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,Green Finance ist ein zentraler Mechanismus
fir mehr Nachhaltigkeit in der Wirtschaft“

Dass es ,,grune“ Finanzierungen
etwas gunstiger gibt, sollte
Mittelstandler fir nachhaltiges
Fremdkapital interessieren. Doch viel
mehr als das ist Green Finance auch
ein entscheidender Impuls zum
Einstieg in nachhaltige Geschaftsmo-
delle, beobachtet Timo Busch.

Herr Busch, warum sollten mittelstindische Unternehmen
»griine“ Finanzierungen nutzen, die ja auch mit Kosten und
Aufwand verbunden sind?

Es gibt fur Unternehmen im Grunde mittelfristig kaum eine Al-
ternative. Denn der regulatorische Rahmen wird schon bald
auch mittelstandische Unternehmen auffordern, jahrlich Gber
den Stand ihrer NachhaltigkeitsmaBnahmen zu berichten. Und
diese Informationen und Daten werden in Kirze eine der wich-
tigsten Entscheidungskriterien sein, nach denen Banken Kre-
dite an Firmen vergeben. Bisher schatzt eine Bank vor der
Kreditvergabe die Risiken eines Firmenkunden ab, um sich ab-
zusichern. Bei dieser Abschatzung wird sie von der neuen Regu-
lierung dazu verpflichtet, kinftig immer starker auch Nachhal-
tigkeitsrisiken von Firmenkunden zu bertcksichtigen - also ob
das Geschaftsmodell eines Kunden ausreichend nachhaltig ge-
staltet wird. Informationen und Unternehmensdaten Uber den
Stand der Nachhaltigkeit werden in Klrze also eine der wich-
tigsten Entscheidungskriterien sein, nach denen Banken Kre-
dite an Firmen vergeben. Andersherum wird es eben als Plus-
punkt fur die Mittelvergabe gewertet, dass ein Unternehmen
die nachhaltige Transformation der Wirtschaft ausreichend mit-
geht, also zum Beispiel fUr ausreichend Klimaschutz, kreislauf-
wirtschaftliche Prozesse und soziale Gerechtigkeit in seinem
Geschaftsmodell sorgt. Green Finance und seine neuen Ver-
gabekriterien werden Uber kurz oder lang mit die wichtigste Fi-
nanzierungsquelle fur Unternehmen sein. Die Firmen, die sich
nicht oder zu wenig transformieren, drohen mittelfristig davon
ausgeschlossen zu werden. Insofern sollten Treasurer von Mit-
telstandlern Green Finance schon jetzt in Erwagung ziehen, in
einer Phase, in der vielerorts nachhaltige Geschaftsmodelle in
den Unternehmen aufgebaut werden.

Es geht also inzwischen um weit mehr als Imagepflege, wenn

ein Mittelstandler einen Green Bond platzieren ldsst oder
einen ,griinen” Kredit bei der Bank aufnimmt?
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Ja, das kann man so sagen. Nach meiner Beobachtung weil
man in den meisten Unternehmen, dass Green Finance als zen-
traler Mechanismus konzipiert ist, um Uber die Finanzierungs-
seite maximale Nachhaltigkeit in die Wirtschaft zu bringen. Das
,Fit fur 55“-Paket der EU hat das Ziel ausgegeben, die Netto-
Treibhausgasemissionen bis 2030 um mindestens 55 Prozent
zu senken. Dabei hat Brussel natUrlich auch den Mittelstand im
Auge, der daher kunftig die eigenen Nachhaltigkeitsdaten und
-ziele berichten muss, zum Beispiel wie viel Tonnen CO2 man
eingespart hat oder wie viel PlastikmUll man in der jeweiligen
Berichtsperiode recycelt hat. Die CSRD-Richtlinie der EU wird
zwar nicht jeden Backer um die Ecke betreffen. Aber ab 2025
sind mittelstandische Unternehmen auch ohne Kapitalmarkt-
orientierung dazu verpflichtet, jahrlich in einem Lagebericht den
Stand ihrer NachhaltigkeitsmaBnahmen zu veroffentlichen. Man
schatzt immerhin, dass rund 50.000 Firmen in der EU davon be-
troffen sind. Zuweilen trifft man derzeit noch auf die Einstellung,
dass der eigene CO2-FuBabdruck als Mittelstandler im globalen
MaBstab ohnehin vernachlassigbar ist - dieser Sicht hat die EU
einen Riegel vorgeschoben.

Um Green Finance in Fahrt zu bringen, bieten Banken Kredit-
nehmern ein sogenanntes ,,Greenium“ an, einen Nachlass bei
den Zinskonditionen - greift dieser Mechanismus wirksam?
Im Prinzip ja. Das stark wachsende Gesamtvolumen ,gru-
ner Fremdfinanzierungen am Markt spricht dafur. Diese Ins-
trumente wurden geschaffen, um den Umbau der Wirtschaft
voranzubringen, und sie sprechen auch immer mehr Mittel-
standler an, die ihre Produktion nachhaltiger gestalten wollen.
Nach meiner Beobachtung wird die nachhaltige Ausrichtung
der Geschaftsmodelle beiimmer mehr Firmen unter dem Strich
als Vorteil gesehen - anstatt sich nur um den Aufwand fUr die
Datenerfassung und naturlich die Kosten fur die Nachhaltig-
keitsinvestition selbst zu sorgen. Genau das soll Green
Finance leisten, indem Firmen, die engagiert in Nachhaltigkeit
investieren, die noétigen Mittel zu etwas glnstigeren Konditi-
onen bekommen - also jenes berihmte ,Greenium" realisie-
ren. Das fordert die Neigung, nachhaltigere Geschaftsmodelle
zu erwagen, zu planen und dann umzusetzen. Genau das ist er-
wUlnscht. Allerdings sehe ich auch noch Luft nach oben. Dieser
Mechanismus ist bei Weitem noch nicht in allen Bereichen des
Mittelstandsgeschafts etabliert.

Treibt Green Finance also auch die Innovationskraft von mit-
telstandischen Unternehmen — man wagt neue Technologien
und Prozesse, die das Unternehmen nachhaltiger machen?
Ich denke schon. Wie schon gesagt: Green Finance und die da-
mit verbundenen Dokumentationspflichten kbnnen den AnstoB
geben, dass man sich als Mittelstandler Uberhaupt dem Thema



von mehr Nachhaltigkeit im eigenen Geschaftsmodell widmet
und nach Potenzialen sucht, was meiner Erfahrung nach nicht
selbstverstandlich ist. In der Praxis geht damit einher, dass vie-
le Mittelstandler externe Beratung, die oftmals auch von Bund
oder Landern geférdert wird, auf der Suche nach Effizienzge-
winnen und Innovationsmaoglichkeiten in Anspruch nehmen, um
dann die Potenziale mithilfe von Green Finance auszuschdpfen.

Welche der vielen Produkte sollten sich Mittelstindlern denn
genauer ansehen, wenn sie eine Investition in mehr Nachhal-
tigkeit ,,griin“ finanzieren mochten?

Fur Mittelstandler fUhrte bisher schon der normale Weg bei der
Finanzierung von Investitionen Uber den Bankkredit. Das ist bei
Investitionen in mehr Klimaschutz Uber einen ,grinen” Kredit
nicht anders. Hier ist es wichtig, mit dem Bankberater zu be-
sprechen, an welches Vorhaben die Mittel gebunden werden,
also welche NachhaltigkeitsmaBnahme finanziert werden soll.
Fur die Bank ist es dabei auch wichtig zu beurteilen, wie sich
die betriebswirtschaftliche Risikolage des Kreditnehmers durch
die Investition verbessert. Zum Beispiel, weil er dadurch weni-
ger von Preisschocks auf den internationalen Energiemarkten
betroffen ist, indem er mit Photovoltaik auf dem Dach eigenen
Lgrinen” Strom produzieren méchte. Eher gréBeren Unterneh-
men vorbehalten ist der Gang an den Kapitalmarkt Gber die
Ausgabe von ,grunen” Bonds, die ebenfalls glinstigere Kondi-
tionen aufweisen, wenn damit pauschal Investitionen in Nach-
haltigkeit finanziert werden. Neu hinzugekommen sind die ESG-
Linked Bonds oder Loans, also Anleihen oder Kredite, die sich
an nachprufbaren Kennziffern aus den Bereichen Umwelt, Sozi-

alstandards oder guter Unternehmensfihrung orientieren. Hier
verpflichtet sich ein Unternehmen etwa dazu, seine CO2-Emis-
sionen innerhalb von funf Jahren um zehn Prozent zu senken.
Wird das Ziel verfehlt, ist ein zusatzlicher Zinsaufschlag fallig.
ESG-Linked Bonds sind ein Instrument fur gréBere Mittelstand-
ler. Wie bei konventionellen Anleihen lohnt sich eine Emission
aufgrund der Kosten nur bei Emissionsvolumina ab etwa 500
Millionen Euro.

Wie priift der Kreditgeber denn, ob zum Beispiel die Treib-
hausgasemissionen bei einem Kunden oder einer Kundin im
angestrebten AusmaB gesunken sind und die Kriterien fiir
Green Finance erfiillt werden?

Dasinder Praxis verwendete Werkzeug ist das sogenannte Green-
house Gas Protocol - ein international standardisiertes Tool, das
Unternehmen zum Messen, Dokumentieren und Managen von
Treibhausgasemissionen nutzen kénnen. Damit lassen sich die
Emissionen eines Geschaftsmodells entlang des gesamten Pro-
duktzyklus oder sogar entlang der gesamten Wertschopfungsket-
te ermitteln. Also nicht nur der selbst verursachte CO2-AusstoB,
sondern auch die Emissionen bei Zulieferern, bei der Distribution
oder bei der Entsorgung von Produkten. Solche objektiven Kenn-
ziffern als Grundlage einer ,griinen” Finanzierung sind im Klima-
und Umweltschutz leichter zu liefern als etwa im Bereich sozialer
NachhaltigkeitsmaBnahmen, wo es schwieriger ist, etwa Dimen-
sionen wie Gehaltergerechtigkeit oder Familienfreundlichkeit ge-
nau zu messen - vor allem insbesondere dann, wenn es sich um
Zulieferketten handelt.

Schafft es der Kapitalmarkt also langfristig, die Sicherung
der Lebensgrundlagen des Planeten mit unternehmerischem
Gewinn, Wachstum und Innovation in Einklang zu bringen?
Der Finanzmarkt und Green Finance allein werden die Welt nicht
retten. Aber er ist ein sehr wichtiger Hebel, um die Wirtschaft
nachhaltiger und ,griner” zu gestalten. Der wesentliche Treiber
fur die Mobilisierung unternehmerischer Investitionen in Nach-
haltigkeitsmalnahmen sind die sich daraus ergebenden Rendite-
aussichten. Hier nehmen aber auch staatliche Férderprogramme
fur mehr Nachhaltigkeit, wie sie etwa die KfW Bank anbietet, eine
wichtige Rolle ein. Ich vermute, dass vielen Mittelstandlern noch
nicht im Detail bekannt ist, welche Fordertdpfe sie fUr den nach-
haltigen Umbau in Verbindung mit der klassischen Finanzierung
Uber die Hausbank in Anspruch nehmen kénnen. Da lohnt sich
ein wenig Recherche, denn das macht den Hebel Green Finance
noch wesentlich effektiver.
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