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Kredite, die Nachhaltigkeitskriterien wahrend der Laufzeit be-
ricksichtigen, gewinnen an Bedeutung. Fiir Unternehmen
bieten sie verschiedene Anreize, nachhaltige Investitionen zu
fokussieren oder sich grundsétzlich nachhaltiger aufzustellen.
Sparkassen als Marktfuhrer in der Mittelstandsfinanzierung
sollten diesen Prozess aktiv begleiten. In einer empirischen
Studie sind Parameter fiir entsprechende Kreditfinanzierungs-
formen fiir das Mittelstandsgeschéft der Sparkassen identifi-
ziert worden.

I. Einleitung

In der Gesellschaft entwickelt sich verstarkt ein Bewusstsein
fiir nachhaltiges Handeln. Gesellschaft und Politik erwarten
vermehrt von Unternehmen, die Umweltauswirkungen ihres
wirtschaftlichen Handelns zu berticksichtigen. Dariiber hinaus
werden Sozialaspekte und die Art der Unternehmensfithrung
zunehmend relevant fiir die verschiedenen Anspruchsgruppen
des Unternehmens. Die Transformation zu einer nachhaltigen
Wirtschaft erfordert hohe Investitionen. Im deutschen Wirt-
schaftssystem ist der Mittelstand von besonderer Relevanz.
Aufgrund zahlreicher Besonderheiten im Vergleich zu Grof3-
unternehmen sind zur Erreichung der notwendigen Akzep-
tanz passgenaue Mafinahmen zu ergreifen. Eine Moglichkeit
ist Anreize tiber Kredite, die nachhaltiges Handeln fordern,
zu schaffen.

Im Zuge einer empirischen Studie ist die Haltung von Sparkas-
senvertretern zu Kreditfinanzierungsformen, die Nachhaltig-
keitskriterien wihrend der Laufzeit beriicksichtigen, sowie
der aktuelle Stand in ihren Sparkassen untersucht worden.
Weiterhin konnten relevante Finanzierungsparameter der-
artiger Kredite identifiziert werden.

Il. Kreditfinanzierungsformen mit
Nachhaltigkeitskriterien

Uber verschiedene rechtliche Rahmenbedingungen versucht
die Politik, Kapitalstrome in nachhaltige Investitionen zu
lenken. Bspw. ist Sustainable Finance ein Kernelement des
europdischen Green Deal. Der Green Deal ist eine Strategie,
um das zukiinftige wirtschaftliche Wachstum in Europa von
dem Ressourcenverbrauch zu trennen.' Zur Erreichung dieses
Ziels sind sowohl auf europaischer als auch auf nationaler
Ebene verschiedene rechtliche Rahmenbedingungen verab-
schiedet worden. Bezogen auf die Entwicklung von Krediten,

1 Vgl. Europdische Kommission, Der europdische Griine Deal, 2019, S. 2, https://fmos.link/18456
(Abruf: 26.04.2022).
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die Nachhaltigkeitskriterien wahrend der Laufzeit beriick-
sichtigen, ist jedoch festzustellen, dass diese bisher keine ver-
bindlichen Parameter beinhalten. Aus den Veroffentlichungen
der europdischen und deutschen Aufsichtsbehorden kénnen
dennoch Hinweise abgeleitet werden, die Kreditinstitute bei
der Entwicklung berticksichtigen sollten.?

Ungeachtet der fehlenden rechtlichen Vorgaben, ist das Volu-
men von Finanzierungsformen mit Nachhaltigkeitskriterien in
den letzten Jahren kontinuierlich gewachsen. Im Jahr 2021 sind
weltweit entsprechende Finanzierungen im Volumen von iiber
1.640 Mrd. USD umgesetzt worden. 2020 lag das Volumen bei
ca. 760 Mrd. USD und 2019 bei ca. 577 Mrd. USD.* Im deutsch-
sprachigen Raum ist ebenfalls eine Zunahme festzustellen,
wie aus einer Auswertung der Landesbank Hessen-Thiiringen
(Helaba) in der Zeit zwischen Anfang 2016 und Mitte 2021 zu
erkennen ist.*

Eine Voraussetzung fiir Finanzierungsformen mit Nachhaltig-
keitskriterien ist, dass die Unternehmen entweder Investi-
tionen mit einem positiven Einfluss auf die Nachhaltigkeit
umsetzen oder die allgemeine Unternehmenstatigkeit nach-
haltig ausrichten.® Aufgrund der fehlenden Regulatorik haben
sich auf dem Kreditmarkt unverbindliche Prinzipien durchge-
setzt. Diese Prinzipien unterschieden wie in Abb. 1° dargestellt
zwischen Green Loans und Sustainability-linked Loans.”

Abb. 1: Kreditfinanzierungsformen mit Nachhaltigkeitskriterien
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Green Loans sind nach den Green Loan Principles (GLP) Kre-
ditfinanzierungsformen, womit ausschliefSlich griine Projekte

2 Vgl. Kropf, WM 2020 S. 1111; vgl. Kropf, WM 2022 5. 171.

3 Vgl.o.V, TH2022 Sustainable Finance Market Outlook, BloombergNEF, https://fmos.link/18365
(Abruf am 28.04.2022).

4 Vgl. Helaba, Aktuelle Trends nachhaltiger Finanzierungen: Studie von Helaba und Linklaters
beleuchtet die Dokumentationspraxis, 2021, S. 4f.

5 Vgl. Grunow/Zender, Green Finance, 2022, S. 15.

6  Eigene Abb., in Anlehnung an Deutsches Aktieninstitut, Unternehmensfinanzierung im Zeichen
der Nachhaltigkeit, 1. Aufl. 2021, S. 10.

7 Vgl Arlt, BKR 2019 S. 447; vgl. Bundschuh/Pankiewicz, Griine Kredite leicht gemacht — nach-
haltige Finanzierungen auf Basis der EU-Taxonomie, August 2020, S. 3; vgl. Kropf, WM 2020
S. 1103f; vgl. Rasch, in: Freiberg/Bruckner (Hrsg.), Corporate Sustainability, 2022, S. 297.
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finanziert werden.® Sustainability-linked Loans dienen nach
den Sustainability-Linked Loan Principles (SLLP) der allge-
meinen Unternehmensfinanzierung und schaffen durch die
Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien wahrend der
Laufzeit fiir das Unternehmen Anreize, nachhaltig zu handeln.
Im Vergleich zu Green Loans ist nicht der Verwendungszweck,
sondern die Erreichung von festgelegten Nachhaltigkeitszielen
(Sustainability Performance Target) im Unternehmen rele-
vant. Die Messung der Zielerreichung erfolgt durch vorher
bestimmte Nachhaltigkeitsindikatoren (Key Performance
Indicator (KPI)) oder externe ESG-Ratings.’

Im weiteren Verlauf dieses Aufsatzes werden unter Krediten
mit Nachhaltigkeitskriterien bzw. unter Kreditfinanzierungs-
formen, die Nachhaltigkeitskriterien wiahrend der Laufzeit
beriicksichtigen, Green Loans und Sustainability-linked Loans
verstanden.

Als wichtigster gewerblicher Finanzierer und haufige Haus-
bank des Mittelstands ist die aktive Begleitung der Entwick-
lung von derartigen Kreditfinanzierungsformen fiir Sparkas-
sen von Bedeutung.” Neben der Eroffnung neuer Ertragsfelder
sind sich Sparkassen ihrer gesellschaftlichen Verantwortung
bewusst. Im Jahr 2020 hat die Sparkassen-Finanzgruppe eine
Selbstverpflichtung fiir klimafreundliches und nachhaltiges
Wirtschaften verabschiedet. Dabei geht es unter anderem
darum, die mittelstandischen Unternehmen bei der Entwick-
lung nachhaltiger Geschéiftsmodelle durch geeignete Kredit-
finanzierungsformen zu unterstiitzen." Die Installation des
Koordinierungsstabs Nachhaltigkeit, welcher mit hochrangi-
gen Fithrungspersonen der Sparkassen-Finanzgruppe besetzt
ist, unterstreicht die Bedeutung des Themenfelds innerhalb
der Gruppe.”

I1l. Methodik und Konzeption der Umfrage

Zur Identifizierung relevanter Parameter von Krediten mit
Nachhaltigkeitskriterien fiir Sparkassen in der Mittelstands-
finanzierung wird ein internetbasierter standardisierter
Fragebogen verwendet. Der Fragebogen unterteilt sich in
fiinf Abschnitte. Der erste Abschn. enthélt drei Items zu sta-
tistischen Werten der Sparkasse des Teilnehmers (u.a. Spar-
kassenverbandszugehorigkeit und Bilanzsumme 2020). Im
zweiten Abschn. wird die Meinung des Sparkassenvertreters
zur Relevanz sowie zu Chancen und Herausforderungen von
Kreditfinanzierungsformen mit Nachhaltigkeitskriterien
in der gewerblichen Finanzierung abgefragt. Die Items des
dritten Abschnitts behandeln die Rolle der Sparkassen bei
der Entwicklung von Kreditfinanzierungsformen, die Nach-
haltigkeitskriterien wihrend der Laufzeit beriicksichtigen.
Der vierte Abschn. betrachtet den aktuellen Stand der Ent-
wicklung und die Umsetzung entsprechender Kreditfinan-
zierungen in der Sparkasse des Teilnehmers. Um gezielte
Informationen von den Teilnehmern zu erhalten, die bereits
Erfahrungen mit derartigen Krediten besitzen, werden fiinf
Items in Abhangigkeit von der vorherigen Antwort eingeblen-

8 Vgl. LMA/APLMA/LSTA, Green Loan Principles, February 20215S. 2; vgl. Kropf, WM 2020 S. 1104.

9 Vgl. LMA/APLMA/LSTA, Sustainability-Linked Loan Principles, March 2022 S. 2; vgl. Arlt, a.a.0.
(Fn.7), S. 479; vgl. Kropf, WM 2020 S. 1105; vgl. Deutsches Aktieninstitut, a.a.0. (Fn. 6), S. 10.

10  Vgl. DSGV, Finanzbericht 2020, Erganzende Statistiken, 2021, S. 28f; vgl. DSGV, Wirtschaftspoli-
tische Positionen. Sustainable Finance: Klimaschutz nachhaltig stérken, Mai 2019, S. 1.

11 Vgl. DSGV, Selbstverpflichtung deutscher Sparkassen fiir klimafreundliches und nachhaltiges
Wirtschaften, 2020, S. 1f.

12 Vgl. DSGV, Bericht an die Gesellschaft 2021, Nachhaltigkeitsmanagement, https://fmos.
link/18457 (Abruf: 08.11.2022).
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det. Die zehn Items des fiinften Abschnitts erfragen Para-
meter, die aus Sicht des Teilnehmers fiir die Umsetzung einer
Kreditfinanzierungsform mit Nachhaltigkeitskriterien in der
Mittelstandsfinanzierung seiner Sparkasse notwendig sind.
Zum Einsatz kommen geschlossene, halb-offene und offene
Fragen, wovon einige Mehrfachantworten zulassen. Die
meisten Items sind verpflichtend von den Teilnehmern zu
beantworten. Zur Vermeidung von Abbruchraten konnen
vertiefende Fragen iibersprungen werden. Weiterhin besitzen
einige Items die Antwortmoglichkeit ,Keine Angabe®.”

Im Zeitraum vom 13.04.2022 bis 04.05.2022 konnte der
Fragebogen iiber einen Zugangslink abgerufen werden. Der
Zugangslink ist zum Start des Bearbeitungszeitraums in
einer E-Mail an insgesamt 368 Vorstandsmitglieder" und
197 Fithrungskréfte® aus Sparkassen verschickt worden.
Die Umfrage ist von 161 Sparkassenvertretern beantwortet
worden.

IV. Daten- und Teilnehmerstruktur

Einleitend sei erwédhnt, dass durch die Anonymitét des Frage-
bogens von der Teilnehmeranzahl nicht auf die Anzahl der
vertretenden Sparkassen geschlossen werden kann. Durch
eine Uberpriifung von exakten Ubereinstimmungen bei den
statistischen Werten der Sparkasse oder Doppelungen bei
zum Erhalt der Ergebnisse eingegebenen E-Mail-Adressen
kann bei 15 Teilnehmerpaaren jedoch eine gleiche Sparkasse
vermutet werden. Dies beriicksichtigt, sind 146 unterschied-
liche Sparkassen vertreten. Bezogen auf die 368 angeschrie-
benen Sparkassen entspricht dies einer Quote von 39,67%.
An der Umfrage haben Teilnehmer von Sparkassen aller zwolf
Verbdnde mit Ausnahme des Hanseatischen Sparkassen-
und Giroverbands teilgenommen. Die meisten Teilnehmer
stammen mit 26 Sparkassen, und damit einem Anteil von
16,15%, aus dem Sparkassenverband Baden-Wiirttemberg
(SVBW), gefolgt vom Sparkassenverband Bayern (SVB) und
Sparkassenverband Westfalen-Lippe (SVWL) mit jeweils
14,29% sowie dem Sparkassenverband Niedersachsen (SVN)
mit 13,66%.

Aufgeteilt in Bilanzsummenkategorien ldsst sich in Abb. 2
erkennen, dass der vertretene Anteil groflerer Sparkassen
zulasten kleinerer Sparkassen im Vergleich zur Grofienver-
teilung der Sparkassen gem. der Sparkassenrangliste des
Deutschen Sparkassen- und Giroverbands (DSGV)' iiber-
wiegt.

V. Chancen und Herausforderungen fiir Sparkassen

Der zweite Abschn. beschéftigt sich mit den Chancen und
Herausforderungen, die sich aus Sicht der Teilnehmer fiir
eine Sparkasse aus der Umsetzung von Kreditfinanzierungs-
formen mit Nachhaltigkeitskriterien ergeben. Auf einer
ordinal skalierten endpunktbenannten Bewertungsskala
mit sieben Punkten zwischen 1 (duflerst unrelevant) und 7
(aufSerst relevant) geben 24,84% der Teilnehmer bezogen auf

13 Vgl. Schnell, Survey-Interviews, 2. Aufl. 2019, S. 47.

14 Jeweils ein Vorstandsmitglied aus jeder zum Zeitpunkt der Umfrage bestehenden Sparkasse ist
angeschrieben worden.

15 Bei 195 Sparkassen sind auf der Internetseite namentlich genannte Fiihrungskréfte aus dem
gewerblichen Kreditgeschft zu finden. Die E-Mail ist grundsatzlich an die jeweils ranghdchste
Fiihrungskraft verschickt worden.

16 Vgl. DSGY, Rangliste 2020, S. 1-9. (Die bis zum Umfragezeitraum fusionierten Sparkassen wer-
den als eine Sparkasse betrachtet und die Bilanzsummen per 31.12.2020 addiert. Die Berliner
Sparkasse ist zusétzlich aufgenommen worden.)
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Abb. 2: Teilnehmer nach Bilanzsumme im Vergleich zur Sparkassenrangliste (in Mrd. €)
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die Relevanz entsprechender Kreditfinanzierungsformen in
der Mittelstandsfinanzierung den Wert 6 oder 7 an. Weiter-
hin schitzen 88,19% die Wahrscheinlichkeit eher hoch oder
hoch ein, dass die Regulatorik zukiinftig in der Mittelstands-
finanzierung Kredite mit Nachhaltigkeitskriterien verbind-
lich vorschreiben wird.

Welche Folgen sich aus dieser Entwicklung speziell fiir die
Mittelstandsfinanzierung der Sparkasse ergeben, schitzen
die Teilnehmer unterschiedlich ein. Ungefahr jeweils ein
Drittel sieht entweder iiberwiegende Herausforderungen,
iiberwiegende Chancen oder ausgewogene Chancen und
Herausforderungen. Bei einer Betrachtung der Antworten
in Abhédngigkeit zur Bilanzsumme der Sparkasse des Teil-
nehmers werden Unterschiede deutlich. In der kleinsten Gro-
Benkategorie (kleiner gleich 1,3 Mrd. €) sehen 45,00% eher
Herausforderungen und nur 20,00% eher Chancen. Teilneh-
mer aus den grofiten Sparkassen (grofSer 5,3 Mrd. €) sehen
mit 42,00% ausgewogene Chancen und Herausforderungen.
Die grofste Chance fiir eine Sparkasse aus der Beriicksichti-
gung von Nachhaltigkeitskriterien in der Mittelstandsfinan-
zierung liegt nach Meinung von 36,48% der Teilnehmer darin,
einen positiven Einfluss auf die nachhaltige Entwicklung
im Geschaftsgebiet zu nehmen. Am zweithaufigsten ist mit
29,56% die Gewinnung und Bindung von Kunden genannt
worden. 23,90% sehen eine mogliche Ertragssteigerung durch
neue Geschiftsfelder als grofite Chance fiir eine Sparkasse
an. Nach Meinung der teilnehmenden Sparkassenvertreter
ergeben sich somit vorrangig nicht-finanzielle Vorteile fiir
eine Sparkasse.

Die grofSte Herausforderung aus Sicht einer Sparkasse liegt
nach Meinung von 31,87% der Teilnehmer in moglichen
Problemen der praktischen Umsetzung. Wenige Sparkassen
verfiigen aktuell iiber die notwendigen Kapazitaten oder die
entsprechenden Fdhigkeiten, eigene Kredite mit Nachhaltig-
keitskriterien umzusetzen. 23,75% sehen Verdnderungen
in der Regulatorik als grofSte Herausforderung an. Entste-
hende Probleme aus dem Umgang mit Kunden, die keine
Nachhaltigkeitskriterien erfiillen, geben 22,50% als grofite
Herausforderung an. Die restlichen 21,88% sehen in der Fest-
legung von passenden Nachhaltigkeitskriterien die grofite
Herausforderung fiir eine Sparkasse.

Einigkeit der Teilnehmer besteht bei der Notwendigkeit von
einheitlichen Standards fiir die Einfithrung von Kreditfinan-
zierungen, die Nachhaltigkeitskriterien berticksichtigen. Auf
der endpunktbenannten Skala mit sieben Punkten geben tiiber
drei Viertel der Teilnehmer einen Wert von 6 oder 7 an. Den
Einfluss der Corporate Sustainability Reporting Directive
(CSRD) auf die Entwicklung von Krediten mit Nachhaltigkeits-
kriterien schatzen 48,70% eher gering und 50,00% eher hoch
ein. Die restlichen 1,30% bewerten den Einfluss als gering.
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VI. Rolle der Sparkassen bei der Entwicklung

Der nichste Abschn. des Fragebogens beschéftigt sich mit der
Rolle der Sparkassen bei der Entwicklung von Kreditfinanzie-
rungsformen mit Nachhaltigkeitskriterien. Einleitend sind die
Teilnehmer nach moglichen Motivatoren fiir mittelstindische
Unternehmen befragt worden (Mehrfachantworten moglich).
Die positive AufSenwirkung fiir den Mittelstandler, die bei
Nutzung entsprechender Kredite entsteht, nennen 67,08%
der Sparkassenvertreter. 42,86% sehen die Vorbereitung auf
regulatorische Vorgaben als relevanten Faktor an. Die eigene
Uberzeugung der Mittelstindler bewerten lediglich 34,16%
als bestimmenden Motivator. Den Zugang zu Finanzierungs-
quellen beurteilen 33,54% als relevanten Motivator. Eine Inter-
pretation fiir diese geringe Zustimmungsquote ist, dass nach
Einschétzung der Teilnehmer die Mittelstandler aktuell keine
grofSere Gefahr der Kreditklemme bei Nichtberiicksichtigung
von Nachhaltigkeitskriterien sehen. 57,14% der Teilnehmer
schétzen bessere Finanzierungskonditionen als einen ent-
scheidenden Aspekt fiir mittelstandische Unternehmen ein.
Nachdem sich bereits eine Relevanz von Kreditfinanzierungs-
formen mit Nachhaltigkeitskriterien in der Mittelstandsfi-
nanzierung gezeigt hat, behandeln die nichsten Items die
Bedeutung speziell fiir das Mittelstandsgeschéaft der Spar-
kassen (siehe Abb. 3). Die aktuelle Bedeutung wird von den
Teilnehmern als sehr gering eingeschétzt. Auf der bekannten
endpunktbenannten Skala mit sieben Punkten halten 69,57%
der Teilnehmer entsprechende Kredite aktuell fiir dufSerst
unwichtig bis eher unwichtig (Wert 1 bis 3). Der einzige Teil-
nehmer, der bereits aktuell eine duflerst wichtige Bedeutung
(Wert 7) sieht, stammt interessanterweise aus einer Sparkasse
mit einer Bilanzsumme kleiner gleich 1,3 Mrd. €. Die beiden
Teilnehmer, die den Wert 6 angegeben haben, arbeiten in Spar-
kassen mit einer Bilanzsumme von maximal 2,1 Mrd. €. Ein
umgekehrtes Ergebnis ergibt sich, wenn nach der zukiinftigen
Bedeutung fiir die Mittelstandsfinanzierung der Sparkassen
gefragt wird. Insgesamt 80,74% geben einen der Werte 5, 6
oder 7 an.

Grof3e Einigkeit besteht bei den Sparkassenvertretern ebenfalls
in Bezug auf das Kundensegment, fiir das Kredite mit Nach-
haltigkeitskriterien am ehesten relevant ist (Mehrfachant-
worten moglich). 91,30% der Teilnehmer sehen eine Relevanz
im Unternehmenskundensegment. Diesem Segment gehéren
nach den Segmentierungskriterien des DSGV Konzepts ,Ver-
triebsstrategie der Zukunft Firmenkunden” gewerbliche Kun-
den mit einem Jahresumsatzvolumen von grofier als 20 Mio. €
an. Das Firmenkundensegment (Jahresumsatz zwischen 2,5
und 20 Mio. €) schitzen 68,32% als relevant ein. Eine geringe
Bedeutung wird hingegen bei den kleineren gewerblichen
Kunden im Gewerbekundensegment (Jahresumsatz zwischen
0,5und 2,5 Mio. €) sowie im Geschéftskundensegment (Jahres-
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Abb. 3: Aktuelle und zukiinftige Bedeutung fiir Sparkassen
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Abb. 4: Bewertung der Sparkassenrolle in Abhdngigkeit zur Bilanzsumme (in Mrd. €)
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umsatz unter 0,5 Mio. €) gesehen. Lediglich 11,18% bzw. 2,48%
halten eine Umsetzung in diesen Segmenten fiir sinnvoll.” Das
Ergebnis zeigt, dass nach Meinung der Teilnehmer Sparkas-
sen zundchst bei ihren groferen mittelstandischen Kunden
entsprechende Kredite implementieren sollten. Einerseits
setzen sich diese Unternehmen aufgrund aktueller rechtlicher
Rahmenbedingungen (bspw. Einfithrung der CSRD)* zeitnah
mit der notwendigen Dokumentation von nicht-finanziellen
Kennzahlen auseinander. Andererseits benotigen sie Kredite
in einem Volumen, welches den verbundenen zusétzlichen
Aufwand wahrend der Laufzeit rechtfertigt.

Das nachste Item fordert die Sparkassenvertreter auf, die
aktive Rolle der Sparkassen bei der Entwicklung entspre-
chender Kredite fiir den Mittelstand zu bewerten. 39,13%
der Teilnehmer schreiben den Sparkassen eine geringe oder
eher geringe Rolle zu. Einen eher hohen Einsatz erwarten mit
50,93% tiber die Halfte der Teilnehmer. Die restlichen 9,94%
sind der Meinung, dass sich Sparkassen mit einem hohen
Einsatz einbringen sollten. 85,72% der Teilnehmer, die den
Sparkassen eine geringe Rolle zuschreiben, arbeiten bei einer
Sparkasse mit einer Bilanzsumme kleiner gleich 3,2 Mrd. €. Auf
der anderen Seite gehoren 75,00% der Teilnehmer, die einen
hohen Einsatz von den Sparkassen erwarten, einer Sparkasse
mit einer Bilanzsumme von grofler 3,2 Mrd. € an. Die Antwor-
ten der Teilnehmer nach BilanzsummengrofSe ihrer Sparkasse
zeigt Abb. 4.

Einigkeit besteht zwischen den Teilnehmern beziiglich des
Einsatzes einer einheitlichen Kreditfinanzierungsform mit
Nachhaltigkeitskriterien innerhalb der Sparkassen-Finanz-
gruppe. Insgesamt 73,29% ist die Einheitlichkeit eher wichtig
bis dufSerst wichtig (Wert 5 bis 7 auf der bekannten endpunkt-
benannten Skala mit sieben Punkten).

17 Vgl. DSGV, Vertriebsstrategie der Zukunft — Firmenkunden, Gesamtdokumentation, 2018, S. 76.
18 Vgl. BDO AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft/Helaba, Nachhaltigkeit — kiinftig Standard in
Reporting und Finanzierung, 2022, S. 6-8.
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VIl. Aktueller Stand in den Sparkassen

Ziel des vierten Fragebogenabschnitts ist den aktuellen Stand
der einzelnen Sparkassen beziiglich der Entwicklung und
Umsetzung von Kreditfinanzierungsformen, die Nachhaltig-
keitskriterien berticksichtigen, in Erfahrung zu bringen. 43
Teilnehmer bzw. 26,71% stammen aus Sparkassen, die sich
bereits mit entsprechenden Kreditfinanzierungsformen fiir
ihre gewerblichen Kunden auseinandersetzen. Die 118 Teil-
nehmer aus Sparkassen, die sich bisher noch nicht mit ent-
sprechenden Kreditfinanzierungsformen beschéftigt haben,
erwarten grofStenteils, dass sich dies zukiinftig &ndern wird.
92,37% der Sparkassenvertreter sehen eine eher hohe oder
hohe Wahrscheinlichkeit.

Inhalt der ndchsten Items ist der tatsidchliche Einsatz von Kre-
ditfinanzierungsformen mit Nachhaltigkeitskriterien in den
Sparkassen der Teilnehmer. 138 Sparkassenvertreter haben
die Frage beantwortet, inwieweit ihre Sparkasse bereits von
gewerblichen Kunden auf entsprechende Kreditfinanzierun-
gen angesprochen worden ist. Dies ist bei lediglich 37 Teilneh-
mern bzw. 26,81% der 138 Teilnehmer der Fall. Dariiber hinaus
liegen 135 Antworten auf die Frage vor, ob die jeweilige Spar-
kasse des Teilnehmers ihrerseits bereits gewerbliche Kunden
auf Kredite mit Nachhaltigkeitskriterien angesprochen hat.
Der Anteil ist mit 29 Teilnehmern bzw. 21,48% noch geringer
als beim vorherigen Item.

Interessant sind die Unterschiede zwischen den Sparkassen-
verbdanden und BilanzsummengrofSen der einzelnen Spar-
kassen der Teilnehmer. Die meisten der 37 Teilnehmer, deren
Sparkassen bereits von Kunden auf Kredite mit Nachhaltig-
keitskriterien angesprochen worden sind, stammen aus dem
SVBW (18,92%) oder dem SVWL (21,62%). Bezogen auf die
BilanzsummengrofSe arbeiten 45,95% der 37 Teilnehmer in
einer Sparkasse mit einer Bilanzsumme grofier 5,3 Mrd. €. In
einer Sparkasse mit einer Bilanzsumme kleiner gleich 2,1 Mrd.
€ sind 10,81% der 37 Sparkassenvertreter tiatig. Die meisten
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der 29 Teilnehmer, deren Sparkassen ihrerseits gewerbliche
Kunden auf Kredite mit Nachhaltigkeitskriterien angespro-
chen haben, sind in einer Sparkasse des SVBW (24,14%), des
SVB (20,69%) oder des RSGV (17,24%) tatig. Bezogen auf die
Bilanzsummengrofie wiederholt sich das Bild vom vorhe-
rigen Item. Insgesamt 48,28% der 29 Teilnehmer stammen
aus einer Sparkasse mit einer Bilanzsumme grofer 5,3 Mrd.
€. In einer Sparkasse mit einer Bilanzsumme kleiner gleich
1,3 Mrd. € arbeitet keiner der 29 Teilnehmer. Eine Erklarung
fir das Ergebnis, dass sich aktuell hauptsédchlich groere
Sparkassen mit ihren Kunden zu entsprechenden Kreditfi-
nanzierungen austauschen, kann erneut in der bisher héheren
Relevanz entsprechender Kredite fiir grof3ere Mittelstandler
oder GrofSunternehmen gesehen werden. Grofse Unternehmen
unterhalten i.d.R. Geschéftsbeziehungen zu ebenfalls grofSen
Kreditinstituten. Kleinere Institute verfiigen meist weder iiber
die entsprechenden Kapazitaten noch iiber die Eigenkapital-
ausstattung zur Begleitung grofSvolumiger Investitionsvor-
haben.

Aufbauend auf den beiden vorherigen Items werden die
Teilnehmer im nédchsten Item dahingehend befragt, ob ihre
Sparkassen in der Praxis bereits Kreditfinanzierungsformen
mit Nachhaltigkeitskriterien i.S. dieses Aufsatzes umgesetzt
haben. 19 bzw. 11,80% der 161 Teilnehmer geben an, dass ihre
Sparkasse entsprechende Kredite vergeben hat.

Im nachsten Item sind die 19 Teilnehmer zur konkreten
umgesetzten Kreditfinanzierungsform befragt worden (Mehr-
fachantworten moglich). 84,21% der 19 Teilnehmer stammen
aus Sparkassen, die bereits Green Loans begleitet haben.
Sustainability-linked Loans haben Sparkassen von 31,58%
der Teilnehmer umgesetzt. 37,50% der 16 Teilnehmer, deren
Sparkassen Green Loans vergeben haben, stammen aus dem
SVBW. Von den sechs Teilnehmern, deren Sparkassen Sustai-
nability-linked Loans begleitet haben, sind jeweils 33,33% im
SVBW und im SVB tétig. Bei der Untersuchung der Teilneh-
mer nach der BilanzsummengrofSe ihrer Sparkasse zeigt sich
ein dhnliches Bild wie bei den vorherigen Items. Von den 16
Teilnehmern, deren Sparkassen Green Loans begleitet haben,
stammen 68,75% und von den sechs Teilnehmern aus Spar-
kassen mit praktischen Erfahrungen in der Umsetzung von
Sustainability-linked Loans 50,00% aus einer Sparkasse mit
einer Bilanzsumme grofSer 5,3 Mrd. €.

Einigkeit besteht unter den 142 Teilnehmern, deren Sparkas-
sen bisher noch keine entsprechenden Kredite vergeben haben,
tiber die Relevanz in der Zukunft. Die Wahrscheinlichkeit,
dass ihre Sparkasse zukiinftig Kreditfinanzierungsformen mit
Nachhaltigkeitskriterien umsetzt, schéitzen 69,72% als eher
hoch ein. Weitere 19,01% gehen von einer hohen Wahrschein-
lichkeit aus. Die restlichen 16 Teilnehmer bzw. 11,27% sehen
fiir ihre Sparkasse eine eher geringe Wahrscheinlichkeit.

VIIl. Umsetzungsparameter aus Sicht der Sparkassen

Der letzte Fragebogenabschnitt verfolgt das Ziel, von den Spar-
kassenvertretern konkrete Anforderungen an Umsetzungs-
parameter einer Kreditfinanzierungsform fiir den Mittelstand,
die Nachhaltigkeitskriterien berticksichtigt, zu erfahren. Ein-
leitend sind die Teilnehmer nach Voraussetzungen gefragt
worden, die aus ihrer Sicht zur Umsetzung erfiillt sein miissen.
Insgesamt 96 der 161 Teilnehmer haben die offene Frage beant-
wortet bzw. auswertbare Eingaben getatigt. Mit 42,71% sehen
die meisten Sparkassenvertreter einheitliche Definitionen
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und rechtliche Rahmenbedingungen als wichtigste Voraus-
setzung an. Der aktuelle politische Prozess auf européischer
und deutscher Ebene sollte bei der Entwicklung beobachtet
werden. Am zweithaufigsten mit 19,79% wird ein einheitliches
Vorgehen und eine zentrale Entwicklung in der Sparkassen-
Finanzgruppe aufgefiihrt. Ein einheitliches Kreditprodukt,
das in die Standardprozesse und die IT-Struktur der Finanz
Informatik als zentraler IT-Dienstleister der Sparkassen ein-
gebunden ist, ermoglicht den Sparkassen Synergie- und Ska-
lenvorteile. Durch die MafSnahme lésst sich gleichzeitig die
mit 15,63% dritthaufigste genannte Voraussetzung erfiillen.
Die Teilnehmer wiinschen sich einen konsistenten und klaren
Prozess. Die Sparkassen sollten bei der Entwicklung passender
Kreditprodukte priifen, ob bestehende Strukturen, wie bspw.
die sich am Markt durchsetzenden GLP und SLLP, genutzt
werden kénnen.

Keine eindeutige Préferenz zeigen die teilnehmenden Sparkas-
senvertreter auf die Frage, welche Zinskopplungskomponente
bei Sustainability-linked Loans fiir den Mittelstand genutzt
werden sollte. Ein ESG-Rating einer externen Agentur, defi-
nierte KPIs oder ein eigenes internes Rating werden ungefahr
jeweils von einem Drittel der 161 Teilnehmer genannt. Mog-
licherweise liegt das nicht eindeutige Ergebnis an den bisher
wenig vorhandenen praktischen Erfahrungen der Sparkassen-
vertreter. Unter den 19 Teilnehmern, die aus einer Sparkasse
stammen, die bereits Kredite mit Nachhaltigkeitskriterien
umgesetzt hat, liegt das externe ESG-Rating mit 26,23%
auf dem letzten Platz. Ein eigenes internes Rating oder die
Nutzung von KPIs werden mit jeweils 36,84% gleichhdufig
genannt.

Weite Einigkeit besteht zwischen den Teilnehmern beziig-
lich der Auspragung eines moglichen Zinsmargengitters bei
Sustainability-linked Loans. 79,50% der Sparkassenvertreter
sprechen sich fiir Zinserh6hungen und -reduzierungen aus.
Durch diesen Mechanismus werden positive nachhaltige Ent-
wicklungen im Unternehmen mit einem niedrigeren Zinssatz
belohnt und gleichzeitig negative nachhaltige Entwicklungen
mit einem hoheren Zinssatz sanktioniert. Ein Kreditprodukt,
welches nur Zinserh6hungen bei Verfehlungen enthilt, prafe-
rieren 14,29% der Teilnehmer. 6,21% favorisieren hingegen eine
Kreditfinanzierungsform mit ausschliefSlich Zinssenkungen.
Ein weiterer wichtiger Vertragsbestandteil sind mogliche Kre-
ditkiindigungsrechte der Sparkasse, wenn der Mittelstandler
seine Nachhaltigkeitsziele verfehlt. 69,57% der Sparkassen-
vertreter sprechen sich gegen ein Sonderkiindigungsrecht
aus, 30,43% hingegen dalfiir. Eine mogliche Erklarung fiir die
mehrheitliche Ablehnung ist, dass eine Kreditkiindigung die
Geschéftsbeziehung zwischen dem mittelstandischen Unter-
nehmen und der Sparkasse beschiadigen wiirde.

Das néchste Item befragt die Sparkassenvertreter, inwieweit
die drei Nachhaltigkeitsbereiche beim Einsatz von Sustaina-
bility-linked Loans in der Mittelstandsfinanzierung fiir KPIs
geeignet sind (Mehrfachantworten moglich). Fiir KPIs aus dem
Bereich Umwelt sprechen sich mit 98,76% nahezu alle der 161
Teilnehmer aus. Mit 80,12% befiirwortet ebenfalls ein Grof3-
teil der Sparkassenvertreter KPIs aus dem Bereich Soziales.
Die Zustimmung zu KPIs aus dem Bereich Unternehmens-
fithrung fallt mit 64,60% geringer aus. Obwohl die Mehrheit
der Teilnehmer KPIs aus allen drei Bereichen befiirwortet,
wird durch das Ergebnis deutlich, dass der Umweltaspekt ein-
deutig tiberwiegt. Das Bild ist nicht iiberraschend, sondern
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entspricht dem aktuellen gesellschaftlichen und politischen
Gesamtbild. In der gesellschaftlichen Diskussion wird unter
nachhaltigem Handeln nach wie vor hauptsachlich umwelt-
bewusstes Handeln verstanden. Ahnlich ist es in der aktuellen
Gesetzgebung. Das Hauptziel des européischen Green Deals
ist die Klimaneutralitdt. Die EU-Taxonomie mit ihren ins-
gesamt sechs Umweltzielen legt ebenfalls den Fokus auf den
Bereich Umwelt. Freiwillige Richtlinien wie die SLLP setzen
den gleichen Schwerpunkt.

Beim néchsten Item, wie in Abb. 5 zu sehen ist, sind die Spar-
kassenvertreter aufgefordert gewesen, die Eignung konkreter
Aspekte als KPlin der Mittelstandsfinanzierung zu beurteilen.
Dazu stehen jeweils vier Aspekte aus jedem der drei Nach-
haltigkeitsbereiche, welche aus dem BaFin Merkblatt zum
Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken stammen, zur Auswahl
(Mehrfachantworten moglich).

Fiir ein KPI zur Beurteilung des Klimaschutzes beim mittel-
stdndischen Unternehmen sprechen sich 87,58% der Spar-
kassenvertreter aus. Die Messung und Beurteilung der nach-
haltigen Nutzung und dem Schutz von Wasser halten 70,19%
fiir sinnvoll. 73,29% halten die Abfallvermeidung fiir einen
nutzbaren Indikator. Die Recyclingquote wiirden 63,35% der
Teilnehmer als KPI in der Mittelstandsfinanzierung einsetzen.
Als moglichen KPI aus dem Nachhaltigkeitsbereich Soziales
sehen 52,80% die Einhaltung anerkannter arbeitsrechtlicher
Standards fiir sinnvoll an. Die Beurteilung der Arbeitssicherheit
und des Gesundheitsschutzes im mittelstdndischen Unter-
nehmen befiirworten hingegen mit lediglich 45,34% weniger
als die Halfte der Sparkassenvertreter. Fiir ein KPI bezogen auf
eine angemessene Entlohnung und faire Arbeitsbedingungen
sprechen sich ebenfalls nur 44,72% aus. Noch geringer fallt mit
19,25% die Zustimmung zur Eignung des Aspekts Gewerk-
schafts- und Versammlungsfreiheit als KPI aus.

Der erste Aspekt aus dem Nachhaltigkeitsbereich Unterneh-
mensfithrung ist die Steuerehrlichkeit des Mittelstdandlers.
Die Eignung dieses Aspekts als passenden KPI sehen 28,57%
der Teilnehmer. Ein Nachhaltigkeitsmanagement im mit-
telstindischen Unternehmen durch die Geschaftsfithrung
halten 48,45% fiir sinnvoll. Am wenigsten befiirworten die
Sparkassenvertreter mit lediglich 14,29% die Gewéhrleistung
des Datenschutzes als geeigneten KPI. Eine Offenlegung von
Informationen durch den Mittelstandler unterstiitzen 44,72%.
Die teilweise geringe Zustimmung zu den moglichen Aspekten
als KPI zeigt die Schwierigkeit, in der Praxis geeignete und fiir
das mittelstandische Unternehmen passenden KPIs zu finden.
Abschlielend ist die Uberpriifung der Nachhaltigkeitskrite-
rien ein wichtiger Parameter bei der Umsetzung. Mit 55,28%
spricht sich die Mehrheit der 161 Teilnehmer fiir die Nutzung
eines auf Nachhaltigkeit spezialisierten externen Priifers aus.
Die Uberpriifung durch den StB, Abschlusspriifer bzw. WP
befiirworten 39,75%. Eine eigenstindige Uberpriifung durch
die finanzierende Sparkasse sehen lediglich 4,97% als sinnvoll
an. Von den 19 Teilnehmern, deren Sparkassen bereits Kredite
mit Nachhaltigkeitskriterien umgesetzt haben, favorisieren
78,95% einen externen Nachhaltigkeitspriifer.

IX. Vorstellung relevanter Parameter einer
Kreditfinanzierungsform

Die Sparkassenvertreter sehen als grofSte Chance aus Krediten

mit Nachhaltigkeitskriterien den positiven Einfluss auf das

Geschiftsgebiet. Gleichzeitig schitzen sie den positiven Ein-
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fluss auf die Auflenwirkung als grofSten Motivator fiir das
mittelstindische Unternehmen ein. Beide Aspekte erfordern
eine individuelle Abstimmung zwischen der Sparkasse und
ihren mittelstdndischen Kunden. Die Nachhaltigkeitskriterien
miissen auf die Region, den Mittelstdndler und die Sparkasse
ausgerichtet sein.

In den Finanzierungsgesprichen und der anschliefSenden
Vertragsgestaltung ist eine Unterscheidung zwischen Green
Loans und Sustainability-linked Loans sinnvoll. Nachhaltige
Investitionen konnen iiber Green Loans finanziert werden. Der
konkrete Verwendungszweck ist im Vertrag aufzunehmen und
bei der Kalkulation der Zinsmarge zu beriicksichtigen.” Sustai-
nability-linked Loans dienen der Kreditierung von sonstigen
Investitionen oder der allgemeinen Unternehmensfinanzie-
rung. Durch die Kopplung des Zinssatzes an Nachhaltigkeits-
kriterien wird der Mittelstédndler motiviert, sich nachhaltiger
aufzustellen. Die Sparkassenvertreter zeigen keine eindeutige
Préferenz beziiglich der passenden Zinskopplungskompo-
nente. Am Markt hat sich die Nutzung von KPIs durchgesetzt.
Mehrheitlich wiinschen sich die Sparkassenvertreter KPIs aus
allen drei Nachhaltigkeitsbereichen. Konkret wird die Nut-
zung folgender KPIs vorgeschlagen: Kohlendioxid-Emissionen,
der Anteil regenerativer Energien, Papierverbrauch, Zahl der
Arbeitsunfille, geschlechtsindifferente Bezahlung, Frauen-
anteil in Fithrungspositionen sowie Steuerzahlungsquote in
Deutschland. Bei der Festlegung der KPIs und der jeweiligen
Zielhohen sind die Besonderheiten und Ausgangssituationen
des Mittelstdndlers zu beriicksichtigen. Die Zielhohen sind
kontinuierlich auf ein angemessenes Ambitionsniveau fiir den
Mittelstdndler zu iiberpriifen.” In Abhédngigkeit der Erfiillung
der vereinbarten KPIs erhohen oder reduzieren sich die Zins-
sitze entsprechend eines vereinbarten Zinsmargengitters.”
Kreditkiindigungsrechte der Sparkassen bei Verfehlung der
vereinbarten KPI Zielwerte durch das mittelstandische Unter-
nehmen sollten, entsprechend der Meinung von ungeféhr 70%
der Teilnehmer, nicht in die Vertrage aufgenommen werden.
Die langfristige Begleitung der Mittelstédndler sehen die Spar-
kassen als wichtige Voraussetzung fiir die nachhaltige Trans-
formation an.

Die externe Uberpriifung wihrend der Kreditlaufzeit sollte
von den Sparkassen vorgeschrieben werden. In der Umfrage
favorisieren ungefahr 55% der Teilnehmer einen externen auf
Nachhaltigkeit spezialisierten Priifer und ca. 40% den StB,
Abschlusspriifer bzw. WP des Mittelstédndlers. Ein zu beach-
tender Aspekt bei der Auswahl des Priifers ist, dass fiir den
Kunden kostspielige Doppelpriifungen von finanziellen und
nicht-finanziellen Kennzahlen vermieden werden.?

Die aufgefiithrten Parameter sind in die Kreditvertragsdoku-
mentation aufzunehmen. Grundsatzlich kann fiir die Umset-
zung eines Sustainability-linked Loans die standardmafige
Vertragsdokumentation der Sparkassen genutzt und um die
aufgefithrten Aspekte ergianzt werden. Bis zur Vorlage ent-
sprechender Standards der Sparkassen-Finanzgruppe konnen
Sparkassen eigene Baukdsten mit juristisch gepriiften vor-
formulierten Textbausteinen entwickeln. Grundlage konnen

19 Vgl. LMA/APLMA/LSTA, a.a.0. (Fn. 8), S. 2; vgl. Kropf, WM 2020 S. 1104f; vgl. Kropf, WM 2022
S. 163f.

20 Vgl.Rasch, a.a.0. (Fn.7), S. 293; vgl. LMA/APLMA/LSTA, a.a.0. (Fn. 9), S. 3.

21 Vgl.Rasch,a.a.0. (Fn.7), S. 294.

22 Vgl. LMA/APLMA/LSTA, a.a.0. (Fn.9),S.5.
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Abb. 5: Zustimmung zu KPI Vorschlagen aus dem BaFin Merkblatt
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Bereich Umwelt

Klimaschutz
Nachhaltige Nutzung und Schutz von Wasser
Abfallvermeidung

Recycling

0%

Bereich Soziales

Einhaltung anerkannter arbeitsrechtlicher Standards
Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz
Angemessene Entlohnung, faire Bedingungen am Arbeitsplatz

Gewerkschafts- und Versammlungsfreiheit

0%

Bereich Unternehmensfiihrung

Steuerehrlichkeit
Nachhaltigkeitsmanagement durch Geschéftsfiihrung
Gewahrleistung des Datenschutzes

Offenlegung von Informationen

0%

87,58%
70,19%
73,29%
63,35%
20% 40% 60% 80% 100%
52/80%
45,34%
44,72%
19,25%
20% 40% 60% 80% 100%
48,45%

44,72%

20% 40% 60% 80% 100%

im Markt vorliegende Beispiele sein.” Weiterhin konnen Spar-
kassen bei der Umsetzung auf Landesbanken zuriickgreifen,
die bei der Beratung und Strukturierung unterstiitzen sowie
die Umsetzung aktiv begleiten. Die Helaba hat bspw. Mitte
des Jahres einen Sustainability-linked Loan i.H.v. 100 Mio. €
konsortial mit 27 Sparkassen umgesetzt.*

X. Zusammenfassung

Die Antworten der 161 am Fragebogen teilnehmenden Spar-
kassenvertreter zeigen, dass die zunehmende Bedeutung der
Nachhaltigkeit in der Gesellschaft einen Einfluss auf die Mit-
telstandsfinanzierung der Sparkassen nehmen wird. Uber 80%
schreiben Kreditfinanzierungsformen, die Nachhaltigkeitskri-
terien wihrend der Laufzeit beriicksichtigen, fiir die Zukunft
eine eher wichtige bis dufSerst wichtige Bedeutung zu. Spar-
kassen als wichtigster Finanzierungspartner des deutschen
Mittelstands sollten friihzeitig die Transformation zu einer
nachhaltigen Wirtschaft aufgreifen und aktiv mitgestalten.
Mit der Umfrage konnten relevante Parameter herausgearbei-
tet werden, die Sparkassen hierbei beriicksichtigen sollten.

23 Vgl. Liidke, Green Finance fiir den Mittelstand, Die Unternehmervertraute,
https://fmos.link/18458 (Abruf: 27.05.2022); vgl. LMA/ELFA, Best Practice Guide for Term
Sheet Completeness, December 2021, S. 1-6.

24 Vgl. Eich, Helaba platziert ersten Konsortialkredit iber VC Trade, Der Treasurer,
https://fmos.link/18459 (Abruf: 08.11.2022).
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Die eine Kreditfinanzierungsform, die wihrend der Laufzeit
Nachhaltigkeitskriterien beriicksichtigt, fiir das Mittelstands-
geschéft der Sparkassen zu entwickeln, ist nicht méglich bzw.
sinnvoll. Die vorgestellten Parameter sind als Rahmen bei
der Entwicklung eines fiir die jeweilige Sparkasse und ihrer
Kunden passenden Kreditprodukts zu verstehen, der den Spar-
kassen eine notwendige Flexibilitit einrdumt.

Im Rahmen weiterer Untersuchungen ist eine Uberpriifung
der ermittelten Parameter und Konditionen in der Praxis sinn-
voll. Weiterhin sind Anderungen bei regulatorischen Vorgaben
kontinuierlich zu beobachten, um den aufgestellten Rahmen
an neue Vorgaben anzupassen.

Redaktionelle Hinweise:
- Zu Kreditrisikominderungstechniken im gewerblichen Kredit-
geschaft deutscher Sparkassen siehe Jordan/Heitzer, CF 2022
S. 189-195 = CF1411469.
— Zu Nachhaltigkeit als Innovationstreiber fiir das Bankgeschaft vgl.
Schafer, CF 2016 S. 229-234 = CF1208924.
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