainable Supply Chain Finance

D Klimaneutrales Leasing

DSnnsliges:

ESG-linked Loan: Kredit, bei dem Konditionen an individuelle Nachhaltigkeitsziele
gekoppelt sind (bei besserem Erreichungsgrad sinken die Finanzierungskosten und
umgekehrt).

ESG-linked Schuldschein: Schuldschein, bei dem die Verzinsung an eine
Machhaltigkeitsbewertung (durch eine Ratingagentur) gekniipft ist.

Sustainable Supply Chain Finance: Die Finanzierung nachhaltiger Lieferketten
(Sustainable Supply Chain Finance) ist eine Sonderform der Finanzierung von
Lieferketten, bei der die Finanzierungskonditionen an den Machhaltigkeits-Status des
Lieferanten gekoppelt sind.

Klimaneutrales Leasing: Leasingrate wird so berechnet, dass der COz-Ausstolt des
Leasingobjekts mit einem Beitrag in Klimaschutzprojekten kompensiert wird.

Abbildung 63: Umfrage Seite 17
Quelle: Eigene Darstellung
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Abschluss

Mochten Sie die Ergebnisse der Arbeit erhalten? *

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O Ja
O Nein

Bereitschaft an einem Expertinterview teilzunehmen? *

Bitte wahlen Sie nur eine der folgenden Antworten aus:

O Ja
O MNein
Fiir die Arbeit suche ich Teilnehmer fiir ein darauf aufbauendes Experteninterview. Sollten

Sie Interesse daran haben, sich hierflir ca. 1 Stunde Zeit zu nehmen, ware ich lhnen
dankbar.

Bitte hinterlegen Sie zur entsprechenden Kontaktaufnahme
hier Ihre E-Mail Adresse. Ihre Antworten im Fragebogen
werden selbstverstandlich trotzdem anonym behandelt. *

Beantworten Sie diese Frage nur, wenn folgende Bedingungen erfiillt sind:

-=--=—-- Scenario 1 --—-----

Antwort war 'Ja' bei Frage '29 [AbschlussErgebnisse]' (Mochten Sie die Ergebnisse der
Arbeit erhalten?)

-—----- pder Scenario 2 --—---—-

Antwort war 'Ja' bei Frage "30 [Abschlussinterview]' (Bereitschaft an einem Expertinterview
teilzunehmen?)

Bitte geben Sie lhre Antwort hier ein:

Abbildung 64: Umfrage Seite 18
Quelle: Eigene Darstellung
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DANKE

Vielen Dank, dass Sie an dieser Umfrage teilgenommen haben. Sie haben mir damit sehr bei der Erstellung
meiner Master-Thesis geholfen. Sollten Ihnen weitere Personen bekannt sein, die in den relevanten
Bereichen tatig sind, ware ich lber eine Weiterleitung der Umfrage dankbar.

Sollten Sie weitere Fragen oder Anmerkungen haben, kénnen Sie sich gerne bei mir unter der E-Mail
Adresse fabian.frischknecht@students.fhv.at melden.

Mit freundlichen Griilten
Fabian Frischknecht

FH Vorarlberg ’

University of Applied Sciences

Ubermittlung Ihres ausgefiillten Fragebogens:
Vielen Dank fir die Beantwortung des Fragebogens.

Abbildung 65: Umfrage Seite 19
Quelle: Eigene Darstellung
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Anhang B: Interviewleitfaden, Interviews und Codierung

Interviewleitfaden

Allgemein

e Stelle Dich, Deine Position und Téatigkeit sowie Dein Unternehmen kurz vor.
o Wie hoch sind Umsatz und Mitarbeiterzahl in Deinem Unternehmen?

o Inwelcher Branche ist Dein Unternehmen tétig?

Risikomanagement

¢ Gibt es in Deinem Unternehmen in Risikomanagement und wie wirdest Du das

beschreiben?

o Wer Ubernimmt dies?

ESG-Kriterien im Risikomanagement

e Bist Du mit dem Begriff ESG, also Environment, Social und Governance vertraut

und was verstehst Du darunter?
o Z.B. Umweltverschmutzung, Korruption, Menschenrechtsverletzungen

¢ Welche ESG-Risiken siehst Du konkret fiur KMU?

o In der Umfrage sind es hauptsachlich Themen wie Arbeitssicherheit, Da-
tenschutz oder Einhaltung arbeitsrechtlicher Standards, also eher Themen
aus dem Bereich Governance, aber weniger Naturkatastrophen, Klima-
schutzversagen o. 4. Woran liegt dies in Deinen Augen?

o Sind es eher Themen, mit denen sich die Unternehmen jetzt schon be-

schaftigen missen, z. B. aufgrund gesetzlicher Mindestanforderungen?



Werden in Deinem Unternehmen ESG-Risiken im Risikomanagement bereits be-

ricksichtigt und in welcher Form geschieht dies?

O

O

Welche Risiken werden beriicksichtigt?

Auf was kommt es bei der Implementierung von ESG-Aspekten in ein Risi-
komanagement von KMU an?

Welche Herausforderungen gibt es dabei? (Warum ist die Risikoidentifika-
tion und -bewertung aus Sicht der KMU so eine gro3e Herausforderung)?

Wie erfolgt die Risikoidentifikation?

Wie werden diese Risiken bewertet? (Stichwort Eintrittswahrscheinlichkeit

und Schadensausmal)

Je ausgepragter und weiterentwickelter das Risikomanagement in Unternehmen

ist, desto grof3er ist der erwartete positive Effekt auf die finanzielle Performance

des Unternehmens bei der Berticksichtigung von ESG-Aspekten. Woran liegt das

Deiner Meinung nach?

O

Unterschatzen Unternehmen, die sich mit den Risiken weniger intensiv
auseinander setzten diese und nehmen dann die positiven Effekte auch
weniger wahr bzw. kénnen diese nicht abschatzen?

Wie kommt ein Unternehmen aus diesem Teufelskreis?

Uber die Halfte der Unternehmen, die ESG-Risiken bisher nicht beruicksichtigten,

sind der Meinung, dass dies in IThrem Unternehmen gar nicht moéglich wére. Was

glaubst Du sind Griinder hierfir?

O

O

Was gibt es fur Loésungsansatze fur KMU?

Weshalb ist es aus Deiner Sicht wichtig ESG-Kriterien zu berticksichtigen?

Die Unternehmen, die bisher ESG-Risiken nicht beriicksichtigen, planen auch

nicht dies in der Zukunft zu tun. Denkst Du hier ist ein Umdenken nétig?

O

Was kdnnten moglich Griinde hierfir sein?
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¢ Wird in Deinem Unternehmen die gesamte Wertschopfungskette (also auch Liefe-

ranten) in das Risikomanagement einbezogen bzw. ist das aus Deiner Sicht not-
wendig?

o Werden explizit ESG-Kriterien miteinbezogen?

o Was sind dabei spezielle Herausforderungen?

o Wie kbénnte ein Einbezug von Lieferanten aussehen? (z. B. Fragebogen bei

Lieferantenauswabhl, Zertifizierung)
o Wie kann das fur KMU unter Bertcksichtigung einer Kosten-Nutzen-Rela-

tion sinnvoll umgesetzt werden?

ESG-Kriterien in der Finanzierung

¢ Welche mittelbaren und unmittelbaren Auswirkungen erwartest Du auf die Finan-
zierung von KMU bei der Einbeziehung von ESG-Kriterien?
o Z.B. Verbesserte Reputation oder geringere Finanzierungskosten
o Wird es in Zukunft unumgénglich sein, ESG-Aspekte in der Finanzierung
(auch bei KMU) zu beriicksichtigen (z. B. aufgrund regulatorischer Anforde-
rungen an Kreditinstitute)?

e Bisher hat kaum eines der befragten Unternehmen bei der Finanzierung von der
Bertcksichtigung von ESG-Kriterien profitiert, woran liegt das und wird sich das in
Zukunft &ndern?

o Wie hoch musste eine Ersparnis sein, damit sich eine entsprechende Be-
ricksichtigung bei der Finanzierung lohnen wirde?

o Istes auch mdglich, dass Unternehmen bereits davon profitiert haben, dies
aber nur nicht wahrgenommen haben, weil es z. B. indirekte Effekte waren
(z. B. Reputation)?

o Sind die Auswirkungen auf die Finanzierung fur KMU nur ein Nebeneffekt

einer, von der Finanzierung unabhéngigen, Nachhaltigkeitsstrategie?
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Mehr als die Hafte der Unternehmen denken, dass ihre Bank kinftig ESG-Kriterien

bertcksichtigen wird. Siehst Du das auch so und wie kénnte das Deiner Meinung
nach aussehen?

o Ware ein Abschlag im Zinssatz sinnvoll?

o Kéamen aus Deiner Sicht auch alternative Finanzierungsinstrumente fir
KMU in Frage (z. B. ESG-Linked-Loan, ESG-Linked-Schuldsscheine)?

o Unterscheidet sich Deutschland hierbei von anderen Landern?
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Kategorie Zuordnung

ID B1

Funktion Group CFO

Datum und Uhrzeit 10.06.2021

Interviewdauer 41 Minuten

1 I: Als erste Frage: Stell doch bitte Dich, Deine Position und Dein Unternehmen kurz
vor.

2 B1: Mich heif3t jetzt einmal kurz meinen Namen oder willst du auch was ich

3 I: Deine Position, also die Aufgabe, die du im Unternehmen hast.

4 |B1: Also I rcine Aufgabe im Unternehmen ist ich bin der Group
CFO, das heif3t ich bin fiir alle Finanzthemen der Gruppe zustandig, das umfasst
Buchhaltung, Controlling, Treasury im Wesentlichen. Dazu IT fur die Gruppe und
Personal. Und das mache ich seit vier Jahren circa. Ahm. Ja ich das wéare es mo-
mentan.

5 I: Okay und kénntest du noch kurz ein paar Worte zum Unternehmen selbst sagen.
Mich interessiert vor allem der Umsatz und die Mitarbeiterzahl.

6 |B1: Okay. Die | ist \nvestorengefiihrt. Das heiRt Gesellschafter ist ein
Private Equity Fonds |} Die I ist in der industriellen Entlackung und
das heil3t, dass wir zwei Sachen von Dienstleistungen anbieten. Einmal die Reini-
gung von fehllackierten Teilen und zum anderen die Reinigung von Betriebsmitteln,
meistens aus Lackierkabinen. [ N
e
I G oiienteils sind die Standorte in der Nahe von Automo-
bilindustrien oder anderen groRen Kunden und haben Uber die letzten zwei Jahre
Werke geschlossen oder verauRert. |

7 I: Super. Gibt es denn in Deinem Unternehmen ein Risikomanagement und wie
wuirdest Du das beschreiben.

8 B1: Ja. Wir haben ein Risikomanagement, der, ich sage mal, immanent in die Un-
ternehmensberichterstattung flie3t. Das heil3t wir haben einen rollierenden monatli-
chen Berichtszyklus. Dieser Berichtszyklus beinhaltet naturlich neben Bilanz, GuV
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und Cashflowzahlen naturlich auch andere KPIs. In dem Zuge der Ermittlung wer-
den Risiken berichtet beziehungsweise in einem nachgelagerten Prozess in einer
Prasentation gegeniber dem Beirat auch erlautert. Darliber hinaus haben wir ein-
mal in der Woche einen Termin mit den Gesellschaftervertretern. Wir heif3t die Ge-
schaftsfuhrung, Herr [JJJ]flf und ich, und in der werden aktuelle Themen aber auch
Risiken und Chancen fir das Unternehmen beleuchtet. Was wir nicht haben, ist
einen separaten Risikomanagementbericht, in dem wir Risiken immer erfassen, be-
werten, aggregieren. Ich beziehe mich jetzt eigentlich auf Risiken, die das Wettbe-
werbsumfeld betreffen, nicht Gber politische Risiken, Landerrisiken oder sonstige
Risiken. Es sind operative Risiken. Strategische Risiken erfassen wir mindestens
einmal im Jahr anlasslich der Unternehmensprasentation zum Budget. Wir machen
da eine drei-Jahres-Prognose, wo wir auch auf strategische Risiken, wie zum Bei-
spiel gednderte Beschichtungstechnologien oder geanderte Materialprozesse, ge-
anderte Entsorgungsmaglichkeiten, eingehen und die dann auch entsprechend be-
werten und in eine Gesamtibersicht in der GuV abgebildet einflieRen lassen.

9 I: Ja okay. In wessen Verantwortung liegt das Risikomanagement?

10 |B1: Das Risikomanagement liegt in meiner Verantwortung.

11 | I: Okay. Bist Du mit dem Begriff ESG, also Environment, Social und Governance
vertraut und was verstehst du darunter?

12 | B1: Ich bin damit vertraut, weil wir gerade einen ESG-Bericht erstellen und auch
eine ESG-Prifung haben. Wobei die ESG-Prifung nur auf dem E liegt und noch
nicht auf S und G. Ja ich bin kein ausgewiesener Experte, aber ich kann mit den
Begrifflichkeiten etwas anfangen. Nicht nur Gber diesen, ich sage mal, dieses Audit,
was wir haben von einem Externen, sondern einfach, weil es, ich sage mal, sonst
sehr stark prominent ist in der Presse.

13 | I: Ja okay. Welche Risiken, in Bezug auf ESG, siehst du konkret fiir kleine und mitt-
lere Unternehmen?

14 | B1: Ja also, wenn es um die konkreten Risiken geht, sind die wahrscheinlich aus

meiner Sicht eher in diesem Punkt Nachhaltigkeit in Form von Umweltmanagement
und die Risiken, die damit verbunden sind. Spricht, wie kann man nachhaltig CO-
reduzieren oder wie kann man, ich sage mal, Abfall vermeiden, wie kann man diese
Kreislaufherstellung, wie kann man vermeiden, dass man dort in einem Produkti-

onsprozess einfach die, dass man das nicht umstellen kann. Denn am Ende des
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Tages ist das nattrlich auch mit Investitionen verbunden und wie kann man die auch
finanziell stammen. Und auf der anderen Seite sehe ich viele Punkte, die einfach zu
dokumentieren sind. Sprich bei dem, wenn es um das Thema geht Diversitiy oder
Diskriminierung von Arbeitsverhaltnissen, Mobbing, Gleichberechtigung, Betrug,
fraud. Das sind Sachen, die hoffentlich in allen Werken und in anderen Unterneh-
men auch, ich sage mal, gelebt werden, so wie es vielleicht ein Standard mal vor-
gibt. Aber ich glaube, dass, und das sehe ich an uns selber auch, dass die Doku-
mentation einfach hinterherhinkt. Ich glaube, so aus dem Bauch heraus, wir machen

das richtige, missen das aber auch nochmal hinschreiben.

15

I: Im Gegensatz zu deiner Aussage war es in der Umfrage so, dass hauptsachlich
Themen wie Arbeitssicherheit, Datenschutz, Einhaltung arbeitsrechtlicher Stan-
dards als ESG-Risiken, die die KMU gesehen haben, angegeben wurden. Jetzt
ware die Frage, woran kbnnte es in deinen Augen liegen? Kdnnte es eventuell so
sein, dass das eher Themen sind, die man halt, sage ich mal, unter Governance
verstehen kann und mit denen sich die Unternehmen aufgrund gesetzlicher Min-
destanforderungen beschaftigen missen und deshalb die Themen vielleicht eher

auf dem Schirm haben?

16

B1: Ja, also das ist meine Auffassung. Wenn ich mal das Datenschutzthema auf-
greife, das war ja der Aufreger vor drei Jahren glaube ich, also da die Verordnung
eingetreten ist. Im Moment hore ich da relativ wenig von, weil wahrscheinlich jeder
einen Datenschutzbeauftragten hat, wenn er, ich sage mal, verpflichtet ist, aber die
Verpflichtung kommt ja auch aus dem Gesetz. Ich glaube die Themen sind immer
schon da gewesen und auch das Thema Arbeitssicherheit, das liegt ja auch in Ge-
nehmigungsprozessen oder behdrdlichen Genehmigungen, dass man kontrolliert
wird. Also von daher glaube ich das schon, dass das, weil das ein Gesetz ist schon,
aus meiner Sicht, schon irgendwie abgearbeitet worden ist. Bei den anderen The-
men, die sind ja, aus meiner Sicht, andert sich da stiindlich noch was und da kommt
auch der Druck vom Verbraucher vielleicht, aber auch tiber den Markt und wir mis-
sen fur unsere Kunden und dann auch tber grof3e Konzerne, die uns vorgeben, war
wir umzusetzen haben. Also wenn ich mal das Beispiel und diese Drive-Studie ma-
che. Es ist ja schon ganz klar vorgegeben, was ist ein Standard. Der Standard ist
aber noch nicht, ich sage mal, wie so ein Rechnungslegungsstandard. Aber der
Standard kommt Uber die gelebte Praxis von grof3en Unternehmen auch in den Mit-
telstand. Also von daher ist es auch fur mich, ich sage mal, ein strategisches Risiko

zu sagen oder wie schnell kann ich das umsetzen. Weil es wird uns, selbst wenn
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wir es wollten, es wird uns aufgezwungen. Wir werden sonst nicht mitanbieten kon-

nen und dann fehlt uns ja auch gewissermalf3en die Existenzgrundlage.

17

I: Ja. Die nachste Frage, ob ESG-Risiken in Deinem Unternehmen im Risikoma-
nagement im bertcksichtigt werden und in welcher Form dies geschieht haben wir
ja eigentlich jetzt schon angesprochen. Darauf basierend die Frage, auf was kommt
es in Deinen Augen bei der Implementierung von ESG-Aspekten im Risikomanage-
ment von KMU grundsatzlich denn an?

18

B1: Jetzt bezogen auf die ESG-Thematik?

19

I: Ja

20

B1: Ok. KMU ist natlrlich auch ein breiter Begriff. Ich glaube wir erleben eine ge-
wissen Professionalisierung in diesem einfach auch gegeben durch unsere Gesell-
schafterstruktur. Ja wenn da andere Gesellschafterstrukturen sind, weild ich nicht
ob da, ich sage mal, ob der Leidensdruck da so groR ist, dass man daran arbeitet
oder ob das noch zu weit weg ist. Unabhangig davon, dass man in dieser Lieferkette
halt irgendwann eine Verpflichtung hat. Ja, also ich glaube das ist immer das Be-
wusstsein, das muss man erlangen und das Bewusstsein, dass das auch Investiti-
onen in diesem ganzen Bereich langfristiger sind. Ja wenn es darum geht Photovol-
taik zum Beispiel. Da kann man nicht erwarten, dass da ein Payback ist von ein,
zwei Jahren. Was vielleicht noch in Investorensicht akzeptabel ist, aber alles was
zwei, drei Jahre dariber hinaus ist, das ist halt weniger attraktiv. Da muss man halt
auch schauen, wie stark kann man das einfliel3en lassen und welche Mittel stellen
wir zur Verfugung. Und da sehe ich schon auch dass das ein grof3es Hindernis ist
das zu machen. Also von daher sind einfach diese Zentralfunktionen die man da
auch bendtigt, um sowas umzusetzen sind in kleinen Strukturen auch schwieriger

zu bewerkstelligen.

21

I: Welche Herausforderungen gibt es denn bei der Implementierung von ESG-Risi-
ken in das Risikomanagement. Also Stichwort ware zum Beispiel die Risikoidentifi-

kation oder die Risikobewertung von solchen Risiken.

22

B1: Das glaube ich kriegt man hin. Also wir wollen uns ja selber auf sechs wesent-
liche KPIs dann fokussieren. Es macht gar keinen Sinn die, ich sage mal, ganze
Bandbreite auf einmal abzudecken. Das werden wir nicht schaffen. So wollen wir

fur unsere flnf grof3ten Werke die top funf oder sechs Risiken messen und bewerten
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und quantifizieren, sodass wir aus diesem Lernprozess dann schauen tber ein Zeit-
ablauf Uber Jahre, sind das die strategisch operativen Risiken, die wir bewerten
wollen, die wir gemonitort haben wollen. Und wenn es dann, es wird in diesem stark
bewegten dann auch Anderungen geben und da muss man dann halt schauen, was

kann man anpassen, aber nicht alles auf einmal machen ist da die Devise.

23

I: Wie erfolgt in Deinen Augen eine Bewertung von solchen Risiken, sprich die Er-
mittlung einer Eintrittswahrscheinlichkeit oder eines Schadensausmales?

24

B1: Ja, es ist wahrscheinlich auch sehr schwierig. Am Ende glaube ich, dass derje-
nige, der mit dem Thema betraut wird, das zu erfassen, dass der entweder Uber
Gesprache, Einschatzungen der Beteiligten, dass der sich da ein Bild machen

muss. Ich kann mir schwer vorstellen, dass das anders quantifiziert werden kann.

25

I: Ja, okay. Laut meiner Umfrage war es so, dass je ausgepragter und weiterentwi-
ckelter so ein Risikomanagement in einem Unternehmen ist, desto gré3er war auch
der erwartete positive Effekt auf die Performance des Unternehmens, wenn ESG-
Aspekte berticksichtigt werden. Woran konnte das Deiner Meinung nach liegen?

26

B1: Ich glaube einfach, wenn man die Risiken quantifizieren kann, kann man auch
viel starker dahingehend wirken, die Problematiken oder die Prozesse, die dahinter
liegen, zu lésen. Ja und da glaub ich, dass das einen Effekt hat. Also ich gebe mal
ein Beispiel fur unser Unternehmen zum Beispiel. Wenn ich weil3, wie viel CO-ich
mit Transport verursache, dann kann ich Rickverfolgen, was mich das jetzt kosten
oder mehr kostet oder welchen Einfluss das auf Umweltfaktoren hat, aber nur wenn
ich es auch messe, kann ich es nachher auch versuchen entweder an Kunden wei-
terzugeben, es zu reduzieren, also da gibt es ja dann unterschiedliche Hand-
lungsoptionen. Also von daher glaube ich, dass das immens wichtig sein wird, dass
wenn man diese Punkte versteht, vielleicht auch Kostentreiber, die dahinter sind,

dass man dann Losungsansétze hat, die dann auch sich finanziell auswirken.

27

I: Ja, aber kann es sein, dass Unternehmen, die sich mit den Risiken bisher wenig
oder kaum auseinandersetzten, das entsprechend unterschatzen und dementspre-
chend die positiven Effekte auch weniger wahrnehmen und das wére dann ja ein

Teufelskreis, dann die Frage, wie kommt man, sage ich mal, raus?

28

B1: Also ich glaube ganz sicher, dass diejenigen, die das nicht machen das unter-
schatzen, auch welche Vorteile das hat. Vielleicht kann ich so ein bisschen die Angst

nachvollziehen, dass es im Hinblick auf finanzielle Performance ist, aber ich meine
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ein Unternehmen besteht ja nicht nur aus GuV, sondern auch aus anderen Risiken:
Arbeitssicherheit, Umweltaspekten und das gehort ja nicht nur zu einer Unterneh-
mensstrategie, sondern das gehort ja auch zu einem Konzept eines Unternehmens
zu sagen okay, wie kann ich Mitarbeiter schiitzen, wie kann ich Leute entwickeln
und die ganzen Themen, wie kann ich Schaden vermeiden, wie kann ich jetzt schon
sehen, welche Trends es gibt, um auch meine Daseinsberechtigung in zehn Jahren,
20, 50 Jahren zu haben. Wenn ich da irgendwie in den Tag hineinlebe, dann kann
ich mir im Moment gar nicht mehr vorstellen, wie das funktionieren kénnte. Kenne
ich aber auch aus den anderen Unternehmen, in denen ich war in unterschiedlicher
Auspragung und da gibt es halt auch Industrien, flr die das schwierig zu beantwor-
ten ist. Ja, aber ich sehe das in unserem Fall nicht, weil ich glaube mit den ganzen
ESG-Thematiken unsere Daseinsberechtigung noch viel starker ist, als sie jemals

vorher war.

29

I: Uber die Halfte der Unternehmen, die ESG-Risiken bisher nicht beriicksichtigen
sind der Meinung, dass das in ihrem Unternehmen gar nicht méglich ware. Was

glaubst du sind die Grunde hierfur?

30

B1: Ja das ist glaube ich, dass man sich dann noch nicht richtig damit beschaftigt
hat. Also ich behaupte ja nicht, dass das in jedem Fall einfach ist. Ja das sehe ich
an unserem eigenen KPIs, die wir versuchen zu ermitteln. Aber es ist immer mog-
lich, behaupte ich mal, dass man diese Einschatzung irgendwann bekommt und
dann muss man im Zweifel auch mal eine Briicke haben, die man hat, um etwas,
was vielleicht nicht messbar ist, kann ich mir jetzt gar nicht vorstellen, was das sein
kdonnte, dass man das versucht zu bewerten. Also ich glaube es ist einfach spater

noch die Erklarung, was gemeint ist und wie es anwendbar ist.

31

I: Ja. Ja darauf aufbauend war es auch so, dass die Unternehmen, die eben ESG-
Risiken bisher nicht berlicksichtigen auch nicht planen, das in Zukunft zu tun. Ich
habe in dem Fall schon herausgehort, dass hier zwangslaufig ein Umdenken in die-

sen Unternehmen noch notig ist, oder?

32

B1: Wie soll ich sagen. Aus der Erfahrung in unserem Unternehmen, ja, war das bis
vor einem Jahr selbst in unserem Planungsprozess ein Bestandteil, aber nicht wirk-
lich ein Kernpunkt. Mehr so ein bisschen, ich will nicht sagen Randerscheinung,
aber doch eher eine Peripherie von dem was wir, ich sage mal, wie jedes Unterneh-
men konnen wir uns in der Kunden, Mitarbeiter, Lieferfahigkeit, Investitionen, ja das

sind so die Kernpunkte und das hat sich in dem Turnus von sechs bis acht Monaten
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absolut geandert. Ja also in der Unternehmensprasentation, die wir jetzt machen
gibt es zwei Kernpunkte. Der eine ist der finanzielle Aspekt, der andere ist ebenbir-
tig der ESG-Aspekt. Weil es einfach, weil wir auch zu der Erkenntnis kommen, dass
das der Markt, alle Kunden global fordern wird. Und darauf haben wir auch unsere
Unternehmensstrategie abgeleitet. Und das hat uns auch vor einem Jahr weniger
beschaftigt, wie ich gesagt habe, aber jetzt umso mehr, umso vehementer und ich
sage mal fast stiindlich nimmt das zu. Und von daher gehe ich davon aus, dass das
in anderen Industrien ahnlich sein wird. Vielleicht hat das ein bisschen Versatz.
Manche sind ja auch schon viel weiter als wir. Ja also wir, ich denke mal, wir sind
immer noch in einer recht frihen Phase, aber ich meine, erlebt man ja am eigenen
Konsumverhalten und das was man selber erlebt in ganz anderen Aspekten, wenn
man, ich sage mal, mit offenen Augen fiir so ein Thema durch die Welt geht, dann
kommt man ja nicht mehr daran vorbei. Und deswegen kann ich mir nicht vorstellen,
dass es Unternehmen gibt, die sagen, das wird nie eine Rolle spielen. Ich wisste

gar nicht, was fur eine Branche das sein sollte.

33

I: Ja absolut. Wird in Deinem Unternehmen denn die gesamte Wertschépfungs-
kette, sprich auch die Lieferanten, in das Risikomanagement miteinbezogen bezie-

hungsweise ist es aus Deiner Sicht notwendig, das zu tun?

34

B1: Ja wir machen ja eine Dienstleistung, also von daher haben wir, wir sind ja kein
produzierendes Unternehmen, da sind wir so ein bisschen eine andere, aber die,
die wir beeinflussen kénnen: Materiallieferungen und ahnliches, da haben wir ange-
fangen damit. Also wir haben angefangen, Fragebbgen zu erstellen, die wir jetzt
auch verschicken und dann auswerten wollen. Und da geht es (-) da geht es ja nicht
nur um Lieferperformance und ich sage mal das klassische von einer Lieferanten-
bewertung, sondern da geht es explizit dann auch um so Themen wie Social und
Governance, dass wir das abfragen, nicht auditieren. Ich glaube dafiir ist unsere
GroRRe dann wahrscheinlich, dass wir (-) so weit sind wir noch nicht, sagen wir mal
so. Aber, dass wir wenigstens einen Fragebogen haben, den wir uns ausfillen las-
sen, wenn wir einen Lieferanten anlegen und das wird fur die, die, sagen wir mal,
bei uns in der Top-Ten pro Land erscheinen, dass wir die auch verpflichten, diese

Kriterien dort einzuhalten.

35

I: Was sind aus Deiner Sicht spezielle Herausforderungen, wenn man eben ESG-

Kriterien bei einer Lieferantenauswahl mitberiicksichtigen méchte?
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36

B1: Ja also (-) die Schwierigkeit, die wir oft haben ist, dass unsere Lieferantenaus-
wahl schon sehr stark eingeschrankt ist. Ja also, wenn ich zum Beispiel (unver-
standlich) in unserem Prozess ist Schwefelsaure ein groRes Element. So viele Her-
steller gibt es da nicht und von daher, selbst wenn wir es als gleichwertig zu, ich
sage mal, Liefer- und Preiskonditionen bringen kénnten, ich sage mal, da haben wir
nicht das Spektrum, wie Lebensmittelindustrie oder so. Wir haben da wenig Aus-
wahl und das ist auch bei unseren Investitionsgutern der Fall. Ja fir das was wir
bendtigen gibt es wenige und die Wenigen sind auch echt klein. Also wenige wo ich
sage, das sind Konzernstrukturen (-) von daher, selbst wenn der Wunsch da ist und
das wurden wir fr uns in Anspruch nehmen, das umzusetzen erachte ich doch als

sehr, sehr schwierig.

37

I: Wie kann fur KMU unter der Berlicksichtigung einer Kosten-Nutzen-Relation so
ein Einbezug von Lieferanten sinnvoll umgesetzt werden? Sprich man fangt quasi
mit einer einfachen Methode an, wie zum Beispiel Fragebdgen fiir Lieferanten oder
man macht das erst nur fur die groRten Lieferanten. Was sind so, was waren wich-
tige Punkte aus Deiner Sicht, um das speziell in KMU gut umsetzten zu kénnen,

wenn das ein Unternehmen bisher noch nicht hat?

38

B1: Ja ich glaube einfach auch, sich nicht zu viel vornehmen am Anfang und das
Stiick weit gemeinsam erarbeiten. Das (-) ich habe so etwas ahnliches schon mit-
gemacht bei der Einfihrung vom Mindestlohn. Jetzt weil3 ich nur nicht mehr wann
das war. Da gab es auch so einen Aktionismus. Auf einmal kriegte jeder irgendwie
haufenweise Dokumente, die rechtlich erforderlich sind, falls wir den Mindestlohn
nicht zahlen, dass man da irgendwie rechtlich sich nicht exkulpieren kann und so
sehe ich das hier auch. Ja es bringt (-) ich kann noch gréRere Fragebtgen machen,
am Ende des Tages, wie ernsthaft die dann umgesetzt werden und wie sicher man
versichern kann, dass man das einhalt, das ist halt schwierig. Von daher ist es ist
einfach anzufangen, so wie wir uns jetzt auch an diese GrolRkonzerne-Ausschrei-
bung rantasten, die und es wird irgendwann dahinkommen, dass man, ich sage mal,
so einen Score erhalt und den Score muss man kontinuierlich verbessern bezie-
hungsweise man muss irgendwie einen Mindestscore erzielen. So verstehe ich bis-
her die Thematik und von daher ist es der richtige Zeitpunkt damit jetzt anzufangen.
Ich glaube es hat keiner die Erwartungshaltung, dass man innerhalb von einem
Jahr, ich sage mal, da alles erreicht, was man in der ganzen Bandbreite erreichen

kann.

39

I: Ja
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40

B1: (unverstéandlich) Ich sage mal ein paar No-Gos sehe ich da immer. Dass man
keine Kinderarbeit (unverstandlich) das sind so Hardfacts, die sind auch nicht (-) die
es in unserem Umfeld einfach auch nicht gibt. Ja. Aber, dass wir den Mindestlohn
zahlen, da sind wir auch gesetzlich verpflichtet und ich sage mal auch ethisch mo-
ralisch dazu angehalten. Ja aber da ist nattrlich auch eine andere Gesetzeslage
und alles andere Punkte, da muss man einfach kontinuierlich daran arbeiten und
wenn es darum geht um Riesenthemen so wie CO;-neutral fertigen (-) ja also wenn
man da einen zehn-Jahres Horizont haben missen wir da jetzt auch anfangen, weil
die jetzt getétigten Investitionen, die wir jetzt haben, missen schon in diesem Ziel
auch getatigt werden und nicht erst in finf Jahren damit anfangen. Wer weil3, wie in
funf Jahren, welche Technologien es da gibt. Das kdnnen wir jetzt noch nicht so
richtig beurteilen, aber mit dem Stand des Wissens, das war jetzt haben, halten wir
das fur machbar, dass wir es in zehn Jahren schaffen. Und das ist auch schwierig.
Ja deswegen jetzt anfangen und mehr in die Kontinuitat als, sage ich mal, das ge-
samte Paket einfach tGberstilpen und sagen das musst du abarbeiten, das wird nicht

funktionieren.

41

I: Ja. Okay, super. Jetzt zum Thema Finanzierung. Welche mittelbaren und unmit-
telbaren Auswirkungen erwartest Du auf die Finanzierung von KMU, wenn ESG-

Kriterien dort miteinbezogen werden?

42

B1: Daich mal (-) Okay, also wenn ich jetzt von Finanzierung ausgehe, dann meinst

Du eine Unternehmensfinanzierung, nicht eine Akquisitionsfinanzierung?!

43

I: Ja

44

B1: Weil in der Akquisitionsfinanzierung verstehe ich jetzt schon, dass man sehr
schlechte Karten hat, wenn man nicht irgendwo in diesem (-) also wenn ich jetzt
einen Verbrennungsmotorzulieferer bin, dann wird man in der Akquisition so ein
Problem haben (-) Ja das wird aus meiner Sicht ein immer starkerer Punkt werden
im Zuge der nachsten Jahre. Und vielleicht sind es auch gar nicht die nachsten
Jahre, sondern ist der Horizont viel kiirzer. Ich glaube, dass das in einem Rating bei
einer Bank zum Beispiel immer stérker in Forderung kommen muss, neben den Fi-
nanzkennzahlen. Dass man dort einfach auch andere Kennzahlen zu einem ESG-
Rating beisteuern kann. Dann kann man das positiv ausdriicken. Je besser ich jetzt
schon bin, je guinstiger wird meine Finanzierung. Am Ende des Tages, (unverstand-
lich) wird es einen Punkt geben, wenn man nichts hat, dann wird man, ich sage mal,

keine Finanzierung bekommen oder halt immer nur sehr teuer.
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45

I: Ja. Sprich, es wird in Zukunft (-) oder wird es in Zukunft unumganglich sein, ESG-
Aspekte im Zuge einer Unternehmensfinanzierung auch bei KMU zu berticksichti-

gen?

46

B1: Ja, wirde ich (unverstandlich) sagen. Also was ich noch nicht genau abschét-
zen kann, ist es jetzt in drei Jahren oder in funf Jahren. Aber grundsétzlich bin ich

davon Uberzeugt, ja.

a7

I: Okay. Gibt es auch mittelbare Auswirkungen? Sprich, nicht nur eben mein Rating
wird besser und daher die geringeren Finanzierungskosten, sondern, dass, ich
nenne es mal, dass es sogenannte Softfacts gibt, dass zum Beispiel das Unterneh-
men in irgendeiner Art und Weise eine verbesserte Reputation zum Beispiel hat und

daher die Bank vielleicht auch eher einen Kredit an dieses Unternehmen vergibt.

48

B1: Aus der direkten Erfahrung mit Banken mit denen zusammenarbeite, kann ich
es mir nur bei wenigen vorstellen. Halte es nicht fir ausgeschlossen, aber wenn ich
mal die klassischen Institute nenne, in denen der ein oder andere mal mitgearbeitet
hat (-) ist die Realitéat dann doch, dass die hart belasteten Zahlenlage um Cashge-
nerierungsmaglichkeiten, dass das ist, was eine Bank dann doch mehr interessiert.
Ich versuche mal (-) ich habe in einem Unternehmen gearbeitet, das war familien-
gefuhrt und da war zum Beispiel eine Sparkasse, die hat sehr stark auch auf den
Unternehmen abgesetzt ausgerichtet. Ja, die sagte, wir haben einen Korridor (un-
verstandlich) da gibt es Bilanzrating und dann gibt es einen Korridor, sage ich mal,
ein bisschen links und rechts davon, wie ist das Unternehmen aufgestellt, wie lange
gibt es das unter den Softfaktoren ja. Aber darlber in diesen ganzen Ratings, die
grol3e Banken haben spielt das (unverstandlich) weniger eine Rolle, deshalb weil3
ich nicht, ob das als Softfaktor irgendwann einflief3t. Bestimmt zu einem Teil, aber
(-) ich glaube, dass es irgendwann starker dazu geht, dass es mehr auch so ein
Hardfact wird und dass da die Reise hingeht. Und wenn man es jetzt hat, dann wird
man natdrlich auch irgendeinen Nutzen generieren, weil man macht es ja auch alles
nicht zum Selbstzweck, sondern einfach auch um attraktiver am Markt zu sein,
Employer-Branding fir eigene Mitarbeiter, vielleicht hat das implizit auch einen Ein-

fluss auf eine Beurteilung einer Bank, wie die ein Unternehmen sieht.

49

I: Ja, okay. Bisher hat kaum eines der befragten Unternehmen aus deren Sicht bei
Finanzierung von der Beriicksichtigung von ESG-Kriterien profitiert. Auch wenn die
solche Kriterien bereits beriicksichtigen. Woran liegt das und wird sich das in Zu-

kunft andern?
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50

B1: Woran das liegt weil3 ich nicht genau. Also ist nur KfW, die haben schon die
Kriterien, weil die fordern das ja auch, aber (unverstandlich) das ist vielleicht nur
mittelbar eine Bank. Ich glaube einfach, dass diese Ablaufe, die diese ESG-Krite-
rien, das (-) beschleunigt sich aus meiner Sicht sehr stark. Und die Prozesse in
groRen Geldhausern sind wahrscheinlich etwas hinten dran. Ich glaube, selbst wenn
man es wollte, kriegt man es wahrscheinlich Gber Regulatorik auch schlecht da rein.
Und von daher (-) ja vielleicht gibt es so eine Art Basel V oder sowas dafir, aber da
setzt (-) ich glaube einfach, dass die Regulatorik das auch angestof3en werden

muss und (-) aber ich glaube, dass das kommen wird.

51

I: Ja, aber es ist aus Deiner Sicht mdglich oder denkbar, dass Unternehmen dahin-
gehend bereits davon profitiert haben, dass sie ESG-Kriterien beriicksichtigen und
sie nur nicht wahrgenommen haben, weil es indirekte Effekte waren. Beispiel: Das
Unternehmen berticksichtigt irgendwelche ESG-Aspekte und es hatte positive Aus-
wirkung auf deren finanzielle Performance und damit unter Umstanden war deren

Rating besser und somit die Finanzierungskosten auch geringer.

52

B1: Ja, das also das glaube ich, dass es das gibt, glaube ich, hatte jetzt kein Beispiel
dafir, bin aber Gberzeugt, dass es das bestimmt gibt. Ja, einfach weil es viele Un-
ternehmen gibt, die einfach frihzeitig auf diesen Trend Nachhaltigkeit, ja, Umwelt-
bewusstsein (-) Employer Branding aufgesprungen sind und das glaube ich, dass
sich das im Geschéft schon erkenntlich macht und dann letztendlich Uber verbes-
serte (Rauspern) Zahlen einfach dann auch verbesserte Konditionen gibt oder Fi-
nanzierungsmaoglichkeiten. Fur uns selber betrifft, ist das im Moment noch nicht der
Fall.

53

I: Ja. Kann man das Quantifizieren, wie hoch eine Ersparnis in einer Finanzierung

sein musste, damit es sich lohnt, dafiir ESG-Kriterien zu bertcksichtigen?

54

B1: Schwierig. Ich glaube, da muss man wirklich unterscheiden. Diejenigen, die
sehr wenig auf, wie soll ich sagen, sehr viel aus eigener Liquiditat schaffen, bei einer
Zinslage von Null bis negativ (-) das ist halt sehr schwierig. Die die, aus welchen
Grinden auch immer, auf teurere Finanzierungen angewiesen sind, muss man sich
halt fragen, haben die sowieso ein strukturellen (-) haben die ein strukturelles Prob-
lem in ihrer Strategie, weil warum muss man sich sonst so teuer finanzieren. Fur die
hatte es ein Element, weil klar, wenn ich irgendwo vier oder fiinf Prozent bezahlte

kann man wahrscheinlich (unverstandlich) da kann man héhere Spielrdume sich
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erschaffen tUber so eine Thematik, als wenn ich, sage ich mal, Kontokorrent von
Euribor plus kleinen Aufschlag zahle.

55

I: Ja. Aber ist es dann aus Deiner Sicht nur ein eventuell positiver Nebeneffekt, dass
man im Zuge der Finanzierung davon profitiert und nicht der Hauptgrund, um ESG-
Kriterien Uberhaupt grundsatzlich zu bertcksichtigen?

56

B1: Kommt wahrscheinlich auch auf die Situation des Unternehmens selber an,
aber grundsatzlich glaube ich das schon. Ich glaube, dass die Auswirkungen auf die
Finanzierung (-) ja (-) die sind im Vergleich zu anderen Mdglichkeiten, die man hat
oder auch Verpflichtungen, ja wenn ich dieses Beispiel mit der Automobilindustrie
gebe. (-) Das die halt (-) das man nur anbieten darf, wenn man sich dessen bewusst
ist, was man macht und das auch dokumentieren kann. Dann ist die Finanzierung

wahrscheinlich eher ein nachgelagertes Thema dafr.

57

I: Ja. In der Umfrage war es so, dass mehr als die Halfte der Unternehmen denken,
dass ihre Hausbank kinftig ESG-Kriterien tatsachlich beriicksichtigen wird. Siehst
Du das auch so und wie konnte das Deiner Meinung nach aussehen? Das haben
wir schon kurz angesprochen, aber ware zum Beispiel eben ein Abschlag im Zins-

satz fUr bertcksichtige Kriterien ein sinnvolles Instrument?

58

B1: Ja, das ist auf jeden Fall der Anreiz, der wahrscheinlich kurzfristig am ehesten
dazu fahrt. Ja ich glaube, dass viele das halt in Deutschland auf jeden Fall noch
immer nutzen Uber so ein KfW-Fordermittel letztendlich, wenn es einfach darum
geht, dass man da, ich sage mal, ein stlickweit auch Tilgungserleichterung oder
Tilgungszuschisse bekommt, weil das wahrscheinlich interessanter ist als der Zins-

satz selber.

59

I: Ja

60

B1: Aber definitiv wird es so kommen, dass es irgendein Element ist mit Abschlagen
mit oder Zuschlagen, je nachdem (unverstéandlich) aus welcher Seite man das be-
trachtet, wird man bestraft, wenn man es nicht macht, oder wird man begunstigt,

wenn man es schon frihzeitig macht.

61

I: Ja. In der Fremdfinanzierung ist in KMU ja definitiv der Klassiker der Bankkredit
oder eben Fordermittel. Wenn man das jetzt auf ESG-Aspekte bezieht, kAmen dann
fur KMU alternative Finanzierungsinstrumente tberhaupt in Frage. Sowas wie, es
gibt ja ESG-Linked Loan oder ein ESG-Linked Schuldschein, der an solche Aspekte

gekoppelt ist oder kommt sowas fiir KMU nicht in Frage beziehungsweise warum?
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62

B1: Tja, ich glaube (-) in Deutschland jetzt?

63

I: Ja

64

B1: Ja in Deutschland lauft das, lauft die Finanzierung aus meiner Sicht Uber Ban-
ken. Ja und dann (-) ich glaube viele sind nicht in den Finanzorganisationen beféahigt
(-) ich sage mal komplexere Produkte anzuwenden. Im Zweifel nimmt man die
Hausbank, die einem das abnimmt und dann missen wir uns auch nichts vorma-
chen, ist ja vielleicht so ein bisschen, wie ist die Incentivierung in einer Hausbank,
solche Produkte anzubieten. Ja also (-) es gab eine Zeit, da war Mezzanin ein gro-
Bes Thema, dann haben alle Mezzanin verkauft. Und es gibt den, wie die Banken
halt sind, wie Zinsswaps oder so, wenn die halt (-) will nicht sagen geférdert werden,
aber wenn die incentiviert sind, dann wird eine Bank sowas abschliel3en und ich
sage mal, die Kunden bitten, so etwas abzuschlie3en. Ich glaube so wird das mit
anderen Produkten auch sein. Ich glaube es ist zu (-) Wo ist die KMU-Grenze jetzt

aus dem Horizont so, dann (-) also ist es 50 Millionen, 100 Millionen, 500 Millionen?

65

I: 50 Millionen ist es.

66

B1: Ja, ich glaube da sind (-) (unverstandlich), die Auspragung in KMU ist viel zu
schwach, dass man sagt ich kann auch verstehen, was der abschlie3t. Das glaube
ich einfach nicht, das wird immer Uber die Bank laufen. Wenn die Bank sagt, da ist
ein Vorteil, der vielleicht auch noch monetar dann ist, dann wird es ein Unternehmen

abschliel3en. Aber wenn nicht, dann glaube ich eher nicht.

67

I: Also es liegt an der Komplexitat der Produkte mithin auch?

68

B1: Das kommt vielleicht auch so ein bisschen darauf an, wie ist die Struktur bei
der Bank, auf der Firmenkundenbetreuerseite. Sind die jetzt, wollen die das? Und
verstehen die das auch? Das ist ja auch nicht so selbstverstandlich, sind ja schon,
weil die wahrscheinlich in ihrem Standardformular mit dem Bankkredit auch am bes-
ten fahren. Und wenn es da Margenreduktion gibt, weil man so etwas macht, dann
muss man ja auch erstmal jemanden finden, der (-) also dann muss es ja auch in
der Bank entsprechend in ein Pricing passen, was auch intern fur deren, ich sage
mal, Verkaufsorganisation (unverstandlich) gilt. Das hilft ja dem Firmenkundenbe-
treuer nichts, wenn da, ich sage mal, wenn der nicht selber auch irgendeiner Form
eine Wertschatzung oder einen Vorteil fir sich damit lebt, dann, ich glaube da ist

auch immer so ein Thema, ja warum so etwas funktioniert oder nicht funktioniert.
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Abgesehen davon, dass es halt ein bisschen starker erklarungsbedurftig ist als, ich
sage mal, der normale Kontokorrentkredit.

69 | 1. Aber sprich, auch in Bezug auf ESG-Kriterien wird es in deinen Augen kiinftig
auch bei KMU immer den Finanzintermediar, sage ich mal, also das Kreditinstitut
geben?

70 |B1: Ja. Jain Deutschland.

71 |I: Ja. Aber du denkst, dass es in anderen Landern anders sein konnte oder auch
anders?

72 | B1: In Amerika sind die viel starker schon gepragt, dass die Richtung direkt Kapi-
talmarkt gehen. Ja (-) deswegen glaube ich, dass es in anderen Landern anders ist,
aber ich denke mal in Mitteleuropa (-) auf jeden Fall in Deutschland wird das immer
Uber die Bank oder Bank-ahnlich gehen.

73 | I: Okay. Ja ich bedanke mich recht herzlich. Das waren alle meine Fragen.
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Kategorie Zuordnung

ID

B2

Funktion Unternehmensberater
Datum und Uhrzeit 23.06.2021

Interviewdauer 68 Minuten

I: Dann wirde ich Sie bieten einmal kurz lhre Position und Ihre Tatigkeit und lhr

Unternehmen in dem Fall kurz einmal vorzustellen.

B2: Ja, gut also ich bin | |} . Vanager in einer Unternehmensberatung,
|
Schwerpunkt eigentlich urspriinglich das Rechnungswesen und jetzt seit, ja, lange-
rer Zeit auch schon (-) Nachhaltigkeitsberichterstattung, weil wir eben sehr grolRe
Parallelen zu Finanzberichterstattung und Berichterstattung nicht-finanzieller Gro-
Ren sehen, was jetzt ja auch durch die Zusammenfiihrung im Grunde in ein In-
tegrated Reporting nochmal bestatigt wurde. Ja ich habe, vielleicht zu mir ganz kurz,
klassisch BWL studiert, bin dann erstmal in eine Big Four Gesellschaft gegangen, in
die Steuer. Habe mich dann aber in die Beratung weiterentwickelt und bin jetzt nach
(unverstandlich) eben in || G - und vertrete sowohl,
also habe Projekte im, wie gesagt, Rechnungswesen, als auch in der Nachhaltig-
keitsberichterstattung und ja der Umsetzung von MalRnahmen oder der Anregung
von MaRRnahmen, die dann eben da zielfihrend wéaren, dass man da so ein bisschen
strukturiert, an Probleme heran geht und die Awareness schafft im Unternehmen
auch in der Belegschaft, nicht nur oben in der Geschaftsfihrung und eben gewissen
ja MalRnahmen aufzeigt und dann versuchen strukturiert die Daten bereit zu stellen.
Das ist eigentlich schon (-) ja momentan ein grof3es Problem der Unternehmen, zu
sagen, was heil3t denn das, CO-Ful3abdruck, wie kriege ich das jetzt (-) und was

muss ich da machen und wer soll das bitte alles einsammeln. Ja.

I: Welche Arten von Unternehmen sind das denn, die Sie beraten?

B2: Das ist unterschiedlich, aber Schwerpunkt ist eigentlich Mittelstand, also ab ei-
ner gewissen Grof3e, weil dann erst auch naturlich ein Berater in Frage kommt und
nur bis zu einer gewissen Grof3e, weil einfach unsere Firma selber nicht einen DAX-
Konzern mit 40 Mann bestiicken kann und wir da ein Grol3projekt stemmen, sondern
sagen okay, wir haben sehr spezialisierte Projekte. Sind dann auch sprechfahig mit

gewissen Entscheidern, aber dadurch eben einfach weniger und auch nicht also (-)
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nicht Gber Jahre 60 Stunden die Woche, sondern beim ESG-Thema beispielsweise
immer ja Tage oder (-) ja doch tageweise unterwegs dann im Team, um auch so ein
bisschen die Anforderungen sacken zu lassen und da (-) die Leute nicht zu Uberfor-
dern, weil es natdrlich auch immer noch ein Tagesgeschatft gibt und das jetzt so fir
die meisten erstmal Beiwerk ist und da so ein bisschen so kucken, mit Augenmal
das Ganze zu betrachten ist wichtig, aber eben nicht das einzige Thema, das wichtig
ist fur die Unternehmen. Deswegen da so den Spagat schaffen. Aber im Grunde
kann man sagen gro3erer Mittelstand, der dann betroffen ist. Der jetzt auch natirlich
dann durch die neuen Regularien starker in den Fokus genommen wird. Also es wird
jetzt immer interessanter fur genau diese Klientel zu sagen, ja wir werden verpflichtet

und wir sollten uns vorbereiten, weil es sonst schwierig wird demnachst, ja.

I: Absolut. Sind es irgendwelche bestimmte Branchen, die hauptséachlich vertreten

sind oder ist es grundsatzlich querbeet?

B2: Das ist recht generisch. Also wir sind ja im Rechnungswesen, Bilanz und GuV
haben sie alle irgendwie. Es gibt naturlich jetzt in der Vergangenheit ein paar da war
es Versicherung und Pharma bei mir, aber das ist nicht auf eine Branche festgelegt.
Jetzt Nachhaltigkeitsprojekt beispielsweise ist bei einem Automobil-After-Market-An-
bieter, der eben sich im Nachverkauf des Autos um Services kimmert. Das ist na-
turlich auch brandaktuell fur die jetzt in der Branche. Das heif3t da sind wir eigentlich
gar nicht festgelegt, sondern eher auf die Unternehmensfunktion beschrankt.

I: Vielleicht, um auf einem gemeinsamen Nenner zu sein: Was verstehen Sie unter

kleinen und mittleren Unternehmen, was ja Fokus in dieser Arbeit ist?

B2: Ja, also gut es ist wahrscheinlich (-) also der (-) gute Frage (-) sind wahrschein-
lich Umsatzgrenzen, die ich da definieren wirde, um da einfach den Hebel auch zu
haben, das sich die Beratungsleistung einfach lohnt. Also das da mehrere Leute
kommen, wochen-, monateweise, um ihre Dienstleistung anzubieten. Das mussen
schon mehr als, sage ich mal, 50 Millionen, 100 Millionen Umsatz sein, sonst wird
das schnell uninteressant und sagen die Ldsung, die ihr (-) oder ihr seid zu teuer und
die Losungen sind auch zu teuer und bei kleineren Einheiten sind ja gewissen The-
men auch einfach nicht prasent. Also die dann eben unter Kleinst-Erleichterungen
fallen, die dann gegebenenfalls bei Interesse das machen wirden, also weil sie sa-
gen aus eigenem Antrieb. Aber jetzt gerade die Verpflichtung, sei es jetzt Kontroll-

systeme, sei es ESG-Berichterstattung, wo die Verpflichtung nicht greift, die dann
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auch im Zweifel zdgerlicher sind da eine grof3ere Summe zu investieren, sowohl in

Software als auch in die Beratungsleistung.

I: Ja bei mir ist quasi die Grenze bis zu 50 Millionen Umsatz, weil das ist quasi die
Definition des (-) der EU ist und darauf wurde quasi der Fokus gelegt. Nichtsdestot-
rotz glaube ich, dass jetzt mal unabhangig von den regulatorischen Anforderungen
sind ja viele Fragestellungen genauso zutreffend. Gibt es denn in KMU grundsétzlich
Ihrer Meinung nach ein Risikomanagement bzw. wie wirden Sie das eben bei sol-

chen mittelstdndischen Unternehmen beschreiben?

10

B2: Ja, das gibt es. Das ist (-) was also, zumindest meine Kenntnis, meine Erfahrung
ist oftmals aber nicht ganz so strukturell und, ich nenne das mal, ja (-) wissenschaft-
lich aufgestellt, sondern hat natirlich jedes Unternehmen, Geschéaftsfihrer, Fami-
lienunternehmen gewisses Risikoverstandnis, -gefiihl und auch eine gewisse Risi-
koneigung und danach wird nattirlich gesteuert ohne, dass ich das Giberhaupt explizit
nenne. Je groRRer die Firma wird oder auch Verantwortung Ubergeben wird an ex-
terne leitende Angestellte, Geschéaftsfihrer, desto (-) wichtiger und desto haufiger
wird auch so ein Risikomanagement (-) ist natrlich nicht zu vergleichen mit (-) in
einem COSO-Framework, dass man sagt, da wird wirklich wissenschaftlich und mit
Kennzahl-basiert gerechnet, erhoben, reportet. Das ist natirlich ein Konzernthema
eher. Aber zu sagen, man entwickelt ein Kontrollsystem, ein internes, um eben ge-
wisse Risiken zu bemerken, zu vermeiden oder zu begrenzen zumindest, das ist
auch in kleineren Unternehmen, zumindest nach meiner Definition, vorhanden, um
eben, wenn nicht Gesetzanspriichen, dann doch zumindest den Investoren- und
auch den eigenen Anspriichen gerecht zu werden. Zu sagen, ich lasse mich ungerne
bestehlen, betriigen. Ich mdchte auch gerne nicht falsche Kreditlinien vergeben an
Lieferanten, die ich nicht kenne. Dass da eine gewisse Struktur eingehalten wird.
Das ist aber natirlich (-) also, je kleiner das Unternehmen, desto menschlicher ist
das System und das auch auf persdnliches Befinden und persénliche tagesaktuelle
Entscheidungen bezogen. Also, dass man sagt, jetzt ich habe hier eine Matrix, eine
Approval-Matrix, wird ein 10-Mann-Unternehmen erstmal nicht haben. Das macht
halt der Geschéftsfiihrer und das ist quasi so eine Evolution dann, mit allen, ich weil3

nicht, 50 Mitarbeiter wahrscheinlich. Da muss irgendwie mehr ran.

11

I: Korreliert die Auspragung des Risikomanagements ausschliel3lich mit der Unter-
nehmensgrofl3e oder gibt es Ihrer Meinung nach andere Faktoren, die hier eine Rolle

spielen?

- LXX -




12

B2: Da gibt sicher auch andere Faktoren. Also gewisse Branchen sind naturlich ein-
fach schon regulatorisch anders unterwegs. Also wenn ich jetzt an ein FinTech
denke, das muss sicher andere (-) ja Regularien erfiillen oder auch in der Pharma-
Branche, als beispielsweise ein Hersteller von Sofas, ein Mdbelhersteller, der sagt
ich bin Schreiner und ich bin wahnsinnig nachgefragt, jetzt geht es los. Klar, das
spielt eine Rolle, was habe ich denn noch in der Vergangenheit. Ja das ist auch eine
Frage, mit wem ich naturlich also, in wessen Dunstkreis ich mich bewege. Also bin
ich Zulieferer von jemandem, der entweder selber Wert darauf legt oder auch regu-
liert ist, dann habe ich auch nochmal andere Anforderungen, sei es gesetzlich oder
einfach implizit, dass er sagt, tut mir leid, wenn ihr das nicht im Griff habt, geht das
nicht. Da kriege ich dann Image-Probleme selber, als Abnehmer, das méchte ich
nicht. Also quasi wie im Lieferkettengesetz jetzt auch, dass man da sagt, vorher auch
schon, gewisse Sachen missen geregelt sein in der Lieferkette, ansonsten ist da
faktisch oftmals ein Veto eingelegt.

13

I: Bei wem ist das denn das Risikomanagement Ublicherweise in KMU angesiedelt.
Also der Geschaftsfihrer ist jetzt schon gefallen. Eine eigene Abteilung wird es wohl

in den meisten Fallen eher nicht geben.

14

B2: Genau. Der Geschaftsfihrer beziehungsweise der, wie auch immer er sich dann
nennt, also ob es jetzt der Griinder ist oder der eingesetzte Geschéftsfuhrer. Und
ansonsten (-) ab einer gewissen Grol3e, so habe ich es zumindest gesehen, wird es
auch geteilt. Dass man sagt, naja es ist ja oftmals ein finanzieller Effekt, der da raus-
kommt. Dass man sagt, man kuckt auch mal in die Finanzabteilung rein und lagert
es da an. Sei es jetzt wegen irgendwelchen Kreditbetriigen, unrechtmafigen Zah-
lungen, die man, weil plétzlich alle Bankzugriff haben, tatigen kann. Oder man ver-
tippt sich einfach versehentlich und tberweist eine Null zu viel, was vor dem Komma
natirlich auch (lacht) schon mal einen Unterschied macht. Und (-) also da ist natir-
lich ein grol3er Hebel, wenn man was falsch macht was dann auch direkt einen Effekt
ist. Das heil3t tendenziell da. Wenn ich jetzt aber an produzierende Unternehmen
denke, die sind natirlich auch nochmal in ihrer Produktion selber. Das ist dann wie-
derum getrennt. Also wenn ich jetzt an einen Pharma-Lieferanten denke, wenn der
eine Verunreinigung in seinem Tablettenlos 5.000 hat und einfach mal ein paar Mil-
lionen Pakete zurtickrufen muss hat das natirlich auch einen Impact, ist aber dann

in der Finanzabteilung falsch angesiedelt. Da gibt es dann natirlich nochmal ein
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Qualitditsmanagement, basierend auf einer Risikowahrnehmen, die die Risiken ab-
deckt. Also Produktion und Finanzen ist dann haupt (-) wenn der Geschéftsfihrer

nicht selber tatig ist.

15

I: Okay, ja. Sie sind ja mit dem Begriff ESG vertraut. Was verstehen Sie denn da-

runter?

16

B2: Ja gut, also erstmal ganz platt natirlich die drei Buchstaben ausgeschrieben.
Also Umwelt, Soziales und diese Unternehmensfiihrer oder gute Unternehmensfih-
rung nenne ich es jetzt mal, die Governance. Und wenn man ein bisschen (-) wenn
man noch einen Schritt davon zuriicktritt, im Grund die Ubernahme von Verantwor-
tung eines Unternehmens fir (-) oder als eigene Rolle in der Gesellschaft. Dass man
sagt, ich habe zwar ein Fabrikgeldnde und ich muss Geld verdienen, aber ich bin
sowohl fir mehr als Geld verdienen verantwortlich, mit Blick auf meine Mitarbeiter,
die jeden Tag kommen und sich vielleicht gesundheitlichen Risiken aussetzten oder
diskriminiert werden und eben auch Uber die Werkstore hinaus bin ich ja nicht kom-
plett losgeldst von allem, sondern Teil einer Gesellschaft und da eben sich dessen
bewusst sein, aktiv und sagen, ja ich habe da eine gewisse Verantwortung, sei es
weil Leute von mir abhangig sind oder auch weil ich eben auf mein Umfeld wirke,
durch Larm, Verschmutzung, GberméaRige Inanspruchnahme von Ressourcen, dass
ich sage ich sorge hier fir eine Dulrre, weil ich so viel Wasser verbrauche, das kein
anderer mehr trinken kann und dergleichen. Und da eben quasi das (-) Verantwor-
tungsgefuhl Gber das reine Geld verdienen hinaus wirde ich so, mal so ein bisschen

losgeldst von dieser Definition ESG (unverstandlich).

17

I: Ja, super. Welche ESG-Risiken wiirden Sie konkret fir KMU sehen?

18

(kurzes Hangen der Internetverbindung)

19

B2: Da sind sie wieder, sehr schén. Tut mir leid, das war glaub mein Internet, das
hier irgendwie gerade Probleme macht. Hauptsachlich KMU bzw. welche Kategorie
ist hauptsachlich bei KMU relevant. (-) Ja, also das ist, glaube ich, sehr branchen-
abhéngig, aber wenn ich jetzt mal das global sagen wiirde, dann hétte ich fast ge-
sagt, das "G", also Governhance, weil ich da eben (unverstandlich, wegen schlechter
Internetverbindung) mit Regularien und Anforderungen konfrontiert bin, die ich einer
kleinen Gré3e noch so nebenbei gemacht habe, wahrscheinlich weniger strukturiert,
weniger dokumentiert, aus personlicher Entscheidung heraus. Ab einem gewissen
Punkt, so eine Schwelle erreiche und dann sprung-fix auf einmal konfrontiert bin mit

Anforderungen der Abgabeordnung, gewissen Risikomanagement-Pflichten, von
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Kreditgebern plotzlich in der Pflicht bin, gewisse Dinge nachzuweisen, die ich vorher
nicht hatte. Und natirlich auf gewisse Branchen spezifisch auch eine, das "E", also
die Umwelt, dass ich da sage, naja (lachen) eigentlich ist es die ganze Zeit schon
relevant und jetzt bin ich verpflichtet, gewisse Dinge nachzuweisen, wobei natirlich
die, ich sage mal, die ganz schlimmen Stoffe oder auch Emissionen sind nattrlich
ohnehin reguliert. Also ich kann nicht ungehindert, egal wie grol3 ich bin, gewisse
Ldsungsmittel in Abfluss kippen oder gewisse Dampfe freigeben, aber das wachst
natirlich auch nochmal die Nachweispflicht und auch die, einfach die Masse, die ich
da habe mit der GréRe. Aber ich glaube fir kleine und Mittelunternehmen, gerade
fur die Geschaftsfuhrer ist es das "G" in der ESG-Folge, wahrscheinlich erstmal die

grofdte Herausforderung burokratisch.

20

I: Das wére auch, also das deckt sich mit dem was ich in der Umfrage quasi ermittelt
habe, weil ich habe auch unter "G" so Sachen wie, ich sage mal, Arbeitssicherheit
und Datenschutz mit verstanden und das waren (-) oder arbeitsrechtliche Standards
und das waren Sachen, die die Unternehmen deutlich haufiger angegeben haben,
als das was man jetzt klassisch unter Umweltaspekten hier verstehen wirde. Also
damit ware eigentlich die Frage, die ich dazu gehabt hatte mit beantwortet. Werden
in KMU lhrer Meinung nach ESG-Risiken in einem Risikomanagement bereits be-

ricksichtigt bzw. in welcher Form geschieht dies?

21

B2: Also daist auch wieder, da wurde ich am ehesten sehen, dass das Governance-
Risiko berticksichtigt ist, weil es am nachsten auch einer der Unternehmensfiihrung,
also der reinen kalten kapitalistischen Unternehmensfiihrung am nachsten ist, zu
sagen, ich verdiene hier Geld und ich versuche Betrug und Korruption zu vermeiden,
aus eigenem Interesse schon (lachen), weil es mein Geld ist im Zweifel. Und darauf
aufbauend wird dann ja das Risikomanagement immer erweitert. Je gréf3er und je
wichtiger man eben in dieser Gesellschaft ist, um zu sagen, da geht wirklich nichts
schief oder ich bin personlich dafiir verantwortlich, dass nichts schief geht wiirde
auch sagen, da ist der gro3te Schwerpunkt. Ja (-) also gerade vor allem jetzt mit
meiner Brille aus der Finanzabteilung kommen sind das immer diese Punkte. Also
der Produktionsrisikomanagement wird nochmal ein bisschen anderen Schwerpunkt
wabhrscheinlich haben. Was weil3 ich, dass sich keiner die Hand quetscht, abségt,
wie auch immer. Oder vom Stapler tberfahren wird. Das sind nattrlich nochmal an-

dere Risiken, aber ansonsten ist auch wieder "G" der Fokus, also das Governance.

22

I: Auf was kommt es denn konkret an, wenn ESG-Aspekte in ein Risikomanagement,

speziell in KMU, implementiert werden? Also worauf sollte der Fokus liegen?
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23

B2: Ja, also vielleicht, ich sehe die Schwierigkeit, die es da gibt und das ist eben
ganz klar belastbare Daten haben und ich meine Risiko ist ohnehin immer so eine
Sache zu bewerten, da gibt es gewissen Annahmen oder gewisse Schatzungen.
Man muss sich auf gewisse Beobachtungen verlassen oder vielleicht auch als
Benchmark die Schaden von anderen nehmen und sagen okay, das hehmen wir mal
als Eintritt als moglichen und dann ist ganz klar die kontinuierliche und valide Daten-
beschaffung ein Problem. Zu sagen, wie soll ich das messen und jetzt habe ich es
einmal gemessen und das war so aufwendig, das will ich nicht die nachsten flnf
Jahre nicht mehr machen. Ich brauche es aber einmal im Jahr. Dann ist ja irgendwie
klar, dass das Unternehmen, ja (-) irgendwie andere Strukturen und Prozesse bent-
tigt fur die Datenbeschaffung und die Bereitstellung, Aufbereitung, um nachher eine
fundierte Entscheidung treffen zu kdnnen, weil irgendwann hort halt das Bauchge-
fuhl auf oder es ist zumindest nicht mehr so zielsicher und dann steht ein kleines
Unternehmen in meinen Augen recht schnell vor Problemen, weil es auch die IT-
Infrastruktur und einfach auch die Stelle, die sich hauptsachlich um Datensammlung,
Datenbeschaffung einfach nicht gibt. Die sind alle in dem operativen Geschatft tatig
und daraus fallen jetzt plotzlich Fragen, die bisher keine fir sich reklamiert hat.

24

I: Ja, da waren wir schon beim Thema Herausforderungen, wenn man das eben
entsprechend implementiert und da ist vor allem das Thema Risikoidentifikation und
Risikobewertung genannt worden. Kann man konkret sagen, wie diese Dinge in

KMU gut geldst werden kénnten?

25

B2: Oh ich glaube das ist sehr individuell. Also gerade die Identifikation ist naturlich
sehr abhangig davon (stottern), wo bewege ich mich, was mache ich und wie bin ich
aufgestellt. Also es gibt natlrlich Unternehmen, die sagen, ich mache das (-) setzte
direkt von vornherein so auf, dass ich irgendwie ein System im Hintergrund habe,
wo gewisse Dinge voreingestellt sind. Sei es Rechte, sei es irgendwelche Pro-
zessablaufe und haben keine Schwierigkeiten mit den Dingen. Andere sagen, ich
mache alles mit Bleistift und Papier und bin jetzt aber irgendwann 100-200 Mann
stark und das funktioniert nicht mehr und da sind nattirlich dann andere Herausfor-
derungen in der organisatorischen Umstellung erforderlich, um die Dinge anzuge-
hen. Und die Identifikation, also im Grunde ist ja das Unternehmen, das KMU, Ex-
perte auf operativer Ebene und ich denke da gibt es keine Schwierigkeiten, Risiken
zu identifizieren, was auch immer sie tun, in welcher Branche sie auch aktiv sind. Es
wird dann (-) wenn es wieder um diese birokratischen Dinge geht, da ist aber glaub

oft die Identifikation gar nicht das Problem, sondern eher dann das abstellen, also
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wie identifiziere ich eine falsche Lieferung, eine falsche Rechnung, Fehler in meiner
Steuererklarung, in Uberweisungen, in was alles schief gehen kann, falsche Unter-
schrift, falsch gezahlt, falsch bewerte. Das sind sicherlich Herausforderungen, weil
je ferner es von meinem operativen Business ist, desto unbedarfter oder (-) ja un-
motivierter sind die Leute ja auch oftmals, zu sagen ich méchte darum nicht kiim-
mern, ich finde das langweilig (lachen) und ja (-) da glaube ich ist fur die meisten
kleinen Unternehmen, die eben nicht genau das als Unternehmenszweck haben ein
Punkt. Und dann die Bewertung, das ist natirlich schwierig, weil was heil3t denn
Steuererklarung ist falsch oder Rechnung ist falsch? Was heif3t das finanziell? Und
ich glaube das geht Hand in Hand zu sagen, wenn Schwierigkeiten haben mit der
Identifikation, brauche ich mir Uber die Bewertung keine Gedanken mehr machen.
Wenn ich klar umrissen das identifizieren kann, mein Risiko oder meine Risiken habe
ich hoffentlich die Chance aus dem Markt zu lernen und zu sehen, die und die Ruck-
laufe oder Ruckrufe mussten geschehen. Ich muss das und das einplanen, wenn
meine Produkte fehlerhaft sind. Oder aber (lachen) ich muss, ich habe was in der
Steuer vergessen, habe kurzfristig musste ich nachzahlen, habe ein Finanzierungs-
engpass, muss einen Kredit aufnehmen, dann kann ich auch wieder relativ klar be-
ziffern, was mich das gekostet hat. Namlich genau den Kredit plus Zinsen und den
Aufwand den ich da betreiben musste. Dann sind aber die Risiken ja meistens schon
eingetreten. Also das ist natirlich (-) schon wére es ja ich sehe es vorher, bewerte
es und hierarchisiere die Risiken dann, aber ich glaube das fallt oft schwer, weil das
ist meisten ja ein Intervall und je nachdem wie man als Unternehmer so drauf ist
oder auch als Geschaftsfihrer tendiert man ja zu dem ein oder anderen, je nachdem
wie nah man dem ist oder wie gut man das auch einschatzen kann, gibt es da so
einen personlichen Bios, was die Risikobewertung angeht und da glaube ich ist eine
gewisse Verzerrung da. Dass man einen sehr vorsichtigen Aufsichtsrat oder Ge-

schéaftsfihrer oder wie auch immer hat, dann sind die Risiken hoher.

26

I: Aber der klassische Weg: Ermittlung Eintrittswahrscheinlichkeit und Schadensaus-

mald und daraus Bewertung von Risiken, schwierig in KMU?

27

B2: Ja in der Theorie ist es natirlich einfach. Ich habe eine Eintrittswahrscheinlich-
keit, ich habe einen geschatzten Wert und dann kann ich es ja einfach multiplizieren.
Das ist aber ja mal nicht eben so. Und wenn man drei Geschéftsfiihrer fragt, dann
hat man wahrscheinlich auch drei Eintrittswahrscheinlichkeiten, unabhangig davon,
wie gut das Unternehmen im Risikomanagement aufgestellt ist. Ist dann wahrschein-

lich eine externe Bewertung, die dann zu Rate gezogen wird. Also wenn man sagt,
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die Bank hat gesagt, das ist zu riskant (lachen), dann steht davor und sagt, man hat
ein Risiko. Oder der Abnehmer hat gesagt das ist mir zu riskant, der Zulieferer dem
ist das zu riskant, also dass man da gewisse Aussagen bekommt von Leuten, die
eben besser aufgestellt sind, groRer sind, mehr Erfahrung haben oder einfach dem
thematisch naher sind. Der Steuerberat hat gesagt (lacht), das ist nur Risiko. Ich
glaube so etwas ist dann bei KMU eher der Fall, weil entweder es tritt ein oder man

kriegt es wirklich vor die Nase gehalten von externer Seite.

28

I: Ja, okay. In der Umfrage war so, dass je ausgepragter und weiterentwickelter ein
Risikomanagement im Unternehmen war, desto grol3er war auch der erwartete po-
sitive Effekt auf deren finanzielle Performance, wenn ESG-Aspekte berlcksichtigt
werden. Woran das liegt das Ihrer Meinung nach?

29

B2: Ja das ist dieser, ich glaube das ist dieser Bios zu sagen, ja ich mache da jetzt
ja was und ich habe das berlcksichtigt und es war viel Aufwand, jetzt ist das auch
richtig gut. Also jetzt bringt das auch ordentlich was. Und der Effekt von den Punkten,
die ich bertcksichtigt und hoch hierarchisiert habe, der ist auch hoch. Also das ist so
eine selbsterfiilllende Prophezeiung zu sagen, naja wenn ich es nicht berticksichtige,
dann ist es ja auch kein hohes Risiko und wenn ich es berticksichtige, dann schon
und dann ist der Effekt eben auch wahrscheinlich Ubereingeschéatzt oder umgekehrt,
der von den anderen unterschatzt. Dass man eben aus Unkenntnis oder einfach
auch aus ja (-) weil3 ich nicht, gibt ja auch Leute, die die Augen verschlieRen vor
einem Risiko und sagen, nein wenn das eintritt ist alles hintber, das darf nicht sein,
also ist es auch nicht. Das ist keine gute Basis ein Unternehmen zu fuhren, aber
diese personliche Einstellung gibt es ja schon, dass man dann sagt, naja wir begren-
zen gewisse Risiken und das sind die wichtigsten, weil wir sie begrenzen. Also man
dreht sich da im Kreis und ohne diese externe analytische Brille, die dann ja oftmals
fehlt, weil man die Daten nicht hat oder die Mechanismen nicht ausreichen, um die
Daten vernunftig bereitzustellen, das fehlt dann oftmals und dann kommt es zu so

etwas.

30

I: Aber wie kann ich als Unternehmen aus, ich sage mal diesem Teufelskreis ent-
kommen, wenn ich unterschéatzte ein Risiko, sehe dann auch nicht, welchen positi-
ven Effekt es hatte, wenn ich es berlcksichtigen wiirde, also mache ich es auch (-)
oder sehe ich nicht die Notwendigkeit das in Zukunft zu machen. Welche Moglichkeit

habe ich, quasi aus diesem Kreis als Unternehmen zu entkommen?
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31

B2: (lachen) Ja das ist eine gute Frage. Ja also man (-) oftmals hilft der Schritt, also
einen Schritt zurtick zu gehen und zu sagen, so jetzt mal (-) unabh&ngig von person-
lichen Empfindungen und meiner Hoffnung oder meinen Wiinschen, die dahinterste-
hen, das betrachten rein rational wirklich nur rechnen. Ohne Angste, Sorgen oder
irgendwie was da mit einflieBen zu lassen. Naja, und ansonsten ist es wirklich (-)
Daten. Wenn ich nicht weil3, wie ich etwas (-) oder wenn ich etwas nicht messen
kann, dann tue ich das natirlich auch nicht und wenn ich es nicht messe, dann weif3
ich nicht, was flr ein Wert dahinter ist. Das heif3t ich muss kucken, dass alle Bereiche
mit qualifizierten Leute, die eben auch die qualitativen Elemente eines Risikos ab-
schatzen kdnnen und auch in der Lage sind, das quantitativ zu untermauern, zu sa-
gen, naja der Effekt ware so und so, wir schatzen die Wahrscheinlichkeit xy und
dann hat man ja einen relativ guten Anhaltspunkt. Ob es jetzt in Euro gemessen oder
einfach nur hierarchisiert wird an der Bestandsgefahrdung, zu sagen wir fokussieren
uns auf die Top 3, Top 5 und der Rest tritt hoffentlich trotzdem nicht ein, um zumin-
dest einen volligen Stillstand des Unternehmens zu vermeiden. Also das (-) ich
glaube das geht einher mit dem Personal und den Daten, das man da verninftig
aufgestellt ist.

32

I: Ja okay. In der Umfrage war es so, dass Uber die Halfte der Unternehmen, die
ESG-Risiken bisher nicht berticksichtigen der Meinung waren, dass das in ihrem
Unternehmen auch gar nicht mdglich ware. Ist es tatsachlich so bzw. was glauben

Sie sind die Griinde daflr, dass die Verantwortlichen so denken?

33

B2: Ja, dass das nicht moglich ist liegt wahrscheinlich daran, dass es bisher nicht
notig war. Also klar, wenn ich gewisse Dinge nicht habe, kann ich auch keine Aus-
sage darlber treffen, wie hoch, tief, griin, rot es ist. Aber das ist eine Struktur, die
eben geschaffen werden muss. Sind wir wieder (lachen), gut das ist vielleicht auch
mein Hintergrund, aber sind wir wieder bei dieser prozessualen Datengeschichte. Zu
sagen, wie viele, weil3 ich nicht, Autos habe ich denn in meinem Unternehmen und
welchen Ausstol3, wie viele Kilometer sind die denn gefahren, mit welchem Kraftstoff
und wie schwer sind die Teile eigentlich. Also fahre ich mit LKWs oder fahre ich mit
Smarts durch die Gegend. Na, das ist natirlich anstrengend, das Ganze zu erheben
und teilweise ja auch nicht ganz so einfach oder unangenehm, wenn man sagt, die
Frauenquote ist bei uns gering, wir wirden gerne welche einstellen, irgendwie klappt
es aber nicht so ganz. Und dann habe ich ja schnell ein Problem mit der Diversifitat,
Diversifizierung meiner Belegeschaft, auch Auslander oder eben nicht Deutsche, die

(-) die ich nicht anspreche oder (-) weil3 nicht, dass ich da sage, ich bin ein Club alter
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weil3er Manner, das ist natirlich auch nicht so schon. Und (-) dass es nicht geht,
also dass man es nicht erheben kann, wirde ich jetzt nicht unterschreiben, aber das

ist der Status Quo (wieder kurze Stdérung des Internets)

34

I: Sie sind schon wieder weg.

35

B2: Oh, ich bin schon wieder weg?

36

I: Und schon wieder da. Jetzt geht es wieder.

37

B2: Ah okay. Also, dass die Datenerhebung nicht méglich ist glaube ich nicht. Dass
sie sehr schwierig ist schon. Und je differenzierter man fragt, desto schlimmer wird
es. Also wenn man dann sagt, bei (unverstandlich) aufgegliedert Gber irgendwelche
Scope 3 Greenhouse Gas Protocol Emissionen von Produkten reden, wer macht
jetzt was wie, das wird sehr sehr aufwendig und das ist nicht mal eben so, das ist
vollkommen klar. Und man muss gar nicht so weit gehen auch zu sagen, meine
Schulungsquote bei Frauen unter 30, so und da ist auch schon oft die Frage, wie
viel Stunden hatten die denn an Fortbildung? Wie viele gibt es Uberhaupt? Ist oftmals
schon eine Herausforderung und je kleiner das Unternehmen, desto weniger struk-
turell ist es ja auch organisiert. Also es gibt dann vielleicht gar keine Personalabtei-
lung, die das erhebt, sondern das ist dann jemand, der eine Mail schreibt oder (-)
auch nicht (lachen). Dann wird es natirlich auch schwierig. Also, das ist ein Setup-

Problem eigentlich, wirde ich sagen, weil es bisher (-) ja, vernachlassigt wurde.

38

I: Aber warum ist es denn so wichtig, das zu tun oder kinftig entsprechend zu tun?

39

B2: Ja, also das ist zweischneidig. Zum einen naturlich die ganz platte Antwort: Weil
ganz viele Unternehmen es missen, sie werden dazu verpflichtet. Der (-) das ist die
nicht so schéne Variante. Die schdone ware natirlich, weil es halt wichtig ist. Also ich
kann ein Unternehmen, wenn ich jetzt meine Risiken betrachte, nattrlich viel besser
fuhren, wenn ich sie auch kenne und die Risiken umschiffen kann und mir den Risi-
ken bewusst bin und im Fall von ESG, bspw. ja auch Risiken als Chance umkehren
kann und sagen kann, ja ich habe tatsachlich ein Problem. Ich gehe das aber an und
weil ich es so geschickt angehe ist das quasi meine Marktposition. Ich bin der, der,
weil3 ich nicht, seinen CO,-Ausstol? verringert oder der viele (-) weil3 ich nicht, viele
(-) korperlich beeintrachtigte Leute hat, im Rahmen der Inklusion irgendwie Vorreiter
in der Gemeinde ist und sagt es geht schon, man muss sich da nur was uberlegen
und da eben das quasi dreht und erkennt, das ist natirlich der erste Punkt, das Ri-

siko erkennt und dann auch sagt, ja das gehen wir jetzt auch an. Und (-) es wird ja
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immer deutlicher, dass die Dinge sehr wohl eine Rolle spielen (unverstandlich) auch
mit schadstoffarmeren Technologien beispielsweise, wenn man denn da forscht sehr

gute Ergebnisse erzielen. Man muss nur eben diese Anstrengung auf sich nehmen.

40

I: Okay. Es war so in der Umfrage, dass die Unternehmen, die bisher ESG-Risiken
nicht bericksichtigt haben, auch nicht planen, das in Zukunft zu tun. Wird hier ein

Umdenken notig sein?

41

B2: Definitiv. Und das ist in meinen Augen auch zum einen durch den Markt getrie-
ben, also was auch immer ich wo auch immer verkaufe, sei es jetzt, dass ich irgend-
wie ein Modeunternehmen bin und die fair-Fashion-Bewegung oder auch eine ge-
wisse (-) eine Forderung nach weniger Vernichtung von Saison-Ware und mehr
Kreislaufwirtschaft fordere oder fairere Arbeitsbedingungen der Naherinnen und N&-
her. Zum Beispiel auch keine Kinder einstellen. Das ist naturlich auch schon mal aus
unserer Sicht ja eine Selbstverstandlichkeit aber in anderen Teilen der Welt eben
nicht. Dass man sich einer gewissen Verantwortung eben bewusst werden muss,
weil Kunden, Finanzmarktteilnehmer, sei es jetzt Black Rock oder auch kleinere Un-
ternehmen verstarkt ihre Investitionen danach steuern. Gewisse Versicherer nicht
mehr in Kohlekraftwerke investieren, sondern eher in griinen Strom oder Technik
und der Weg allein, der die faktische Verpflichtung vom Markt her, in meinen Augen
zunehmend wird. Und dann gibt es nattrlich auch wieder die rechtliche Komponente,
dass die Regierung sagt, naja okay verschiedene Dinge werden verbobten oder sehr
teuer und ihr musst dartber berichten und dann wird es unangenehm, weil ihr n&m-
lich dann darlegt, dass ihr leider nicht so nachhaltig seid und das zu Lasten aller
geht, die um euch herum wohnen oder mit euch zusammen arbeiten und das kann

doch erhebliche Image-Probleme nach sich ziehen meiner Meinung nach.

42

I: Aber warum sehen das viele Unternehmen scheinbar nicht oder verschlief3en sich

davor?

43

B2: Ja, weil es wahrscheinlich zu, also zu weich ist, zu qualitativ, es ist noch nicht
bezifferbar, also was da auf sie zukommt oder (-) was auch nicht an Nachfrage dann.
Und das wird glaube ich noch Zeit dauern, bis sich gesetzt hat, dass man in der
Lieferkette herunter auch betrachtet wird und geschaut wird, wie sind denn die Ar-
beitsbedingungen und die CO;-Bilanz der Produkte, die doch bitte moglichst neutral.
Und was ist denn meine Reduktion oder meine Technik Uberhaupt, meine Kompen-
sation gegebenenfalls noch, um meinen CO;-Fulabdruck zu senken und da sind wir

noch nicht, aber das wird in meinen Augen in den nachsten Jahren kommen. Ob
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jetzt durch die Gesetzgeber verpflichtend oder auch durch freiwillige Selbstverpflich-
tung von grofl3eren Konzernen, die sagen ich bin bis zum Ende des Jahrzehnts CO,-
neutral. Setzt natlrlich voraus zugelieferten Produkte das auch werden und dann ist
relativ schnell ja Druck auf die Zulieferer da zu sagen, dann mache ich das jetzt
auch. Ob das jetzt die eigene Entscheidung war oder nicht. Und ich glaube der Man-
gel an Vorbereitung jetziger, also das Erheben und dann auch interpretieren der Da-
ten ist einfach nicht da und es ist ein so groRRer Aufwand und es ist hoch gefuhlt so
weit weg, dass man sagt, das kann nicht ,weil wie soll ich um Gottes Willen und je
kleiner, desto schlimmer naturlich auch, weil das immer unstrukturierter, also vom (-
) ich will da jetzt niemandem zu nahe treten, aber von den Prozessen ist das mensch-
licher geflihrt, also mehr aus dem Bauch heraus, intuitiver, als ein Konzern, der sagt,
am Tag X des Monats kommt immer folgende E-Mail. Sowas wird es in KMU wenig
geben und das ist aber oftmals Treiber fir gewisse ja (-) Entwicklungen, die dann
schwerfallig aber dann halt richtig laufen. Dieses Augen verschlieRen (-) entweder
das Risiko ist zu grof3 oder es ist gar nicht erst gesehen. Die beiden Optionen gibt
es ja, dass man sagt das trifft mich nicht oder oh Gott es trifft mich und wenn das
passiert bin ich am Ende. Ich hoffe mal, es ist ersteres und die Unternehmen reali-
sieren es einfach in den n&chsten Jahren der Zeit und dann kommt es. In meinen
Augen wird es kommen beziehungsweise es ist da und es ist eigentlich auch eine

ganz gute Entwicklung.

44

I: Ja auf jeden Fall. Wird in KMU bereits die gesamte Wertschépfungskette, wenn es
eine Art Risikomanagement gibt, miteinbezogen beziehungsweise ist es notwendig,

dass auch kleinere Unternehmen das tun?

45

B2: Also ich glaube momentan wird es nicht getan. Wenn es ein Risikomanagement
in dem Sinne gibt, dann hauptséchlich auf das eigene Unternehmen bezogen. Viel-
leicht noch, also wenn man sagt, man hat einen Hauptlieferanten oder Hauptabneh-
mer, dass diese Beziehung noch mitbericksichtigt wird. Dass man sagt, die Kredit-
linien und die (-) die Beschaffung sei es Just-in-Time oder irgendwelche Konsignati-
onslager, dass man sich da so ein bisschen ausstreckt die Fihler. Aber, dass man
sagt, wo landet eigentlich mein Produkt oder wo kommen meine Rohstoffe her, mein
Granulat, meine Baumwolle, was auch immer. Das glaube ich in kleineren Unterneh-
men noch nicht. Es mag natirlich eine Ausnahme geben, dass also gerade jetzt von
jungeren Leuten gegriindete Unternehmen genau das als Nische haben und sagen
es gibt ganz viel Kaffee, aber meiner ist fair gehandelt und ich kenne den Bauern

und ich kann ein Foto mit ihm zeigen und das wird ihr auch woher der Kaffee kommt.
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Bis hin zu, wir mochten 6kologische Verpackungen herstellen, damit wir diese Pa-
ketflut irgendwie eindAmmen und den Mill daraus. Das sind dann ja aber eher (-) ja
diese ESG-Nischen nenne ich es jetzt mal, obwohl es eigentlich keine Nische mehr
ist, erkennen und fir sich nutzen. Also das Risiko als Chance nutzen. Wenn das
Unternehmen aber schon seit Jahrzehnten besteht, wirde ich eher sagen nein, das
ist es genau das (-) der Mangel bisher, dass es nicht betrachtet wird. Das muss in
meinen Augen, um gewisse Aussagen treffen zu kénnen und auch gewisse, ja die
Bedurfnisse des Marktes nachher bedienen zu kénnen. Also wenn es Player gibt,
die das luckenlos darstellen kdnnen und auch noch sehr gut da stehen, in dem sie
das lickenlos darstellen, wird es, immer einen gewissen Preis natirlich vorausge-
setzt, aber wird diese Bereitschaft, die Produkte zu (-) also diese fairen Produkte zu
nutzen durchaus geben. Und wenn sagen, wenn ich weil3, dass (-) wenn Kinder
meine Turnschuhe zusammengenéht haben, habe ich ein schlechtes Gewissen und
wenn ich aber weil3, es gibt einen Hersteller, der macht es nicht und die Schuhe
gefallen mir auch, dann okay. Oder der Kaffee schmeckt (lachen) und es muss nicht
im Cent-Bereich gewesen sein, der Tageslohn, dann bin ich auch bereit, zwei Euro
mehr zu bezahlen das Kilo und dann ist gut. Ich glaube, das werden die kleinen

Unternehmen auch missen, momentan aber nicht kbnnen.

46 | 1. Was sind denn die gro3ten Herausforderungen, wenn eben die gesamte Wert-
schopfungskette da berticksichtigt werden soll? Also speziell fir KMU.
47 | B2: Ja, das ist auch wieder der (-) die Daten. Also ich beziehe Produkte und ich

liefere Produkte und ich muss ja (-) ich bin abhéngig davon, dass mir diese Daten
zur Verfigung gestellt werden. Ich habe aber wahrscheinlich als KMU wenig Druck,
den ich aufbauen kann. Also ich kann nicht sagen, wenn mir das du nicht machst,
dann beende ich die Beziehung, dann sagen die, das ist interessant, dann mach
doch. Das ist nattirlich als KMU eine andere Stellung, als wenn ein Automobilzulie-
ferer jetzt sagt, so das Teil hatte ich aber gerne in COz-neutral, dann wird das auch
passieren (lachen). Und diese mangelnden Daten plus mangelnde Durchsetzungs-
kraft macht in dem Fall, wirde ich sagen, (-) das ist wahrscheinlich das Hauptprob-
lem. Ich bin meinem Unternehmen schon so beschaftigt, wenn ich jetzt auch noch
meinen Zulieferer des Rohstoffs oder die vielen, es ist ja nicht nur einer wahrschein-
lich, berticksichtigen soll, dann sprengt das komplett die Kapazitaten. Da brauche
ich dann entweder Hilfe oder irgendwie einen Standard, an dem ich mich orientieren
kann und sagen kann, es missen alle, also fordere ich Formular Z an und dann

kommt das auch. Das gibt es ja aber momentan nicht. Da bin ich sehr auf eigenes
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Nachforschen, eigenes Strukturieren angewiesen. Das ist naturlich schwierig. Es
fehlt einfach die Kapazitat.

48

I: Aber wenn ich (-) oder wenn sich ein Unternehmen dazu entscheidet, genau das
zu tun, was waren denn Moglichkeiten Lieferanten einzubeziehen, also Beispiel:
Ware es sinnvoll, einen Fragebogen fur Lieferanten zu machen oder kommt auch fir
KMU eine Zertifizierung von Lieferanten (-) ware das eine Mdglichkeit oder sprengt
das im Normalfall den Rahmen der Méglichkeiten?

49

B2: Ja, also (-) Fragebogen wéare wahrscheinlich der erste Schritt. Dass man erstmal
erhebt, was ist denn da. Vielleicht gibt es ja auch schon eine Zertifizierung, also ein
KMU kann ja durchaus auch Abnehmer von einem gré3eren Unternehmen sein, also
dass die Lieferanten beispielsweise das schon langst haben und das KMU das nur
nicht wusste oder nicht beachtet hat bisher. Dann ist es naturlich auch immer eine
Sache, also es ist ja nicht nur Konfrontation, also man kann ja auch die Leute einfach
mal ansprechen, anrufen, anschreiben und das vorstellen das vorgehen und das
muss ja nicht auf taube Ohren stof3en beziehungsweise, wenn eine totale Ablehnung
da ist, ist halt die Frage warum. Also wenn ich jetzt nach Menschenrechtsverletzun-
gen frage und die wiegeln sofort ab, dann ja (-) okay (lachen). Ist die Frage, ob das
der richtige Lieferant ist. Aber ich glaube grundsatzlich ware das mdglich, aber dann
als Kooperation, also als gemeinschaftliche Anstrengung zu sagen, wie kucken uns
das mal an und zumindest (-) man ist dann in konzentrischen Kreisen unterwegs und
sagt, von mir aus gekuckt nach vorne und nach hinten spreche ich die Leute mal an
und frage sie und die dann ja wiederum, wenn sie nicht selber Ursprung sind, im
Zweifel auch noch mal. Also die Lieferanten und auch Abnehmer muissten sich hier
eigentlich die gleichen Fragen stellen und das heif3t eigentlich miisste da eine ge-
wisse Bereitschaft eigentlich da sein, zu einem gemeinschatftlichen (-) ja zu einer
Verpflichtung, sei es ein Letter of Intent, den einige Leute unterschreiben und sagen,
wir mochten gerne A, B, C erreichen und wir arbeiten in den nachsten Jahren daran.
Es geht nicht von heute auf morgen. Techniken entwickeln sich nichts auf nachmit-
tags, sondern es dauert und Strukturen eben auch. Und dass man da die Méglichkeit
auf anderem Wege, also nicht Druck, sondern Zusammenarbeit in den Vordergrund

stellt. Letztendlich sitzt man im gleichen Boot.

50

I: Absolut. Als letzten Block jetzt noch das Thema Finanzierung oder die Auswirkun-
gen darauf. Welche mittelbaren und unmittelbaren Auswirkungen erwarten Sie denn
auf die Finanzierung von KMU, wenn diese denn ESG-Kriterien, in welcher Form

auch immer, berticksichtigen?
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51

B2: Also (-) es ist ja einmal die Sache, dass auf dem Kapitalmarkt gewisse grol3e
Player oder Fonds Unternehmen nicht mehr listen, unterstitzen. Das wir wahr-
scheinlich fur KMUSs eher selten relevant. Wenn man sagt BlackRock macht A, B, C,
das interessiert uns nicht. Wir brauchen Kredit, Kreissparkasse sowieso. Aber auch
die werden ja in meinen Augen zukunftig das ESG-Kriterium mit berticksichtigen be-
ziehungsweise die Kreditvergabe an gewisse (-) Uber die rein wirtschaftlichen Krite-
rien hinausgehenden Aspekte erweitern und sagen, wenn Menschenrechte verletzt
werden oder (-) ich meine Governance ist eh schon ein Thema. Ich glaube das es,
bei Banken ist es eigentlich irrelevant. Die sind da kritischer als jetzt hier vielleicht
ein Nachhaltigkeitsbericht fordernd. Das heif3t, das wirde ich jetzt erstmal als gege-
ben voraussetzen, sondern wirklich Umwelt und Soziales. Dabei eben auch zu sa-
gen, als Kreditgeber muss ich auch kucken, ich bin wiederum Rechenschaftspflicht
als Kreditunternehmen. Muss darlegen, was mache ich denn und wenn ich dann
sage, dem groRen Umweltsiinder habe ich die Hélfte meines Geldes geliehen, stehe
ich selber schlecht da und da muss ich dann tberlegen, was, wem gebe ich noch
wie Geld und ich glaube, gerade fur kleine Unternehmen, die dann nicht den Druck
haben und sagen, ich bin aber hier euer bester Kunde, sondern eher ein kleiner
Fisch sind und dann auch noch schlecht in "E" oder "S" aufgestellt sind oder gar
nicht berichten und damit implizit als schlecht gelten, die haben ein Problem Geld zu
bekommen einfach in Zukunft. Weil die Kreditvergeber und auch die Versicherer
nachher selber Rechenschaft darliber ablegen miissen, in ihrem Code of Conduct,
in ihrer Lieferkette, in inrem Bericht, wem gebe ich was widersprechen sie sich sonst

und das wird Auswirkungen haben auf die unmittelbare Finanzierung der KMU.

52

I: Aber wird es auch die Finanzierungskosten an sich beeinflussen, also nicht nur die

Frage, bekomme ich einen Kredit oder nicht, sondern auch tatséchlich die Kondition?

53

B2: Achso. Ja die Kondition (-) das weil3 ich nicht. Ja also (-) ist die Frage, ob es
eine (-) binare Entscheidung ist der Bank, mit euch arbeiten wir einfach nicht mehr
oder ob sie dann sagt gut, dann ist der aber einen Prozentpunkt héher der Kredit,
also der Zinsrahmen. Gut das sind Feinheiten. Kann natirlich sein, dass die das
staffeln und sagen, jemand der best-in-class ist, der kriegt auch einen giinstigeren
Kredit. Ich wiirde eher sagen, die Offenlegungspflichten der Unternehmen werden
deutlich steigen gegeniber der Bank und der Erhebungsaufwand bis ich dann mal
eine Kreditzusage habe, der ist héher. Ob das jetzt ein teurerer Kredit wird im Vertrag
mit der Bank oder ein teurerer Kredit bis ich diesen Kredit habe, das weil3 ich nicht,

weil ich meine, meine Datenerhebung nattrlich auch irgendwie finanzieren muss und
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das ist nicht mal eben und auch teuer. Und das flief3t naturlich implizit mit ein. Bis
ich den Kredit habe, muss ich eine halbe Million investiert haben, damit ich weil3, wie
mein CO.-FulRabdruck ist. Dann kénnte man das auch (lachen) dem Kredit zurech-
nen. Ich weifd aber nicht, ob das wirklich von Bank gesehen. Ja, das kann naturlich
sein, dass die da abstufen. Das wiirde aber ja wiederum einen ja (-) Katalog der
Bank voraussetzten. Dass man sagt, man hat da irgendwie ein System gut, mittel,

schlecht oder grin, gelb, rot irgendwie was, wo man sich dann einordnen kann. Ja.

54

I: Aber sind auch mittelbare Effekte denkbar. Als Beispiel: Ich beriicksichtige ESG-
Kriterien. Gehe davon aus, die finanzielle Performance wird besser. Mein Unterneh-
men wird vielleicht auch aus nachhaltiger Sicht weiterhin bestehen und damit ist die
Bonitat des Unternehmens besser und wenn eine Bank ein Rating vergibt, ist es ein
besseres Rating und damit die Kondition eine bessere.

55

B2: Ja, klar, naturlich. Das ist richtig. Das ist nattrlich die (-) eine Evolutionsstufe
weiter. Dann weil ich ja schon, wie (-) also zum einen, dass ich da gewisse Punkte
zu berlcksichtigen habe, erhebe die Daten und kann mit der Information auch am
Markt geschickt umgehen. Wenn ich weif3, ich bin da sauber in den Kriterien oder in
den relevanten Auspragungen, dann ist es natirlich ein Vorteil. Sowohl am Finanz-
markt als auch dann als (-) also an dem Abnehmermarkt, zu sagen, ich werde die
Produkte los, weil ich menschenfreundlich produziere. Das mag vielleicht auf den
ersten Blick teurer sein, deswegen brauche ich mehr Kredit, aber es lohnt sich und
ich bin langfristig wirtschaftlich und bin nachgefragt, klar. Das ist nur eben (-) fur
mich, sagen wir mal, zwei Schritte weiter. Dann weil3 der, das KMU ja Bescheid tber
sein ESG-Aktivitaten und kann die schon aktiv vermarkten. Das wére nattirlich das

Optimum.

56

I: Ja, also bisher, in der Umfrage war es so, dass die Unternehmen angegeben, dass
sie bisher eigentlich von der Berilicksichtigung von ESG-Kriterien, wenn sie das auch
eben tun, bei der Finanzierung davon profitiert haben. Wird sich das in Zukunft in

dem Fall andern?

57

B2: Ich denke ja. Ob jetzt Gber einen Bonus, dass man sagt man ist (unverstandlich)
préferiert oder (unverstéandlich) wenn es nicht erfullt ist (-) ja das ist wahrscheinlich
Ausgestaltung der (-) oder Frage, wie sich der Markt da entwickelt, weil die Banken
wahrscheinlicher dann ahnlich handeln werden und um nicht selber hinten riber zu

fallen. Ja, es gibt ja schon Bestrebungen, dass gewisse Grol3unternehmen nicht
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mehr gewisse Techniken oder Industrien férdern wollen. Eben aufgrund des Markt-
drucks und das wird sich dann, glaube ich, als, ja erstmal als Malus erweisen zusa-
gen, ich bin, ich weil3 nicht, ich bin in der Braunkohle und habe jetzt echt ein Problem,
weil (-) die institutionellen Anleger, die Versicherer, die Banken, die wollen mir kein
Geld mehr geben. Zumindest nicht mehr so mit Foto in der Offentlichkeit und das

wird dann unangenehm, ja wird schwieriger.

58

I: Aber sind, also werden Auswirkungen auf die Finanzierung kiinftig, sage ich mal,
Nebeneffekt sein oder kann es auch ein Hauptgrund sein, solche Kriterien zu be-
ricksichtigen? Also wirklich zu sagen (-) ich muss irgendwie meine Finanzierungs-
situation verbessern und daftr wird es notwendig sein, ESG-Kriterien zu berticksich-

tigen oder wird es tatsachlich eher, sage ich mal, ein beilaufiger Effekt sein?

59

B2: Ich glaube, das ist (-) also das ware in meinen Augen noch ein weiterer Weg.
Also ich glaube kurzfristig ware die positiv-Berticksichtigung von ESG-Kriterien kein
Faktor, wo ich schnell gunstiger Geld kriege. Also, sondern es ist eine Eintrittskarte
ab einem gewissen Punkt, zu sagen, ich bin in dem relevanten Z der Kreditnehmer
und dann sind naturlich hauptsachlich die wirtschaftlichen Punkte entscheidend, also
wie sieht denn mein Business-Case aus, was erwarte ich, wie ist meine, implizit na-
turlich, wie ist meine Nachfrageentwicklung. Wenn das jetzt durch die Decke schiel3t
und man das papierfreie Paket entwickelt hat, ja, dann wird das natirlich Auswirkun-
gen haben auf die Finanzierung. Aber das sind dann ja, das ist ja kein ESG-Kriterium
mehr, sondern das ist die Nutzung eines ESG-Risikos als Chance, als Geschafts-
modell. Ich glaube, bis ich als, weil3 ich nicht, als Mdbelbauer-Gro3unternehmen,
meine ESG-Kriterien so fir ein glnstigeren Kredit nutzen kann, da ist noch ein lan-

gerer Weg vor uns. Meine Einschatzung.

60

I: Ja in der Umfrage war so, dass mehr als die Halfte der Unternehmen angegeben
haben, dass sie der Meinung sind, dass ihre konkrete Hausbank oder ihr Hauptinsti-
tut kiinftig ESG-Kriterien berticksichtigen wird. Ich habe schon herausgehért, dass
das auf jeden Fall auch lhre Erwartungshaltung ist?! Kamen fir KMU auch alterna-
tive Finanzierungsinstrumente in Frage, also der Klassiker ist nattirlich das Bankdar-
lehen oder klar, irgendwie Fordermittel von der KfW, aber in der Theorie gibt es ja
auch einen ESG-Linked Loan oder ein ESG-Linked Schuldschein, aber natirlich

schon spezielle Finanzierungsinstrumente. Aber sind das kiinftig Optionen fur KMU?
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61

B2: Ja das sind sie ja (-) also ESG abgesehen, also alternative Finanzierungsmég-
lichkeiten haben sie natirlich jetzt auch (-) und ich glaube (-) also ein ESG-spezifi-
sches Finanzierungskonzept zu (-) ja sich daflr zu qualifizieren und dann da einen
gunstigen Kredit zu erlangen, da sind die KMU wieder, da waren wir ganz am An-
fang, wahrscheinlich zu weit weg von ihrer Struktur, von ihrer Nahe zu den ESG und
auch der Erfullung der ESG-Kriterien, als dass sie sagen kbénnen, ich bin so gut,
dass ich als ganz besonders ESG-best-in-class gelte und mir jetzt irgendwie dadurch
eine Finanzierung hole, sondern dann wirde ich eher die Chancen bei den klassi-
schen Hausbanken sehen und (-) oder Anleihen, die ich Auflege und da sage, ja ich
bin (-) ich bertcksichtige das und (-) wenn ich so so gut bin in den Kriterien, dann
habe ich ja (-) treffen die ganzen KMU-Schwierigkeiten, die wir besprochen haben,
ja eigentlich nicht zu, sondern sie sind (-) also da (-) ja, bin ich jetzt mal ein bisschen
pessimistischer. Glaub ich nicht dran, dass das Gros der KMU sich daftir qualifizie-
ren kann. Das ist wenn dann wieder ein Start-up, die genau das als Nische haben
und sagen, unser Kakao ist eben von der Bohne, die umweltfreundlich bewassert
ist, Uber den Bauer, der fair bezahlt ist, mit den griinen Flugzeugen riiber geschifft
und verkauft. Also das (-) wenn es so etwas gibt, dann ja, aber das ist, wirde ich
sagen, die Ausnahme und wiederum spezifische Nische.

62

I: Waren ein Abschlag, also (-) ware ein Abschlag im Zinssatz sinnvoll beziehungs-
weise wilrde das fir KMU einen Anreiz schaffen, mehr solche Kriterien zu beriick-

sichtigen?

63

B2: Ja, also (-) wahrscheinlich ist jeder finanzielle Anreiz ein (-) wirde erstmal dazu
(-) oder zumindest zum Nachdenken bewegen. Wie viel Geld kann ich sparen. Wie
viel Geld kostet mich das plus muss ich nicht ohnehin gewisse Dinge tun. Also sa-
gen, meine Abnehmerschafft erfordert es, mein Lieferant, mein Abnehmer will es,
der Markt will es. Und das ware definitiv ein zusatzlicher Anreiz. Gerade eben bei
der GroRRe zu sagen, ich spare hier, weild nicht, ein halbes bis ein Prozent. Das ist
schon echt Geld und dafiir berichtige ich (-) berichte ich regelmafig Uber, weil3 ich
nicht, was halt eben als Kriterium gilt. Muss ja auch eben erhoben und auch prifbar
sein durch die Bank. Also das wird es ja was geben, was dann auch irgendwie rea-
listisch ermittelbar ist. Das denke ich definitiv. Also gerade weil oft das Argument,
naja was kostet denn das extra und das ist ja so teuer, griin oder umweltfreundlicher
zu sein und ressourcensparend, ware das ein Argument dagegen, also zu sagen ihr

spart hier Geld.

64

I: Okay. Letzte Frage: Sind andere Lander bereits als wir in Deutschland?
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65 |B2: Ja, das ist schwierig. (Internetabbruch) So die Frage war, sind wir Deutschland
weiter als andere Lander oder nicht?

66 |I: Eigentlich eher anders herum.

67 |B2: Sind andere Lander weiter als wir. Also das (-) in einigen Punkten sind wir recht

gut aufgestellt. Gerade was so (-) was die sozialen Punkte angeht. Also wenn man
jetzt mal sagt Kinderarbeit, also Diskriminierung wird schon wieder schwierig glaube
ich. Ich aus meiner Pasition ich fiihle mich nicht so wahnsinnig diskriminiert, ich bin
aber auch in der Gruppe die ja (lachen) leider Gottes im Zweifel eher der diskrimi-
nierende Part ist, aber das finde ich schwierig zu beantworten, weil die Erhebung
der Kriterien oder das Messen und die Messbarkeit ist ja oft in Frage gestellt und
jetzt neu und es gibt viele Einzelideen, die immer gut sind. Von Unternehmen oder
von auch Staaten, die sagen, wir haben die und die Idee, Gerechtigkeit, Umwelt-
schutz, wie auch immer, zu férdern. Aber ich glaube, dass man sagt, da raumt einer
total ab (-) wilsste ich jetzt nicht. Ist dann ja eher so ein Bauchgefiihl, aber ich wiisste
jetzt nicht, dass (-) also ware mir nicht bekannt. Also jetzt nicht, dass Deutschland
jetzt besonders gut ist, sondern eher, dass das insgesamt vernachlassigt wurde, das
Thema oder jetzt erst ins Bewusstsein verstarkt tritt. Diese Verantwortung, Verant-
wortlichkeit von Unternehmen und aber auch den (-) der eigene. Also wenn man
sagt, ich beschimpfe das Unternehmen, fahre aber selber einen grol3en Gelandewa-
gen in der Stadt, ja dann (lachen) stimmt da auch was nicht. Also man muss natdrlich

alle dann betrachten und das ist glaube ich (-) also wiisste ich jetzt nicht.
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Kategorie Zuordnung

ID

B3

Funktion Nachhaltigkeitsmanager
Datum und Uhrzeit 23.06.2021

Interviewdauer 35 Minuten

I: Ich wirde Dich in dem Fall bitten, kurz Dich, Deine Position und Téatigkeit und das

Unternehmen kurz in ein paar Worten bitte vorzustellen.

B: Okay. Mein Name ist |l und ich bin bei |l fur den Bereich Nachhal-
tigkeit verantwortlich. Die Stellenposition nennt sich Nachhaltigkeitsmanager. Bin
dort verantwortlich fur verschiedenste Themen, beginnend bei der Nachhaltigkeits-
berichterstattung tber Umwelt- und Energiemanagementbetreuung. Sprich den Nor-
manforderungen fur EMAS. Weiterfihrend eben auch fur die Themen, die Nachhal-
tigkeit in die Produktentwicklung miteinzubringen. Aktuell griinden wir noch ein Un-
ternehmen, dass die Nachhaltigkeitsberatung darstellen wird. Dort eben dann fir das
Thema EMA-Bilanzierung bin ich da der Partner. Das ist so der Part im Unternehmen
selbst. [ ist ein Industrieunternehmen mit knapp 1.000 Mitarbeiter mit Sitz in
Leutkirch und herstellen tun wir Bedienelemente zum einen, zum anderen Sensor-
technologie, Fillstandsmessung, aber auch Maschinensicherheit. Und unsere An-
wendungen finden im Endeffekt Off-Highway-Bereich, also Fahrzeuganwendungen,
sprich Land- und Baumaschinen eben Anwendungsgebiete oder aber auch im In-
dustriebereich. Also sprich von Lebensmittelmaschinen bis hin zur Medizintechnik

dann.

I: Okay, perfekt. Bist Du denn vertraut damit, ob es in Deinem Unternehmen ein
Risikomanagement gibt und wie wirdest Du das von der Ausgestaltung beschrei-

ben?

B: Also Uber das integrierte Managementsystem haben wir ein Risikomanagement
etabliert, das verschiedene Bereiche abdeckt, also sprich Risikomanagement in zum
einen eben bezogen auch auf Menschenrechtsfaktoren, bezogen auf Umwelt-Im-
pacts, dann aber auch bezogen auf Corona eine eigene Task-Force gegrindet und
auch dann nochmal Risikomanagement bezogen auf unseren, ja, unsere Kunden-
betreuung, also sprich auf unseren Umsatz. Also sprich was dort agiert, dort ist auch
ein Team im Background, die sich darum kiimmern, weil hier Risiken auftreten kén-

nen im Geschéaftsprozess.
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I: Wer hat denn die Gesamtverantwortung fur das Risikomanagement?

B: Die Gesamtverantwortung liegt bei der Geschéftsfilhrung, bei der operativen Ge-
schéaftsfihrung. Einmal technischer Seite und einmal Vertriebsseitig. Die teilen sich
das Risiko und raumen dort auch diese Themen ab. Haben aber dafir eben bei uns
intern verschiedene Task-Forces gegriindet, wo sie dann eben im Endeffekt der

Schirmherr sind, die sich dann operativ um die Themen kimmern.

I: Okay. Dann wiurde ich gleich zu dem Block ESG-Kriterien im Risikomanagement
kommen. Bist Du denn mit dem Begriff, also Environment, Social und Governance

vertraut beziehungsweise, was verstehst Du denn darunter?

B: Also ich bin damit vertraut. Fir mich bedeutet im Endeffekt Environmental fiir uns,
das Risikomanagement bezogen auf unsere Zertifizierung zum einen, nach EMAS,
nach der 14001, dass wir dort eben allen Faktoren nachgehen. Dann dariber hinaus
aber auch Uber unseren Material-Compliance das Ganze mit betreuen. Also sprich
dort eben die Anforderungen REACH, RoHS zu betreuen, aber auch das Thema
Conflict Minerals mitzubericksichtigen und dort eben auch eine Datenbank zu schaf-
fen, die wir wiederum unserem Kunden liefern kénnen, woher wir unsere Materialien

beziehen.

I: Okay. Ich beschéftige mich in meiner Arbeit ja, oder ich habe den Fokus in meiner
Arbeit auf kleine und mittelstédndische Unternehmen gesetzt. Kann man denn sagen,
welche ESG-Kriterien es denn konkret fir KMU gibt?

10

B: Also konkret fur KMUSs ist glaube ich nur KMU bezogen ist relativ schwierig das
einzuordnen, sondern das ist im Prinzip branchenspezifisch. Also in welcher Bran-
che ich tatig bin, also sprich bin ich im produzierenden Gewerbe, vor allem jetzt bei
uns aktuell in der Elektroindustrie tatig. Dann sind nattrlich hier der Fokus (unver-
standlich) setzen auf die einsetzenden Materialen und dort eben speziell im Fokus
auf Conflict-minerals. Wenn ich mich aber hier standortbezogen beziehe, dann eben
die Umweltauswirkungen mit (-) sei es Fertigungsprozessen, die Umweltrisiken mit
sich bringen, sei es eben das Thema Abwasser, also haben wir Prozesswasser, was
wir wiederum einleiten oder auch nicht. Das sind glaube ich die Themen, mit denen

sich die KMUs allgemein beschéftigen missen.

11

I: Ja in der Umfrage war es so, dass die Befragten hauptsachlich Themen wie Ar-
beitssicherheit, Datenschutz, Einhaltung arbeitsrechtlicher Standards, was man eher

im Bereich Governance ansiedeln kdnnte, genannt haben, aber weniger Sachen,
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wie Themen Klimaschutz, Naturkatastrophen, also die grofRen, sage ich mal, The-
men im Bereich Umwelt. Woran liegt das? Konnte vielleicht ein Punkt sein, dass
gerade kleinere Unternehmen, wenn dann halt das bisher tracken oder anwenden,
was auch auf Grund gesetzlicher Mindeststandards schon gewahrleistet werden

muss?

12

B: Davon gehe ich aus. Also wir in Deutschland haben ein sehr starkes Arbeitsrecht
und dementsprechend muss man dort die Gewabhrleistung eben vollziehen und die
bezieht sich eben auf den Arbeitsschutz. Bei uns personlich hier im Unternehmen
haben den Arbeitsschutz ausgegriindet. Bedeutet, wir haben einen externen Dienst-
leister, der sich um das Thema kimmert. Dementsprechend legen wir selbst da kei-
nen Fokus darauf. Also wir laufen Fokus darauf ja, bei der Umsetzung, aber bei der
Zertifizierung und bei den MalRnahmen an sich gibt es eben einen externen Dienst-
leister, der sich um die Themen kiimmert. Dementsprechend sind wir da oder (-) wird
uns der Ricken dadurch gestéarkt und wir werden entlastet und kénnen uns vollum-

fanglich eben auf die Umweltthemen oder auf die sozialen Themen fokussieren.

13

I: Okay. Glaubst Du in dem Fall, dass es vor allem Thema ist, von kleineren Unter-
nehmen, die halt vielleicht nicht die Mdglichkeiten haben, da so einen groRen Fokus

auf so Themen wie Umwelt zu legen?

14

B: Das denke ich ja. Also zum einen ist das Thema ja, dass wir uns freiwillig ein
Umweltzertifikat oder eine Umweltzertifizierung eben auferlegt haben. Dementspre-
chend da auch einen Fokus daraufsetzen miissen. Das ist ja gesetzlich jetzt nicht
erforderlich, dementsprechend ist das bei kleinen Unternehmen haufig nicht der Fall,
dass die eben auch ein Umweltmanagement-Zertifikat haben, deswegen anderen
Fokus darauf legen und dort eben nur die rechtlichen oder in Anfiihrungszeichen nur

die rechtlichen Anforderungen erftillen.

15

I: Okay, die Frage, ob ESG-Kriterien im Risikomanagement bereits bertcksichtigt

werden hatte ich herausgehort, kann man mit ja beantworten?

16 | B: Genau richtig.
17 |I: In welcher Form geschieht dies denn?
18 | B: Im Endeffekt, es gibt verschiedene Gremien, die sich um diese Themen kimmern.

Also sprich, das Thema den sozialen Fokus zu setzen, da ist hauptséachlich unsere
HR im Lead, also bedeutet, sie setzen dort den Fokus auf Thema soziale Belange

bei der Belegschaft, aber auch dann dariiber hinaus, was das Thema Arbeitsrecht
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fur uns anbelangt, aber auch fiir unsere Lieferanten oder fir unsere Kunden. Also
sprich, dann in der kompletten Wertschopfungskette und dort eben dann die M6g-
lichkeiten aufzuzeigen, wie eben unser Einkauf in der Richtung Lieferanten oder aber
unser Vertrieb in Richtung Kunden, das Thema betreuen kann. Und wir haben fir
uns in unserem Code-of-Conduct eben auch das Thema niedergeschrieben und ver-
folgen dieses Thema und méchten eben dort vor- und nachgelagert auch das Thema
Menschenrechte, soziales eben von unseren Stakeholdern oder von unseren Ge-

schéaftsbeziehungen eben auch einfordern.

19

I: Okay. Wenn man jetzt nochmal auf KMU allgemein zu sprechen kommt. Auf was
kommt es denn an, wenn ein KMU ESG-Kriterien in deren Risikomanagement integ-

rieren mochte?

20

B: Ja zunachst kommt es darauf an, dass eben entweder Personen im Unternehmen
das Know-how aufbauen zum einen oder aber das Know-how sich extern von Dienst-
leistern, von Beratern, Auditoren eben auch einholen und dort eben die mdglich
Chancen und Risiken sich aufzeigen zu lassen, das zum einen. Und dann aber auch
wiederum jemand im Unternehmen, der die komplette Wertschopfungskette betrach-
tet und dann eben anhand der kompletten Wertschéfpungskette eben genau diese
Risiken dann verbindet, aufdeckt und dann Prozesse generiert, um eben diese Risi-
ken zu minimieren. Also im Endeffekt wéare es ideal, eine Wesentlichkeitsanalyse
durchzufiihren, bezogen auf Umwelt-impacts, also sprich, welche verschiedenen
Umwelt-impacts gabe es dann grundséatzlich an meinem Standort an sich. Welche
Umwelt-Impacts gibt es bezogen auf meine Wertschoépfungskette und dann eben
das Eintrittsszenario plus die Auswirkung aufs Unternehmen gegeniberzustellen,
dort eine Risikoprioritatszahl anzulegen und anhand dieser Zahl im Endeffekt zu ge-
wichten, welche Themen muss ich zunachst angehen und welche kann ich vorerst

vernachlassigen.

21

I: Welche (-) oder was sind gro3ten Herausforderungen, die Du dabei siehst, wenn
ein KMU das machen mochte. Stichworte waren so etwas wie Risikoidentifikation

oder auch Risikobewertung?

22

B: Also ich denke die Identifikation ist das gré3ere Ubel, dahingehend, als die Be-
wertung, also wenn das Risiko erstmal bekannt ist, dann kann ich es relativ leicht
bewerten. Ich denke die Identifikation spielt dahingehend bei KMU so oft ein Thema,
dass einfach das Know-how nicht vorhanden ist. Sprich eine Klimabilanzierung zu

erstellen und dort eben das Thema COz-Emissionen mal fir sich selbst zu biindeln

- XCI -




und dann eben bewerten zu kénnen. Heil3t ich produziere, ich habe einen Prozess,
ich habe Produkte, aber ich weil3 nicht wie viel CO- ich emittiere und dementspre-
chend kann ich an dem Risiko erstmal nicht groRartig etwas &ndern. Und ich denke
die ldentifikation ist dort eben der ausschlaggebene Punkt und da denke ich ist flr
KMU ideal sich eben Partner zu holen, die eben das ganze durchfiihren kénnen, also
sprich samtliche verschiedene ESG-Themen oder aber auch dann im Branchendi-

alog zu gehen mit anderen KMUs und sich da gegenseitig auszutauschen.

23

I: Ist fur KMU der klassische Weg bei der Bewertung tber Eintrittswahrscheinlichkeit

und Schadensausmald im Grundsatz meistens moglich?

24

B: Gehe ich davon aus, ja. Also ich denke, samtliche (-) also wenn ich jetzt mal ein
Beispiel fur mich heranziehe, ein Umweltszenario, ein x-beliebiges, dann kann ich
das fur mich und fur meine Wertschopfungskette eben analysieren, bewerten und
sollte das hinbekommen. Also ich denke, das sollte eigentlich flir sdmtliche dieser

Kriterien funktionieren.

25

I: Okay, perfekt. Jetzt war es in der Umfrage so, dass je ausgepragter und weiter-
entwickelter das Risikomanagement im befragten Unternehmen war desto groRRer
war der erwartete positive Effekt auf die finanzielle Performance im Unternehmen,
wenn ESG-Aspekte beriicksichtigt wurden. Woran kdnnte das Deiner Meinung nach

liegen?

26

B: Ob da (-) ob das direkt korreliert kann ich mir jetzt nicht zwingend vorstellen. Ich
denke das ist eher eine indirekte Korrelation. Einfach wenn man fur sich selbst die
Prozesse generiert im Unternehmen und Prozesse lebt, dann zeigt sich das eigent-
lich deutlich durch das komplette oder durch die komplette Unternehmensstruktur
eben durch. Dementsprechend kann das auch Auswirkungen haben, um eben diese
strukturierte Vorgehensweise durchzufiihren in sdmtlichen Aspekten auch wiederum

positiv auf die Effektivitat und dementsprechend auf die Finanzen auszuwirken.

27

I: Okay. Kann es sein, dass Unternehmen, die sich weniger intensiv mit der Thematik
auseinandersetzen das entsprechend unterschatzen und dann potenziell positive Ef-

fekte auch weniger wahrnehmen?

28

B: Mit Sicherheit. Also ich denke, wenn man sich mit dem Thema nicht beschéttigt,
unterschétzt man einige dieser Risikofaktoren und dementsprechend konnte sich

das negativ auswirken.
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29

I: Aber dann habe ich ja, ich sage mal, ein Teufelskreis, wenn ich quasi dann keine
Notwenigkeit sehe, die Risiken zu bericksichtigen, weil ich es eben unterschatze
und die positiven Effekte nicht wahrnehme. Wie kann ich auch diesem, ich nenne es

mal Teufelskreis, als Unternehmen entkommen.

30

B: Das ist eine sehr interessante Frage. Ich denke, es gibt verschiedene Mdglich-
keiten Uber eine Managementberatung sich Input zu holen und ich denke relativ
schnell wird das Stichwort Risikobewertung, Risikoanalyse fallen in diesen Aspekten
und dann muss man dieser Einschatzung auch nachgehen und fiir sich selbst dieses
Risikomanagement im Unternehmen auch eben implementieren. Aber mit einer
intrinsischen Motivation, wenn ich keine Aspekte sehe fiir mich, kein Risiko sehe,
dann warum sollte ich es auch angehen. Und dann sehe ich auch die positiven Vor-
teile oder positiven Aspekte erstmal nicht.

31

I: Ja das stimmt. Jetzt war es so, dass Uber die Halfe der Unternehmen, die ESG-
Risiken bisher nicht berlicksichtigt haben auch nicht planen das in Zukunft zu tun
und ein Grof3teil ist der Meinung, dass das in ihrem Unternehmen gar nicht moglich
ware. Ist das so und was glaubst Du sind potenzielle Griinde, dass die Unternehmen

so denken?

32

B: Also ein potenzieller Grund kénnte die Ressourcenfrage darstellen. Dass eben
dort aktuell keine Kapazitaten intern vorhanden sind, die die Themen betreuen kénn-
ten und man die auch ungern aufbauen mochte, weil eine Ressource von einer Per-
son, die eben diese Stabsstelle vollzieht auch einen gewissen Kostenfaktor mit sich
bringt und das erstmal sich rechnen misste. Des Weiteren kann es nattrlich sein,
dass das viele kleine und mittelstéandische Unternehmen, die jetzt seit Jahren oder
Jahrzehnten gefiihrt worden sind, gar keinen Fokus darauf legen, weil bis dato alles
positiv verlief. Und wenn das Wachstum sich weiterhin so generiert, dann sehe ich
ja nicht zwingend notwendig, nicht zwingend Notwendigkeit, dass ich das implemen-
tiere bei mir im Prozess. Also ich habe ja trotzdem diese positiven Aspekte, dass ich
stetig Wachstum habe und mich weiterentwickeln kann, ohne diese (-) ohne ein Ri-
sikomanagement einzufiihren. Dementsprechend sehe ich das schon vielleicht dann

mit der Unternehmensbrille, zu sagen, es lauft ja auch ohne.

33

I: Ist hier ein Umdenken notwendig?

34

B: Also ein Umdenken ist zwingend notwendig meiner Meinung nach. Geht jetzt nicht

nur darum, um samtliche Themen, die aktuell in der Politik diskutiert werden nach-
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zugehen. Also sprich die Klimaziele zu erreichen. Dieses Thema wird ja herunterge-
brochen uber den CO2-Preis, der sich ja indirekt aktuell auf unsere (-) auf den ein-
gekauften Strom oder auch das eingekaufte Erdgas fur Heizzwecke etc. wieder her-
unterbringt. Also sprich dort habe ich einmal den Risikofaktor, dass eben der Ener-
giepreis steigt in Zukunft und ich darauf achten misste. Zum anderen aber auch
dann um die Klimaziele zu erreichen. Also wer weil3, wie die Politik die Klimaziele
weiter auf die Industrie herunterbrechen wird in Zukunft und dementsprechend muss
ich mir zumindest diesem Risiko bewusst sein. Es kdnnte sein, dass in Zukunft, wenn
ich nichts tue das Ganze fur mich in der Besteuerung insgesamt teurer werden wirde
oder auch nicht, aber normalerweise wirde es teurer wirden und habe das Ganze
auf dem Schirm und wusste eben dann, ich miisste agieren, um eben diesen Lasten

vielleicht nicht (-) nachgehen zu missen.

35

I: Was ware ein Loésungsansatz fir ein Unternehmen, dass (-) jetzt konkret umden-
ken sollte, aber gar nicht plant, das zu tun. Also was kdnnte man solchen Unterneh-

men mitgeben?

36

B: Ich denke, es gibt viele Unternehmen, denen man dann eben, Beispielunterneh-
men auch aufzeigen kann, bei denen eben ein Risikomanagementprozess, bezogen
auf ESG-Faktoren, ein Scheitern verhindert hatte, wenn man vorausschauend agiert
hatte und dementsprechend einfach mal die Risiken aufzeigen, auch einen Work-
shop generieren mit der Geschéftsfiihrung, in welchen Themen man aktuell vielleicht
(unverstandlich) agiert und wo Risiken sich birgen und das mal wirken lassen und
ich denke, sollten die Risiken gut offen dargestellt worden sein, dann wird das Um-
denken auch stattfinden. Also das ist ja wie im alltaglichen Prozess. Wenn ich auf
der Autobahn fahre zum Beispiel und fahre 250 und sehe vor mir ein LKW, der aus-
schert, dann wiege ich meine Risiken auch ab und drlicke vielleicht auf die Bremse
und das gleiche ist dann bei Unternehmen eben auch. Wenn die Risiken mal da sind,
aufgezeigt werden, vielleicht auch mit einem gewissen Zeithorizont und mit Beispie-
len anderer Unternehmen, die eben daran gescheitert sind, dann denke ich, kann

das stattfinden, dass eben das Umdenken dort geschieht.

37

I: Okay. Die nachste Frage ware die nach der Wertschépfungskette. Ob quasi ESG,
also erstmal allgemein Risiken miteinbezogen werden oder die gesamte Wertschop-
fungskette miteinbezogen wird und ob es explizit ESG-Kriterien sind? Das haben wir
mehr oder weniger schon beantwortet. Konkret, ist das aus Deiner Sicht notwendig?
Auch fur KMU?
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38

B: Ist bei KMUs notwendig. Man sieht es ja aktuell durch die Corona-Krise, wie eben
jetzt in der vorgelagerten Lieferkette sehr haufig eben Engpasse entstehen. Das hat
jetzt eben dieses Risiko Pandemie an sich. Das gleiche kann aber entstehen, z. B.
durch einen Tsunami, der in Asien wieder Auswirkungen hat auf verschiedene Un-
ternehmen und dann eben auch wieder Lieferengpéasse mit sich bring. Dementspre-
chend gibt es zum einen eben pandemiebedingt, umweltbedingt oder auch in ande-
ren sozialen Themen, wie jetzt beispielsweise WeilRrussland, das ist auch so ein
Thema, was die Menschenrechte aktuell ein bisschen mit FuRRen tritt. Und da kann
es auch sein, jetzt gibt z. B. das EU-Parlament vor, dass Unternehmen aus der EU
sich dann eben von Investitionen absehen sollten zunachst. Bedeutet, ich habe dort
Risiken sozialer Natur, umweltlicher Natur und dann aber auch noch pandemiebe-
dingt und sehe, wie das meiner vorgelagerten Wertschépfungskette sich auswirken
kann. Kann sich aber auch genauso nachgelagert zum Kunden auswirken, je nach-
dem wo diese sitzen. Wenn ich diese Risiken eben nicht betrachte und z. B. pande-
miebedingt dort kein Second-Source fahre und ein Lieferant kann mir nicht meine
Teile liefern, dann kann ich auch wieder meinen Kunden nicht beliefern und dann

wissen wir alle wo das endet.

39

I: Absolut. Was sind denn spezielle Herausforderungen fur KMU, wenn die entspre-
chend Risiken oder entsprechende Risiken in deren Wertschépfungskette berick-

sichtigen mdchten?

40

B: Also ich denke dort ist auch das Thema Manpower und Kapazitdten das grofdte
Thema. Ich denke die meisten KMUs, die haben nur einen operativen Einkauf und
keinen strategischen Einkauf. Bedeutet, die schauen, dass sie handeringend die Sa-
chen irgendwie gerade heran ziehen und dass die Produktion einfach nicht stillsteht
und haben jetzt da keinen weiteren Blick in Richtung einer strategischen Betrachtung
der Lieferanten und einer Weiterentwicklung dessen und genau da ware es eben
eine Mdglichkeit, dass sich KMUs zusammenschlieRen, vor allem Brancheninitiati-
ven bilden. Sprich produzierende Gewerbe oder in der Elektroindustrie beispiels-
weise kdnnten sich zusammenschlieRen und dort auch dann wiederum im Verbund
agieren und gegenseitig sich unterstiitzen mit diesen Themen, um da eben in diesem
Branchenverbund das Know-how dann auch aufzubauen, zu bindeln und dann zu-

rickgreifen konnen.

41

I: Ja, okay. Wie kdnnte denn konkret ein Einbezug von Lieferanten aussehen. Also

das war jetzt schon ein Punkt. Vielleicht noch Stichworte wéaren Fragebdgen oder
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Zertifizierung, wobei da immer die Frage ist, inwiefern das fir KMU auch wieder ka-
pazitatstechnisch maglich ist. Also was waren da Méglichkeiten aus Deiner Sicht,

die in der Masse fir KMU geeignet waren?

42

B: Also im Endeffekt gibt es ja beide Méglichkeiten, die Du angesprochen hast.
Sprich einmal, ich schicke meinen Fragebogen an den Lieferanten raus. Das ist dann
ein Lieferant oder der Lieferant bekommt diesen Fragebogen von all seinen Kunden
wiederum, bedeutet, der ist jetzt nicht happy, die alle zu beantworten. Da bleibt eini-
ges liegen. Die Rickmeldequote, je nach GroRRe des Eigenunternehmens, ist dann
relativ gering. Bedeutet, ich wirde dort auf eine Lieferantenbewertungsplattform zu-
rickgreifen, um eben auch meinen Lieferanten die Moglichkeit zu bieten, mich nur
ein einziges Mal mit einem Fragebogen zu bedienen und diesen kdnnten sie wiede-
rum auch ihren anderen Kundenanfragen weiter schicken und dann eben fiir sich die
Ressourcen dort auch jetzt nicht ins Unendliche mit Fragebdgen zu deklarieren. Klar,
meiner Meinung nach bringt das nichts, wenn jeder seinen eigenen Fragebogen
rausschickt, der unterschiedliche Kriterien erfillt, aber dennoch ja auf das Gleiche
abzielt. Und dementsprechend finde ich diese Plattformen da die richtige Ldsung
und vor allem dariber hinaus bieten diese Plattformen ja eben auch eine Verifizie-
rung der Daten an. Also sprich, wenn ich meinem Lieferanten einen Fragebogen
schicke, dann bin ich auf gut Will auf die Antworten angewiesen, ohne diese Uber-
prufen zu kénnen und mit einer Lieferantenbewertungsplattform habe ich zumindest
ein Team das dahinter steckt und auch teilweise stichprobenartig dann diese Sachen

pruft.

43

I: Okay. Denkst Du, dass die, ich sage mal, Kosten-Nutzen-Relation fir KMU da

aufgeht, wenn die sowas betreiben?

44

B: Ich glaube rein quantitativ zunachst nicht. Das wird sich wahrscheinlich jetzt nicht
von heute auf morgen auszahlen. Ich denke aber, dass so ein weitreichender stra-
tegischer Blick und (-) eine strukturelle Vorgehensweise im Lieferantenmanagement
auf jeden Fall Sinn macht und sich zukunftig dann einiges verbessern wirde, wenn
ich den Blick darauf habe. Und ich sehe naturlich sofort, bei welchem meiner Liefe-
ranten poppt eben ein Thema auf, sei es Verletzung der Menschenrechte, sei es

eben kein Umweltmanagement und da bin ich halt relativ schnell in der Aktion.

45

I: Ja ich glaube in der ganzen ESG-Thematik, die muss eher etwas langfristig aus-
gelegt sein und eine kurzfristige Betrachtung ist da meistens nicht sehr sinnig. Ja

dann kommen wir eigentlich schon zum letzten Block. Mal sehen, ob alle Fragen hier
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von dir beantwortet werden kénnen. Es geht namlich jetzt um das Thema Finanzie-
rung. Also ESG-Risiken und Finanzierung, um den Zusammenhang. Welche mittel-
baren und unmittelbaren Auswirkungen kdénntest Du Dir denn auf die Finanzierung

von KMU vorstellen, wenn ESG-Kriterien miteinbezogen werden?

46

B: Jetzt musstest du vielleicht die Frage nochmal ein bisschen detaillierter stellen,
das bezieht sich jetzt auf wen genau?

a7

I: Also die Unternehmensfinanzierung der Unternehmen, sprich ganz konkret, dass
KMU oder [l mochte einen Kredit, z. B. bei Bank XY. Hat das Auswirkungen,
wenn ESG-Kriterien berticksichtigt werden und dann gibt es dann halt zwei Wege.
Entweder es hat unmittelbare Auswirkungen, z. B. die Bank fragt konkret danach
und berlcksichtigt das. Oder unmittelbare Auswirkungen, z. B. die Reputation des
Unternehmens wird verbessert, dadurch habe ich vielleicht eine breitere Kundenba-
sis, dadurch verbessert sich meine finanzielle Situation, Rating wird besser und
dadurch verbessert sich z. B. die Kondition. Aber das sind naturlich, sage ich mal,
eher Gedankenspiele. In der Praxis gibt es wenig verifizierte Daten dazu. Deshalb
eher subjektiv die Frage: Glaubst Du, dass das Auswirkungen hat auf die Finanzie-

rungssituation der Unternehmen?

48

B: Also in Zukunft auf alle Falle. Ich glaube das startet aktuell das Thema im Bereich
ESG-Finanzierung, um eben die Kriterien der Banken zu schauen, wo stecke ich
mein Geld rein. Es gibt ja auch von den Banken wiederum ESG-Bonds, die genau
diese Kriterien abdecken, also sprich ich als Privatperson kann in so einen ESG-
Bonds investieren und dieser priift dann wiederum Unternehmen, die diese Kriterien
erflllen, um dann eben die Investition zu tatigen. Also sprich dort ja, hat es direkte
Auswirkungen. Die Frage ist, ob das fir das Unternehmen an sich direkt Auswirkun-
gen hat. ich denke Stand jetzt noch keine. In Zukunft ja. Also wenn ich jetzt als Un-
ternehmen einen Kredit beantrage, dann ist das Thema ESG erstmal, also auf3er ich
bin bei der GLS-Bank vorstellig, dann glaube ich kdnnte es einen grol3en Hebel, eine
grofRe Auswirkung haben. Bei den herkdmmlichen Banken, Deutsche Bank, etc.
glaube ich ist das aktuell noch kein groRes Thema, wird aber, wie man sieht Gber
GLS uber Tomorrow-Bank in Zukunft einen grofReren Stellenwert gewinnen. Und ich
bin mir ziemlich sicher, also von meinem ehemaligen Arbeitgeber, ein grof3er Auto-
mobilzulieferer, ging es eben auch darum, um dieses ESG-Rating, dass wir eben die
Zertifizierung erfullen missen, die Matrix-Zertifizierung, um eben wiederum Kredit

zu bekommen und vor allem auch die Kredit gtinstiger zu bekommen. Also je nach-
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dem welches ESG-Rating man erzielt als Unternehmen, bekommt man unterschied-
liche Kreditkonditionen und dementsprechend hat man naturlich bares Geld gewon-

nen, so lange die Kondition besser ausfallt im Bereich ESG.

49

I: Ja darauf wirde ich dann nochmal darauf zuriickkommen. Vielleicht noch eine
Frage vorweg. Kann es sein, dass es in Zukunft unumganglich wird, entsprechende
ESG-Aspekte zu berticksichtigen. Z. B. weil Banken aufgrund regulatorischer Anfor-

derungen dazu verpflichtet werden, Kredit nur an solche Unternehmen zu vergeben?

50

B: Ware wiinschenswert (lachen). Ob es so kommt ist die Frage, aber ich denke,
wenn wir, so wie es die Politik auch aktuell vorsieht, unsere Klimaziele erreichen und
auch da einhergehen die Umweltziele, dann wird es wahrscheinlich im mittelfristigen
Zeitraum auch eines dieser Mittel werden, um eben den Druck dort auszuiiben. Also

ich denke ja.

51

I: Okay. Ja in der Umfrage war es so, dass bisher kaum eines der befragten Unter-
nehmen bei ihrer Finanzierung, von der Berticksichtigung von ESG-Kriterien, auch
wenn sie das eben getan haben, davon profitiert hat. Was kénntest Du dir vorstellen,

woran das liegt?

52

B: Ja, dass der Fokus zum einen noch nicht so stark darauf gesetzt ist Stand jetzt.
Dass vielleicht die Unternehmen aktuell mehr regional agieren als international und
dementsprechend vielleicht die Banken, wie es bei meinem ehemaligen Arbeitgeber
war, da ein Rating dahinter setzen fir die Kreditvergabe oder das vielleicht auch
KMUSs, die haufig mit Eigenkapital wirtschaften da gar nicht so stark darauf angewie-

sen sind, eben auf die Fremdinvestitionen von Banken.

53

I: Kann man das quantifizieren, wie hoch eine Ersparnis in der Finanzierung sein

misste, damit sich daflir eine Beriicksichtigung von ESG-Kriterien lohnt?

54

B: Ja das muisste man wahrscheinlich je nach UnternehmensgrofRe aufwiegen. Ich
misste ja eine Person anstellen, stelle ich jetzt mal in den Raum eine Summe von,
mit sdmtlichen Nebenkosten, sagen wir mal 70.000-80000, was mich das kosten
wird, die das ganze Thema betreut. Dann habe ich schon die Person, die werden die
Projekte betreut, Malinahmen generiert. Dann bin ich wahrscheinlich bei 250.000 bis
300-000 Euro Minimum pro Jahr, dass mich das ganze kostet, um da ein bisschen
vorwarts zu kommen und dementsprechend miisste ja die Kreditsumme so weit ge-
neriert werden, dass ich wahrscheinlich diese Summe mindestens reinhole und auf

null setzen kann.
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55

I: Dann kann man sich es selbst ausrechnen, ja. ist es auch denkbar, dass Unter-
nehmen bereits davon profitiert haben, das aber nicht wahrgenommen haben, z. B.
weil es indirekte Effekte waren. Wie vorhin gesagt, die Unternehmen berticksichtigen
das, haben eine besser Reputation, das ganz normale Bankenrating war besser und
deshalb war die Kondition besser und man hat das gar nicht wahrgenommen, dass

das eben einen positiven Effekt hatte. Ware so etwas denkbar?

56

B: Das denke ich auch. Also ich bin mir nicht sicher, wie die Kreditvergaben laufen,
ob es dann auch separat nochmal ausgeschrieben wird, dass das Thema ESG-Ra-
ting jetzt einen Zinsvorteil von x Prozent (-) betitelt wird. Ich denke nicht. Dement-
sprechend kann es auch untergehen.

57

I: Ja. Sind die Auswirkungen auf die Finanzierung, wenn es denn solche gibt, im
Normalfall nur ein Nebeneffekt von einer, von der Finanzierung unabhéngigen, ich

nenne es mal Nachhaltigkeitsstrategie, im Normalfall?

58

B: Jetzt warst du leider ganz kurz weg, wenn du die Frage nochmal wiederholen
kdnntest bitte.

59

I: Sind die Auswirkungen auf die Finanzierung von KMU, wenn es denn solche gibt
bei ESG-Kriterien, nur ein Nebeneffekt von einer eigentlich davon unabhangigen

Nachhaltigkeitsstrategie?

60

B: Ich denke ja. Also ich denke es macht Sinn eine Nachhaltigkeitsstrategie zu im-
plementieren, die eben dann diesen positiven Side-Effect hat, dass sie bei einem
ESG-Rating besser ausfallen wiirde. Ich wiirde jetzt nicht bei einer Kreditvergabe so
vorgehen, als Unternehmer, dass ich das vor Augen habe und das einzige Ziel wéare
im ESG-Rating besser zu werden und dort Kosten einzusparen, sondern es muss ja
insgesamt eine Strategie im Unternehmen verankert sein, die diese Nachhaltigkeits-
themen eben angeht und dann habe ich diesen positiven Side-Effect eben auch be-

ziiglich des ESG-Ratings.

61

I: Ja. In der Umfrage war es so, dass mehr als die Halfte der Unternehmen denken,
dass ihre Bank kiinftig ESG-Kriterien berticksichtigen wird. Siehst Du das auch so
beziehungsweise, wie kdnnte das konkret, Deiner Meinung nach, aussehen, dass

eine Bank so etwas berucksichtigt?

62

B: Also ich sehe es auch so. Es wird kommen. Die Frage ist wann und was konkret
bericksichtigt wird. Es kann wahrscheinlich sein, dass dann eben tber ESG Stand

jetzt eben die Normen abgedeckt werden, also 14001, die 45001 fur Arbeitsschutz
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und dartber hinaus vielleicht noch, ich bin mir jetzt nicht ganz sicher, ist es die 18001
oder 80001 fur Menschenrechte, da gibt es auch noch eine OHS-Norm und das die
eben abgedeckt werden missen, um eben dann im ESG-Rating dementsprechend

abzuschneiden.

63

I: Ware als Konsequenz, jetzt ganz subjektiv betrachtet, ein Abschlag im Zinssatz

ein sinnvolles Instrument von Banken?

64

B: Ware ein sinnvolles Instrument. Ob es die richtige intrinsische Motivation mit sich

bringt, sei dahingestellt.

65

I: Ja, okay. Kamen fir KMU denn auch alternative Finanzierungsinstrumente in
Frage? Also Beispiele waren ein ESG-Linked-Schuldschein, also dass das Unter-
nehmen quasi einen Schuldschein vergibt, der entsprechend an ESG-Kriterien ge-
koppelt ist. Wenn die entsprechend eingehalten werden, ist entsprechend der Zins-
satz halt nicht so hoch. Oder ist es halt fir Unternehmen, also fir gerade fiir kleinere
Unternehmen eher unverhéltnismafig dann solche (-) Instrumente zu implementie-
ren, die vielleicht deren Know-how und Kapazitaten tbersteigen? Also wird es eher
beim Bankkredit bleiben, auch im Hinblick auf die ESG-Geschichte?

66

B: Also je nach Grof3e der Unternehmen denke ich, wird es ab einer gewissen GroR3e
keinen Sinn mehr machen das ganze durchzufihren. Also wir haben es ja grad vor-
hin angesprochen Uber die verschiedenen Normen zu gehen, das heil3t das muss
vorbereitet werden. Das muss auditiert werden. Da kommen Kosten auf jemanden
zu und fur Unternehmen mit 50, 250 Mann sehe ich das als unverhéltnismaliig an,
dass die sich auch alle zertifizieren missen. Da sind wir naturlich in Deutschland in
der glicklichen Paosition, dass unsere gesetzlichen Anforderungen auch sehr hoch
sind. Dementsprechend muss man da vielleicht ein bisschen davon ablassen, aber
sinnvoll wére es vielleicht dariber hinaus, dass die Bank selbst eben auch diese
Auditoren mit qualifiziert und eben bei der Kreditvergabe einen Audit vor Ort bei dem
Unternehmen durchfiihrt und dann im Rahmen einer Lite-Version dieser Normen,
die wir heute eben genannt haben, das ganze versucht zu bewertet anhand von
ESG-Kriterien.

67

I: Vielleicht gerade nochmal das zuletzt genannte, diese Landergeschichte. Ist es
denn so, dass wir in Deutschland auch im Hinblick auf die Finanzierung uns unter-

scheiden von anderen Landern? Also sind da andere Lander schon weiter als wir?




68

B: Das stecke ich jetzt zu wenig drin. Ich denke nicht. Also ich glaube eher, dass wir
in vielerlei Hinsicht ein Vorreiter sind, wobei die Schweiz da wahrscheinlich auch
einiges abdecken kénnte. Ich habe es nur mal verglichen, wir hatten das versucht,
eben auch ein nachhaltiges Kreditinstitut zu finden. Also wir sind in Deutschland bei
der GLS-Bank, also auch samtliche Transaktionen eben tUber die GLS, die wir abwi-
ckeln und haben das flir unsere Tochtergesellschaft oder Vertriebsniederlassung in
Amerika eben auch versucht zu generieren und dort eben ein nachhaltiges Kreditin-
stitut zu finden. Das gab es nicht. Dementsprechend hétte ich jetzt gesagt, wir sind
besser aufgestellt, aber nur mit diesem subjektiven Vergleich zwischen USA und

eben Deutschland.

69

I: Okay. Alles klar. Das war meine letzte Frage, dann wéaren wir schon durch.
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Kategorieebene Kategorieebene Kategorieebene Kategorieebene
1 2 3 4

Risikomanagement
Anforderungen
Griinde Implementierung
Auspragung
Verantwortlichkeit
Risikoerfassung
Berichterstattung
Dokumentation ESG-Faktoren
Risikomanagementbericht
ESG-Implementierung
Verantwortlichkeiten
Begrifflichkeiten
Herausforderungen
Ressourcen
Know-how
Datengrundlage/-beschaffung
Risikoidentifikation
Risikobewertung

Extern
Eintrittswahrscheinlichkeit
Interviews

Risikosteuerung

IT-Struktur

Birokratie

Nicht alles auf einmal / Lernzprozess

Langfristigkeit

Rationalitat

Unkenntnis/sich verschlieBen

Notwendige Schritte fur Implementierung
Bewusstsein

Folgen
Reputation
Unternehmensfiihrung
Finanzielle Performance

Unterschéatzung

Existenzgrundlage

Grunde ESG-Implementierung
Risiken als Chance
finanzielle Grinde
Verantwortungsgefuhl
Lieferkette
Gesellschafterstruktur
Grof3e Unternehmen
Anforderungen von Dritten
Gesetze

Umgesetzte ESG-Faktoren

Investitionen ESG

Fir KMU relevante ESG-Risiken

Lieferanten-Einbezug
Bewertungsplattform
Kooperation
Herausforderungen

Langristigkeit
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Ressourcen
Datenbeschaffung
Nicht alles auf einmal

Finanzierung

Abhangigkeit/wenige Lieferan-

ten
Zertifizierung/Auditierung
Fragebdgen
ESG-Implementierung moglich?
ESG-Bericht
ESG-Priifung
Beratung/Experte

Zertifizierung
Erwartete Entwicklung

Kosten

Berichterstattung

Reputation Bank

Status Quo
Banken
Kapitalmarkt

Auswirkungen
Offenlegung/Berichterstattung
Nebeneffekt
Indirekt bereits davon profitiert
Reputation
Finanzierungsmoglichkeit
Kondition

Rating

Alternative Finanzierungsinstrumente
Interesse von Banken
Komplexitat

Entwicklung
Regulatorik

Vergleich Lander
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Tabelle 11: Codeubersicht
Quelle: Eigene Darstellung.
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