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Eine wachsende Zahl deutscher Unternehmen koppelt ihre Finanzierung an das
Versprechen, klimafreundlicher zu werden. Firmen wie Babor, Knorr-Bremse oder
Hapag-Lloyd winken gunstigere Konditionen.

Barbor-Produktion

Bis 2025 sollen 80 Prozent der Verpackungen des Kosmetikunternehmens wiederverwertbar sein.

(Foto: Babor)

Frankfurt, Dusseldorf. Es ist ein symboltrachtiger Standort, an dem die neueste Fabrik des
Kosmetikunternehmens Dr. Babor entsteht: In Sichtweite zum Braunkohlekraftwerk Weisweiler zieht
Babor einen Produktions- und Logistikstandort hoch, der ,mittelfristig weitgehend energieautark”
arbeiten soll. Eine Photovoltaikanlage auf dem Dach soll in Verbindung mit Warmepumpen und
Warmerlckgewinnung daflr sorgen, dass das Werk praktisch ohne fossile Brennstoffe auskommt.

Das Kosmetikunternehmen bemiht sich seit Langem um mehr Nachhaltigkeit. Bis 2025 sollen 80
Prozent der Verpackungen wiederverwertbar sein, neue Rezepturen sind frei von Mikroplastik und der
Ausstof3 von Kohlenstoffdioxid (CO2) soll sich halbieren. Das ist nicht nur gut fur das Image, damit
|&sst sich sogar Geld sparen.

Denn fur ein Viertel seiner 60-Millionen-Euro-Investition hat sich Babor einen Kredit gesichert, der die
Klimaziele des Konzerns belohnt: Die Hohe der Zinsen sind an das CO2-Einsparziel gekoppelt.



Halbiert das Unternehmen seinen CO2-Ausstofd wie geplant bis 2025 im Vergleich zu 2018, hat das
glnstigere Konditionen flr das 15-Millionen-Euro-Darlehen zur Folge. Verfehlt Babor dieses Ziel,
muss das Unternehmen eine Spende an eine Klimaschutzorganisation zahlen.

Tue Gutes und spare damit - Kredite, die Zinskonditionen an Nachhaltigkeitsziele koppeln, sind
langst kein Exotenthema mehr. Ihr Marktanteil bei sogenannten Konsortialkrediten - so nennt man
Darlehen, die eine Gruppe von Banken gemeinsam gewahrt - lag in Deutschland in den ersten neun
Monaten 2022 bei 20 Prozent. Das zeigen Daten des Informationsdienstes Dealogic.

ESG-Kredite und nachhaltige Finanzierung
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Solche ESG-gebundenen Kredite - ,E“ steht flr 6kologisch (englisch: ecological), ,S* fur sozial, ,G*
flr Governance, also gute Unternehmensfihrung - sind Teil des wachsenden Marktes nachhaltiger



Finanzierungsformen. Darlehen oder Anleihen, die mehr Nachhaltigkeit mit Zinsrabatten belohnen,
zahlen ebenso dazu wie Finanzierungen fir ,grine“ Geschaftsmodelle oder zweckgebundene Gelder
fUr okologische Projekte.

So sicherte sich etwa das Logistikunternehmen Hapag-Lloyd 2021 einen vergunstigten Kredit sowie
eine verglnstigte Leasingfinanzierung flr den Erwerb von sechs ultragrolen Containerschiffen, die
neben Schiffsdiesel auch Flussiggas nutzen kdnnen und damit 15 bis 25 Prozent an CO2 einsparen.

74 Milliarden Euro an ,,griinen“ Finanzierungen

2021 hatten sich Unternehmen in Deutschland 94 Milliarden Euro Gber ESG gebundene Anleihen
und Kredite geliehen, geht aus einer Studie der Unternehmensberatung McKinsey hervor. Zwischen
Januar und September 2022 waren es bereits 74 Milliarden Euro. Christian Reusch, Vorstand der
Hypo-Vereinsbank geht davon aus, dass ,die Nachfrage in diesem Bereich weiter steigt”.



ESG-Kredite und nachhaltige Finanzierung

Nachhaltige Finanzierung
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Anleihe, deren Konditionen flr die F  irma an Nachhaltigkeitsziele gekoppelt ist

" Grine Kredite (Green Loans)

Zweckgebundener Kredit zur Finanzierung 6kologischer Projekte

B ESG-gebundene Kredite (Sustainability-linked Loans)

Kredit, dessen Konditionen flir die Firma an Nachhaltigkeitsziele gekoppelt ist
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gibt es fur Banken regulatorische, bankaufsichtliche und geldpolitische Initiativen, die die
Einbeziehung von ESG-Kriterien in Investitionsentscheidungen fordern und einfordern®, sagt Wolfgang
Vitzthum, der im Firmenkundengeschaft der Commerzbank das Team ESG & Sustainable Finance
Solutions leitet.

Banken miissen Nachhaltigkeitsrisiken messen

Banken sind zum Beispiel dazu verpflichtet, Nachhaltigkeitsrisiken ihrer Kunden zu ermitteln und in
den Kreditprozess zu integrieren. Grune Finanzierungen bieten Unternehmen wiederum die
Maoglichkeit, ihre Nachhaltigkeitsanstrengungen sichtbarer und glaubwdirdiger zu machen.

,Bei grofRen, borsennaotierten Konzernen sind ESG-Komponenten mittlerweile Standard in fast allen
Finanzierungen®, berichtet Vitzthum. ,Diese Entwicklung hat mit nachhaltigen Krediten und Anleihen
angefangen, setzt sich aber in der ganzen Kapitalstruktur bis hin zu Derivaten, also
Absicherungsgeschaften, fort.”

Ein Beispiel dafur ist der Zug- und Lkw-Zulieferer Knorr-Bremse. Kurz vor Weihnachten koppelte das
Unternehmen sein Lieferkettenfinanzierungsprogramm an Nachhaltigkeitsratings seiner Lieferanten.
Lieferanten, die ihre ESG-MaRnahmen verbessern, bekommen gilinstigere Finanzierungskonditionen.

Fur Knorr-Bremse war das die dritte ,grine” Finanzierung in einem Jahr: Im Januar hatte sich das
Unternehmen einen Kredit Gber 750 Millionen Euro gesichert, der an sein Nachhaltigkeitsrating
gekoppelt ist. Im September folgte eine 700 Millionen Euro schwere Anleihe, bei der die Messlatte fur
gute Konditionen die Verringerung der ausgestoflenen Emissionen ist.

Post und Salzgitter zeigen Interesse

»Wir bei Knorr-Bremse gehen davon aus, dass ESG-gebundene Finanzierungen generell - und damit
auch fur Knorr-Bremse - eine immer wichtigere Rolle einnehmen, um Nachhaltigkeitsziele auf allen
Ebenen entlang der Wertschopfungskette voranzutreiben®, sagt Finanzchef Frank Weber.

Der ,grune” Anteil an der Finanzierung liege bei Knorr-Bremse ,bei etwas mehr als 40 Prozent und
bei unseren langfristigen Kapitalmarkt-Finanzierungsinstrumenten bei 70 Prozent®. Die Liste weiterer
Interessenten auf Unternehmensseite ist lang. So hat die Deutsche Post DHL ein Regelwerk
eingefuhrt, auf dessen Basis der Konzern Anleihen mit Nachhaltigkeitsbezug platzieren kann.

Auch das Stahlunternehmen Salzgitter ist interessiert. ,Bisher ist flir uns vor allem der klassische
Bankkredit das Mittel der Wahl. In Zukunft kdbnnten aber auch ESG-geknupfte
Finanzierungsinstrumente interessant werden®, sagt Markus Heidler, Leiter Investor Relations. Das
Unternehmen hat Eigenmittel in Hohe von 700 Millionen Euro fur Investitionen freigegeben, die die
klassischen Hochdofen schrittweise ersetzen und damit den CO2-Ausstof’ senken sollen.

>> Lesen Sie hier: Nachhaltigkeit belebt das Fusionsgeschéft

An welche Ziele Unternehmen ihre Finanzierungen knupfen, variiert. Das gilt fur ESG-Kredite in einem
noch grofReren Maf3 als am Anleihemarkt, zeigt eine Auswertung der Commerzbank. In drei Viertel der
Falle war ein Ziel die Verringerung von CO2-Emissionen, daneben verpflichteten sich Unternehmen
aber auch zu mehr Recycling, weniger Abfall oder mehr erneuerbaren Energien.



Auch soziale Anliegen wie Diversitat oder Arbeits- und Gesundheitsschutz kdnnen eine Rolle spielen.
Solche individuellen Ziele haben in vielen Fallen die Nachhaltigkeitsratings abgeldst, die zu Beginn

noch eine relativ grole Rolle spielten.

ESG-Kredite und nachhaltige Finanzierung

Liele westeuropdischer Unternehmen

ESG-Ziele* der Unternehmen bei Konsortialkrediten
Transaktionen von Januar 2020 bis Dezember 2022

CO2-Emissionen reduzieren

Diversitat, Gesundheit, Sicherheit, Training
38 %

Erneuerbare Energien
16 %

Abfallverringerung, Wasserverbrauch
15 %

Soziales Engagement
12 %

Recycling

11%

Nachhaltigkeit in der Lieferkette
11%

*100 % der Transaktionen hatte mindestens ein Ziel mit Umweltbezug.
I.d.R. ist jede Transaktion am Kreditmarkt an 2-3 Ziele gekoppelt.
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Wie grofd die Zinsersparnis ist, die eine grun-gekoppelte Finanzierung ermoglicht, wollen
Unternehmen in der Regel nicht verraten. Commerzbank-Experte Vitzthum sagt: ,Sowohl
Nachhaltigkeits-Bonus wie -Malus sind individuell verhandelbar und machen im Kreditmarkt
Ublicherweise einen Unterschied von flnf bis zehn Basispunkten in den Zinskonditionen aus.”

Laut Oliver Dany, Senior-Partner bei der Unternehnmensberatung BCG, sind die Zinsrabatte zwar ein
Anreiz fur Unternehmen, solche Kredite zu nutzen. Wichtiger dirften aus seiner Sicht mittelfristig



allerdings die Beratungsleistungen sein, die eine Bank ihren Kunden anbieten kann. ,Die Institute
erhalten Einblicke in viele Unternehmen einer Branche und kénnen Kunden perspektivisch beraten,
welche MafSnahmen den grofiten Hebel bieten, um den CO2-Fuabdruck zu verringern®, sagt er.

Fiir kleinere Firmen ist der Aufwand grof3

Gebremst werden nachhaltige Finanzierungsformen allerdings durch den damit verbundenen
Aufwand. Der Tiefklhlspezialist Frosta etwa plant derzeit eine Windkraftanlage und sucht nach
Finanzierungen fur das Projekt. Die Banken, berichtet Vorstand Maik Busse, seien interessiert daran,
dass sich das Familienunternehmen fur ESG-Kredite zertifizieren lasst.

Doch Busse ist sich noch nicht sicher, ob ihm das schnell genug geht. ,Wenn es uns hilft, wollen wir
es tun, aber wenn die Zertifizierung zu lange dauert, und wir durch schnellere Genehmigungen infolge
des Energiemangels jetzt friher loslegen kdnnen, dann finanzieren wir dieses Projekt auch allein®,
sagt er. Parallel wirde Frosta aber weiter daran arbeiten, ESG-kreditfahig zu werden.

Der Fall ist typisch fur die Probleme des noch jungen Markts. ,Die Konzerne und die grofien
Mittelstandler stehen unter dem Druck der Kapitalmarkte, Nachhaltigkeitsdaten zu verdffentlichen,
auch die Gesetzgebung verpflichtet sie zunehmend dazu. Der Knackpunkt sind kleine und mittlere
Unternehmen oder Handwerksbetriebe, die haufig noch nicht in der Lage sind, ihren CO2-FuRabdruck
zu messen und eine Nachhaltigkeitsstrategie zu entwickeln®, sagt Unternehmensberater Dany.

Selbst Knorr-Bremse-Finanzchef Weber sagt, dass es auch fur grofRere Unternehmen ,eine enorme
Herausforderung® sei, die erforderlichen Daten zu erheben. Der Aufwand lohnt sich aber, meint er.

Denn die Daten ermdglichten tiefe Einblicke in Einkaufsstruktur, Logistik, Produkte und Produktion.
Das sei Voraussetzung fiir die angestrebten Verbesserungen.

>> Lesen Sie hier: DWS-Chef réumt ,(berschwéngliches Marketing* flir grtine Investments ein

Marcus Thiel, Leiter Nachhaltige Unternehmenskredite der Deutschen Bank, raumt ein: ,Bislang sind
vor allem GroBunternehmen und grofle Mittelstandler in der Lage, umfangreiche
Nachhaltigkeitsdaten zu erstellen.” Einige Firmen, die an ihrer ESG-Fahigkeit noch arbeiten,
Uberbricken die Zeit, indem sie sogenannte ,Rendez-vouz-Klauseln“ vereinbaren. Das sind
Finanzierungen, die als konventionelle Kredite starten und wahrend ihrer Laufzeit um ESG-Ziele
erweitert werden. So vereinbaren die Bank und das Unternehmen eine Finanzierung, die innerhalb
von zwOlf bis 18 Monaten dann um ESG-Ziele erganzt wird.

Nachhaltigkeitsmessung per Gesetz

Der Kreis der ESG-fahigen Unternehmen dirfte sich in absehbarer Zeit deutlich erweitern - auf Druck
des Gesetzgebers. ,Die Europaische Union steht kurz davor, eine Richtlinie zur
Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen zu verabschieden®, sagt Thiel. Mit der Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD) waren auch mittelgroRe Firmen mit mehr als 250
Mitarbeitern, einem Nettoumsatz von mehr als 40 Millionen Euro oder einer Bilanzsumme von mehr
als 20 Millionen Euro dazu verpflichtet, Uber ihre Nachhaltigkeitsbestrebungen zu berichten.

Allein in Deutschland waren von dieser Ausweitung mehr als 15.000 Unternehmen betroffen.
Commerzbank-Experte Vitzthum ist sich sicher, ,dass in drei bis finf Jahren Finanzierungen mit ESG-
Komponente auch im Mittelstand die Norm sein werden.*

Mitarbeit: Christoph Schlautmann



Mehr: Dieser Mittelstandler trotzt der Krise - und investiert in autarke Energieversorgung
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