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VORWORTE

| BertelsmannStiftung

Der Sustainability Transformation Monitor 2026 fallt in eine Zeit, in der nach-
haltige Entwicklung nicht mehr das dominierende politische und wirtschaftliche
Leitthema ist, sondern eine Herausforderung unter mehreren - neben geopoli-
tischen Spannungen, volatilen Energie- und Rohstoffmarkten und konjunkturel-
len Unsicherheiten in Deutschland und Europa. Doch unsere Daten zeigen
deutlich: Nachhaltigkeit bleibt hochrelevant und ist in vielerlei Hinsicht Teil der
Unternehmensrealitat geworden. Zugleich steht sie unter neuem Rechtferti-
gungsdruck und ist durch marktwirtschaftliche Instrumente bislang unzurei-
chend flankiert. Denn soziale und 6kologische Aspekte der Unternehmensfih-
rung durfen nicht aus rein normativen Grinden steuerungsrelevant in Unter-
nehmen sein, sie mdssen sich als relevante Faktoren flr Wettbewerbsfahigkeit,
Resilienz und wirtschaftliche Profitabilitat erweisen.

Denn Unternehmen, die Risiken systematisch bewerten, Abhangigkeiten redu-
zieren und Innovationen vorantreiben, starken ihre Widerstandsfahigkeit ge-
genuber externen Schocks. Effizienz, Diversifizierung und eine vorausschauen-
de Steuerung erhéhen nicht nur die Stabilitat einzelner Geschaftsmodelle,
sondern die Resilienz der Wirtschaft insgesamt. Dies ist zentral flr eine nach-
haltige soziale Marktwirtschaft, die Wettbewerbsfahigkeit, Wohlstand und
gesellschaftliche Teilhabe miteinander verbindet.

Mein Dank gilt unseren Partnern und Unterstltzern im STM-Netzwerk sowie
den teilnehmenden Unternehmen. Ihre Mitwirkung schafft die notwendige
Evidenz, um Transformation verantwortungsvoll und zukunftsfahig zu gestalten.

Dr. Daniel Schraad-Tischler
Director, Bertelsmann Stiftung

STIFTUNG
MERCATOR

Die Transformation hin zu einem klimafreundlichen, resilienten und wettbe-
werbsfahigen Wirtschaftsstandort bleibt eine zentrale Zukunftsaufgabe flir
Deutschland und Europa. In einem Umfeld geopolitischer Spannungen, wirt-
schaftlicher Stagnation und wachsender Unsicherheit steht unser Wohlstands-
modell unter Druck. Zugleich sind die strukturellen Grundlagen fir nachhaltiges
Wirtschaften in vielen Unternehmen gelegt: Governance-Strukturen, Datenver-
flgbarkeit und Reporting haben sich deutlich weiterentwickelt.

Doch institutionelle Verankerung allein reicht nicht aus. Entscheidend ist, dass
aus Strukturen Investitionen werden - und aus Ambitionen konkrete Transfor-
mationsschritte. Klimafreundliche Innovationen und Geschaftsmodelle missen
skaliert, Zielsetzungen mit belastbaren Umsetzungs- und Finanzierungsplanen
unterlegt werden.

Dem Finanzsystem kommt hierbei eine Schlisselrolle zu. Banken und institutio-
nelle Investoren kdnnen Kapital gezielt in Transformationsprojekte lenken und
Nachhaltigkeit systematisch in ihre Finanzierungs- und Investmentpraxis inte-
grieren. Damit dies gelingt, braucht es klare, verlassliche und investitionsfreund-
liche Rahmenbedingungen sowie dkonomische Anreize, die nachhaltige Investi-
tionen wirtschaftlich attraktiv machen.

Der Sustainability Transformation Monitor 2026 analysiert, wie eng Nachhaltig-
keitsziele, Finanzierungsentscheidungen und reale Investitionen inzwischen
miteinander verknUpft sind - und wo Hebel liegen, um der Transformation neu-
en Rickenwind zu geben.

Charlotte Ruhbaum
Leiterin Bereich Klimaresiliente Gesellschaft, Stiftung Mercator
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Die Nachhaltigkeitstransformation der Wirtschaft tritt verstarkt in eine neue
Phase ein: Die Aufbauphase zur Schaffung grundlegender Strukturen ist in
vielen der befragten Unternehmen weitgehend abgeschlossen - jetzt entschei-
det sich, ob aus Strukturen tatsachliche Umsetzung wird.

Gleichzeitig verliert die Transformation spurbar an Dynamik. Politische und
regulatorische Unsicherheit sowie ein vielfach noch nicht Uberzeugender Busi-
ness Case flUhren dazu, dass Nachhaltigkeit in vielen Unternehmen an Prioritat
verliert. Damit bleibt das Thema strukturell verankert, gerat jedoch angesichts
erschwerter wirtschaftlicher und politischer Rahmenbedingungen zunehmend
unter Druck. Gerade in dieser Phase kommt es darauf an, die vorhandenen
Strukturen, Daten und Ziele starker in wirtschaftliche und strategische Ent-
scheidungen zu Ubersetzen, damit Unternehmen ihre Zukunftsfahigkeit und
Resilienz sichern und den dkonomischen Mehrwert von Nachhaltigkeit erschlie-
Ben. Transformation entsteht nicht allein durch Reporting oder Zielsetzungen,
sondern durch Investitionen, Innovationen und die Weiterentwicklung von
Geschaftsmodellen.

Der STM versteht sich als Instrument flr Entscheidungstrager:innen in Wirt-
schaft, Politik und Gesellschaft, um gerade in dieser entscheidenden Transfor-
mationsphase evidenzbasiert Uber Fortschritte und Zielkonflikte zu diskutieren
und wirksame MalBnahmen zur Transformationssteuerung auf den Weg zu
bringen. Besonders wichtig ist dabei, das Zusammenspiel von Real- und Finanz-
wirtschaft in den Blick zu nehmen. Denn flr eine erfolgreiche Transformation
mussen Nachhaltigkeitsziele, Investitionsentscheidungen und deren Finanzie-
rung enger miteinander verzahnt werden.

Dr. Manuel Reppmann und Prof. Dr. Laura Marie Edinger-Schons
Universitat Hamburg

PEER SCHOOL

FOR SUSTAINABLE DEVELOPMENT

Was fur ein Jahr 2025! Von der ersten EU-Omnibus-Ankindigung bis zur er-
neuten Verschiebung der EUDR - wer Nachhaltigkeitsverantwortliche:r ist,
musste in diesem Jahr ein besonders grofl3es Mal3 an Flexibilitat, Geduld und
Resilienz beweisen. Durch die Unklarheit der politischen Rahmenbedingungen
und die kontinuierlichen Verschiebungen von Regulatorik war dieses Jahr nur
eines sicher: dass nichts sicher ist. Diese Unsicherheit hatte in vielen Unterneh-
men zur Folge, dass notwendige Investitionen in die Infrastruktur zur Datener-
hebung und Steuerung von Nachhaltigkeit hinterfragt wurden. Das zeigen auch
die Ergebnisse des STM26: Es droht eine Phase der Stagnation, wahrend andere
Lander — etwa China mit einer Berichtspflicht ab 2030 - deutlich vorangehen.

Den Debatten um eine Uberforderung durch die CSRD stehen die empirischen
Ergebnisse des STM26 entgegen. Diese zeigen, dass deutsche Unternehmen
durchaus weiter sind, als ihnen suggeriert wird. Sieben von zehn Unternehmen
haben Nachhaltigkeit auf Vorstands- oder Geschaftsfihrungsebene verankert
und 85 Prozent erfassen ihre Treibhausgasemissionen. Mit Omnibus und Co.
mag Regulatorik verschwinden, die Risiken fehlender Transformation werden es
nicht. Denn Nachhaltigkeit ist ein elementarer Faktor fur Resilienz und zukUnfti-
ge Finanzierungssicherheit. Wer das erkennt und jetzt zukunftsorientiert han-
delt, steht am Ende besser da. Die Peer School for Sustainable Development
fordert den Wissensaustausch, um diese Transformation zu treiben und zu
begleiten.

Incken Wentorp und Dr. Michael Verbiicheln
Peer School for Sustainable Development
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2 Sustainability Transformation Monitor

EXECUTIVE SUMMARY

1. Von Dynamik zu Konsolidierung

Die strukturelle Verankerung von Nachhaltigkeit in Unternehmen
bleibt hoch: Rund 70 Prozent der Unternehmen haben eine Ver-
antwortung auf Vorstands- bzw. Geschaftsfiuhrungsebene veran-
kert, und ein Nachhaltigkeitsmanagement ist weiterhin die Regel.
Fortschritte zur Verankerung des Themas in Unternehmen fallen
aber gegentiber dem Vorjahr meist geringer aus und sind insbe-
sondere bei mittelstandischen Unternehmen zu erkennen.

Dabei zeigt sich ein Konsolidierungseffekt: Ein Teil der Unterneh-
men hat zuvor angekiindigte Malinahmen zur organisatorischen
Verankerung inzwischen umgesetzt, wahrend andere entspre-
chende Vorhaben ausgesetzt haben. Beispielsweise ist der Anteil
der Unternehmen, die Nachhaltigkeit kinftig strategisch angehen
wollen, um rund 10 Prozentpunkte gesunken: Etwa 6 Prozent-
punkte entfallen auf Unternehmen, die ihre Planung nun umge-
setzt haben, und rund 4 Prozentpunkte auf Unternehmen, die ihre
Vorhaben zurlickgestellt haben.

2. Mehr Unternehmen erheben Klimadaten -
konkrete Plane zur Zielerreichung stagnieren

Der Anteil der Unternehmen, Banken und Investoren, die ihre
Treibhausgasemissionen erfassen, ist erneut gestiegen. Mittler-
weile geben 85 Prozent der befragten Unternehmen der Realwirt-
schaft und Banken an, ihre Treibhausgasemissionen zumindest
teilweise zu erfassen. Zugleich nimmt der Umfang der erfassten
Daten zu und schliel3t, vor allem bei grofRen Organisationen zu-
nehmend vor- und nachgelagerte Wertschopfungsstufen ein.

Klimaziele werden in der Realwirtschaft Uberwiegend beibehalten
oder weiterentwickelt. Der Anteil der Unternehmen mit entspre-
chenden Zielen liegt bei rund 59 Prozent. Bei den Banken steigt
dieser Anteil von 46 Prozent im Vorjahr auf 65 Prozent erkennbar
an. Das Vorhandensein von konkreten Planen zur Erreichung der
Klimaziele (hier: Transitionsplane) stagniert allerdings. Hier geben
rund 41 Prozent der Unternehmen weiterhin ,in Planung® an. Das
Thema Biodiversitat wird bislang nur von vergleichsweise wenigen

Unternehmen substanziell adressiert und verbleibt in einer Nische.

3. Depriorisierung von Nachhaltigkeit schreitet
voran - Planungsunsicherheit und fehlende
wirtschaftliche Anreize hemmen stark

Der gesellschaftliche und politische Diskurs hat sich deutlich
verandert. FUr 59 Prozent der Unternehmen fuhren die aktuellen
Debatten dazu, dass Nachhaltigkeit intern an Prioritat verliert.
GegenUber dem Vorjahr zeigt sich somit eine klare Depriorisie-
rung. Zwar bleiben zuklnftige Arbeitnehmer:innen und die Ge-
schaftsfihrung die zentralen Treiber der Nachhaltigkeitstransfor-
mation, ihre Bedeutung nimmt jedoch spdrbar ab. Auch die Medi-
en verlieren als Treiber an Bedeutung.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

Besonders deutlich ist der Bedeutungsverlust der Politik fir die
Nachhaltigkeitstransformation. Ihre Einordnung als Treiber sinkt
im Jahresvergleich um 31 Prozentpunkte. Gleichzeitig gewinnen
Hemmnisse stark an Relevanz, insbesondere unsichere politische
und regulatorische Rahmenbedingungen (+30 Prozentpunkte) und
fehlender politischer und regulativer Druck (+32 Prozentpunkte).
Wo politischer Druck weicht, stellen sich Unternehmen wieder
vermehrt die Frage nach dem ,Business Case" von Nachhaltigkeit.

Der bleibt aber bei rund 83 Prozent der Unternehmen bislang aus.

Zwar sehen 43 Prozent der Befragten hier einen finanziellen
Mehrwert fur ihre Unternehmen, dieser fallt jedoch bislang niedri-
ger aus als die damit verbundenen Kosten. Entsprechend wenig
Uberraschend ist, dass fehlende wirtschaftliche Anreize als weite-
res zentrales und stark zunehmendes Hemmnis genannt werden
(+20 Prozentpunkte).

4. Banken positionieren sich weiter als Trans-
formationsbegleiter - Relevanz von Nachhaltig-
keit in Finanzierungsgesprachen sinkt

Nachhaltigkeit bleibt in der Finanzierungspraxis prasent, entfaltet
bislang jedoch nur begrenzt Wirkung als Transformationsimpuls.
Lediglich 30 Prozent der Unternehmen und 37 Prozent der Ban-
ken bewerten Nachhaltigkeit als wichtig in den Gesprachen mitei-
nander. In beiden Gruppen ist die Bedeutung zudem rtcklaufig
(-8 bzw. -9 Prozentpunkte). Wahrend sich alle befragten Grof(3-
banken bereits in der Rolle als Transformationsbegleiter der Real-
wirtschaft sehen, befinden sich mittelgrof3e und kleinere Institute
in rund zwei Dritteln der Falle weiterhin im Aufbau entsprechen-
der Kompetenzen und Strukturen.

Gleichzeitig sind die Nachfrageimpulse aus der Realwirtschaft
bislang begrenzt. In den meisten Banken ist Nachhaltigkeit inzwi-
schen im Risikomanagement verankert, die Umsetzungstiefe vari-
lert jedoch stark nach InstitutsgrofRe. Mit Blick auf die Zukunft
erwarten sowohl Banken als auch Unternehmen, dass Nachhaltig-
keit in der Unternehmensfinanzierung eine grof3ere Rolle spielen
wird. Allerdings fallt die Zustimmung zu dieser Erwartung in der
Realwirtschaft mit 45 Prozent geringer aus als bei Banken (79
Prozent) und ist auf beiden Seiten weiter ricklaufig.

33 76

sehen bei dem Thema Nachhaltigkeit
keinen klaren Business Case in ihrem
Unternehmen.
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5. Unternehmen sind liberwiegend gut fiir
Reporting geriistet - und bleiben dabei, auch
ohne regulatorische Pflicht

Das EU-Omnibus-Verfahren zur Nachhaltigkeitsberichterstattung
hat bei den meisten Unternehmen zu einer Verlangsamung oder
vorUbergehenden Einstellung des Berichterstattungsprozesses
geflhrt. Gleichzeitig fUhlen sich rund 59 Prozent der ab 2027
berichtspflichtigen Unternehmen bereits heute gut oder sehr gut
auf die Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD)
vorbereitet; lediglich rund 18 Prozent sehen sich unzureichend
aufgestellt.

75 Prozent der Unternehmen, die kinftig nicht mehr in den An-
wendungsbereich der CSRD fallen, geben an, weiterhin einen
Nachhaltigkeitsbericht veroffentlichen zu wollen. Insbesondere
der freiwillige VSME-Standard gewinnt bei Unternehmen mit bis
zu 1.000 Mitarbeitenden deutlich an Bedeutung und wird im
Hinblick auf das Aufwand-Nutzen-Verhaltnis mehrheitlich positiv
bewertet.

2 Sustainability Transformation Monitor

55 Prozent der Unternehmen, die eine Berichterstattung nach
dem VSME-Standard planen, schatzen sich bereits heute als gut
vorbereitet ein. Die Datenverflgbarkeit hat sich in vielen The-
menfeldern verbessert, insbesondere in den Bereichen Klima-
schutz und Kreislaufwirtschaft.

6. Nachhaltigkeit ist formal in der Investmentpraxis
breit verankert

Nachhaltigkeitsbezogene Investmentansatze sind bei Investoren
nahezu flachendeckend etabliert: Nahezu alle Befragten verfiigen
Uber Ubergeordnete Ansatze flr verantwortungsbewusstes Inves-
tieren (rund 96 Prozent) sowie formalisierte Ausschlussleitlinien
(93 Prozent). Differenzierende Elemente wie anlageklassenspezifi-
sche Vorgaben, klar definierte Stewardship- und Proxy-Voting-
Leitplanken oder Outcome-Leitlinien sind hingegen seltener
systematisch verankert. Zur ldentifizierung von Nachhaltigkeits-
Outcomes von Investitionstatigkeit werden mehrheitlich die EU-
Taxonomie und die Sustainable Development Goals (SDGs) als
Referenzrahmen genutzt. Zwar geben rund 87 Prozent der Inves-
toren an, Stewardship zu betreiben, die strategische Tiefe variiert
jedoch erheblich. Die Integration von Klimarisiken erfolgt vor
allem bei gréBeren Investoren zunehmend systematisch und Uber
langere Zeithorizonte. Zugleich vermarkten rund 74 Prozent der
Investoren ihre Produkte explizit als ESG-konform oder
nachhaltig.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

Zusammenfassend zeigt der STM26: Die Nachhaltigkeitstrans-
formation ist in vielen Organisationen weiterhin strukturell veran-
kert und die Datenbasis verbessert sich zunehmend. Gleichzeitig
verliert die Transformation unter unsicheren politischen und wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen zunehmenden an Dynamik. Die
nachste Phase der Transformation wird entscheidend davon ab-
hangen, ob es gelingt, Nachhaltigkeit starker mit Investitionen,
Finanzierung und Wettbewerbsfahigkeit zu verbinden - und ob
Politik, Finanzwirtschaft und Realwirtschaft gemeinsam verlassli-
che Rahmenbedingungen fir diesen Ubergang schaffen. Transfor-
mation ist und bleibt eine Koordinationsaufgabe zwischen Real-
wirtschaft, Finanzsektor und Politik.

=

REALWIRTSCHAFT

FINANZWIRTSCHAFT

SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026
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SUSTAINABILITY

2 Sustainability Transformation Monitor

TRANSFORMATION MONITOR

Hintergrund und Zielsetzung

Die Bundesregierung hat sich mit dem Ziel der Klimaneutralitat
bis 2045 zu einer tiefgreifenden Transformation von Wirtschaft
und Gesellschaft verpflichtet und bekennt sich im Rahmen ihrer
Nachhaltigkeitsstrategie zu den 17 Zielen der Agenda 2030 der
Vereinten Nationen. Auch in den Programmen der meisten eta-
blierten Parteien sowie in den Positionspapieren fihrender Wirt-
schaftsverbande wird die Notwendigkeit einer nachhaltigeren und
zugleich wettbewerbsfahigen Wirtschaftsweise grundsatzlich
anerkannt. Gleichwohl bestehen erhebliche Unterschiede hin-
sichtlich Ausgestaltung, Geschwindigkeit und eingesetzter politi-
scher Instrumente. Diese Unterschiede manifestieren sich insbe-
sondere im Ringen um das ,Wie" der Zielerreichung. Der Sustai-
nability Transformation Monitor (STM) begleitet den Prozess und
bietet Akteuren aus Wirtschaft, Politik und Gesellschaft eine Da-
tengrundlage zur Erarbeitung des ,Wie?". Konkret untersucht der
STM zentrale Fragestellungen entlang von zwei Dimensionen:

1. Transformation innerhalb von Unternehmen: \Wie ist der
Stand der Nachhaltigkeitstransformation in Unternehmen, wie
verandert er sich im Zeitverlauf und welche Faktoren fordern oder
hemmen diesen Prozess?

2. Transformationsfinanzierung: Wie ist die Verzahnung von
Real- und Finanzwirtschaft ausgestaltet, um das fur die Transfor-
mation erforderliche Kapital bereitzustellen?

Zur Beantwortung dieser Fragen fUhrt der STM jahrlich eine um-
fassende Befragung von Unternehmen aus der Real- und Finanz-
wirtschaft durch. Befragt werden Personen, die in ihren Organisa-
tionen Verantwortung fur das Thema Nachhaltigkeit tragen und
dessen Umsetzung steuern.

Methodik

Erhebung

Die Onlinebefragung des STM26 wurde im Zeitraum von Septem-
ber bis November 2025 durchgefihrt und richtete sich an Perso-
nen aus der Real- und Finanzwirtschaft. In der Realwirtschaft
wurden Personen befragt, die einen umfassenden und zugleich
detaillierten Einblick in die Handlungsfelder der Nachhaltigkeits-
transformation ihrer Organisation haben und das Thema Nachhal-
tigkeit (mit-)verantworten. In der Finanzwirtschaft richtete sich
die Befragung an Personen, die fUr die Entwicklung und Imple-
mentierung transformationsfordernder Finanzierungs- und Inves-
titionsstrukturen zustandig sind.

Die Rekrutierung der Teilnehmenden erfolgte Uberwiegend Uber
Verbdnde und Vereine, die Teil des STM-Netzwerks sind (siehe die
NetzwerkUbersicht auf Seite 6). Ergdnzend wurden weitere Teil-
nehmende Uber Social-Media-Kanale und Newsletter thematisch
relevanter, vom STM unabhangiger Initiativen gewonnen. Seit
dem STM26 flielRen im Rahmen einer Kooperation mit der von
den Vereinten Nationen ideell unterstitzten Investoreninitiative
Principles for Responsible Investment (PRI) zudem ausgewahlte

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

Daten aus der jahrlichen Befragung der deutschen PRI-Unter-
zeichner in die Auswertung ein. Diese Daten erganzen und star-
ken im STM die Evidenzgrundlage zur Perspektive institutioneller
Investoren. Die Auswertungen der PRI-Daten werden im Bericht
in Kapitel 3.9 (Investorenperspektive) getrennt ausgewiesen.

Alle Teilnehmenden wurden Uber einen personalisierten Link zu
einer etwa 15- bis 20-mindtigen Onlineumfrage eingeladen. Im
Rahmen der Befragung machten die Teilnehmenden Angaben zu
ihrer Rolle und Funktion im Unternehmen. Diese Angaben sowie
die hinterlegten beruflichen E-Mail-Adressen wurden genutzt, um
die Zugehorigkeit zur definierten Zielgruppe zu prifen. Darlber
hinaus wurden die Teilnehmenden gebeten, weitere Personen aus
ihrer Organisation in die Beantwortung einzelner Fragen einzube-
ziehen, sofern Themen auf3erhalb ihres eigenen Verantwortungs-
oder Erfahrungsbereichs lagen.

Der verwendete Fragebogen basiert weitgehend auf dem der
vorangegangenen STM-Berichte (STM24 und STM25). An ausge-
wahlten Stellen wurde der Fragebogen weiterentwickelt und um
neue Aspekte erganzt. Diese Weiterentwicklung erfolgte in en-
gem Austausch mit einer Vielzahl von Akteuren aus dem
STM-Netzwerk.

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

Organisationen, Verbande und
Initiativen unterstitzen den Sustainability
Transformation Monitor (STM).

SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026 11
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Stichprobe

Die Anzahl der teilnehmenden Unternehmen aus der Real- und
Finanzwirtschaft ist im Vergleich zum STM25 weiter angestiegen.
Insgesamt haben 745 Personen einen Grofsteil des Fragebogens
des STM26 beantwortet (+26 Prozent gegentber dem Vorjahr).
Die Angaben dieser 745 Personen wurden in die Auswertung
einbezogen. In einigen Fallen nahmen mehrere Personen aus
demselben Unternehmen an der Befragung teil. Die Anzahl der
teilnehmenden Unternehmen betragt 688. Bei Fragen, die sich
auf die Organisation als Ganzes beziehen (z.B. ,Hat Ihr
Unternehmen ein Klimaziel?"), wurde jeweils nur eine Antwort pro
Unternehmen berUcksichtigt (N = 688). Bei Fragen, die personli-
che Einschatzungen erfassen (z. B. zur Relevanz potenzieller
Hemmnisse der Nachhaltigkeitstransformation), wurden die Anga-
ben aller teilnehmenden Personen ausgewertet (N = 745). Anga-
ben zur Zusammensetzung der Stichprobe sind in den Abbildun-
gen 1 bis 10 dargestellt.

Erganzend flieBen im Rahmen der Kooperation mit PRI-Daten aus
der Befragung von 134 von 256 in Deutschland ansassigen Asset
Managern und Asset Ownern in den STM26 ein. In Summe um-
fasst der STM26 damit Angaben zu 822 Organisationen in
Deutschland.

2 Sustainability Transformation Monitor

Die Anzahl der ausgewerteten Antworten kann je nach Fragestel-
lung variieren. Dies ergibt sich aus der Pfadabhangigkeit des Fra-
gebogens. So wurden beispielsweise nur jene Unternehmen zum
Umfang ihrer Klimaziele (Scope 1-3) befragt, die zuvor angegeben
hatten, Uber ein Klimaziel zu verflgen.

Die Panelstruktur des STM ermoglicht zudem Zeitvergleiche zwi-
schen Unternehmen, die sowohl im Jahr 2024 (STM25) als auch
im Jahr 2025 (STM26) an der Befragung teilgenommen haben.
Ein solcher Jahresvergleich ist flr 222 Unternehmen der Realwirt-
schaft sowie fur 63 Banken maoglich. FUr die Investorenperspekti-
ve konnten mittels der PRI-Daten 88 Organisationen identifiziert
werden, die sowohl in 2024 als auch in 2025 Angaben Ubermit-
telt haben.

Die Ergebnisse des STM26 sind vor dem Hintergrund der zugrun-
de liegenden Stichprobe einzuordnen. Ziel des STM ist es, die
Dynamik sowie die wahrgenommenen Herausforderungen und
Treiber der Nachhaltigkeitstransformation aus Sicht jener Akteure
abzubilden, die das Thema in ihren Organisationen verantworten
und aktiv gestalten. Entsprechend ist davon auszugehen, dass die
Stichprobe tendenziell Unternehmen und Finanzakteure umfasst,
die sich bereits, in unterschiedlichem MalZe, mit Nachhaltigkeits-
themen auseinandersetzen. Die Ergebnisse erlauben daher insbe-
sondere Aussagen Uber den Transformationsfortschritt dieser
Akteursgruppen.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

Insgesamt

Unternehmen
aus Deutschland

REALWIRTSCHAFT

Unternehmen
(davon auch im Vorjahr
teilgenommen: 222)

FINANZWIRTSCHAFT

3 :I 9 Unternehmen

DAVON

‘ ; ; (davon auch im Vorjahr
teilgenommen: 63)

DAVON

davon 134 PRI Investoren
(von denen 89 auch im Vorjahr
berichtet haben)
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UNTERNEHMENSGROSSE NACH MITARBEITENDEN

Abb. 1 | Wie viele Mitarbeitende hat lhre Organisation?

<5

5 bis <10

10 bis <50

50 bis <250

250 bis <500

500 bis <1.000
1.000 bis <5.000
5.000 bis <10.000

>10.000

%

Abb. 2 | Einteilung nach GréoBenkriterien

REALWIRTSCHAFT “ﬁ

25 30

40
30
20
10
3,2
0 I
Kleinst- und Mittelgrol3e Grolsere Grofsunternehmen
% Kleinunternehmen Unternehmen Mittelstandler
(<10 Mitarbeitende) (10 bis < 250 Mitarbeitende) (> 250 Mitarbeitende, (> 250 Mitarbeitende,
Umsatz <= 500 Mio.) Umsatz > 500 Mio. Euro)

| BertelsmannStiftung
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BRANCHE

REALWIRTSCHAFT “ﬁ

Abb. 3 | Welcher Branche ist lhre Organisation zuzuordnen?

Maschinen-/Anlagenbau

Konsumgulterherstellung

Handel/Vertrieb

Telekommunikation/IT-Losungen/Medien

Chemie

Bauindustrie

Weitere Industrien

Transport/Logistik

Fahrzeug-/Automobilherstellung

Energie

Gesundheitswesen

Immobilienwirtschaft

Touristik

Weitere Branchen

%

18,0

3,0

2,3

2,3

17,3

(@)
(€]

10 15 20

Weitere Industrien: u.a. Metallverarbeitung, Kunststoffverarbeitung und Elektroindustrie
Weitere Branchen: u.a. Pharma, Bildung & Beratung, Wasser- und Entsorgungswirtschaft, Veranstaltungsbranche, Handwerk, Forschungseinrichtungen.

| BertelsmannStiftung
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ART DER ORGANISATION UNTERNEHMENSGROSSE NACH BILANZSUMME FINANZWIRTSCHAFT
FINANZWIRTSCHAFT

Abb. 4 | Welcher Organisationsform entspricht lhre Organisation? Abb. 5 | Bitte geben Sie die Hohe der Bilanzsumme (in Euro) gem3aR des letzten Jahresabschlusses fiir 2024 an:
bis 500 Mio.
Sparkasse
500 Mio. bis <1,5 Mrd.
Genossenschaftsbank _
1,5 Mrd. bis <5 Mrd.
Mrd. bis <10 Mrd.
Privatbank > Mrd. bis <10 Mrd
10 Mrd. bis <30 Mrd.
Offentlich-rechtliche Bank 3,7
30 Mrd. bis <100 Mrd.
Versicherung 7,0 =100 el
%
Asset & Fonds Manager 4,2
Abb. 6 | Einteilung nach Gro3enkriterien
Vermogensverwalter 8% €0
50
(Multi) Family Office I 0,5
40
.. 30
Altersversorgungseinrichtung IO,S
20
Weitere 3,7
10
51
% O 5 10 15 20 25 30 35 40 45 0 _
Kleine Banken Mittlere Banken Grofsbanken
Hinweis: Die 134 Investoren, die durch PRI befragt wurden, sind in dieser Abbildung nicht enthalten. Die Ergebnisse zu den PRI-Investoren werden in % (<5 Mrd. Bilanzsumme) (5-30 Mrd. Bilanzsumme) (>30 Mrd. Bilanzsumme)
Kapitel 3.9 (Investorenperspektive) vorgestellt.
| BertelsmannStiftung | BertelsmannStiftung
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REALWIRTSCHAFT
FINANZWIRTSCHAFT

TEILGENOMMENE PERSONEN

h:4

Abb. 7 | Wie viele Mitarbeitende hat lhre Organisation?

<5

5 bis <10

10 bis <50

50 bis <250

250 bis <500

500 bis <1.000
1.000 bis <5.000
5.000 bis <10.000
>10.000

% 0 5 10 15 20

25 30

UNTERNEHMENSGROSSE NACH ASSETS UNDER MANAGEMENT (AUM)

| BertelsmannStiftung

FINANZWIRTSCHAFT

Abb. 8 | Wie hoch ist Ihr verwaltetes Gesamtvermégen (AUM) am Ende des Berichtsjahres (in Mrd. USD)?

40

30

20

10

0

50-249.99

0-0.99 1-9.99 10-49.99

%

B hvestment Manager Asset Owner

| BertelsmannStiftung

B Realwirtschaft B Finanzwirtschaft

Abb. 9 | Aktuelle Jobbezeichnung

Nachhaltigkeits-/ESG-Manager:in /
-Referent:in / -Specialist:in / -Analyst:in

Leitung/Head of Nachhaltigkeit/ESG
(inkl. Soloabteilung)

Chief Sustainability Officer

Geschéftsfihrung/CEO

Andere Jobbezeichnung

% 70

Abb. 10 | In welchem Unternehmensbereich sind Sie derzeit titig?

80
60
40
20

El s
0

Anderer

Nachhaltigkeit Geschaftsfihrung/Vorstand

%

Andere umfassen u.a. Compliance/Recht, Finanzen/Controlling, Vertrieb und Marketing. In der Finanzwirtschaft sind
zudem auch Personen aus dem Risikomanagement vertreten.

| BertelsmannStiftung
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3.1 Hemmnisse und Treiber

: N KERNAUSSAGE

Im Jahr 2025 zeigt sich Gber nahezu alle betrachteten Anspruchsgrup-
pen hinweg eine rucklaufige Treiberwirkung in Bezug auf das Thema
Nachhaltigkeit in Unternehmen. Zwar werden kiinftige Mitarbeitende
und die junge Generation weiterhin als vergleichsweise starke Treiber
wahrgenommen, allerdings teilen rund 12 Prozentpunkte weniger Un-
ternehmen diese Einschatzung als noch im Vorjahr. Eine ahnliche riick-
laufige Entwicklung zeigt sich bei der Wahrnehmung der Medien als
treibende Kraft.

Besonders deutlich ist der Bedeutungsverlust der Politik: Sie verliert
im Vergleich zu 2024 rund 31 Prozentpunkte an Treiberwirkung und
wird im gleichen Mal3e zunehmend als Hemmnis wahrgenommen. Vor
diesem Hintergrund geben rund drei Viertel der befragten Unterneh-
men an, dass unsichere politische und regulatorische Rahmenbedin-
gungen ein zentrales Hemmnis fir die Nachhaltigkeitstransformation
ihres Unternehmens darstellen - ein Anstieg um etwa 30 Prozent-
punkte gegeniiber dem Vorjahr.

Fehlende Marktanreize sowie mangelnde personelle und finanzielle
Ressourcen zahlen weiterhin zu den grof3ten Hemmnissen. Wahrend
der Mangel an Marktanreizen deutlich an Bedeutung gewinnt (+ rund
20 Prozentpunkte), geht das Hemmnis der mangelnden Datenverfiig-
barkeit signifikant zurtick (- rund 20 Prozentpunkte).

SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026 17
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3.1 Hemmnisse und Treiber

STAKEHOLDER “ﬂ
REALWIRTSCHAFT

Abb. 11 | Sind die folgenden Akteur:innen eher Treiber oder Hemmnisse fiir die Nachhaltigkeitstransformation lhrer Organisation?

Rang A zum VJ A zum VJ (%-Pkt.) - A zum VJ (%-Pkt.) -
(nach Mittelwert) (Rang) relevantes Hemmnis relevanter Treiber
(eher/sehr) (eher/stark)
Zukuinftige Arbeitnehmer:innen 1 - -0,4
Die Wirkung von Anspruchsgruppen bei der -
Nachhaltigkeitstransformation Geschaftsflhrung 2 +1 +36 7.1
) ) _ o Junge Generation 3 -1 -1,3
Die Ergebnisse zeigen, dass unterschiedliche Anspruchsgruppen m
den Wandel in der Realwirtschaft hin zu einer zukunftsfahigen Wi e ser aneEn 4 » 0.0
und nachhaltigen Wirtschaft sowohl vorantreiben als auch hem-
men kdonnen. Abbildung 11 verdeutlicht, dass kiinftige Mitarbei- Geschéftspartner 5 +1 +4,4 =5,4
tende im Jahr 2025 weiterhin als starkste treibende Kraft wahrge- Coldsebor
nommen werden. Rund 62 Prozent der befragten Unternehmen SHLgRsIdEL ¢ = e N
ordnen ihnen eine Treiberfunktion zu (Summe ,eher Treiber® und Bestehende Mitarbeitende . o 08 93
,starker Treiber®). Es folgen die Geschéaftsfihrung (59 Prozent)
sowie die junge Generation (53 Prozent). Wie auch schon im Zivilgesellschaft/NPOs 8 +2 -11 -59
Vorjahr ist jedoch bei samtlichen Treibern eine unveranderte oder
riickldufige Entwicklung zu beobachten. So nimmt die Treiberwir- Aktivist:innen ? +3 3.1 -30
kung zuklnftiger Arbeitnehmer:innen um rund 12 Prozentpunkte VA " ) ) )
. . .. .. . .. .. . . . ersicnerungen
ab. Eine mogliche Erklarung fur die Rucklaufe bei Mitarbeitenden s e e e
und der jungen Generation kdnnte beispielsweise in der Vielzahl ook &Offenglic%e Hand " " e 55
an Herausforderungen liegen, die um die Aufmerksamkeit von (z.B. Forderpolitik & Auschreibungen)
Unternehmen und Gesellschaft insgesamt konkurrieren, sodass Konsument:innen 12 | +4.0 -9,7
akute Krisen zu einer Prioritatenverschiebung und somit nachlas-
senden Treiberstirke fiihren kénnen Arbeitnehmervertretungen & Gewerkschaften 13 +2 +1,1 -2,9
Medien 14 - +9,3 -11,9
Der deutlichste Ruckgang betrifft die Politik: Der Anteil der Un- - -
ternehmen, die Politik als Treiber der Nachhaltigkeitstransforma- Politik/Regulierung 15 -10 m

tion wahrnehmen, sinkt gegentber dem Vorjahr um rund 31 Pro-
zentpunkte. Gleichzeitig steigt im gleichen Umfang der Anteil
derjenigen, die hierin ein Hemmnis sehen. Damit fallt die Politik

%

B Starkes Hemmnis B Eher Hemmnis

Neutral

20

40

B Eher Treiber

B Starker Treiber

100

B Wesentliche Verianderung ggii. V.

| BertelsmannStiftung
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vom flnften Platz im Treiberranking des Vorjahres (nach abstei-
gendem Mittelwert sortiert) auf den letzten Platz zurlick. Diese
Wahrnehmung deckt sich mit aktuellen sozialwissenschaftlichen
Analysen, die darauf hinweisen, dass die Erreichung der Klimaziele
unter den gegenwartigen politischen und gesellschaftlichen Rah-
menbedingungen in Deutschland zunehmend an Plausibilitat ver-
liert, weniger aufgrund technischer Grenzen als aufgrund nachlas-
sender politischer Verlasslichkeit, sozialer Akzeptanz und institutio-
neller Rahmung.* Der Rickgang der politischen Treiberfunktion
steht in engem Zusammenhang mit den in Abbildung 12 darge-
stellten Hemmnissen, insbesondere der zunehmenden Wahrneh-
mung politisch induzierter regulatorischer Unsicherheit sowie
eines rucklaufigen politischen Drucks. Ein weniger stark ausge-
pragtes, aber strukturell dhnliches Muster zeigt sich bei den Medi-
en. Auch hier nimmt die Treiberwirkung deutlich ab (-12 Prozent-
punkte), wahrend die Wahrnehmung als Hemmnis zunimmt (+9
Prozentpunkte; Summe ,eher Hemmnis“ und ,starkes Hemmnis®).

Banken und Investoren bewerten die Bedeutung von Treibern und
Hemmnissen insgesamt ahnlich wie die Realwirtschaft. Allerdings
werden aus Sicht der Finanzwirtschaft insbesondere Geschafts-
partner, bestehende Mitarbeitende und Konsument:innen ver-
gleichsweise seltener als Treiber wahrgenommen.

1 Aykut et al. 2026.
2 IW-Kodln 2025.

2 Sustainability Transformation Monitor

3.1 Hemmnisse und Treiber

Judith Herzog-Kuballa - Teamleitung Nachhaltig-
keit, VDMA e. V.

tung aus meiner Sicht, dass sich Transformationsbe-

miihungen, trotz aller Widrigkeiten, innerhalb des
Unternehmens professionalisieren. Zwar nimmt unsi-
chere Regulierung als Hemmnis zu und es fehlen Markt-
anreize, doch gleichzeitig bleibt die Geschaftsfiihrung
einer der starksten Treiber. Fiir mich ist das ein Hinweis
darauf, dass - unabhangig vom politischen Umfeld und
der abnehmenden Prioritat von Nachhaltigkeit im Un-
ternehmen, die aktuell von anderen zu bewaltigenden
Herausforderungen tiberlagert wird (Geopolitik, Trump,
Zolle ...) - der Transformationswille im Unternehmen
gesetzt ist. Der Riickgang von Umsetzungshemmnissen
wie fehlende Kompetenzen und Datenverfiigbarkeit
unterstreicht zudem, dass Unternehmen mit den gean-
derten Anforderungen besser zurechtkommen oder so-
gar ihre Fahigkeiten weiter ausbauen konnten.

I m Vergleich zum STM25 zeigt die aktuelle Auswer-

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

Hemmnisse der Nachhaltigkeitstransformation

Die rtcklaufige Treiberwirkung einzelner Anspruchsgruppen steht
in engem Zusammenhang mit der zunehmenden Bedeutung
struktureller Hemmnisse. Abbildung 12 zeigt, dass unsichere poli-
tische und regulatorische Rahmenbedingungen aus Sicht der
Realwirtschaft das derzeit grolste Hemmnis darstellen: Rund 74
Prozent der Unternehmen bewerten sie als eher oder sehr rele-
vantes Hemmnis. Es folgen fehlende Marktanreize sowie unzurei-
chende monetére und personelle Ressourcen (jeweils rund 57
Prozent).

Was sich bereits bei der Bewertung der Anspruchsgruppen ab-
zeichnet, wird hier deutlich bestatigt: Die politisch gepragten
Hemmnisse ,unsichere politische und regulatorische Rahmenbe-
dingungen® sowie ,fehlender politischer bzw. regulatorischer
Druck” verzeichnen im Vergleich zum Vorjahr die starksten Zu-
wachse (+30 bzw. +32 Prozentpunkte). Wo politischer Druck und
verlassliche Orientierung nachlassen, ruckt fur viele Unternehmen
erneut die Frage nach dem Business Case von Nachhaltigkeit in
den Vordergrund. Vor diesem Hintergrund gewinnt auch das
Hemmnis fehlender Marktanreize deutlich an Bedeutung (+20
Prozentpunkte).

Eine Unternehmensbefragung des IW-K&ln nennt ebenfalls feh-
lende Wirtschaftlichkeit und politische Unsicherheit als zentrale
und wachsende Hemmnisse.? Gleichzeitig verlieren andere
Hemmnisse im STM26 an Relevanz. Insbesondere die mangelnde
Datenverflgbarkeit (-20 Prozentpunkte) sowie der Mangel an
personellen und finanziellen Ressourcen (-9 Prozentpunkte) wer-
den seltener als zentrale Hurden genannt. Die Ergebnisse der

Kapitel 3.4 (Dekarbonisierung und Biodiversitat) und 3.6 (Nach-
haltigkeitsberichterstattung) zeigen, dass Unternehmen Fortschrit-
te bei der Erhebung nachhaltigkeitsbezogener Daten erzielt ha-
ben. Diese Verschiebungen kénnen, auch vor dem Hintergrund,
dass mangelnde Unterstitzung durch Vorstand oder Geschafts-
fUhrung fur viele Unternehmen kein relevantes Hemmnis darstellt,
darauf hindeuten, dass sich die zentralen Herausforderungen der
Nachhaltigkeitstransformation zunehmend von Fragen der techni-
schen und organisatorischen Umsetzung hin zu grundsatzlichen
wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen verlagern.

Der Finanzsektor bewertet die Hemmnisse insgesamt ahnlich,
setzt jedoch in Teilen andere Schwerpunkte. Mangelnde Daten-
verfugbarkeit wird hier haufiger als relevantes Hemmnis genannt
(Tendenz der Zustimmung: 60 Prozent). Zudem wird die fehlende
Mitwirkungsbereitschaft von Kreditkunden als bedeutsam einge-
schatzt (Rang 4; Tendenz der Zustimmung: 39 Prozent). Dies un-
terstreicht strukturelle Unterschiede zwischen Real- und Finanz-
wirtschaft. Wahrend Unternehmen der Realwirtschaft starker

/4%

der Realwirtschaft sehen unsichere
politische und regulatorische
Rahmenbedingungen als Transfor-
mationshemmnis.
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TRANSFORMATIONSHEMMNISSE “ﬂ
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Abb. 12 | Inwiefern sind die folgenden potenziellen Hemmnisse relevant fiir die Nachhaltigkeitstransformation lhrer Organisation?

Rang A zum VJ A zum VJ (%-Pkt.) -
(nach Mittelwert) (Rang) relevantes Hemmnis
(eher/sehr)

Unsichere politische /regulatorische Rahmenbedingungen +3 +29,6

durch operative Anforderungen, Marktbedingungen sowie den
Druck von Mitarbeitenden und Kunden gepragt sind, betrachtet
die Finanzwirtschaft Nachhaltigkeit primar aus einer regulatori-
schen und risikoorientierten Perspektive und ist dabei in hohem
Malf3e auf belastbare Daten aus der Realwirtschaft angewiesen.

Marktanreize fehlen +1 +19,5

Zu wenig Ressourcen (monetar, personell)

Fehlender politischer/regulatorischer Druck +6 +31,9 Insgesamt deutet diese Entwicklung darauf hin, dass sich die
Nachhaltigkeitstransformation in eine neue Phase verschiebt:
Wahrend organisatorische Fahigkeiten und Datenverflgbarkeit in

vielen Unternehmen gewachsen sind, ricken nun wirtschaftliche

Mangelnde Veranderungsbereitschaft i.d. Lieferkette

I
N
1
0
(-]

Mangelnde Datenverfligbarkeit -3 -19,5 Tragfahigkeit und politische Verlasslichkeit in den Mittelpunkt.
Konkrete Ziele (KPls) fehlen -1 -71
Mangelnde Digitalisierung -1 -5,0 . .

Matthias Belitz - Bereichsleitung Nachhaltigkeit, Energie und

Widerstande bei der Aktivierung interner Abteilungen/Fachbereiche —l -1,2 Klimaschutz, Verband der Chemischen Industrie e. V.
Mangelnde Relevanz fir die Organisationsstrategie - +8,8 achhaltigere P.rozesse.ur.]d P.rOdUkte .Setzen SICh d?nn
durch, wenn sie langfristig wirtschaftlich tragfihig sind.
e . Umset Der STM26 zeigt, dass fehlende Marktanreize in der Re-

enlienae Kompetenzen rumse n -2 -4.4 . . . .
petenzen 24 2Hne ’ alwirtschaft verstarkt als Hemmnis der Transformation wahrge-
anselnde Unterstit Surch Geschaftsfihrune/Vorstand nommen werden. Aktuell ist der Business Case insbesondere bei
MG SSHIEEEARAIS BRI SR e st B 2.2 industrieller Skalierung nicht durchgangig gewahrleistet. Beson-
y ders energieintensive Industrien wie die Chemie sind davon be-
troffen. Von der Politik erhoffen wir uns mehr Fokus auf biirokra-
tiearme und wirksame Marktanreize. Positivim diesjahrigen STM
B Gar nicht relevant B Eher nicht relevant Teilweise B Eher relevant B Sehr relevant B Wesentliche Verdnderung ggt. VJ ist die weiter steigende Datenverfiigbarkeit. Vor allem bei ent-
scheidungsrelevanten Kennzahlen und Informationen entsteht
| BertelsmannStiftung splirbarer Mehrwert, der fiir zielgerichtete Transformationsstra-

tegien zunehmend an Bedeutung gewinnt.
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Jifi Zapletal - Abteilungsleiter Europaangelegenheiten, Deutscher
Sparkassen- und Giroverband e. V.

Nachhaltigkeit 2025 zunachst an Prioritat verloren hat. Weniger

Berichtspflichten dndern jedoch nichts an den Transformations-
bedarfen. Um Wettbewerbsfahigkeit und Wohlstand in unseren Regio-
nen zu sichern, muss die Transformation fortgesetzt werden. Der STM
zeigt weiterhin einen erheblichen Investitionsbedarf in der Realwirt-
schaft. Als Sparkassen-Finanzgruppe begleiten wir unsere Kunden dabei
mit bedarfsgerechter Beratung und Finanzierung. Nachhaltige Finanzie-
rung bedeutet fiir uns nicht den Riickzug aus bestehenden Geschafts-
modellen, sondern die aktive Mitgestaltung des Wandels hin zu resilien-
ten und zukunftsfihigen Strukturen. Damit Transformation schneller
gelingt, miissen nachhaltige Finanzierungen wirtschaftlich attraktiver
sein als konventionelle - hierfiir braucht es von der Politik gezielte An-
reize und wirksame Forderinstrumente.

D ie regulatorische Neuausrichtung in der EU hat dazu gefiihrt, dass

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft
3.1 Hemmnisse und Treiber

Elisabeth Gotze - Regionalleitung Schmierstoffe, UNITI
Bundesverband EnergieMittelstand e. V.

rungen der Schmierstoffindustrie im Spannungsfeld von

Transformation und Wettbewerbsfihigkeit. Zunehmend
komplexe und teils erratische regulatorische Anforderungen
erschweren Investitionsentscheidungen, wahrend volatile Roh-
stoffverfligbarkeiten - bedingt durch Handelshemmnisse, geo-
politische Entwicklungen und Produktionsverlagerungen - zu-
satzliche Unsicherheiten schaffen.

D ie Ergebnisse des STM26 verdeutlichen die Herausforde-

Gleichzeitig ist die Branche bei der nachhaltigen Ausgestaltung
ihrer Wertschopfung bereits weit vorangeschritten, etwa durch
etablierte Methoden zur Berechnung des Product Carbon Foot-
print, den Vergleich und die Harmonisierung von PCF-Ansatzen
entlang der Wertschopfungskette sowie durch Best Practices
zum nachhaltigen Umgang mit Schmierstoffen am Ende ihres Le-
benszyklus. Um dieses Potenzial wirksam zu heben, bedarf es
verlasslicher, kohdarenter und technologieoffener Rahmenbedin-
gungen, die Nachhaltigkeitsziele mit Versorgungssicherheit und
internationaler Wettbewerbsfahigkeit verbinden.

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

Bettina Storck - Chief Sustainability Officer, Commerzbank AG

Rahmenbedingungen erschweren die nachhaltige Trans-

formation spiirbar. Gleichzeitig gewinnen Klimaresilienz
von Unternehmen und Regionen sowie tragfahige Geschaftsmo-
delle weiter an Bedeutung, denn der Klimawandel und die damit
einhergehenden Risiken schreiten voran. Daher ist es mehr denn
je entscheidend, am Ball zu bleiben. Denn Nachhaltigkeit ist die
Voraussetzung fiir langfristigen Unternehmenserfolg und geht
auch heute schon mit Geschaftschancen einher. Banken beglei-
ten Unternehmen mittlerweile zielgerichtet und professionell bei
ihrer nachhaltigen Transformation - mit fundierter Beratung und
passenden Produkten. Wir unterstiitzen unsere Kundinnen und
Kunden dabei, Nachhaltigkeit systematisch in ihre Geschaftsmo-
delle und Investitionsentscheidungen zu integrieren.

G eopolitische Spannungen sowie unsichere regulatorische
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KERNAUSSAGE

Die wahrgenommene Relevanz von Nachhaltigkeit in Unternehmen
ist im Jahr 2025 deutlich riicklaufig. Deutlich mehr Unternehmen als
im Vorjahr geben an, dass politische und gesellschaftliche Debatten
zu einer Depriorisierung des Themas fiihren. Ein zentraler Treiber die-
ser Entwicklung konnte der fehlende Business Case sein: Nur 17 Pro-
zent der Unternehmen sehen derzeit einen klaren 6konomischen Nut-
zen von Nachhaltigkeit, wahrend der grof3te Teil zwar grundsatzlich
Mehrwerte erkennt, diese jedoch als nicht ausreichend bewertet, um
die anfallenden Kosten zu rechtfertigen. Wirtschaftliche Potenziale
werden vor allem in der Steigerung von Energie- und Ressourceneffi-
zienz sowie auf Kunden- und Mitarbeitendenseite gesehen, wahrend
Vorteile bei der Refinanzierung bislang nur von einer Minderheit wahr-
genommen werden. Insgesamt zeigt sich, dass Nachhaltigkeit ohne
ein tragfahiges wirtschaftliches Narrativ zunehmend unter Rechtferti-
gungsdruck gerat.
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Relevanz von Nachhaltigkeit in Unternehmen

Vor dem Hintergrund der Abnahme wichtiger Treiber und der Zu-
nahme zentraler Hemmnisse der Nachhaltigkeitstransformation ist
auch die wahrgenommene Relevanz des Themas in den Unterneh-
men erneut ricklaufig (Abbildung 14). Im Jahr 2025 geben 48
Prozentpunkte mehr Unternehmen als im Vorjahr an, dass die
aktuellen politischen und gesellschaftlichen Debatten rund um
Nachhaltigkeit zu einer Depriorisierung des Themas in ihrer Orga-
nisation fuhren. Insgesamt sagen nun 47/ Prozent der mittelgrolsen
Unternehmen, 64 Prozent der grol3en Mittelstandler und 66 Pro-
zent der Grolsunternehmen, dass Nachhaltigkeit in ihrem Unter-
nehmen an Bedeutung verliert (Abbildung 13).

Diese Ergebnisse markieren eine deutliche Verschiebung gegen-
Uber dem Vorjahr, in dem insgesamt nur 14 Prozent von einer
abnehmenden Prioritat berichteten. Eine dhnliche Entwicklung
zeigt sich auch bei Akteuren aus der Finanzwirtschaft (nicht in
Abbildung 13 dargestellt). Dass die Depriorisierung insbesondere
bei grolReren Unternehmen starker ausgepragt ist, deckt sich mit
den Ergebnissen anderer Studien, etwa dem KfW-Klimabarometer
2025 (auf Basis von Daten aus 2024), das eine zunehmende
Nachrangigkeit von Klimaschutz sowie einen Rickgang klimabezo-
gener Investitionen insbesondere bei Grolsunternehmen
feststellt.?

3 KW 2025a.
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3.2 Relevanz und Business Case

Antje Rosin - Head of Corporate Communications,
WWEF

ie im STM26 festgestellte abnehmende Priori-
D tat von Nachhaltigkeit in deutschen Unterneh-

men spiegelt nicht den tatsachlichen Hand-
lungsdruck wider, unter dem diese stehen. Darauf weist
auch der Global Risk Report des World Economic Fo-
rums hin: Umwelt- und Klimarisiken zdhlen weiterhin
zu den grofRten Bedrohungen fiir die Wirtschaft in den
kommenden zehn Jahren. Die aktuell kritischere Be-
wertung von Nachhaltigkeit betrifft daher vor allem
ihre Wahrnehmung und kurzfristige Bedeutung - nicht
jedoch ihre langfristige Relevanz. Ich gehe deshalb da-
von aus, dass der beobachtete Negativtrend nicht von
Dauer sein kann. Wirtschaftlicher Druck sowie Unsi-
cherheit bei regulatorischen Anforderungen und Polari-
sierung im gesellschafts- und wirtschaftspolitischen
Diskurs bremsen derzeit die Nachhaltigkeitstransfor-
mation, andern aber nichts an ihrer grundsatzlichen
Notwendigkeit.
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RELEVANZ VON NACHHALTIGKEIT IN DEN UNTERNEHMEN
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Abb. 13 | Die aktuellen politischen und gesellschaftlichen Debatten rund um Nachhaltigkeit fiihren dazu, dass das Thema Nachhaltig-

keit in meiner Organisation ...
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Wirtschaftlichkeit von Nachhaltigkeit

Die Zunahme fehlender wirtschaftlicher Anreize liefert einen
moglichen Erklarungsansatz fur diese Prioritatenverschiebung.
Ohne einen klaren Business Case und ein Uberzeugendes dkono-
misches Narrativ gerat Nachhaltigkeit als Thema, das mit anderen
strategischen Herausforderungen um Aufmerksamkeit und Res-
sourcen konkurriert, zunehmend unter Druck. Entsprechend ein-
drlcklich zeigen die Ergebnisse in Abbildung 15, dass bislang nur
17 Prozent der befragten Unternehmen einen Business Case fUr
Nachhaltigkeit in ihrer Organisation sehen. Der grof3te Anteil (42
Prozent) erkennt zwar grundséatzlich einen Mehrwert, bewertet
jedoch die damit verbundenen Kosten hoher als den Nutzen.
Diese Beobachtung zeigt sich Uber alle Unternehmensgréfen
hinweg, ist jedoch bei Grosunternehmen besonders ausgepragt.
Eine Unternehmensbefragung des IW-Koln berichtet, dass ein
zunehmender Anteil der Unternehmen das Erreichen der Klima-
neutralitat als Wettbewerbsrisiko wahrnimmt.* Der Business Case
von Nachhaltigkeit wird damit zu einem zentralen Entscheidungs-
kriterium fUr Investitionen und strategische Prioritaten in Unter-
nehmen. Wo er nicht erkennbar ist, geraten Transformationsvor-
haben leichter unter Druck oder werden zeitlich verschoben.

Abbildung 16 liefert vertiefende Einblicke in die Bereiche, die
potenziell einen wirtschaftlichen Mehrwert fir Unternehmen
durch Nachhaltigkeit generieren kénnen. Am haufigsten wird die
Steigerung der Energie- und Ressourceneffizienz als finanziell
relevant genannt: 62 Prozent der Unternehmen sehen hier einen
,eher® oder ,sehr groBen“ Mehrwert. Es folgen die Steigerung der
Marktchancen, etwa durch Kundengewinnung, Kundenbindung
oder neue Produkte, mit 52 Prozent sowie die Gewinnung und

4 IW-Kdéln 2025.

2 Sustainability Transformation Monitor

3.2 Relevanz und Business Case

Bindung von Mitarbeitenden mit 45 Prozent. Eine verbesserte
Refinanzierung, etwa durch glnstigere Kapitalkosten oder besse-
ren Kapitalzugang, bildet hingegen das Schlusslicht (22 Prozent).
Auf diesen Aspekt wird in Kapitel 3.8 (Risikomanagement und
Kreditentscheidungen von Banken) sowie Kapitel 3.9 (Investoren-
perspektive) vertiefend eingegangen.

Katarin Wagner - Geschaftsfihrerin,
econsense - Forum Nachhaltige Entwicklung der
Deutschen Wirtschaft e. V.

achhaltigkeit muss endlich ins Zentrum unter-

nehmerischer Entscheidungen riicken. Dass fiir

zwei Drittel der Unternehmen der Wertbeitrag
noch nicht sichtbar genug ist, zeigt klar: Wir haben in
den vergangenen Jahren zu viel liegen lassen. Zugleich
erleben 59 Prozent, wie aktuelle mediale Debatten die
Priorisierung von Nachhaltigkeit ausbremsen. Doch die
Daten zeigen auch: Wer Nachhaltigkeit strategisch
nutzt, gewinnt. Uber 60 Prozent berichten von Effizienz
und Ressourcenvorteilen, mehr als 50 Prozent von neu-
en Marktchancen. Jetzt braucht es den nachsten
Schritt - klare Kennzahlen, eine starkere Businessspra-
che und die konsequente Verankerung im Kerngeschaft.
Genau hier setzt econsense an.
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BUSINESS CASE VON NACHHALTIGKEIT
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Abb. 15 | Bitte geben Sie an, inwiefern die Integration von sozialer und 6kologischer Nachhaltigkeit in lhrem Unternehmen zu dessen
wirtschaftlichen Erfolg beitragt:
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20 34,2
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0
Mittelgrol3e Grolere Grol3- Unternehmen
% Unternehmen Mittelstandler unternehmen insgesamt

B Nein, es schafft bislang keinen relevanten finanziellen Mehrwert
Ja, aber die Kosten Ubersteigen bislang den finanziellen Mehrwert
B J3, der finanzielle Mehrwert (ibersteigt die Kosten
Ich kann es nicht einschatzen

Abb. 16 | Bitte geben Sie an, wodurch sich der finanzielle Mehrwert durch die Integration e e e s el e e e
von Nachhaltigkeit in lhrem Unternehmen lhrer Einschatzung nach ergibt: durch Nachhaltigkeit geschaffen wird

\ |

Steigerung unserer Energie- und Ressourceneffizienz
Steigerung unserer Marktchancen (Gewinnung und/oder | |
Bindung von Kunden, neue Produkte ...) | |

Gewinnung und/oder Bindung von Mitarbeitenden

Bessere Unternehmensteuerung
(strategische Steuerung, Risikomanagement)
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MEINUNGEN AUS DEM PANEL - RELEVANZ VON NACHHALTIGKEIT

Wir verfolgen unser Ziel weiter, auch wenn das
EU-Omnibusverfahren noch lauft. Wir passen

eventuell nach diesem Verfahren die Ziele an.
Nachhaltigkeitsprojekte sind auf Eis gelegt, da der regulatorische

Druck fehlt und die wirtschaftliche Lage sehr angespannt ist. In-

vestitionen in nachhaltige Technologien werden ausschlief3lich fir
den Fall der sicheren Wirtschaftlichkeit getatigt.

Die aktuelle Lage erzeugt Widerstand,
im Sinne von ,jetzt erst recht” zeigen
wir, was wir drauf haben.

Das Thema Nachhaltigkeit hat
in meiner Organisation

aufgrund der aktuelien Das Thema Nachhaltigkeit
Debatten nachgelassen. .
ist trotz der aktuellen

Debatten in meiner Organisation
weiterhin relevant.

Es entstehen enorme Kosten, wir haben bisher zehn Millionen
Euro in die Umsetzung der EUDR gesteckt (minimale Schitzung).

Das ist nur ein Gesetz, von vielen, welches uns betrifft. Jede
Anderung und jede Verzégerung treibt die Kosten in die Héhe

und lasst die Effizienz sinken. Es findet seit einiger Zeit ein klarer Shift zu ESG-Risk statt.
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Die gro3e Mehrheit der befragten Unternehmen hat das Thema Nach-
haltigkeit weiterhin sowohl operativ, etwa durch eine Nachhaltigkeits-
abteilung, als auch strategisch, beispielsweise in Form einer expliziten

Strategie und klaren Verantwortung auf Vorstands- bzw. Geschafts-

v
b

fuihrungsebene, verankert. Trotz sinkender wahrgenommener Rele-
vanz des Themas und angesichts unsicherer politischer und regulato-
rischer Rahmenbedingungen hat sich diese Verankerung in der
Realwirtschaft im Vergleich zu den Vorjahren nicht grundlegend ver-
andert. Vielmehr zeigt sich ein Konsolidierungseffekt: Der Anteil der
Unternehmen, die MalBhahmen ,in Planung“ angeben, ist gegeniiber
2024 ricklaufig, wahrend sowohl der Anteil der Unternehmen mit
umgesetzten Strukturen als auch jener, die sich gegen eine Umset-
zung entschieden haben, leicht zunimmt. Auf der Bankenseite zeigen
sich stellenweise etwas mehr Fortschritte bei der strategischen und
operativen Verankerung von Nachhaltigkeit. Die Kopplung nachhal-
tigkeitsbezogener Ziele an die Verglitung des Managements bleibt je-
doch weiterhin die klare Ausnahme.
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3.3 Verankerung im Unternehmen

Strategische Ausrichtung und Verantwortung

Damit die Nachhaltigkeitstransformation erfolgreich gestaltet
werden kann, ist eine klare Verankerung in den Governance-
Strukturen und der strategischen Ausrichtung von Unternehmen
erforderlich. Zentrale Elemente sind dabei eindeutige Verantwort-
lichkeiten auf oberster Fihrungsebene sowie die systematische
Integration von Nachhaltigkeitsaspekten in unternehmerische
Entscheidungsprozesse. Die Ergebnisse in Abbildung 17 und 20
zeigen, dass sich das Thema Nachhaltigkeit trotz der in Kapitel 3.1
(Hemmnisse und Treiber) dargestellten politischen und regulatori-
schen Unsicherheiten in den meisten befragten Unternehmen als
Bestandteil der Unternehmensfihrung weiter gefestigt hat. Eine
deutliche Mehrheit der Unternehmen aus der Realwirtschaft ver-
folgt weiterhin einen strategischen Ansatz im Umgang mit Nach-
haltigkeit (77 Prozent), entweder als Bestandteil der Unterneh-
mensstrategie oder in Form einer eigenstandigen Nachhaltigkeits-

strategie, und hat hierftr Verantwortlichkeiten auf Vorstands- bzw.

Geschaftsfihrungsebene etabliert (73 Prozent). GroBere Unter-
nehmen sind hierbei erwartungsgemald weiter fortgeschritten als
kleinere.

Gleichzeitig verringern sich die Abstande zwischen den GrofZen-
klassen, da insbesondere mittelgrole Unternehmen und grolSere
Mittelstandler ihre strategische Ausrichtung ausgebaut haben
(+14 Prozentpunkte). Insgesamt steigt der Anteil der Unterneh-
men mit einem strategischen Nachhaltigkeitsansatz leicht um 6
Prozentpunkte. Parallel dazu nimmt jedoch auch der Anteil der
Unternehmen zu, die sich gegen die Einfihrung einer Nachhaltig-
keitsstrategie entschieden haben (+4 Prozentpunkte; Abbildung
19). Hinsichtlich der formalen Verantwortlichkeit auf Vorstands-

bzw. Geschaftsfihrungsebene bleibt der Anteil der Unternehmen
mit entsprechender Zustandigkeit insgesamt unverandert. Auffal-
lig ist jedoch, dass der Anteil der Unternehmen, die eine solche
Verankerung ,in Planung" angeben, um 8 Prozentpunkte zurlck-
geht, wahrend der Anteil derjenigen, die sich dagegen entschie-
den haben, im gleichen Umfang zunimmt. Auch dies unterstreicht
den beobachteten Konsolidierungseffekt.

Auf der Bankenseite zeigt sich insgesamt ein groRerer Anteil, der
angibt, das Thema sowohl strategisch anzugehen als auch eine
Verankerung auf Vorstandsebene zu haben (Abbildungen 18

und 21). Sowohl der Anteil der Banken mit einer Nachhaltigkeits-
strategie als auch jener mit klarer Verantwortung auf Vorstands-
ebene steigt jeweils um rund 6 Prozentpunkte (Abbildungen 19
und 21). Dies dUrfte unter anderem mit den zunehmenden regu-
latorischen Anforderungen und der starkeren Verkntpfung von
Nachhaltigkeit und Risikomanagement zusammenhangen. Die
Ergebnisse zeigen damit eine Stabilisierung der Strukturen rund
um Nachhaltigkeit.

/ /7%

der Unternehmen der
Realwirtschaft gehen das Thema
Nachhaltigkeit strategisch an.
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NACHHALTIGKEITSSTRATEGIE

Abb. 17 | Geht Ihre Organisation das Thema Nachhaltigkeit strategisch an?
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NACHHALTIGKEITSSTRATEGIE

Abb. 18 | Geht Ihre Organisation das Thema Nachhaltigkeit strategisch an?
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VERANTWORTUNG GESCHAFTSFUHRUNG/VORSTAND “ﬂ
REALWIRTSCHAFT

Yvonne Zwick - Vorsitzende, BAUM e. V.
Abb. 20 | Gibt es hinsichtlich Nachhaltigkeit eine Verantwortung auf Vorstands-/Geschiftsfiihrungsebene?

ie vierte Studie des Sustainability Transformation Monitors bestatigt: Nachhaltigkeit ist in 100
der Breite angekommen - was noch fehlt, ist die Tiefe. Dass fast drei Viertel der Unterneh-
men Nachhaltigkeit strategisch verankern, ist ein Erfolg der gemeinsamen Arbeit aller Ak- 80

teure, die nachhaltiges Wirtschaften voranbringen. Doch die nahezu unverianderte Vorstandsver-
antwortung zeigt: Viele begreifen das Thema noch als ,Dekoration“ statt als Kernaufgabe. Hier
braucht es Mut zur Fiihrung! Nachhaltigkeit ist Chefsache - im taglichen Handeln und als Haltung. 40
Dann kostet es auch nichts extra, sondern dndert unsere Wirtschaftsweisen zum Guten. Alarmie-

60

rend ist die Stagnation bei der Kopplung der Vergiitung an Nachhaltigkeitsziele. Wahrend Grof3ban- 20
ken vorbildlich 56 Prozent ihrer Vorstainde an Nachhaltigkeits-KPIs binden, hinken Realwirtschaft 9
und Mittelstand hinterher. Das ist ein libersehener Hebel! Wir brauchen klare Anreize, die nachhal- Mittelgrofe GroRere GroR- Unternehmen
tiges Handeln mit Impact belohnen, um die Strategien in Wert zu setzen. Der STM26 ist ein Weck- % Unternehmen Mittelstandler unternehmen Insgesamt
ruf: Wer Zukunft gestalten will, muss Verantwortung tibernehmen - belastbar und messbar. v .
eine nennenswerte Veranderung
Nein Nein, aber ist geplant [l Ja a des Anteils ,,Ja“ zum Vorjahr
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Abb. 19 | Geht Ihre Organisation das Thema Nachhaltigkeit strategisch an? Abb. 21 | Gibt es hinsichtlich Nachhaltigkeit eine Verantwortung auf Vorstands-/Geschiftsfiihrungsebene?
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NACHHALTIGKEITSMANAGEMENT REALWIRTSCHAFT “ﬁ
FINANZWIRTSCHAFT

Abb. 22 | Hat Ihre Organisation ein Nachhaltigkeitsmanagement? Und falls ja, in welchem Bereich ist es operativ primar verankert?

Nein

Operatives Nachhaltigkeitsmanagement
Geschaftsleitung/Vorstand

Die Uberwiegend strukturelle Verankerung von Nachhaltigkeit zeigt
sich auch im Vorhandensein eines operativen Nachhaltigkeitsma- o , ,

. . Nachhaltigkeitsabteilung inkl. I —————————————
nagemenfs. In der Realwirtschaft verfigen 73 Prozent F:ier Qntgr- Solo-Abteilung/Stabstelle 418
nehmen Uber entsprechende Strukturen, bei Banken wird dies in
nahezu allen Fallen angegeben (Abbildung 22). Wahrend der Anteil
in der Realwirtschaft insgesamt weitgehend unverandert bleibt, Strategie
steigt er bei mittelgrofRen Unternehmen und groBeren Mittelstand-
lern leicht um 4 Prozentpunkte. Die haufigste Form der operativen
Verankerung ist weiterhin eine dezidierte Nachhaltigkeitsabteilung, Marketing
sowohl in der Realwirtschaft (66 Prozent) als auch bei Banken (42
Prozent). Gleichzeitig zeigen sich Unterschiede in der organisatori-
schen Verortung zwischen Realwirtschaft und Banken. Wahrend Finanzen/Controlling
Nachhaltigkeit in Unternenhmen der Realwirtschaft Uberwiegend in
einer dezidierten Nachhaltigkeitsabteilung angesiedelt ist, findet
sich das Thema in Banken haufiger im Risikomanagement (11 Pro- Risk Management
zent), im Strategiebereich (20 Prozent) oder in abteilungsibergrei-
fenden Strukturen (20 Prozent). Dies deutet darauf hin, dass
Nachhaltigkeit in Banken primar als Risiko- und Steuerungsthema Abteilungsiibergreifend
verstanden wird, wahrend sie in der Realwirtschaft starker als
operative Transformationsaufgabe verankert ist.
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VERGUTUNG l‘ﬂ
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Abb. 23 | Ist die Vergiitung an die Erreichung von Nachhaltigkeitszielen gekoppelt?
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Abb. 24 | Ist die Vergiitung an die Erreichung von Nachhaltigkeitszielen gekoppelt?
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5 Deutsches Aktieninstitut 2024.

Anreizsysteme

Sowohl in der Realwirtschaft als auch im Bankensektor zeigt sich,
dass nachhaltigkeitsbezogene Ziele bislang Uberwiegend nicht in
die Vergltung des Managements integriert sind (Abbildungen 23
und 24). Rund 80 Prozent der Unternehmen der Realwirtschaft
und 82 Prozent der Banken koppeln das Erreichen von Nachhal-
tigkeitszielen nicht an variable Vergltungsbestandteile. Der Anteil
variiert erwartungsgemals nach Unternehmensgréf3e. Ein anderes
Bild zeigt sich bei DAX-Unternehmen. Eine Studie des Deutschen
Aktieninstituts aus dem Jahr 2024 kommt zu dem Ergebnis, dass
85 Prozent der DAX-Unternehmen ESG-Kennzahlen in die Vor-
standsvergltung integriert haben.® Dies verdeutlicht, dass die
VerknUpfung von Nachhaltigkeit und Vergltung vor allem in sehr
grofsen, kapitalmarktorientierten Unternehmen etabliert ist, wah-
rend sie im Mittelstand weiterhin die Ausnahme bleibt. Im Zeitver-
gleich zeigen sich in der Realwirtschaft Uber alle Grofienklassen
hinweg keine relevanten Veranderungen. Bei Banken steigt der
Anteil der Institute mit nachhaltigkeitsbezogenen Vergitungskom-
ponenten leicht um 6 Prozentpunkte. Die weiterhin fehlende
Kopplung von Nachhaltigkeitszielen an Vergttungsstrukturen kann
erklaren, warum Nachhaltigkeit in vielen Unternehmen zwar stra-
tegisch verankert ist, in der operativen Umsetzung jedoch nicht
immer mit der gleichen Konsequenz verfolgt wird.
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3.4 Dekarbonisierung und
Biodiversitat
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Die Dekarbonisierung ist in der Breite der Real- und Finanzwirtschaft
angekommen und schreitet weiter fort, insbesondere bei der Daten-
erhebung und Zielsetzung. 86 Prozent der befragten Unternehmen
erheben bereits Treibhausgasdaten, 59 Prozent verfiigen Gber Klima-
ziele und der Einbezug der Wertschopfungskette nimmt zu. Auch bei
Banken ist Fortschritt erkennbar. Gleichzeitig zeigt sich entlang der
,Dekarbonisierungsreise” weiterhin eine Umsetzungsliicke: Nur 29
Prozent verfligen Uber einen Transitionsplan und lediglich 15 Prozent
sind bei der Zielerreichung ,on track®. Die zunehmende Datenverfiig-
barkeit, insbesondere bei Scope-3-Emissionen, verbessert zwar die
Steuerungsgrundlage, fihrt jedoch nicht automatisch zu einer be-
schleunigten Transformation.

Im Bereich Biodiversitat steht die Auseinandersetzung noch am An-
fang: 43 Prozent der Unternehmen haben sich bislang mit dem Thema
beschaftigt, vollstandige Kenntnisse Giber Auswirkungen entlang der
gesamten Wertschopfungskette oder Gber Abhangigkeiten von Na-
turkapital sind jedoch selten. Insgesamt verdeutlichen die Ergebnisse,
dass die strategische Rahmensetzung im Klimabereich weit fortge-
schritten ist, die operative Umsetzung sowie die Integration weiterer

okologischer Themen jedoch weiterhin die zentrale Herausforderung
darstellen.
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Dekarbonisierung der Wirtschaft

Die Dekarbonisierung, also die systematische Senkung von Treib-
hausgasemissionen, ist ein zentraler Baustein der Nachhaltigkeits-
transformation von Unternehmen. Auf europaischer Ebene veran-
kert das Europaische Klimagesetz das Ziel der Klimaneutralitat bis
2050 sowie das Zwischenziel einer Emissionsminderung von
mindestens 55 Prozent bis 2030 gegentber 1990. In Deutschland
gilt das Ziel der Netto-Treibhausgasneutralitat bis 2045. Durch
das européische Emissionshandelssystem (ETS 1), dessen Auswei-
tung (ETS 1), steigende CO,-Preise sowie zusatzliche regulatori-
sche Anforderungen werden Klimarisiken zunehmend 6konomisch
internalisiert. Gleichzeitig steigen die Erwartungen von Kunden,
Finanzierungspartnern und Aufsichtsbehdrden. Beispielsweise
gehoren Treibhausgasemissionen zu den am haufigsten von Ban-
ken nachgefragten Nachhaltigkeitskennzahlen (siehe Abbildung 71
in Kapitel 3.7).

Abbildung 25 zeigt die einzelnen Schritte der unternehmerischen
,Dekarbonisierungsreise’, von der Datenerhebung Uber Zielset-
zung und Transitionsplanung bis hin zur Umsetzung (,on track
sein“). Die grofRe Mehrheit der Unternehmen (86 Prozent) erhebt
zumindest teilweise Daten zu ihren Treibhausgasemissionen. 59
Prozent haben sich Klimaziele gesetzt, weitere 30 Prozent planen
dies. Transitionsplane haben bislang 29 Prozent erarbeitet. Be-
trachtet man die gesamte Reise, zeigt sich eine Ausdinnung ent-
lang der Umsetzungsschritte: Nur 15 Prozent der befragten Un-
ternehmen erheben Daten, verfliigen Uber ein Klimaziel und einen
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Abb. 25 | Gesamtiibersicht der Dekarbonisierung in der Realwirtschaft

Teilgenommene Unternehmen

Treibhausgasausstof (teilweise) bekannt

Klimaziel(e) gesetzt

Klimaziel(e) im Einklang mit
dem Pariser Klimaabkommen

Scope-1-Ziel

Scope-2-Ziel

Scope-3-Ziel (teilweise)

Scope-3-Ziel ((nahezu) vollstdndig)

Ubereinstimmung des Klimaziels/der Klimaziele
mit dem Pariser Klimaabkommen ist verifiziert

Transitionsplan (in Verbindung
mit einem Klimaziel) ist vorhanden

Transitionsplan orientiert sich an externen
Rahmenwerken, Pfaden, wissenschaftlichen Szenarien

Derzeit on track, die eigenen Klimaziele zu erreichen

%

B Anteil wo vorhanden [ Anteil in Arbeit

443

51,3

49,9

58,9

85,5

7,0

29,5

9.8

100
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Transitionsplan und geben gleichzeitig an, bei der Zielerreichung
auf Kurs zu sein. Damit wird eine Umsetzungslicke sichtbar: Wah-
rend Datenerhebung und Zielsetzung inzwischen breit etabliert
sind, bleibt die konkrete operative Transformation noch zurtck.
Ein ahnliches Muster zeigt sich auch bei den befragten Kreditin-
stituten (Abbildung 26).

Julia Eckey - Geschiftsfiihrerin, Klimaschutz-Unternehmen e. V.

limaschutz steht unter Druck. National und international war 2025

ein herausforderndes Jahr. Die Bundesregierung halt am Treib-

hausgasneutralitatsziel 2045 fest. Mit dem Fokus auf Resilienz
halt sie das Thema auf der politischen Agenda. Zwar kommen die Transi-
tionsplane der Unternehmen und die deutsche Dekarbonisierung ins Sto-
cken, aber: 85 Prozent der Real- und Finanzwirtschaft wissen, wieviel
Treibhausgase sie verursachen. Unternehmen haben mehr Daten und ein
Viertel kennt seine Scope-3-Emissionen. Und nicht nur mehr Betriebe,
auch deutlich mehr Banken setzen sich Paris-konforme Klimaziele mit
Scope-3-Reduktionszielen. Wirtschaft starken. Klima schiitzen. Zukunft
sichern. Diesen Dreiklang braucht es jetzt! Fiir die Klimaschutz-Unter-
nehmen ist und bleibt die Dekarbonisierung zentral. Damit treibt Deutsch-
land die Transformation voran, um wettbewerbsfahig zu bleiben und re-
silienter zu werden.
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Abb. 26 | Gesamtiibersicht zur Dekarbonisierung von Banken

Teilgenommene Banken

Treibhausgasausstof (teilweise) bekannt

Klimaziel(e) gesetzt

Klimaziel(e) im Einklang mit
dem Pariser Klimaabkommen

Scope-1-Ziel

Scope-2-Ziel

Scope-3-Ziel (teilweise)

Scope-3-Ziel ((nahezu) vollstdndig)

Ubereinstimmung des Klimaziels/der Klimaziele
mit dem Pariser Klimaabkommen ist verifiziert

Transitionsplan (in Verbindung
mit einem Klimaziel) ist vorhanden

Transitionsplan orientiert sich an externen
Rahmenwerken, Pfaden, wissenschaftlichen Szenarien

Derzeit on track, die eigenen Klimaziele zu erreichen

%

B Anteil wo vorhanden [ Anteil in Arbeit

FINANZWIRTSCHAFT
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9,6

100

| BertelsmannStiftung

SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026 33



1 Executive Summary

KLIMABILANZ

2 Sustainability Transformation Monitor

3.4 Dekarbonisierung und Biodiversitat

Abb. 27 | Kennt lhre Organisation den eigenen Treibhausgasaussto3?

REALWIRTSCHAFT “ﬂ

100
80 445
60
40 29,8
o0 25,7 10,0
O .
Mittelgrolie Grolere Grol3- Unternehmen
% Unternehmen Mittelstandler unternehmen insgesamt
Nein Nein, aber wir arbeiten an der Ermittiung Ja (Scope 1) [ Ja (Scope 1 und 2)

B Ja (Scope 1-3, wobei Scope 3 teilweise, d.h. einzelne wesentlichen Kategorien sind nicht Teil des Ziels)

B Ja (Scope 1-3 (nahezu) vollstandig, d. h. alle wesentlichen Kategorien sind erfasst)

In 2024 wurden die Antwortoptionen ,Scope 1-3, wobei 3 teilweise“ sowie ,Scope 1-3 vollstdndig" angezeigt. In 2025 wurden diese Optionen mit Hinweisen
erganzt. ,Scope 1-3 vollstandig“ wurde in 2025 mit dem Hinweis ,(nahezu) vollsténdig, d.h. alle wesentlichen Kategorien sind Teil des Ziels erganzt. ,Scope 1-3,
wobei 3 teilweise“ wurde um ,d. h. alle wesentlichen Kategorien sind nicht Teil des Ziels." erganzt. Diese Anderungen dienen einem besseren Verstandnis der
Antwortoptionen, kdnnten theoretisch aber auch Einfluss auf das Antwortverhalten und somit den Zeitvergleich nehmen.

Datenerhebung zum Treibhausgasausstof3

Der Reifegrad der Dekarbonisierung ist zudem stark gréfsenab-
hangig. GrolBe Unternehmen und Grol8banken sind bei der Erhe-
bung ihrer Treibhausgasemissionen deutlich weiter fortgeschritten
als kleinere Organisationen (Abbildungen 27 und 28). Im Jahres-
vergleich zeigen sich jedoch spUrbare Fortschritte: In der Real-
wirtschaft steigt der Anteil der Unternehmen, die ihre Scope-
3-Emissionen (nahezu) vollstandig erheben, um 24 Prozentpunkte
(Abbildung 29). Auch der Anteil der Unternehmen mit grundsatz-
licher Datenerhebung nimmt um 8 Prozentpunkte zu. Bei Banken
steigen sowohl der Anteil der Institute mit Datenerhebung (+6
Prozentpunkte) als auch der Umfang der Scope-3-Erhebung (+11
Prozentpunkte). Die zunehmende Datenverfligbarkeit ist eine
zentrale Voraussetzung fur eine wirksame Steuerung der Dekar-

| BertelsmannStiftung

bonisierung. Sie ermdglicht Unternehmen eine differenziertere
Zielsetzung und Banken eine starkere Integration klimabezogener
Informationen in Risikomanagement und Kreditentscheidungen
(siehe Kapitel 3.8). Gleichzeitig zeigt sich, dass eine verbesserte
Datenbasis nicht automatisch zu einer beschleunigten Umset-

32 76

der realwirtschaftlichen Unternehmen
geben an, dass sie ihren Treibhausgas-
ausstol (teilweise) kennen.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft
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KLIMABILANZ FINANZWIRTSCHAFT

Abb. 28 | Kennt lhre Organisation den eigenen Treibhausgasausstof3?
Hinweis flr Banken, Investment-/Asset-Management-Gesellschaften etc.: Scope 3 beeinhaltet die Emission aus der
Kategorie ,Investments‘/finanzierte Emissionen.

100

80

60

40

20

0
%

Mittlere Banken GrolRbanken

Kleine Banken Banken insgesamt

[ Ja (Scope 1 und 2)
B Ja (Scope 1-3, wobei Scope 3 teilweise, d.h. einzelne wesentlichen Kategorien sind nicht Teil des Ziels)

Nein Nein, aber wir arbeiten an der Ermittlung Ja (Scope 1)

B J2 (Scope 1-3 (nahezu) vollstdndig, d. h. alle wesentlichen Kategorien sind erfasst)
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Abb. 29 | Kennt lhre Organisation den eigenen Treibhausgasausstof3?

100

80

60

40

% Realwirtschaft 2024 Realwirtschaft 2025 Banken 2024 Banken 2025

Nein Nein, aber wir arbeiten an der Ermittlung Ja (Scope 1) [ Ja (Scope 1 und 2)
B Ja (Scope 1-3, wobei Scope 3 teilweise, d. h. einzelne wesentlichen Kategorien sind nicht Teil des Ziels)
B J2 (Scope 1-3 (nahezu) vollstdndig, d. h. alle wesentlichen Kategorien sind erfasst)
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Abb. 30 | Hat sich lhre Organisation Klimaziele zur Minderung des eigenen THG-Austof3es gesetzt? Abb. 32 | Hat sich lhre Organisation Klimaziele zur Minderung des eigenen THG-AustoRes gesetzt?
100 100
80 80
60 60
40 40
20 20
O . . - O
Mittelgrofse GroBere Grof3- Unternehmen Realwirtschaft 2024 Realwirtschaft 2025 Banken 2024 Banken 2025
% Unternehmen Mittelstandler unternehmen insgesamt %
Nein Nein, aber wir arbeiten daran M Ja Nein Nein, aber wir arbeiten daran [l Ja
| BertelsmannStiftung | BertelsmannStiftung
KLIMAZIEL FINANZWIRTSCHAFT . . ' _ )
Klimaziele dung 33). 77 Prozent der Unternehmen geben an, ihre Klimaziele
im Einklang mit dem Pariser Klimaabkommen gesetzt zu haben.
Abb. 31 | Hat sich Ihre Organisation Klimaziele zur Minderung des eigenen THG-AustoRes gesetzt? Auch bei der Zielsetzung sind grof3e Unternehmen und Grof3ban- Rund die Halfte dieser Unternehmen berichtet von einer externen
100 ken erkennbar weiter fortgeschritten (Abbildungen 30 und 31), Verifizierung. Bei Banken geben 61 Prozent an, ihre Ziele am
wahrend kleinere Organisationen haufiger ,in Planung" angeben. Pariser Abkommen auszurichten, jedoch nur 13 Prozent mit exter-
80 Allerdings holen insbesondere grolRere Mittelstandler auf: Der ner Validierung. Dies deutet darauf hin, dass die Paris-Kompatibili-
Anteil ,in Planung® sinkt hier um 14 Prozentpunkte, wahrend tat haufig auf internen Einschatzungen basiert und bislang nur
60 78,5 sowohl der Anteil mit gesetztem Klimaziel (+9 Prozentpunkte) als begrenzt extern abgesichert ist.
100 auch jener, die sich bewusst dagegen entschieden haben (+5
0 — Prozentpunkte), steigt. Ahnlich wie in anderen Kapiteln z. B. Kapi-
tel 3.3 (Verankerung im Unternehmen) zeigt sich damit ein
20 ————— ——— Konsolidierungseffekt. O
0 ) ) ) In der Gesamtschau steigt der Anteil der Unternehmen mit Klima- O
” Kleinere Banken Mittlere Banken Crofsbantken Banken insgesamt zielen in der Realwirtschaft um 4 Prozentpunkte. Bei Banken fallt
Nein 1 Nein aber i arbeten doran I 2 ol tten it o At dr 7icle . e naesy e gesamte der Banken geben an,
: ’ & Klimaziele zu haben.

Wertschopfungskette einbeziehen (+9 Prozentpunkte; Abbil-
| BertelsmannStiftung
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Abb. 33 | Fiir welche Scopes hat lhre Organisation Klimaziele formuliert?
(Mehrfachauswahl moglich)

100

Q Filter: Wenn ein Klimaziel vorhanden ist

80

=

60

40

20

0

Scope-1-Ziel Scope-2-Ziel

%

2024

W 2025

Scope-3-Ziel
(teilweise)

Scope-3-Ziel
(nahezu vollstandig)

In 2024 wurden die Antwortoptionen ,Scope 1-3, wobei 3 teilweise" sowie ,Scope 1-3 vollstdndig" angezeigt. In 2025 wurden diese Optionen mit Hinweisen
erganzt. ,Scope 1-3 vollstandig“ wurde in 2025 mit dem Hinweis ,(nahezu) vollstdndig, d. h. alle wesentlichen Kategorien sind Teil des Ziels erganzt. ,Scope 1-3,
wobei 3 teilweise" wurde um ,d. h. alle wesentlichen Kategorien sind nicht Teil des Ziels." erganzt. Diese Anderungen dienen einem besseren Verstandnis der Ant-
wortoptionen, kdnnten theoretisch aber auch Einfluss auf das Antwortverhalten und somit den Zeitvergleich nehmen.

Transitionspldane

Wahrend Datenerhebung und Zielsetzung zunehmen, stagniert
der Anteil konkreter Transitionsplane. Insgesamt verfiigen 29
Prozent der Unternehmen Uber einen solchen Plan, nahezu unver-
andert gegentiber dem Vorjahr. GrofBenunterschiede sind deutlich
erkennbar: 45 Prozent der Grolsunternehmen, 17 Prozent der
grofseren Mittelstandler und 24 Prozent der mittelgrofRen Unter-
nehmen geben an, einen konkreten Transitions- oder Dekarboni-
sierungsplan zu haben (Abbildung 34). GroRunternehmen orien-
tieren sich dabei haufiger an internationalen und wissenschaftsba-
sierten Rahmenwerken (71 Prozent) als mittelstdndische
Unternehmen (rund 48 Prozent; Abbildung 35 zeigt Unternehmen
insgesamt). Initiativen wie das International Transition Plan Task
Force Network (ITPN) setzen globale MaRstabe, wie sektorspezifi-

6 https:/itpn.global.
7 Deutsches Aktieninstitut und EY 2025.

| BertelsmannStiftung

sche Transitionsplane aussehen kdnnen.¢ Auffallig ist, dass mittel-
grofse Unternehmen haufiger als groBere Mittelstandler angeben,
Uber einen Transitionsplan zu verfligen. Dies konnte darauf hin-
deuten, dass das Verstandnis dessen, was als Transitionsplan gilt,
je nach Unternehmensgrofse variiert. Wahrend sich grof3ere Un-
ternehmen starker an internationalen und wissenschaftsbasierten
Rahmenwerken orientieren, verfolgen kleinere Unternehmen
moglicherweise einen pragmatischeren, weniger formalisierten
Ansatz, was das Antwortverhalten beeinflussen kann.

Eine Studie des Deutschen Aktieninstituts aus 2025 beziffert den
Anteil von GroBunternehmen auf 42 Prozent und kommt somit zu
einem ahnlichen Ergebnisse wie der STM26.7 Ein Vergleich mit
dem KfW-Klimabarometer 2025 zeigt allerdings abweichende
Werte flr Unternehmen mit einem Transitionsplan. Zwar stagniert

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick
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Abb. 34 | Hat lhre Organisation bereits einen konkreten Plan (hier: Transitions-/
Dekarbonisierungsplan), wie die angestrebten Klimaziele erreicht werden sollen?

100

:m
80 44,9
600 ————
40
20 50,3
0
Mittelgrolie Grolere Grol3- Unternehmen
% Unternehmen Mittelstandler unternehmen insgesamt

I Noch kein Klimaziel (und kein damit verbundener Transitionsplan)

ﬂ Keine nennenswerte Veranderung zum Vorjahr
Klimaziel vorhanden: Nein

| BE

Nein, aber wir arbeiten daran

Abb. 35 | Unser Transitionsplan orientiert sich ...

(Mehrfachauswahl moglich) Filter: Wenn ein Transitionsplan

vorhanden ist

Y

... derzeit nicht an internationalen wissenschaftlichen
Szenarien und/oder nationalen Dekarbonisierungspfaden

... an wissenschaftsbasierten externen
Rahmenwerken, Zielsystemen oder Alignment-Ansatzen 62,6
(z.B. SBTi, SBTi-FI, NZBA, PAIll, PACTA)

... an internationalen wissenschaftlichen Szenarien 26.0
(z.B. IPCC, NGFS oder der IEA) ’

... an nationalen Dekarbonisierungspfaden
(wie z.B. Agora Energiewende, BDI, UBA etc.)

% 0 10 20 30 40 50 60 70

Erlauterung der Antwortoptionen: Wissenschaftliche Szenarien, etwa vom IPCC oder der NGFS, zeigen Emissionspfade, die Unternehmen die Einhaltung der
Temperaturziele des Pariser Abkommens erméglichen. Rahmenwerke, Zielsysteme oder Alignment-Ansiatze, wie z. B. SBTi oder NZBA, unterstitzen Unternehmen
dabei, die erforderlichen Ziele und Steuerungssysteme abzuleiten und auf Unternehmensebene zu operationalisieren.

Beispiel: Ein Unternehmen kann sich auf ein IPCC-Szenario stlitzen, um seine langfristige Dekarbonisierungsstrategie zu entwickeln, und zuséatzlich die Science
Based Targets initiative (SBTi) nutzen, um daraus wissenschaftlich Gberprifte Reduktionsziele abzuleiten.
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auch hier der Anteil, der einen entsprechenden Plan hat, jedoch
gaben dort 61 Prozent der Grolsunternehmen, 23 Prozent der
grolBen Mittelstandler und 15 Prozent der mittleren Unternehmen
an, einen ,Plan zur Treibhausgasminderung® zu haben.® Diese
Unterschiede kdnnten auf die unterschiedlichen Fragestellungen,
Begrifflichkeiten (,Transitionsplan® vs. ,Plan zur Treibhausgasmin-
derung"), abweichende Befragungszeitraume und methodische
Unterschiede zurlckzuflhren sein. Zusammengenommen lassen
beide Studien jedoch erkennen, dass Transitionsplane insbesonde-
re im Mittelstand noch nicht flachendeckend etabliert sind. Auch
bei Banken verflgen bislang nur 24 Prozent Uber einen Transiti-
onsplan (Abbildung 36). Hier sind ebenfalls starke GrofBenunter-
schiede sichtbar (12 Prozent bei kleinen Banken vs. 60 Prozent
bei GroBbanken). Banken sind bei der Entwicklung solcher Pléane
zudem auf Fortschritte bei der Datenverflgbarkeit in der Real-
wirtschaft angewiesen. Besonders relevant ist: Von den Unter-
nehmen mit Transitionsplan geben lediglich 53 Prozent an, bei der
Umsetzung ihrer Klimaziele ,on track” zu sein. Selbst bei vorhan-
dener Planung bleibt die erfolgreiche Umsetzung somit keines-
wegs selbstverstandlich.

Zusammenfassend zeigen die Ergebnisse in diesem Kapitel eine
klare Entwicklung: Die Dekarbonisierung ist in der Breite ange-
kommen, insbesondere bei der Datenerhebung und Zielsetzung.
Gleichzeitig zeigt sich noch eine Umsetzungsliicke zwischen Zie-
len und konkreter Umsetzung. Transitionsplane stagnieren und

8 KfWw 2025a.
9 Accenture 2025.
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selbst dort, wo sie existieren, ist nur etwa jedes zweite Unterneh-
men bei der Zielerreichung auf Kurs. In anderen Studien sind
Anteile der Unternehmen, die ,on track” angeben, sogar noch
geringer.” Wahrend die Datenbasis stetig besser wird, bleibt die
operative Umsetzung der Klimaziele die zentrale Herausforderung
der kommenden Jahre.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

Sabine Nallinger - Vorstandin,
Stiftung KlimaWirtschaft

ie Zahlen des Monitors machen Mut und bestiti-

gen unsere Wahrnehmung in der Stiftung Klima-

Wirtschaft: Wir befinden uns in einer Phase der
Konsolidierung, der befiirchtete Rollback ist bislang aus-
geblieben. Immer mehr Unternehmen gewinnen Transpa-
renz liber die Emissionen ihrer Geschaftsfelder, arbeiten
systematisch an Scope-3-Emissionen und binden ihre
Wertschopfungsketten starker ein. Auch die Zahl der Un-
ternehmen mit Klimazielen steigt leicht; in der Finanz-
wirtschaft sogar spiirbar. Insgesamt zeigt sich: Die Wirt-
schaft ist nach wie vor bereit, die Transformation zu
gestalten. Die erneute politische Diskussion tiber Klima-
ziele hat jedoch sichtbar Verunsicherung ausgelost und
wertvolle Zeit sowie Momentum gekostet. Bei Transiti-
onsplanen etwa bleibt die Umsetzung daher noch hinter
den Moglichkeiten zuriick. Umso mehr braucht es jetzt
einen stabilen politischen Kurs Richtung Klimaneutralitat
und entschlossene Mal3nahmen.

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick
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Q Filter: Wenn ein Klimaziel vorhanden ist

80 — .
60 — -
40 — I

TRANSITIONSPLAN

Abb. 36 | Hat Ihre Organisation bereits einen konkreten Plan (hier: Transitions-/
Dekarbonisierungsplan), wie die angestrebten Klimaziele erreicht werden sollen?
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Klimaziel vorhanden: Nein Nein, aber wir arbeiten daran 1l Ja

| BertelsmannStiftung

SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026 37


https://www.kfw.de/PDF/Download-Center/Konzernthemen/Research/PDF-Dokumente-KfW-Klimabarometer/KfW_Klimabarometer-2025.pdf
http://www.accenture.com/content/dam/accenture/final/accenture-com/document-3/Accenture-Destination-Net-Zero-Final-Report.pdf

1 Executive Summary

2 Sustainability Transformation Monitor

BIODIVERSITAT IN UNTERNEHMEN

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

3.4 Dekarbonisierung und Biodiversitat

Abb. 37 | Hat sich lhre Unternehmen bislang mit dem Thema Biodiversitit beschéftigt?
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4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

Dr. Myriam Rapior - Council Member,
Rat fur Nachhaltige Entwicklung

ie Halfte der GroBunternehmen haben sich mit
D ihren Einflissen auf die Biodiversitat beschaf-

tigt. Das ist ein gutes Zeichen, aber auf die Ana-
lyse sollten auch MaBnahmen zur Minderung der Aus-
wirkungen folgen. Bedenklich ist, dass rund die Halfte
der befragten Unternehmen ihre Abhangigkeiten von
Biodiversitit und Okosystemleistungen nicht kennt.
Das legt eine Wissensliicke offen, die fiir Unternehmen,
aber auch fiir die deutsche Wirtschaft insgesamt, einen
Risikofaktor fir die Wertschopfung darstellt. Nur wer
seine Abhangigkeiten kennt, kann auch die eigene Resi-
lienz einschatzen.

Biodiversitat

Neben der Dekarbonisierung rtckt auch Biodiversitat als dkologi-
scher Transformationsbereich zunehmend in den Fokus. Die Aus-
einandersetzung mit dem Thema ist jedoch bislang weniger weit
fortgeschritten. Insgesamt geben 43 Prozent der Unternehmen
an, sich bereits mit Biodiversitidt beschaftigt zu haben (Abbil-
dung 37). Auch hier zeigt sich ein klarer GroBeneffekt: Wahrend
36 bis 39 Prozent der Mittelstandler entsprechende Aktivitaten
berichten, liegt der Anteil bei Grolsunternehmen bei 51 Prozent.
46 Prozent der Unternehmen geben an, die Auswirkungen ihrer
eigenen Aktivitaten und Betriebsstatten auf Biodiversitat zu ken-
nen (Abbildung 38). Deutlich seltener werden vor- oder nachgela-
gerte Wertschopfungsstufen bertcksichtigt. Nur 16 Prozent ge-
ben an, ihre Auswirkungen vollstandig entlang der gesamten
Wertschopfungskette zu kennen. Noch geringer ausgepragt ist
das Wissen Uber Abhangigkeiten des Geschaftsmodells von Na-
turkapital: 22 Prozent verfligen Uber keinerlei Kenntnisse, 28
Prozent befinden sich noch in der Analyse, lediglich 13 Prozent
berichten von einer vollstandigen Identifikation.

Insgesamt zeigt sich, dass Biodiversitat im Vergleich zum Klima-

schutz noch in einem frihen Entwicklungsstadium steht, obwohl
ihre 6kologische und wirtschaftliche Relevanz langfristig ahnlich

hoch einzuschatzen ist.
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Abb. 38 | Kennt lhre Organisation ...
(Mehrfachauswahl moglich)

Dr. Ralf Liitz - Senior Advisor Sustainable
Business & Biodiversity Lead Germany, BNP Paribas
S.A. Germany Branch

Ja, vollstandig (gesamte Wertschopfungskette)

ehr als 43 Prozent der Unternehmen beschaf-
tigen sich bereits mit den Themenkomplexen
Biodiversitat und Naturkapital. Positiv her-
vorzuheben ist, dass nicht nur 51 Prozent der Grof3un-
ternehmen die Relevanz des Themas erkannt haben,
sondern auch knapp 40 Prozent der mittelgro3en Un-
ternehmen. Fast die Hilfte der Unternehmen (46 Pro-
zent) kennt nach eigener Aussage die Auswirkungen
der eigenen Aktivitaten und Betriebsstatten auf Biodi-
versitat; nur 8 Prozent wissen nicht, welche Auswirkun-
gen das eigene Geschaftsmodell auf Biodiversitat hat.

Ja, Wertschopfungskette downstream

Ja, eigene Aktivitdten und Betriebsstatten
46,4

Ja, Lieferkette upstream

Weniger positiv sieht es bei Abhangigkeiten von Natur-
kapital aus. Mehr als die Halfte der Unternehmen gab
an, diese Abhangigkeiten nicht zu kennen. Dies betrifft
die Wertschopfungsketten upstream und downstream
ebenso wie die eigenen Aktivititen und Betriebsstat-
ten. Dies sind Risiken fiir die finanzierenden Banken, die
wir gemeinsam mit den Unternehmen angehen wollen.

Nein, aber wir arbeiten an der Ermittlung

Nein

% 0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50

B ... die Abhingigkeiten des eigenen Geschaftsmodells von Naturkapital?
M ... die relevantesten Auswirkungen des eigenen Geschaftsmodells auf Biodiversitat?
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MEINUNGEN AUS DEM PANEL - KLIMAZIELE UND TRANSITIONSPLANE

Strategie und Klima-
ziele sind zwar defi-

niert, aber spielen kei- . .
. P Wir verfolgen Klimaneutralitit inkl. Kompensation Wir hatten angefangen, daran zu arbeiten, werden
ne Rolle im Handeln

im Geschaftsbetrieb bis 2040. Finanzierte Emissionen allCHeInESHUfEUNCIE EpabzUsenEncenDereEUIEHUNE
des Unternehmens. erfassen wir bisher nicht. der CSDDD wahrscheinlich das Programm einstellen.

Durch den nachgelassenen . .
politischen Druck werden Durch Regulierung und unsichere

Klimaziele kiinftiz eher Gesetzeslage werden Transitions-
. . 8 plane on hold gesetzt oder gestrichen.
vernachlassigt.

Als Chemieunternehmen gibt es noch keine hinreichenden
Losungen fiir eine absolute Reduktion unserer Scope-3-Emissionen
um 90 Prozent bis 2045, daher haben wir auch ein geringeres Ziel

Im Augenblick ist die Situation kompliziert, da die

regulatorischen Anforderungen fiir unser Unterneh-

formuliert, da wir kein Greenwashing durch tiberzogene Ziele ma- men reduziert wurden (CSRD-Pflicht weggefallen).

chen wollen. Scope 1 und 2 haben wir iiber 80 Prozent im Vergleich
zu 2019 reduziert, weit mehr als unser Ziel. Ahnlich bei anderen
Nachhaltigkeitszielen.
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3.5 Investitionen und Finanzierung

KERNAUSSAGE

Die Realwirtschaft schatzt den zukiinftigen Kapitalbedarf zur Erreichung sozialer und 6ko-
logischer Ziele mehrheitlich als zumindest mittelmaBig (35 Prozent) bis hoch (34 Prozent)
ein. Die haufigsten Investitionsfelder sind Gebiaudeenergieeffizienz (65 Prozent), Kreislauf-
wirtschaft (61 Prozent) sowie erneuerbare Energien (59 Prozent). Mehr als die Halfte der
Unternehmen investiert zudem in ESG-Software. Dies deutet darauf hin, dass Nachhaltig-
keitsmanagement zunehmend automatisiert und effizienter ausgestaltet werden soll.
Gleichzeitig sinkt der Anteil der Unternehmen, die Mittel fir klimafreundliche Mobilitat
und ESG-Weiterbildung und externe Beratung aufwenden.

Auf der Finanzierungsseite spielt das Thema Nachhaltigkeit in den Unternehmen hingegen
weiterhin keine zentrale Rolle. Die wahrgenommene Relevanz nachhaltigkeitsbezogener
Finanzierung ist im Vergleich zum Vorjahr sogar leicht ricklaufig. Entsprechend wurden
nachhaltigkeitsbezogene Finanzierungsinstrumente auch in 2025 nur von einem kleineren
Teil der Unternehmen genutzt. Als Hauptgriinde nennen insbesondere mittelstandische
Unternehmen, dass sie sich mit diesen Instrumenten bislang nicht beschiftigt haben (43
Prozent) oder keinen (Fremd-)Kapitalbedarf sehen (38 Prozent).

Aufseiten der Finanzwirtschaft zeigt sich ein differenziertes Bild. Die meisten Grof3banken
bieten inzwischen unterschiedliche nachhaltigkeitsbezogene Finanzierungslosungen an,
wahrend sich kleine und mittlere Institute bislang tUberwiegend auf Forderkredite kon-
zentrieren. Als haufigster Grund fir das Nichtanbieten von beispielsweise Sustainability-
Linked- oder zweckgebundenen Finanzierungsprodukten nennen Banken ein unattraktives
Aufwand-Nutzen-Verhaltnis. Insgesamt schatzen Banken die Nachfrage nach nachhaltig-
keitsbezogenen Finanzierungsinstrumenten im Durchschnitt als eher gering bis maRig ein,
wobei die Nachfrage nach Forderkrediten vergleichsweise am starksten ausgepragt ist.

SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026 41



1 Executive Summary

3.5 Investitionen und Finanzierung

Investitionen in die Nachhaltigkeitstransformation

Der von den Unternehmen geschatzte zuklnftige Kapitalbedarf
zur Erreichung ihrer sozialen und okologischen Ziele ist im Ver-
gleich zum Vorjahr geringfligig ricklaufig (die Kategorien ,eher
hoch“ und ,sehr hoch“ sinken in Summe um 5 Prozentpunkte).
Rund ein Drittel der Unternehmen schatzt den Kapitalbedarf als
hoch ein, weitere 35 Prozent als mittelmaRig (Abbildung 39).
Vergleichsweise wenige der Befragten (20 Prozent) geben an,
ihren Kapitalbedarf bereits konkret (als Anteil der Bilanzsumme)
einschatzen zu konnen. Dies deutet darauf hin, dass viele der
teilnehmenden Unternehmen derzeit noch kein klares Verstandnis
dartber haben, wann und in welchem Umfang Kapital fur die
Transformation bendtigt wird. Ein moglicher Grund hierflr ist,
dass ein Teil der notwendigen Investitionsvorhaben heute noch
nicht absehbar ist oder erst in einem weiter entfernten Zeithori-
zont liegt. Zudem kann der Wandel hin zu einem zukunftsfahigen
und nachhaltigen Geschaftsmodell zahlreiche Handlungsfelder
umfassen, was die Planung der Transformationsfinanzierung zu-
satzlich komplex macht. Diejenigen Unternehmen, die ihren zu-
kiinftigen Kapitalbedarf bereits konkreter beziffern kénnen, geben
in 72 Prozent der Falle an, dass dieser weniger als 25 Prozent der
Bilanzsumme betragen wird.

2 Sustainability Transformation Monitor

3.5 Investitionen und Finanzierung

Marcel Engel - Geschiftsfiihrer, UN Global
Compact Netzwerk Deutschland e. V.

ie Ergebnisse des diesjahrigen STM zeigen, dass
Dder Kapitalbedarf fiir Nachhaltigkeitsinvestitio-

nen in Unternehmen trotz des ESG-Backlashs
nahezu unverandert geblieben ist. Allerdings scheinen
sich die Investitionen stiarker am unmittelbaren wirt-
schaftlichen Nutzen zu orientieren, etwa in den Berei-
chen Energieeffizienz, Kreislaufwirtschaft oder erneu-
erbare Energien. Dass der Business Case angesichts
geopolitischer Spannungen und eines zunehmenden
Wettbewerbsdrucks an Bedeutung gewinnt, ist wenig
Uberraschend. Gerade in diesen disruptiven Zeiten ist es
daher entscheidend, deutlich zu machen: Investitionen
in die nachhaltige Transformation der Wirtschaft sind
nicht nur aus sozialer und 6kologischer Sicht erforder-
lich, sondern leisten auch einen wesentlichen Beitrag
zur Resilienz und Wettbewerbsfahigkeit der exportori-
entierten deutschen Wirtschaft in einem veranderten
globalen Umfeld.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

KAPITALBEDARF FUR DIE NACHHALTIGKEITSTRANSFORMATION

REALWIRTSCHAFT “ﬂ

Abb. 39 | Wie schitzen Sie den zukiinftigen Kapitalbedarf lhrer Organisation fiir die Erreichung ihrer
sozialen und 6kologischen Ziele im Verhaltnis zum gesamten Kapitalbedarf lhrer Organisation ein?
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Mittelgrofie Grofere Grof3- Unternehmen
% Unternehmen Mittelstandler unternehmen insgesamt
ﬂ Keine nennenswerte Veranderung zum Vorjahr
B Gar kein Kapitalbedarf M Gering Eher gering MittelmaRig MM Eher hoch [l Sehr hoch

| BertelsmannStiftung

SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026 42



1 Executive Summary

Die gesamtwirtschaftliche Investitionstatigkeit in Deutschland war
im Jahr 2025 insgesamt nur schwach ausgepragt.'® Vor diesem
Hintergrund ist es nicht Uberraschend, dass der Anteil der Unter-
nehmen, die in nachhaltigkeitsbezogene Bereiche investieren,
Uberwiegend stabil bleibt oder in einzelnen Feldern ricklaufig ist
(Abbildung 40). Die haufigsten Investitionsbereiche sind Maf3nah-
men zur Steigerung der Energieeffizienz in bestehenden Gebau-
den (65 Prozent) sowie die Erzeugung und Speicherung erneuer-
barer Energien (60 Prozent). Auch das KfW-Klimabarometer 2025,
das auf Daten aus dem Jahr 2024 basiert, sowie eine Befragung
des IW-Kdln aus 2025 weisen diese Bereiche als zentrale Investi-
tions- und Malnahmenfelder aus.’* Die vergleichsweise hohe
Investitionsbereitschaft in diesen Bereichen kénnte unter ande-
rem mit der zunehmenden Wirtschaftlichkeit erneuerbarer Ener-
gietechnologien zusammenhangen. Darlber hinaus wirken wirt-
schaftspolitische Rahmenbedingungen wie der steigende nationa-
le CO,-Preis fur fossile Brennstoffe sowie ein wachsender
Wunsch nach grofRerer Energieunabhangigkeit vor dem Hinter-
grund globaler Konflikte investitionsfordernd. Zirkulare bzw. nach-
haltige Produkte und Geschaftsmodelle zahlen im Jahr 2025
ebenfalls zu den haufigsten genannten Investitionsfeldern (61
Prozent).

Auffallig ist sowohl im STM26 als auch im KfW-Klimabarometer
2025, dass der Anteil der Unternehmen mit Investitionen in klima-
freundliche Mobilitat rucklaufig ist (-8 Prozentpunkte). Im Vorjahr
stellte dieses Feld noch das wichtigste Investitionssegment dar.

10 Statistisches Bundesamt 2026.
11 KfW 2025a. IW-Koin 2025.

2 Sustainability Transformation Monitor

3.5 Investitionen und Finanzierung

Michael Rebmann - CoE Strategy & Sustainability,
ING

ie Daten zeigen, dass Unternehmen weiterhin in

die zentralen Hebel der Transformation investie-

ren - etwa in Energieeffizienz, erneuerbare
Energien oder die Modernisierung bestehender Anlagen
und Strukturen. Diese Bereiche bleiben strategisch ge-
setzt, weil sie fiir die Erreichung von Klimazielen und re-
gulatorischen Anforderungen unmittelbar relevant sind.
Gleichzeitig werden andere Bausteine, wie ESG-Weiter-
bildungs- oder Beratungskosten spiirbar zuriickgenom-
men. Viele Unternehmen richten ihre Transformations-
strategien inzwischen starker darauf aus, 6kologische
Ziele und wirtschaftliche Wertstabilitait zusammenzu-
denken.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

INVESTITIONEN IN DIE ERREICHUNG VON SOZIALEN UND
UMWELTBEZOGENEN ZIELEN/VORHABEN UND DEREN FINANZIERUNG

REALWIRTSCHAFT “ﬁ

Abb. 40 | In welchen Bereichen besteht der zukiinftige Kapitalbedarf zur Erreichung ihrer sozialen und 6kologischen Ziele?

(Mehrfachauswahl moglich)

Q Filter: Wenn Kapitalbedarf vorhanden ist :
A zum Vorjahr
(Prozentpunkte)
Zirkulare/nachhaltige Produkte oder Geschaftsmodelle 1.7

Klimafreundliche Mobilitat 57,9 | 83 |

ESG-Software und Tools* 56,4
Energieeffizienz in der Prozess- oder Anlagentechnik 46,2 -3.3
Klimaanpassungsmanahmen® 45,8

Materialeinsparung/Recycling in der Produktion
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Personalkosten fur Nachhaltigkeitsmanager 39
Energieeffizienz in neu errichteten Gebauden 28
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Eine mogliche Erklarung hierfir sind Sondereffekte im Zusam-
menhang mit Anderungen und dem abrupten Ende staatlicher
Kaufzuschisse fur batterieelektrische PKW Ende 2023, die zu
Vorzieheffekten geflihrt haben konnten und damit auch das In-
vestitionsniveau im Jahr 2025 im Vergleich zum Vorjahr beeinflus-
sen. Noch starker rtcklaufig ist der Anteil der Unternehmen, die
Mittel fur ESG-Weiterbildung sowie externe Beratung einsetzen
(=12 Prozentpunkte). Diese Entwicklung kann unter anderem mit
der Pausierung oder Einstellung von Aktivitaten im Bereich der
Nachhaltigkeitsberichterstattung infolge des EU-Omnibus-Verfah-
rens zusammenhangen. Investitionen in ESG-Software und -Tools
werden hingegen von 56 Prozent der Unternehmen genannt und
der Anteil der Unternehmen, die Software im Rahmen der Nach-
haltigkeitsberichterstattung nutzen, nimmt weiter zu, siehe Kapi-
tel 3.6 (Nachhaltigkeitsberichterstattung). In der Zusammenschau
deutet dies darauf hin, dass Unternehmen ihre begrenzten Res-
sourcen verstarkt auf die technische und prozessuale Optimierung
ihres Nachhaltigkeitsmanagements konzentrieren. Insgesamt zeigt
sich, dass Investitionen derzeit vor allem in Bereichen erfolgen, in
denen dkologische Wirkung und wirtschaftlicher Nutzen unmittel-
bar zusammenfallen.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft
3.5 Investitionen und Finanzierung

Olaf Demuth - Vorstand, Zech Group SE

ie Ergebnisse sind vielfiltig, aber in der Sache
D klar: Unternehmen investieren dort, wo Wir-

kung, Wirtschaftlichkeit und regulatorische Ver-
lasslichkeit zusammenkommen. Das ist zurzeit nicht in
vielen Bereichen unserer Nachhaltigkeitspramissen der
Fall. Insbesondere die Gebaudeenergieeffizienz sowie
die Erzeugung und Speicherung erneuerbarer Energien
bringt eindeutig wirtschaftliche Vorteile und vermutlich
werden diese Bereiche auch zukiinftig noch an Bedeu-
tung gewinnen. Hier liegen auch die groBten Hebel fiir
Klimaschutz, Wertstabilitat und Zukunftsfahigkeit des
Gebaudebestandes.

Gleichzeitig ist zu sehen, dass es einen riicklaufigen Mit-
teleinsatz in anderen Nachhaltigkeitsfeldern gibt. Inves-
titionsentscheidungen hangen an dem direkten wirt-
schaftlichen messbaren Effekt. So sehen 65 Prozent der
Befragten den zukiinftigen Kapitalbedarf in der Investi-
tion in die Energieeffizienzsteigerung bestehender Ge-
baude. In diesem Bereich gibt es die groBten Chancen
fiir eine wirkliche Transformation des Gebaudebestan-
des. Je schneller die politischen Rahmenbedingungen
feststehen, umso schneller wird die Immobilienwirt-
schaft den Planungs- und Umsetzungsprozess im Immo-
biliensektor auslésen. Damit entscheidet sich auch, ob
wir unsere 6kologischen Ziele erreichen werden.

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

Silke Stremlau - Geschaftsfiihrerin, Finance for
Transition - F4T gGmbH

ie Zahlen machen klar: Der Kapitalbedarf zur Er-
D reichung einer zukunftsfahigen Wirtschaft ist

unverandert hoch! Knapp 70 Prozent der Unter-
nehmen geben ihn mit ,mittelmaBig bis sehr hoch® an.
Das zeigt: Es mangelt nicht an Ideen und Strategien,
sondern am noétigen Kapital. Fragt man nach den wich-
tigsten Investitionsfeldern, sind natiirlich Energieeffizi-
enz sowie die Erzeugung von erneuerbaren Energien
weit vorne. Absolut positiv erlebe ich aber die Nennung
von ,zirkuldren Produkten und Geschiftsmodellen® auf
dem zweiten Platz.

Dies entspricht nicht unbedingt der 6ffentlichen Wahr-
nehmung, die eine , Circular Economy*“ gerade hat. Aber
es zeigt die Dringlichkeit von resilienten Wirtschafts-
kreislaufen. Denn eine Wirtschaft, die verantwortlich
mit ihren kostbaren Ressourcen, mit seltenen Erden und
fragilen Lieferketten umgeht, ist langfristig erfolgreich
UND wettbewerbsfihig. Dann miissen wir ,nur noch
dafiir sorgen, dass das vorhandene Geld auch dorthin
flieR3t.

SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026

44



2 Sustainability Transformation Monitor

1 Executive Summary

RELEVANZ VON NACHHALTIGKEIT IN DER FINANZIERUNG

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

3.5 Investitionen und Finanzierung

REALWIRTSCHAFT “ﬂ

Abb. 41 | Wie wichtig ist Nachhaltigkeit in der Finanzierung lhrer Organisation aktuell?
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Abb. 42 | Jahresvergleich

Unternehmen
insgesamt

=i

40
30
20
10
: K
Unwichtig Eher unwichtig Teilweise Eher wichtig Sehr wichtig
%
2024 W 2025

12 KfW 2025a.
13 Bertelsmann Stiftung 2025.
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4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

Nachhaltigkeit in der Unternehmens- und
Transformationsfinanzierung

Im Jahr 2025 geben nur 19 Prozent der befragten Unternehmen
an, dass Nachhaltigkeit fUr die Finanzierung ihres Unternehmens
wichtig ist - rund 8 Prozentpunkte weniger als im Vorjahr (Abbil-
dungen 41 und 42). Diese Bedeutung kann sich unter anderem in
der Nutzung nachhaltigkeitsbezogener Finanzierungsinstrumente
ausdrlcken. Allerdings zeigt sich, dass viele Unternehmen solche
Instrumente weiterhin nicht nutzen (Abbildung 43). Forderkredite
sind mit rund 21 Prozent Uber alle Unternehmensgrof3en hinweg
die am haufigsten genutzten Instrumente. Gleichzeitig geben 56
Prozent der im KfW-Klimabarometer 2025 befragten Unterneh-
men an, dass Fordermittel grundsatzlich eine hilfreiche politische
Malinahme fir die Umsetzung eigener Klimaschutzprojekte dar-
stellen; bei Grolunternehmen liegt dieser Anteil sogar bei 81
Prozent. Zudem hat sich im Zeitraum von 2021 bis 2024 die rela-
tive Bedeutung der Kreditfinanzierung von Klimaschutzmalsnah-
men in deutschen Unternehmen um fast zehn Prozentpunkte
erhoht.*? Als Grunde fUr die Diskrepanz zwischen grundsatzlicher
Beflrwortung von Forderprogrammen und deren tatsachlicher
Nutzung nannten Unternehmen im STM25 vor allem mangelnde
Kenntnis Uber bestehende Programme oder fehlende Auseinan-
dersetzung mit dem Thema (44 Prozent), weniger haufig das Feh-
len eines passenden Angebots (23 Prozent).t®

Grolsunternehmen geben in 28 Prozent der Falle an, Sustainability-
Linked-Produkte zu nutzen, bei denen ein Teil der Finanzierungs-
kosten an definierte Nachhaltigkeitskriterien gekoppelt ist. Mittel-
standische Unternehmen nutzen solche sowie zweckgebundene
Produkte (z.B. Green Loans, Transformationskredite oder Trans-
formationsleasing) bislang nur selten. Als Griinde nennen sie vor
allem, dass sie sich mit diesen Instrumenten noch nicht beschaf-
tigt haben oder sich noch nicht in einer entsprechenden Umset-
zungsphase befinden (Abbildung 44). Weitere 38 Prozent geben
an, keinen (Fremd-)Kapitalbedarf zu haben. Ein unattraktives Auf-
wand-Nutzen-Verhaltnis wird hingegen nur selten genannt - auch
von Unternehmen, die sich bereits mit diesen Produkten ausein-
andergesetzt haben.

22 %

sagen, dass Nachhaltigkeit fur die
Finanzierung ihres Unternehmens
bislang (eher) unwichtig ist.
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Auf Bankenseite zeigt sich, dass entsprechende Angebote grund-
satzlich vorhanden sind, jedoch deutlich haufiger von Grol8banken
bereitgestellt werden (Abbildung 45). Insgesamt bieten 61 Pro-
zent der Banken nachhaltigkeitsbezogene Finanzierungsinstru-
mente an, weitere 15 Prozent planen deren Einfuhrung. Zu den
am haufigsten angebotenen Instrumenten zahlen Forderkredite
(52 Prozent) sowie zweckgebundene Produkte (32 Prozent). Sus-
tainability-Linked-Produkte sind weiterhin selten (8 Prozent),
werden jedoch von Grof3banken deutlich haufiger angeboten (67
Prozent). Die Nachfrage wird von den Banken insgesamt als eher
niedrig eingeschatzt, mit den hdchsten Werten noch bei Forder-
krediten (Mittelwert 3,5; Abbildung 46). Diese Einschatzung deckt
sich mit den Angaben der Realwirtschaft. Grolseneffekte spielen
dabei eine zentrale Rolle: Gro3banken betreuen haufiger grolSere,
berichtspflichtige und komplexere Kunden und konnen entspre-
chende Produkte eher skalieren. Bei kleineren Instituten trifft
hingegen ein vergleichsweise hoher Entwicklungs- und Umset-
zungsaufwand auf eine begrenzte Nachfrage. Entsprechend nen-
nen Banken, die bislang keine zweck- oder zielgebundenen Kredi-
te anbieten, vor allem ein unzureichendes Aufwand-Nutzen-Ver-
haltnis als Hauptgrund (56 Prozent; Abbildung 47). Damit bleibt
Sustainable Finance bislang hinter seinem potenziellen Beitrag zur
Beschleunigung der Transformation zurtck.

2 Sustainability Transformation Monitor

3.5 Investitionen und Finanzierung

Eva Witt - Bereichsleiterin Individualfinanzierung &
Offentliche Kunden, KfW

er Sustainability Transformation Monitor zeigt,

dass Unternehmen auch zukiinftig Kapital be-

notigen, um ihre Nachhaltigkeitsziele umzuset-
zen. An dieser Stelle kommen Forderbanken als Unter-
stiitzer der nachhaltigen Transformation und Sicherung
der Wettbewerbsfahigkeit ins Spiel. Als fiihrende digita-
le Transformations- und Forderbank unterstiitzt die
KfW insbesondere kleine und mittelstandische Unter-
nehmen mit vielfaltigen Forderprogrammen. Die Tatsa-
che, dass mindestens ein Fiinftel der befragten Unter-
nehmen Forderkredite mit Nachhaltigkeitsbezug nutzt
oder deren Nutzung plant, unterstreicht die Bedeutung
dieser Finanzprodukte. Wir richten die Forderung der
KfW an den Bediirfnissen unserer Kundinnen und Kun-
den aus. Vor diesem Hintergrund ist es fiir uns beson-
ders wichtig, den Bedarf der Unternehmen genau zu
kennen, um unser Férderangebot kontinuierlich weiter-
zuentwickeln.
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NUTZUNG VON NACHHALTIGKEITSBEZOGENEN
FINANZIERUNGSINSTRUMENTEN

REALWIRTSCHAFT “ﬂ

Abb. 43 | Nutzt Ihre Organisation aktuell eines oder mehrere der folgenden Finanzprodukte oder plant konkret deren Nutzung?

(Mehrfachauswahl moglich)

Mit * markierte Produkte kénnen Kredite,
Anleihen oder Schuldscheindarlehen sein

Sustainability-Linked-Produkte*

Forderkredite

Sustainable Investments

/weckgebundene Produkte®

-

Mittelgrol3e Unternehmen GroRere Mittelstandler M GroBunternehmen B Unternehmen insgesamt

% 10 15 20 25 30

Forderkredite (d.h. Darlehen, die im Rahmen von Forderprogrammen mit Nachhaltigkeitsbezug vergeben werden)

Sustainable Investments (Eigenkapital- und Mezzanine-Instrument fUr die Transformation von Geschaftsmodellen, wie z. B. Investments in

die Kreislauffahigkeit oder erneuerbare Energien)

Zweckgebundene Produkte (z. B. Green Loans inkl. Transformationskredite oder Transformationsleasing zur Finanzierung von Projekten mit klarem
positiven Effekt auf Umwelt und/oder Gesellschaft)

Sustainability-Linked-Produkte (d. h. Finanzierungskosten sind an Nachhaltigkeitskriterien gekoppelt)
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HURDEN BEI DER NUTZUNG VON ZWECKGEBUNDENEN

ODER SUSTAINABILITY-LINKED-PRODUKTEN TR “ﬂ

Abb. 44 | Was sind die Hauptgriinde dafiir, dass lhr Unternehmen aktuell keine ,Sustainability-Linked-“ und zweckgebundenen
Produkte nutzt? (Mehrfachauswahl moglich)

a Filter: Wenn keine zweckgebundenen oder Sustainability-Linked-Produkte genutzt werden . . .
Lennert van Mens - Strategic Finance for Sustainable Corporates and

Scaleups, Commerzbank AG
Damit haben wir uns noch nicht beschaftigt/wir sind noch nicht so weit ie Ergebnisse zeigen, dass viele Kunden sich bislang kaum mit der passen-
den Finanzierungsstruktur auseinandergesetzt haben. Das konnte in Teilen
daran liegen, dass sie von den Banken zu wenig dahingehend beraten wur-
den. Eine Ursache hierfiir konnten die Entwicklungen rund um den Omnibus sein,
weshalb Unternehmen sowie Banken dies moglicherweise weniger priorisiert ha-
Mangelnde interne Kapazititen (Ressourcen, Know-how) 19,4 ben. Wir sehen hier weiterhin Potenzial, den Kunden die Moéglichkeiten besser
aufzuzeigen. KPI-/Sustainability-Linked-Finanzierungen, insbesondere in trans-
formativen Sektoren, sind angesichts der gro3en regulatorischen Unsicherheiten
Fehlendes Angebot durch Banken 12,8 jetzt umso wichtiger und wertvoller: Fiir Unternehmen ist es entscheidend, ge-
meinsam mit Banken und anderen Stakeholdern einen langfristigen und unter-
nehmerisch sinnvollen Rahmen fiir die ESG-Strategie abzustecken und umzuset-
zen. Dies schafft Sicherheit, dass Unternehmen auf dem richtigen Weg sind und
die relevanten Zukunftsthemen adressieren/umsetzen.

Kein Kapitalbedarf

Das Aufwand-Nutzen-Verhaltnis ist unattraktiv 11,8

Strategische Entscheidung, aktuell
dieses Produkt/diese Produkte nicht zu nutzen

Anderer Grund

(@)
(@]

% 10 15 20 25 30 35 40 45
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ANGEBOT VON NACHHALTIGKEITSBEZOGENEN

FINANZIERUNGSINSTRUMENTE FINANZWIRTSCHAFT

Abb. 45 | Bietet lhre Organisation Unternehmen Finanzprodukte an, deren Vergabe und/oder Zinssatz an bestimmte Nach-
haltigkeitskriterien gekniipft sind?

Hinweis: Zu den Finanzprodukten gehdren u.a. Forderkredite, Sustainability-Linked- und Green Loans oder andere nachhaltige
Kredite, Transformations-Leasing, grine Schuldscheindarlehen sowie Green Bonds.

Nein

Nein, aber in Planung

Ja

Angebotene Finanzprodukte v

Forderkredite

/Zweckgebundene Produkte
88,9
Sustainable Investments
Sustainability-Linked-Produkte 4.6
66,7
% 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Kleine Banken M Mittlere Banken B GrolRbanken

| BertelsmannStiftung
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NACHFRAGE NACH NACHHALTIGKEITSBEZOGENEN
FINANZIERUNGSINSTRUMENTE FINANZWIRTSCHAFT

Abb. 46 | Bitte schatzen Sie die derzeitige Nachfrage lhrer Firmenkunden nach den folgenden Finanzprodukten ein:

5
sehr grole
Nachfrage

3
mittlere
Nachfrage

1
gar keine
Nachfrage

Sustainability-Linked-Produkte Zweckgebundene Produkte Sustainable Investments Forderkredite

Kleine Banken

B Mittlere Banken

B GroBbanken M Banken insgesamt

Abb. 47 | Was sind die Hauptgriinde dafiir, dass lhre Organisation derzeit/bislang keine ,Sustainability-Linked-“
und zweckgebundenen Finanzprodukte anbietet? (Mehrfachauswahl moglich)

Filter: Wenn keine ,Sustainability-Linked-“ und zweck-
gebundenen Finanzprodukte angeboten werden

Aufwand-Nutzen-Verhaltnis ist fir unsere Kunden
und/oder unsere Organisation unattraktiv

Interne Hirden bei der Entwicklung und Umsetzung
(fehlende Ressourcen, Methoden, IT, Expertise etc.)

Strategische Entscheidung, aktuell dieses
Produkt/diese Produkte nicht anzubieten

Fehlende Kundendaten

Finanzprodukt(e) befindet/befinden sich
derzeit in Planung bzw. Entwicklung

% 0 10 20 30 40 50 60

Kleine Banken Il Mittlere Banken M Banken insgesamt
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3.6 Nachhaltigkeitsberichterstattung

KERNAUSSAGE

Das EU-Omnibus-Verfahren zur Nachhaltigkeitsberichterstattung hat
bei den meisten Unternehmen zu einer Verlangsamung oder vortber-
gehenden Einstellung des Berichterstattungsprozesses gefiihrt. Trotz
der durch das Omnibus-Verfahren ausgelosten regulatorischen Unsi-
cherheit und der deutlichen Reduktion des CSRD-Anwendungsbe-
reichs bleibt Nachhaltigkeitsberichterstattung aber fir viele Unter-
nehmen ein relevantes Handlungsfeld. Rund drei Viertel der kiinftig
nicht mehr CSRD-pflichtigen Unternehmen planen (weiterhin), einen
Nachhaltigkeitsbericht zu veroffentlichen, wobei knapp die Halfte
erstmals berichtet. Das Aufwand-Nutzen-Verhaltnis der ESRS wird im
Vergleich zum Vorjahr etwas negativer bewertet, wahrend der VSME
von seinen (potenziellen) Anwendern hinsichtlich des damit verbun-
denen Nutzens und Aufwands insgesamt positiver eingeschatzt wird
als die ESRS.

Die Selbsteinschatzung der Unternehmen zur ,Readiness” in Bezug
auf die Anwendung der ESRS und VSME ist insgesamt hoch und hat
im Fall der ESRS gegenliber dem Vorjahr weiter zugenommen. Dies
spiegelt sich auch in einem steigenden Einsatz von Berichtssoftware
wider, insbesondere bei groReren Unternehmen. Parallel dazu werden
berichtsbezogene Hemmnisse zunehmend seltener genannt, auch in
Bezug auf die Zusammenarbeit mit den Wirtschaftsprifer:innen. Des
weiteren hat sich die Datenverfligbarkeit in mehreren Themenfeldern
weiter verbessert, vor allem in den Bereichen Klimaschutz sowie Res-
sourcenverbrauch und Kreislaufwirtschaft.
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3.6 Nachhaltigkeitsberichterstattung

3.6 Nachhaltigkeitsberichterstattung

Veranderte Rahmenbedingungen zur Nachhaltig-
keitsberichterstattung in der EU

In der EU und in Deutschland wurde in den vergangenen Jahren
intensiv Uber die Reduktion zuvor beschlossener nachhaltigkeits-
bezogener Transparenzpflichten diskutiert und verhandelt. Das
sogenannte ,Omnibus“-Verfahren der Europdischen Kommission
sieht unter anderem vor, den Anwendungsbereich der Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD) zu verkleinern. Mit der
Verabschiedung der CSRD im Dezember 2022 wurden die nach-
haltigkeitsbezogenen Berichtspflichten in der EU im Vergleich zur
zuvor geltenden Non-Financial Reporting Directive (NFRD) deut-
lich ausgeweitet. Zentrale Neuerungen sind unter anderem ein
erweitertes Verstandnis von Materialitat (doppelte Materialitat)
sowie zusatzliche Offenlegungspflichten in Bezug auf Strategie,
Umsetzungsplane, interne Prozesse sowie finanzielle Risiken und
Chancen zu materiellen Nachhaltigkeitsthemen. Zudem wurde
eine ganzheitlichere Betrachtung der Wertschopfungskette
eingefthrt.*

Seither haben sich die globalen und politischen Rahmenbedingun-
gen jedoch spurbar verandert. Die Europaische Kommission hat
ihre politischen Prioritaten neu justiert und den urspringlich
2019 als Wachstumsagenda konzipierten EU Green Deal teilweise
durch eine starker wettbewerbsorientierte Agenda erganzt.'®

14 EFRAG 2022.
15 Europdische Kommission 2025a.
16 Europdische Kommission 2025b.

Am 26. Februar 2025 veroffentlichte die EU-Kommission einen
ersten Entwurf des sogenannten Omnibus-Pakets. Dieses sieht
unter anderem angepasste Schwellenwerte fir den Anwendungs-
bereich der CSRD sowie einen ,Stop-the-Clock“-Mechanismus
vor, mit dem die Anwendung bestimmter CSRD-Pflichten fr
spatere Berichterstattungswellen — unter anderem flr Unterneh-
men aulBerhalb der sogenannten ,\Welle 1" sowie flir bdrsenno-
tierte kleine und mittlere Unternehmen - um zwei Jahre verscho-
ben wird, um Vereinfachungen zu ermoglichen.

Parallel dazu verabschiedete die Kommission im Juli 2025 gezielte
,Quick-Fix“-Anpassungen am Set 1 der European Sustainability
Reporting Standards (ESRS), um den Aufwand flr bereits berichts-
pflichtige Unternehmen zu reduzieren.'® Zudem beauftragte die
EU-Kommission die European Financial Reporting Advisory Group
(EFRAG) im Marz 2025 mit der Uberarbeitung und Vereinfachung
der ESRS. Am 3. Dezember 2025 veroffentlichte die EFRAG
schlie8lich die finalen ESRS-Entwdrfe als Ergebnis einer umfang-
reichen und von einem intensiven Stakeholderdialog gepragten
Uberarbeitungsphase. Auf dieser Grundlage wird die EU-Kommis-
sion nun einen delegierten Rechtsakt zur Anderung der aktuellen
ESRS erarbeiten. Laut Anderungsrichtlinie ist dieser innerhalb von
sechs Monaten nach Inkrafttreten der beschlossenen CSRD-AN-
passungen zu verabschieden, also bis Mitte 2026. Zudem erzielte
die EU nach monatelangen Verhandlungen am 16. Dezember
2025 eine politische Einigung zwischen Parlament und Rat zur
Anderung der Anforderungen an die Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung und unternehmerische Sorgfaltspflichten. Zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung dieser Studie gilt somit zusammenfassend: Nach-
haltigkeitsberichtspflichten bleiben grundsatzlich bestehen, wer-

17 Geht von einer Berichtsquote von 30 Prozent bei Tochterunternehmen aus. Alle Daten nach Rasche et al. 2025.

18 Europdische Kommission 2025c.
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den jedoch gestrafft, zeitlich verschoben und ihr Anwendungsbe-
reich wird durch angepasste GroBenkriterien deutlich reduziert.
Der finale Beschluss reduziert Schatzungen zufolge die Anzahl der
berichtspflichtigen Unternehmen um rund 90 Prozent.?’

Zum Zeitpunkt der Datenerhebung fiir den STM26 zwischen
September und November 2025 lag jedoch noch keine abschlie-
Bende Einigung zum Omnibus-I-Paket vor. Fiir viele Unterneh-
men bestand daher noch Unsicherheit dartber, ob sie kiinftig
unter die CSRD-Berichtspflicht fallen wirden.

Diese zuvor beschriebenen Entwicklungen zu den Rahmenbedin-
gungen der Nachhaltigkeitsberichterstattung in der EU stellen
viele Entscheidungstrager:innen vor die Frage, wie Nachhaltig-
keitsberichterstattung kinftig in ihren Organisationen positioniert
werden soll. FUr Unternehmen, die weiterhin in den Anwendungs-
bereich der CSRD fallen, ist entscheidend, ob die Umsetzung der
ESRS als strategisches Transformationsprojekt oder primar als
Compliance-Aufgabe verstanden wird. FUr groflse und kleine mit-
telstandische Unternehmen, die kiinftig nicht mehr berichts-
pflichtig sind, stellt sich hingegen die Frage, ob eine freiwillige
Berichterstattung erfolgen soll. Hierflr stehen mit dem Global-
Reporting-Initiative-(GRI-)Standard oder dem von der EFRAG
entwickelten Voluntary Sustainability Reporting Standard for non-
listed SMEs (VSME) Alternativen zur Verflgung. Zur Nutzung des
VSME sprach die EU-Kommission im Juli 2025 eine entsprechen-
de Empfehlung aus.*®

An dieser Stelle setzt der STM26 an und gibt im Folgenden Einbli-
cke in den Status quo sowie in die Planungen der befragten Un-
ternehmen zur Nachhaltigkeitsberichterstattung. Um die Ergeb-
nisse sinnvoll zu kontextualisieren, wurden die Unternehmen im
Folgenden in drei Gruppen unterteilt, die Aussagen in Abhangig-
keit von der bisherigen sowie zukinftigen Betroffenheit durch die
CSRD ermoglichen:

CSRD-pflichtig: Nach den im Dezember 2025 beschlossenen
Anderungen gelten Unternehmen ab 2027 als berichts-
pflichtig, wenn sie mehr als 1.000 Mitarbeitende sowie einen
Jahresumsatz von Uber 450 Millionen Euro aufweisen. Unter-
nehmen, die bereits zur ersten CSRD-Welle (grofRe EU-PIEs)
gehort hatten, werden aus Grinden der Datenverfligbarkeit
nicht bertcksichtigt. Dieser Gruppe konnten 115 Unterneh-
men aus dem Datensatz zugeordnet werden.

e Nicht mehr CSRD-pflichtig: Diese Gruppe umfasst Unter-
nehmen, die nach der urspringlichen CSRD-Fassung von
Dezember 2022 mindestens zwei der drei Kriterien (mehr als
250 Mitarbeitende, mehr als 50 Millionen Euro Umsatz oder
mehr als 25 Millionen Euro Bilanzsumme) erflliten, nun jedoch
grofsenbedingt nicht mehr unter die CSRD fallen. Dieser
Gruppe wurden 184 Unternehmen zugeordnet.

e  War noch nie CSRD-pflichtig: Unternehmen, die zu keinem
Zeitpunkt in den Anwendungsbereich der CSRD fielen, da sie
mindestens zwei der genannten Kriterien in der urspriinglichen
CSRD-Fassung aus 2022 nicht erfullen. Dieser Gruppe geho-
ren 82 Unternehmen an.
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Planung zur zukiinftigen Berichterstattung

Rund drei Viertel der zukUnftig nicht mehr CSRD-pflichtigen Un-
ternehmen gaben zum Zeitpunkt der Befragung an, (weiterhin)
einen Nachhaltigkeitsbericht veroffentlichen zu wollen (Abbildung
48). Fir 48 Prozent dieser Unternehmen handelt es sich dabei um
den ersten Nachhaltigkeitsbericht, wahrend rund 52 Prozent
einen Folgebericht planen. Dies deutet darauf hin, dass die Ein-
fuhrung der CSRD insbesondere Unternehmen der friheren zwei-
ten Berichterstattungswelle dazu angeregt hat, erstmals eine
Nachhaltigkeitsberichterstattung aufzubauen. Der hohe Anteil an
Unternehmen, die diese Aktivitaten fortfihren mdchten, Iasst sich
damit erklaren, dass viele bereits Vorbereitungen getroffen, inter-
ne Strukturen aufgebaut und entsprechende Ressourcen einge-
setzt haben (vgl. Ergebnisse des STM25).

Rund 70 Prozent der aus heutiger Sicht weiterhin CSRD-berichts-
pflichtigen sowie der grofReren nicht mehr berichtspflichtigen
Unternehmen geben zudem an, dass das Omnibus-Verfahren
ihren Berichterstattungsprozess verlangsamt und/oder das Ambi-
tionsniveau reduziert hat (Abbildung 49). Bei kleineren nicht mehr
berichtspflichtigen Unternehmen liegt dieser Anteil immerhin
noch bei 54 Prozent. Insgesamt zeigt sich damit, dass das Omni-
bus-Verfahren bei einer Vielzahl von Unternehmen zu einer spUr-
baren Beeinflussung der Berichterstattungsaktivitaten gefthrt hat,
insbesondere bei Unternehmen der ehemaligen zweiten Welle,
die zum Zeitpunkt der Befragung zwar realistisch mit einer CSRD-
Pflicht rechnen konnten, gleichzeitig jedoch erheblicher regulato-
rischer Unsicherheit ausgesetzt waren.

2 Sustainability Transformation Monitor

3.6 Nachhaltigkeitsberichterstattung

Prof. Dr. Andreas Rasche - Professor of Business
in Society, Associate Dean Full-Time MBA, Copenha-
gen Business School

ie Ergebnisse sind ermutigend. Sie zeigen, dass

viele Unternehmen Nachhaltigkeitsberichter-

stattung nicht nur an gesetzlichen Vorgaben
ausrichten. Ein zentraler Treiber der freiwilligen Bericht-
erstattung ist der Wandel der Markterwartungen: Ge-
schaftspartner, Finanzinstitute und Investoren fordern
zunehmend standardisierte Nachhaltigkeitsinformatio-
nen. Dies zeigt auch, dass Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung nicht als reine biirokratische Pflicht wahrgenom-
men wird. Vielmehr wird Reporting zunehmend als
Instrument der strategischen Steuerung und der Risiko-
Uiberwachung verstanden.

Insgesamt deuten die diesjahrigen Daten darauf hin,
dass die Nachhaltigkeitsberichterstattung an Reife ge-
winnt. Frithere Implementierungsherausforderungen
im Zusammenhang mit der CSRD-Berichterstattung
scheinen abzunehmen, da Unternehmen interne Routi-
nen etablieren, Verantwortlichkeiten klarer definieren
und digitale Reporting-Tools effektiver einsetzen.
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PLANUNG ZUR BERICHTERSTATTUNG

REALWIRTSCHAFT “ﬁ

Abb. 48 | Plant lhre Organisation in den kommenden Jahren einen Nachhaltigkeitsbericht zu erstellen?

100

80

60

40

20

i

Waren noch nie CSRD-pflichtig

CSRD-pflichtig* Nicht mehr CSRD-pflichtig
%

Keine Berichterstattung geplant Unklar
B Berichterstattung geplant Erster Bericht B Folgebericht

*(ehem. Wave 2; Wave-1-PIEs ausgenommen)

Abb. 49 | Welchen Einfluss hat/hatte das Omnibus-Verfahrens der EU zur Nachhaltigkeitsberichterstattung auf lhren
Berichterstattungsprozess? (Mehrfachauswahl moglich)

80
60
60,0
40 ———— 45,0‘50’5 46,0‘
. L] .
CSRD-pflichtig* EUCOM-Omnibus- CSRD (urspriingliche Waren noch nie
% Vorschlag 02/2025* Fassung 2022)2 CSRD-pflichtig

nicht mehr CSRD-pflichtig

Keinen Einfluss

Berichterstattung gestoppt (nicht mehr geplant)

Start oder Fortfihrung der Berichterstattung verschoben
B Wir haben unser Ambitionsniveau im Berichterstattungsprozess reduziert
| Berichterstattungsprozess verlangsamt

1 Unternehmen mit >1.000 MA & >50 Mio. Umsatz oder > 25 Mio. Bilanzsumme, die gem. dem EUCOM-Omnibus-Vorschlag vom Februar 2025 berichtspfflichtig
geblieben waren, aber nach dem Omnibus-Ergebnis nicht mehr berichtspflichtig sind. 2 Waren im Scope der urspriinglichen CSRD-Fassung von Dezember 2022
(weil zwei von drei Kriterien erfullt sind: > 250 MA oder > 50 Mio. Umsatz oder > 25 Mio. Bilanzsumme), aber nach dem EUCOM-Omnibus-Vorschlag von
Februar 2025 war anzunehmen, dass sie nicht mehr im Scope bleiben.
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Bezlglich der Wahl der kiinftig genutzten Berichtsstandards zeigt
sich ein differenziertes Bild: Unternehmen mit 501 bis 1.000
Mitarbeitenden, die kinftig nicht CSRD-pflichtig sind, planten
mehrheitlich, den freiwilligen Nachhaltigkeitsberichtsstandard fur
KMU (VSME; 44 Prozent) oder eine Berichterstattung (in Anleh-
nung) an die ESRS (47 Prozent) zu nutzen (Abbildung 50). Bei
Unternehmen mit weniger als 500 Mitarbeitenden steigt die Pra-
ferenz fUr den VSME (60 Prozent), wahrend Unternehmen mit
mehr als 1.000 Mitarbeitenden Uberwiegend die ESRS (vollstéandig
oder in Anlehnung) nennen (72 Prozent). Andere Standards wie
der Deutsche Nachhaltigkeitskodex (DNK) oder GRI verlieren Uber
alle GroBenklassen hinweg an Bedeutung. Der DNK soll perspek-
tivisch durch den VSME ersetzt werden.

Bei der Interpretation dieser Ergebnisse ist zu bertcksichtigen,
dass den Unternehmen zum Zeitpunkt der Befragung das finale
Ergebnis des Omnibus-Verfahrens noch nicht bekannt war, was
die Angaben zu den geplanten Berichtsstandards beeinflusst ha-
ben durfte.

2 Sustainability Transformation Monitor

3.6 Nachhaltigkeitsberichterstattung

Georg Lanfermann & Kristina Schwedler -
Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee

(DRSC)

ie Zahlen verdeutlichen das Zusammenspiel von
D Pflicht und Engagement: Regulatorische Vorga-

ben sind der wichtigste Treiber fiir Nachhaltig-
keitsberichte. Gleichzeitig engagieren sich 75 Prozent
der befragten Unternehmen, die nicht mehr berichts-
pflichtig sind, durch die Bereitstellung von Nachhaltig-
keitsberichten aktiv fiir mehr Transparenz. Mit den
jingsten CSRD-Anpassungen wird der VSME-Standard
kiinftig eine zentrale Rolle in der Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung libernehmen. Wahrend die ESRS nur fiir
den vergleichsweise kleinen Kreis direkt CSRD-pflichti-
ger Unternehmen gelten, wird der VSME-Standard fiir
eine deutlich groBere Zahl von Unternehmen relevant
sein. Insbesondere wird er die Grundlage fiir die Bereit-
stellung von Lieferketteninformationen bilden und Zu-
lieferunternehmen ermaoglichen, relevante Daten struk-
turiert und nachvollziehbar bereitzustellen.
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PLANUNG ZUR BERICHTERSTATTUNG

REALWIRTSCHAFT “ﬂ

Abb. 50 | Welche Standards/Rahmenwerke nutzte lhr Unternehmen fiir die Nachhaltigkeitsberichterstattung bisher

und welche in Zukunft?
Q Filter: Unternehmen, die nicht CSRD-
pflichtig sind und in Zukunft die

Veréffentlichung eines Nachhaltigkeits-
berichts planen

80
72,0
60
46,5
40
33,9
26,1 27,6
23,4 22,0
20
12,6 116116 12,0

0 I.

Bisher Als Nachstes Bisher Als Nachstes Bisher Als Nachstes
%

Bis 500 Mitarbeitende 501-1.000 Mitarbeitende 1.001-5.000 Mitarbeitende

B ESRS (European Sustainability Reporting Standards) VSME (Voluntary standard for SMEs) Basic oder Comprehensive Module

B CRI (Global Reporting Initiative) I DNK (Deutscher Nachhaltigkeitskodex) Weitere

Wichtige Hinweise, bitte lesen:

1. Falls in Ihrem Unternehmen noch nicht geklart ist, nach welchem Standard Sie in Zukunft berichten, wahlen Sie bitte alle Standards aus,
die fur Sie zur Diskussion stehen.

2. Bitte ,ESRS" auch dann auswahlen, wenn in Anlehnung an die ESRS (in der bisherigen Fassung) berichtet wurde/wird.

| BertelsmannStiftung
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Abb. 51 | Bitte bewerten Sie, wie lhre Organisation derzeit bei der Umsetzung der CSRD (,,CSRD ready“) und VSME

(,VSME ready”) aufgestellt ist:

100 ]
12,2

80

60

40

20

15,9
111

6,7
8,6

CSRD-pflichtig* Nicht mehr CSRD-pflichtig ‘

%
CSRD-Readiness

B (nhoch) unzureichend aufgestellt B eher unzureichend mittelmaiig

eher gut aufgestellt B sehr gut aufgestellt

*(ehem. Wave 2; Wave-1-PIEs ausgenommen)

VSME-Readiness

Filter: Unternehmen, die zum Zeitpunkt der
Befragung planten oder zumindest in Betracht
gezogen haben, nach einem der jeweiligen

Standards (ESRS oder VSME) zu berichten

Der Anteil an Unternehmen, die sich als ,CSRD
Ready" einstufen, ist im Vorjahresvergleich um
7 Prozentpunkte gestiegen

| BertelsmannStiftung

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

00 %

der Unternehmen, die kiinftig planen,
nach dem VSME zu berichten, schatzen
sich gut bis sehr gut vorbereitet ein.

CSRD und VSME , Readiness”

Die befragten Unternehmen, die kinftig nach der CSRD berichten
mussen, schatzen sich Uberwiegend als hinreichend auf die Be-
richtspflicht vorbereitet ein (Summe ,gut‘ und ,sehr gut“: 59 Pro-
zent; Abbildung 51). Auch unter den Unternehmen, die nun nicht
mehr berichtspflichtig sind, zuvor jedoch im Anwendungsbereich
lagen, sehen sich 49 Prozent als ,CSRD-ready". Bereits im STM25
gaben Unternehmen mehrheitlich an, auf die CSRD vorbereitet zu
sein, Budgets und Verantwortlichkeiten definiert, Wesentlichkeits-
analysen durchgefihrt und Prozesse zur Datensammlung aufge-
setzt zu haben. Im Zeitraum 2024 bis 2025 ist der Anteil der
Unternehmen, die sich als ,ready"“ einschatzen, nochmals um 7
Prozentpunkte gestiegen.

Unternehmen, die kiinftig planen, nach dem VSME zu berichten
oder dies zumindest in Betracht ziehen, schatzen ebenfalls mehr-
heitlich ein (55 Prozent), gut bis sehr gut auf die VSME-Berichter-
stattung vorbereitet zu sein (Abbildung 52). Diese Gruppe um-
fasst sowohl Unternehmen, die zuvor nicht CSRD-pflichtig waren,
als auch solche, die durch das Omnibus-Verfahren aus der CSRD-
Pflicht herausgefallen sind.
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Professionalisierung durch Software- und Tooleinsatz

Die Readiness der Berichterstattung hangt auch mit dem Einsatz
von Software-Ldsungen und Tools zusammen, die die Berichter-
stattung unterstitzen und strukturieren. Abbildung 53 zeigt, dass
ab einer UnternehmensgrofZe von 500 Mitarbeitenden bereits
knapp die Halfte der Unternehmen spezialisierte Software fir die
Nachhaltigkeitsberichterstattung einsetzt. Insbesondere bei Un-
ternehmen mit mehr als 1.000 Mitarbeitenden plant zudem ein
weiterer relevanter Anteil (16-18 Prozent), entsprechende Soft-
ware einzufuhren.

Insgesamt wird deutlich, dass groRere Unternehmen bei der Nut-
zung spezialisierter IT-Tools weiter fortgeschritten sind, was unter
anderem auf eine langere Berichtserfahrung zurlckzufihren sein
durfte. Bei kleineren Unternehmen kommt ESG- bzw. Berichts-
software bislang in weniger als einem Drittel der Falle zum Ein-
satz. Im Vergleich zum Vorjahr ist der Softwareeinsatz insgesamt
um 12 Prozentpunkte gestiegen (Abbildung 54). Eine Studie des
Deutschen Aktieninstitutes zeigt, dass Toolunterstitzung vor
allem fUr die Datenpunkterhebung und Berichterstattung sowie
das Carbon-Accounting eingesetzt wird. Die Wesentlichkeitsana-
lyse erfolgt hingegen bislang mehrheitlich manuell bzw. in Excel.*?
Gleichzeitig zeigt sich jedoch, dass nahezu ebenso viele Unter-
nehmen, die im Vorjahr eine EinfUhrung geplant hatten, diese
Planung nicht weiterverfolgt oder die Nutzung wieder eingestellt
haben. Insofern zeigt sich, wie auch schon in anderen Kapiteln
beobachtet, ein Konsolidierungseffekt.

19 Deutsches Aktieninstitut & EY 2025.
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127

steigt der Anteil an Unternehmen im
Vergleich zum Vorjahr, die Software/
Tools in ihrer Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung einsetzen.

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

SOFTWAREEINSATZ IN DER BERICHTERSTATTUNG
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Abb. 52 | Greifen Sie im Rahmen lhrer Berichterstellung bereits auf spezialisierte Softwarelésungen zuriick
(z.B. bei der Materialititsanaylse und/oder Datensammlung)?
Hinweis : Excel gilt hierbei nicht als Softwareldsung.

100
80 ]

Filter: Unternehmen, die
entweder bereits berichten
oder dies planen

60
40
20 34,0
0
Bis 50 51-500 501-1.000 1.001-5.000 >5.000
%
I Nein Nein, aber in Planung [ Ja

Abb. 53 | Jahresvergleich

100

80

60

40

20
25,4

0

2024 2025

%

I Nein Nein, aber in Planung [l Ja
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Abb. 54 | Inwiefern sind Sie der Meinung, dass die zusatzlichen Daten, die Unternehmen im Rahmen der unten angegebenen
Standards veroéffentlichen, fiir das Kerngeschiaft lhrer Organisation von Nutzen sind bzw. sein werden?

CSRD

100

VSME

80

60

40

20

o Kleine Banken Mittlere Banken GrolZbanken

B Gar kein bis sehr geringen Nutzen |l eher geringen mittelmaiig

Kleine Banken Mittlere Banken Grol3banken

Im Vergleich zum Vorjahr steigt die Ten-
denz zu ,Nein"“ fur die CSRD-bezogenen

B eher groll |l sehr grolser Nutzen

Aufwand-Nutzen-Verhaltnis der Nachhaltigkeits-
berichterstattung

Bereits im STM25 wurden sowohl der wahrgenommene Nutzen
als auch der personelle Aufwand der CSRD erfasst. Auf dieser
Grundlage wurden die Unternehmen gebeten, das Verhaltnis von
Nutzen und Aufwand zu bewerten. Im Jahresvergleich wird dieses
Verhaltnis im Jahr 2025 tendenziell etwas negativer eingeschatzt:
Der Anteil der Unternehmen, bei denen der Nutzen Uberwiegt,
sinkt um 8 Prozentpunkte (Abbildung 56).

Dies durfte damit zusammenhangen, dass Unternehmen bei der
weiteren Umsetzung der CSRD zunehmend reale Aufwandserfah-
rungen sammeln, die die zuvor eher antizipierten Aufwande erset-
zen. Der Vergleich zwischen ESRS und VSME zeigt zudem, dass

| BertelsmannStiftung

das Aufwand-Nutzen-Verhiltnis des VSME von (potenziellen)
Anwendern insgesamt positiver bewertet wird als das der ESRS
(Abbildung 55). Konkret schatzen 51 Prozent den VSME als (ber-
wiegend nutzlich ein (gegeniber 23 Prozent Uberwiegend Auf-
wand), wahrend es bei den ESRS 30 Prozent gegentber 48 Pro-
zent sind. Dabei ist zu bertcksichtigen, dass viele Unternehmen
zum Befragungszeitpunkt noch nicht nach dem VSME berichten
und die Einschatzung daher starker auf Erwartungen beruht als
bei den ESRS.

Abbildung 57 vertieft die Betrachtung der Nutzenaspekte und
zeigt die durchschnittliche Bewertung verschiedener Nutzendi-
mensionen. In den meisten Dimensionen unterscheiden sich die
Bewertungen der beiden Standards kaum. Zusatzliche Transparenz
fUr Stakeholder sowie eine effektivere Zusammenfihrung von

Angaben um 13,8 Prozentpunkte

Abb. 55 | Wie bewerten Sie den Nutzen der ESRS/VSME fiir Ihre Organisation im Verhaltnis zum (zustatzlichen) Aufwand?

(Mehrfachauswahl moglich) Q

Filter: Unternehmen, die in Zukunft

40 einen Nachhaltigkeitsbericht nach den
ESRS oder VSME vero6ffentlichen
wollen oder dies in Betracht ziehen

30 33,3

20

10 —

0
Aufwand Aufwand Ausgeglichen Nutzen Nutzen
% Uberwiegt klar Uberwiegt eher Uberwiegt eher Uberwiegt klar
M ESRS VSME

Abb. 56 | Jahresvergleich: Wie bewerten Sie den Nutzen der ESRS fiir lhre Organisation im Verhaltnis zum
(zusatzlichen) Aufwand?

. =i

30
20
10 H—
0 1
Aufwand Aufwand Ausgeglichen Nutzen Nutzen
% Uberwiegt klar Uberwiegt eher Uberwiegt eher Uberwiegt klar

2024 W 2025
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Daten werden als die grofsten Mehrwerte gesehen. Eine Studie
der Bertelsmann Stiftung aus dem Jahr 2025 bietet eine tieferge-
hende Analyse und Anekdotensammlung von Unternehmen zum
Mehrwert der Nachhaltigkeitsberichterstattung an.?° Da sich auf
der Nutzenseite keine relevanten Unterschiede zeigen, lasst sich
ableiten, dass die abweichende Bewertung des Aufwand-Nutzen-
Verhaltnisses primar auf Unterschiede bei der wahrgenommenen
Aufwandseite zurtickzufthren ist.

Auch Banken erkennen grundsatzlich einen Nutzen der Daten aus
beiden Standards fur ihr Kerngeschaft. Grollbanken bewerten den
Nutzen dabei deutlich haufiger als ,eher” oder ,sehr groR“ (ESRS:
80 Prozent; VSME: 78 Prozent) als kleinere Banken (ESRS: 44
Prozent; VSME: 66 Prozent). Kleinere Institute zeigen eine starke-
re Praferenz flr den VSME, wahrend Grol3sbanken beide Standards
ahnlich bewerten. Dies ist unter anderem auf unterschiedliche
Kundenstrukturen und UnternehmensgrofZen in Abhangigkeit von
der Institutsgrole zurtckzuflhren. Banken wurden bereits im Jahr
2025 zum Nutzen der ESRS-Daten fur ihr Kerngeschaft befragt
und gaben ahnliche Antworten. Hier hat sich demnach keine
relevante Verdnderung in der Nutzenbewertung der ESRS-Daten
ergeben.

20 Bertelsmann Stiftung 2025.

2 Sustainability Transformation Monitor

3.6 Nachhaltigkeitsberichterstattung

Florian Harrlandt & Stephanie Kopp -
Deutscher Nachhaltigkeitskodex (DNK)

ie Ergebnisse zeigen eine erfreuliche Tendenz,
D insbesondere im Vergleich zum Vorjahr. Schein-

bar wird der Nutzen von Nachhaltigkeitsinfor-
mationen spiirbar. Bei konsequenter Nutzung kdonnen
Daten einen positiven Beitrag unter anderem zum Risi-
komanagement, zu Effizienzgewinnen und zum Kapi-
talzugang leisten. Transparenz schafft also einen Steue-
rungs- und Wettbewerbsvorteil. Dass der Mehrwert
erkannt wird, ist auch ein Baustein fiir Akzeptanz von
Nachhaltigkeitsberichterstattung und Abfrage von In-
formationen entlang der Lieferkette. Hier ist derzeit
weiterhin offen, inwiefern sich der VSME als standardi-
siertes Format etablieren wird. Es ist daher wichtig,
dass auch hier der Mehrwert sichtbar wird, wenn auch
gleichzeitig ein erheblicher Aufwand fiir Unternehmen
bestehen bleibt: Anforderungen verstehen, Daten sam-
meln, Bericht erstellen - und dabei alle Beteiligten zum
richtigen Zeitpunkt einbeziehen. Hier kann auf Lernef-
fekte, Digitalisierung sowie kostenlose Unterstiitzungs-
angebote wie vom Deutschen Nachhaltigkeitskodex
gesetzt werden.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

AUFWAND-NUTZEN-EINSCHATZUNG DER BERICHTERSTATTUNG

REALWIRTSCHAFT “ﬁ

Abb. 57 | Inwiefern sehen sie einen Nutzen fiir lhr Unternehmen durch die ESRS/den VSME in den folgenden Bereichen?

Zusatzliche relevante Transparenz
fUr unsere Stakeholder

Effektivere Zusammenfihrung
unserer Nachhaltigkeitsdaten

Verbesserung der Steuerungsfahigkeiten
von unseren nachhaltigkeitsbezogenen
Auswirkungen, Chancen und Risiken

(Weiter-)Entwicklung unserer Organisation

(Strategie, Produkte/Dienstleistungen etc.) q

Kultur der Nachhaltigkeit
abteilungsubergreifend entwickeln

Digitalisieren unserer Prozesse

Bessere Einschatzung der Transitionskosten
(z.B. bei der Erfullung von Klimazielen)

% 1 2 3 4 5
gar kein mittelmaiig sehr groBer
Nutzen Nutzen

Keine relevante Verianderung bei der
Bewertung des Nutzens durch die ESRS

ESRS M VSME im Vergleich zum Vorjahr

| BertelsmannStiftung
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Abb. 58 | Inwiefern sind die folgenden Hemmnisse fiir die Nachhaltigkeitsberichterstattung innerhalb lhres Unternehmens relevant?

Rang Azum VJ A zum VJ (Prozentpunkte) -
(nach Mittelwert) (Rang) relev. Hemmnis (eher/sehr)
|
Komplexitat der regulatorischen Rahmenbedingungen h w 1
Hemmnisse der Nachhaltigkeitsberichterstattung
Fehlende Standardisierung der
regulatorischen Rahmenbedingungen meE S 2 ’ e Erganzend zu den in Kapitel 3.1 beschriebenen allgemeinen
Hemmnissen der Nachhaltigkeitstransformation zeigt Abbildung
Schwierigkeiten bei der Datenzusammenfuhrung 8 58 spezifische berichtsbezogene Hemmnisse. Auffallig ist, dass
samtliche Hemmnisse entweder ricklaufig sind oder sich kaum
Mangelnde personelle Ressourcen 4 ) verandert haben (die Verdnderungsangaben wurden daher aus
Grinden der Ubersichtlichkeit teilweise ausgeblendet). Die Kom-
Mangelnde Digitalisierung der Prozesse . o plexitat der regulatorischen Rahmenbedingungen wird weiterhin
als grolRtes Hemmnis wahrgenommen (64 Prozent bewerten sie
Unklarheiten in der Anwendung der als ,eher® oder ,sehr relevant), ist jedoch im Vergleich zum Vor-
Berichtsvorgaben bzw. einzelner Datenpunkte 19.1 28,5 16,2 6 2 jahr um 16 Prozentpunkte zurtickgegangen.
WiersEEnge bzib(igirlLJAnk;évriingzﬁtlgtrgirsﬁe" 8,1 22,5 30,0 7.3 7 Auch)/veitere Hemmnisse wie Schwierigkeiten bei der Datenzusam-
menfihrung (-13 Prozentpunkte), mangelnde Ressourcen (-20 Pro-
Wenig internes Wissen zum Thema Nachhaltigkeit 16,1 32,6 171 6,0 8 zentpunkte) sowie Unsicherheit be? der Anwendung von E.BeriChtS_
’ ‘ ’ ’ vorgaben (-13 Prozentpunkte) verlieren an Bedeutung. Die Grinde
Fehlende dffentliche Unterstiitzungsformate/ fur diese Entwicklung sind vielfaltig: Unternehmen haben zusatzli-
Informationsangebote 12,8 44,4 13,8 ? che Berichtserfahrung gesammelt, Berichtspflichten wurden durch
den Stop-the-Clock-Mechanismus zeitlich verschoben und die
pobtene bg cerpostneen it e R L I
Schwierigkeiten i. d. Abstimmung mit Vorstand/GF m 11,4 5,0 11
|
% 0 20 40 60 80 10
ﬂ Gezeigt sind nur wesent-
liche Veranderungen
gegeniiber dem Vorjahr

B Gar nicht B Eher nicht Teilweise M Eher relevant I Sehr relevant
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ZUSAMMENARBEIT MIT WIRTSCHAFTSPRUFER:INNEN “ﬁ
REALWIRTSCHAFT

Abb. 59 | Inwiefern haben Sie den Eindruck, dass die Wirtschaftspriifer:innen, mit denen lhre Organisation zusammenarbeitet, im
Umgang mit den neuen nachhaltigkeitsbezogenen regulatorischen Anforderungen hinreichend ausgebildet sind?

35

127

finale Omnibus-Einigung hat bei einem Teil der Unternehmen den steigt der Anteil an Unternehmen im
regulatorischen Druck reduziert. Gleichzeitig haben EFRAG und Vergleich zum Vorjahr, die angeben,
andere Akteure Anstrengungen unternommen, die ESRS zu ver- dass Wirtschaftspriifer:innen im
einfachen und besser zu erldutern, wahrend Informations-, Unter- Umgang mit nachhaltigkeitsbezogenen
stitzungsangebote und Softwarelosungen weiter ausgebaut regulatorischen Anforderungen
wurden. hinreichend ausgebildet sind.
gar nicht eher nicht teilweise eher voll und ganz
. . . ) . ) ) % hinreichend hinreichend
Auch die Zusammenarbeit mit Wirtschaftsprifer:innen wird von
den Unternehmen weniger kritisch bewertet als im Vorjahr.
43 Prozent der Unternehmen geben an, dass die mit ihnen zu-
sammenarbeitenden Wirtschaftsprifer:innen im Umgang mit den Abb. 60 | Jahresvergleich

neuen nachhaltigkeitsbezogenen regulatorischen Anforderungen 40
inzwischen hinreichend ausgebildet sind (Abbildung 59). Zwar
sehen nur vier Prozent der Unternehmen die Prifer:innen als
nicht ausreichend qualifiziert an, insgesamt bleibt jedoch ein ge-

=i

mischtes Bild zwischen anhaltender Skepsis und vorsichtig positi- 30
ver Einschatzung bestehen. Im Jahresvergleich steigt der Anteil
der Unternehmen, die die Kompetenz der Prifer:innen positiv 20
bewerten, um 12 Prozentpunkte (Abbildung 60). Dies deutet auf
erste Lern- und Anpassungseffekte hin, auch wenn eine flachen-
deckend als ausreichend empfundene Expertise bislang noch
nicht erreicht ist. w0
O | - I
gar nicht eher nicht teilweise eher voll und ganz
% hinreichend hinreichend

2024 M 2025

| BertelsmannStiftung
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Datenverfiigbarkeit

Wie bereits bei der Hemmnisbewertung sichtbar, verliert die
,mangelnde Datenverfligbarkeit® als Hemmnis weiter an Bedeu-
tung. Dies spiegelt sich auch in der detaillierten Betrachtung der
Datenverfligbarkeit entlang verschiedener, an die ESRS angelehn-
ter Themenbereiche wider (Abbildung 61). Erwartungsgemar
weisen Themenfelder, die in Unternehmen traditionell starker
etabliert sind, eine hohere Datenverflgbarkeit auf. So fihren
erneut die Themen ,Eigene Arbeitnehmer:innen“ (Summe ,eher*
und ,sehr gut verfligbar®: 81,5 Prozent) sowie ,Governance” (68
Prozent) das Ranking an, gefolgt vom Themenfeld ,Klimaschutz"
mit 65 Prozent. Zu einer dhnlichen Einschatzung gelangen auch
andere Unternehmensbefragungen. Bereits in Kapitel 3.4 (Dekar-
bonisierung) dieser Studie zeigte sich, dass ein sehr grofRer Anteil
der Unternehmen zumindest teilweise Angaben zu den eigenen
Treibhausgasemissionen machen kann. Dieser Anteil ist von 2024
auf 2025 weiter gestiegen. Entsprechend legt auch das Themen-

feld ,Klimaschutz® in Abbildung 61 bei der Datenverfligbarkeit um

knapp 13 Prozentpunkte zu. Das Themenfeld Ressourcenver-
brauch und Kreislaufwirtschaft verzeichnet sogar einen Zuwachs
von 15 Prozentpunkten.

2 Sustainability Transformation Monitor

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft
3.6 Nachhaltigkeitsberichterstattung

Demgegeniiber bilden die Themen ,Biodiversitit und Okosyste-
me" (18 Prozent) sowie ,Arbeitnehmer:innen in der Lieferkette"
(16 Prozent) weiterhin das Schlusslicht im Ranking der Datenver-
fUgbarkeit. Insgesamt zeigt sich, dass sich die Verflgbarkeit nach-
haltigkeitsbezogener Daten in mehreren Themenfeldern verbes-
sert hat, insbesondere in den Bereichen Klimaschutz und Kreis-
laufwirtschaft. Dabei ist zu berlcksichtigen, dass Themen wie
Biodiversitat oder lokale Gemeinschaften von Unternehmen hau-
fig seltener als wesentlich eingestuft werden und entsprechend
geringere Datenverfligbarkeiten aufweisen.

138 7%

der Unternehmen geben an, eher
gute bis sehr gute Daten zum

Thema Biodiversitit und Okosysteme
vorliegen zu haben.

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

DATENVERFUGBARKEIT

Eigene Arbeitnehmer:innen

Governance

Klimaschutz

Ressourcenverbrauch & Kreislaufwirtschaft

Umweltverschmutzung

Wasser- und Meeresressourcen

Auswirkungen auf Verbraucher/Endnutzer

Auswirkungen auf das Umfeld/Communities

Arbeitnehmer:innen i. d. Lieferketten

Biodiversitat und Okosysteme

%

B Gar nicht verfigbar M Eher nicht

REALWIRTSCHAFT “ﬁ

Abb. 61 | Inwiefern sind die Daten in lhrer Organisation fiir die folgenden Berichterstattungsthemen aktuell verfiigbar?

2
7,7 44,3

15,7
6,0

17,1

13,4 28,2

|

13, 24,7

20 40 60

@]

Teilweise M Eher ja

B Schr gut verfiigbar

36,9

36,8

23,6

80

5

20,7

9,7

9,6

12,0

5,6

16,6

13,8

13,5

IN
[N
N
0

1

o

A zum. Vorjahr
(Prozentpunkte) -
Datenverfligbarkeit
(eher gut/sehr gut)

+5,8
+12,8

+15,1

+10,0

+11,5

. Q@

Gezeigt sind nur
wesentliche
Veranderungen
zum Vorjahr
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MEINUNGEN AUS DEM PANEL - AUSWIRKUNGEN DES OMNIBUS ~ ~
Das Omnibus-Verfahren zur Nachhaltig-

keitsberichterstattung verursachte
,, Unsicherheit, Frustration und Personal-
abbau in meiner Organisation.

))

Durch das Omnibus-Verfahren ,,

ist meine Organisation auf andere
Nachhaltigkeitsberichterstattungs- ,,

formate ausgewichen.

Das Omnibus-Verfahren zur
Nachhaltigkeitsberichterstattung
hat unserer Organisation mehr
Zeit zur Vorbereitung geben.

)y
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MEINUNGEN AUS DEM PANEL - WAHRNEHMUNG IN DER FINANZWIRTSCHAFT

Fehlende Akzeptanz durch absurdes Aufwand-
Nutzen-Verhaltnis ist nicht mehr gutzumachen.

Um Risiken sauber identifizieren und steuern zu kén-
nen, braucht es individuelle/echte Daten der Kunden.
Die VSME bieten wichtige Kennzahlen, die ESRS sind

zwar detaillierter, aber teilweise auch mehr, als tatsach-

ch bendtigt wird. Die Unsicherheit tiberwog
den Nutzen der Nachhaltig-
keitsberichterstattung.

Durch die ESRS- und VSME-generierten
Unternehmensdaten tiberwog der
Nutzen der Nach haltigkeitsbericht- Ableitung und Verwendung der Daten in der Bildung

des Ratings wird entscheidend sein. Aktuell gibt es

erStattu ng. [bei uns] keine Moéglichkeit, diese Berichte automati-

siert zu verarbeiten. Die Mitarbeitenden miissen

weiterhin die Berichte sichten und in das Ratingmodul
Ubertragen. Weiterhin ist die Frage, ob den Unterneh-
mern vor Ort (bis 50 MA bspw. regionaler Handwerker)
ein ausreichender Mehrwert fiir die Berichterstellung
geboten wird. Ein konditioneller Nachlass der Bank
wird hier voraussichtlich nicht ausreichend sein.

Wenige unserer Kunden
werden kiinftig CSRD-

Kein Firmenkundengeschift - die Daten kénnen pflichtig sein, daher ist
aber im Depot A Berlicksichtigung finden, da sie hier der Nutzen gering ein-
durch externe Ratings verbessert werden. zuschatzen.
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A

Die Interaktion zwischen Realwirtschaft und Banken bleibt fiir die Fi-
nanzierung der Transformation zentral, ist in der Praxis jedoch aus-
baufihig. Banken messen dem Thema in Gesprachen tendenziell eine
hohere Bedeutung bei als Unternehmen, insgesamt wird Nachhaltig-
keit jedoch in beiden Gruppen lberwiegend als begleitendes Thema
in Gesprachen wahrgenommen und die Relevanz ist gegenltiber dem
Vorjahr sogar leicht rticklaufig. Die Unterstiitzung der Realwirtschaft
bei der Nachhaltigkeitstransformation durch Banken wird von den
Unternehmen mehrheitlich noch als gering eingeschatzt; zugleich ge-
ben rund zwei Drittel der Banken an, sich weiterhin noch im Aufbau
der Rolle als Transformationsbegleiter zu befinden. Entsprechend zeigt
sich eine anhaltende Diskrepanz zwischen dem Anspruch der Banken
und der von Unternehmen wahrgenommenen Unterstiitzung, insbe-
sondere jenseits konkreter Finanzierungsfragen. Die Abfrage von
ESG-Daten erfolgt bislang haufig anlassbezogen und wird von Banken
aktiver eingeschatzt, als von Unternehmen wahrgenommen. Mit Blick
auf die Zukunft erwarten Banken haufiger als die Realwirtschaft eine
zentrale Rolle von Nachhaltigkeit in der Finanzierung, wobei die Ein-

schatzungen in beiden Gruppen im Vergleich zum Vorjahr insgesamt
zurtickhaltender ausfallen - ein Hinweis auf eine beginnende Norma-
lisierung des Themas in der Finanzierungsbeziehung.
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1 Executive Summary

3.7 Interaktion zwischen

Realwirtschaft und Banken

Relevanz von Nachhaltigkeit in Gesprachen
zwischen Realwirtschaft und Banken

Die Interaktion zwischen Finanz- und Realwirtschaft ist fUr die
Finanzierung der grinen Transformation von zentraler Bedeutung.
Aktuellen Analysen zufolge erreichten die Klimainvestitionen in
der EU im Jahr 2023 rund 498 Mrd. Euro. Um die EU-Klimaziele
bis 2030 zu erreichen, waren jedoch durchschnittlich 842 Mrd.
Euro pro Jahr erforderlich, was einer jahrlichen Investitionsliicke
von rund 344 Mrd. Euro entspricht. Diese Investitionen umfassen
sowohl 6ffentliche als auch private Mittel.?* Banken nehmen als
Finanzintermediare dabei eine Schlisselrolle ein. Ohne belastbare
Informationen Uber Nachhaltigkeitsprofil und Transformationsfort-
schritt der Kreditnehmer konnen allerdings weder passgenaue
Finanzierungs- und Unterstitzungsangebote entwickelt noch
Nachhaltigkeitsrisiken wirksam in das Risikomanagement integriert
werden. Umgekehrt bendtigt die Realwirtschaft Klarheit dartber,
welche Nachhaltigkeitsinformationen klnftig fur die Fremdkapital-
aufnahme relevant sind.

21 Institute for Climate Economics (2025)

2 Sustainability Transformation Monitor

In der Gegenlberstellung zur Frage, ob Nachhaltigkeit in den
Gesprachen mit Finanzierungspartnern bzw. Firmenkunden wich-
tig ist (Summe ,eher“ und ,sehr® wichtig), zeigt sich, dass Banken
dem Thema tendenziell eine etwas hohere Bedeutung beimessen
als die Realwirtschaft (37 Prozent vs. 31 Prozent; Abbildungen 62
und 63). In beiden Gruppen dominiert jedoch die Antwortkatego-
rie ,teilweise’, was darauf hindeutet, dass Nachhaltigkeit bislang
vor allem als begleitendes Thema wahrgenommen wird. Mit zu-
nehmender Unternehmensgrofse steigt die Relevanz sowohl aus
Sicht der Unternehmen als auch, noch deutlicher, aus Sicht der
Banken. Dies durfte vor allem mit regulatorischen Anforderungen
zusammenhangen. Im Zeitvergleich zeigt sich in beiden Gruppen
ein leichter Bedeutungsriickgang. Bei den Unternehmen sinkt der

31 7%

der Unternehmen geben an, dass das
Thema Nachhaltigkeit in Gesprachen
mit ihren Finanzierungspartnern
wichtig ist.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft
3.7 Interaktion zwischen Realwirtschaft und Banken

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

RELEVANZ VON NACHHALTIGKEIT IN BANKENGESPRACHEN

REALWIRTSCHAFT “ﬂ

Abb. 62 | Inwiefern ist das Thema Nachhaltigkeit in Gespriachen mit Finanzierungspartner wichtig?
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RELEVANZ VON NACHHALTIGKEIT IN FIRMENKUNDENGESPRACHEN FINANZWIRTSCHAFT

Abb. 63 | Inwiefern ist das Thema Nachhaltigkeit in Gesprachen mit lhren Firmenkunden wichtig?
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Abb. 64 | Inwiefern ist das Thema Nachhaltigkeit in Gesprachen mit Finanzierungspartnern/mit

lhren Firmenkunden wichtig?
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Anteil derjenigen, die Nachhaltigkeit als wichtig einschatzen, um 8 Pro-
zentpunkte, bei den Banken um 9 Prozentpunkte (Abbildung 64).

Umfang und Wahrnehmung der Transformationsbe-
gleitung durch Banken

Hinsichtlich der Begleitung bei der Nachhaltigkeitstransformation
nehmen Unternehmen die Unterstitzung durch Banken bislang
weiterhin Uberwiegend nicht wahr: 68 Prozent geben an, dass
Banken sie (eher) nicht begleiten (Abbildung 65). Bei GroBunter-
nehmen wird zumindest haufiger eine teilweise Begleitung ge-
nannt (33 Prozent) als bei mittelgro3en Unternehmen und grofe-
ren Mittelstandlern (rund 19 bis 20 Prozent).

Aus Sicht der Banken passt hierzu, dass sich rund zwei Drittel der
Institute weiterhin in der Aufbauphase der Rolle als Transformati-
onsbegleiter sehen (62 Prozent; Abbildung 66). Da sich diese
Angaben weitgehend mit denen des Vorjahres decken, deutet dies

| BertelsmannStiftung

darauf hin, dass Banken bei der Integration dieser Rolle bislang
noch nicht substanziell vorangekommen sind. Dies deckt sich
auch mit den Ergebnissen aus Kapitel 3.8 (Risikomanagement und
Kreditentscheidungen). GrofRbanken heben sich erneut ab und
geben deutlich haufiger an, die Rolle des Transformationsbeglei-
ters bereits etabliert zu haben. Insgesamt bleibt jedoch eine Dis-
krepanz zwischen dem Anspruch der Banken und der von der
Realwirtschaft wahrgenommenen Unterstitzung bestehen.

Auch bei der qualitativen Wahrnehmung der Transformationsun-
terstlitzung zeigt sich ein verhaltenes und weitgehend stabiles
Bild (Abbildungen 67 und 68). Bei den Unternehmen, fir die
Nachhaltigkeit in Bankgesprachen bereits eine Rolle spielt, bewer-
tet Uber die Halfte die Unterstlitzung als ausbauféhig (57 Prozent
,gar nicht* oder ,eher nicht"), wahrend lediglich 17 Prozent diese
als umfangreich einschatzen. GroBunternehmen nehmen die Be-
gleitung durch Banken haufiger wahr, was unter anderem damit
zusammenhangen durfte, dass sie Uberdurchschnittlich oft Kun-
den von GrofSbanken sind.

Abb. 65 | Inwiefern begleiten/beraten die Finanzierungspartner lhre Organisation in der Nachhaltigkeitstransformation?
(Bspw. durch Beratungsgesprache, transformationsaktivierende Finanzprodukte und -services, verbindliche Transformationspfade/Zielver-
einbarungen etc.)
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| BertelsmannStiftung

UMFANG DER BEGLEITUNG FINANZWIRTSCHAFT

Abb. 66 | Inwiefern sieht sich lhre Organisation derzeit in der Rolle als Transformationsbegleiter an der Seite der Firmenkunden?
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SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026 64



1 Executive Summary 2 Sustainability Transformation Monitor 3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft 4 Handlungsempfehlungen und Ausblick
3.7 Interaktion zwischen Realwirtschaft und Banken

WAHRNEHMUNG DER BEGLEITUNG “ﬂ ERFULLUNG DER ROLLE ALS TRANSFORMATIONSBEGLEITUNG FINANZWIRTSCHAFT
REALWIRTSCHAFT
Abb. 67 | Inwiefern nehmen die involvierten Personen in lhrer Organisation die Begleitung/Beratung der Finanzierungspartner Abb. 68 | Inwiefern kann lhre Organisation die folgenden potenziellen Erwartungen von Unternehmen erfiillen?
im Rahmen der Nachhaltigkeitstransformation als unterstiitzend wahr? Die Mitarbeitenden in meiner Bank, die in die Gesprache mit Unternehmen zum Thema Nachhaltigkeit involviert sind, ...
Filter: Unternehmen, die angaben, dass Nachhaltigkeit in Gespriachen mit ihren Bankenpartnern
zumindest ,eher nicht wichtig” ist (d. h. Ausschluss von Unternehmen, die sagen, ,gar nicht wichtig“) . .
... verstehen die Auswirkungen von
100 wichtigen Nachhaltigkeitsthemen fur das
- m Kerngeschaft unserer Firmenkunden
11,4 20,7
80 — ‘S
60 ... sind in der Lage, unsere
Firmenkunden zu Instrumenten zur 3,6
40 35,2 Transformationsfinanzierung zu beraten
20
30,0 26,1
0 ... stellen einen effizienten Austausch von
Mittelgrofie Grofere Grof3- Unternehmen erforderlichen Informationen und Daten sicher 3,1
% Unternehmen Mittelstandler unternehmen insgesamt
ﬂ Begleitung wird weniger unterstiitzend wahrgenom-
men. Der Anteil ,gar nicht“ und ,eher nicht” steigt in ind in der L Fi und
S 11,3 P tounkte im Voriah leich ... sind in der Lage, unsere Firmenkunden
B Garnicht M Eher nicht Teilweise M Eherviel Il Sehr viel Hme FOSETTRHIEE T FOnSresEreete hinsichtlich ihrer ,Sustainable Finance 29
Readiness" zu begleiten
| BertelsmannStiftung
... kdnnen unseren Firmenkunden eine klare
,Roadmap" aufzeigen, was wir von ihnen in
Zukunft in Sachen Nachhaltigkeit erwarten
Aufseiten der Banken fallt die Selbsteinschatzung zum Aufbau zierungsfragen konzentriert, wahrend dartber hinausgehende
von angebotenen Transformationsdienstleistungen differenziert Beratungsleistungen von Banken bislang nur begrenzt angeboten
aus. Im Durchschnitt sehen sich Banken insbesondere beim Ver- werden. Im Vergleich zum Vorjahr zeigen sich hierbei auch keine o ' o
standnis der Auswirkungen von Nachhaltigkeitsthemen auf das messbaren Fortschritte. Auffillig ist zudem, dass Gro3banken ihre - sind in der Lage, Firmenkunden zu weiterfihrenden
. . ' _ T . _ ) Nachhaltigkeitsthemen zu informieren
Kerngeschaft ihrer Kunden (Mittelwert 3,7) sowie bei der Bera- Fahigkeit, zentrale Kundenerwartungen zu erflllen, deutlich hoher (z. B. Regulatorikanforderungen, Dekarbonisierung)
tung zu Instrumenten der Transformationsfinanzierung (3,6) ver- einschatzen als kleine Institute. Besonders ausgepragt sind diese
gleichsweise fortgeschritten aufgestellt. Demgegentber werden Unterschiede beim Aufzeigen einer Roadmap (3,8 vs. 2,7), bei der 1 ) 2 |3 4 ” 5d
strukturiertere Unterstitzungsleistungen wie die Entwicklung Begleitung zur Sustainable Finance Readiness (2,7 vs. 4,0) sowie iarrﬂ]'fen Sﬁfvjﬁff Voerufr;“egr?nz
einer klaren Transformations-Roadmap (2,8), die Begleitung zur dem Bereitstellen von Informationen zu weiterfiihrenden Nach-
,Sustainable Finance Readiness” (2,9) oder die Information zu haltigkeitsthemen (z. B. Regulatorikanforderungen, Dekarbonisie- Der vorherigen Version des STM (STM25) sind Angaben von Unternehmen aus der . ; .
weiterfihrenden Nach haltigkeitsthemen (Z. B. regulatorische An- rung, 2,7 VS. 4,1). Realwirtschaft zu deren Erwartungshaltung an Banken bei der Transformationsbeglei- Keine nennenswerte Veranderung zum Vorjahr
forderungen, Dekarbonisierung; 2,7) deutlich schwéacher in der tung zu entnehmen.

Selbsteinschatzung der Banken bewertet. Dies spricht daftr, dass

. . . . C . Bertel Stift
sich die Transformationsunterstitzung derzeit starker auf Finan- | Bertelsmannstiftung
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DATENABFRAGE

REALWIRTSCHAFT “ﬂ

NACHGEFRAGTE NACHHALTIGKEITSINFORMATIONEN

REALWIRTSCHAFT “ﬂ

Abb. 69 | Inwiefern fragen lhre Finanzierungspartner proaktiv nach Informationen zur Nachhaltigkeitstransformation lhrer

Organisation (z. B. um lhren Fortschritt zu tiberpriifen)?
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Abb. 70 | Fragt Ihre Organisation proaktiv nach Informationen zu der Nachhaltigkeitstransformation der Unternehmen, die es bei der

Finanzierung begleitet (z. B. um ihren Fortschritt zu tiberpriifen)?
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Filter: Banken, die angaben, dass Nachhaltigkeit in Firmenkundengesprachen zumindest ,eher nicht
wichtig” ist (d. h. Ausschluss von ,gar nicht wichtig")
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Abb. 71 | Welche Nachhaltigkeitsinformationen wurden von lhren Finanzierungspartnern nachgefragt?

(Mehrfachauswahl moglich)

Nachhaltigkeitsbericht vorhanden
Nachhaltigkeitsstrategie und -ziele
Treibhausgasemissionen (inkl. ggf. Ziele, Reduktionspléne)
ESG-Rating (z. B. Eco-Vadis)
Energie-/Strom-/Gasverbrauch

Zertifizierung (z. B. I1SO)

Soziale Angaben (Frauenquote,
Gender-Pay-Gap, Arbeitsunfille, Weiterbildung etc.)

Wasserverbrauch
Recyclingguote
Materialverbrauch

Andere

% 0

Filter: Unternehmen die angaben, dass sie von Banken
nach Nachhaltigkeitsinformationen gefragt werden

20 40 60 80 100

Datenabfrage

Hinsichtlich der Abfrage von Nachhaltigkeitsdaten berichtet rund
ein Drittel der Unternehmen, die sich Uber Bankkredite finanzie-
ren, dass Banken ,eher nicht* oder ,gar nicht nach ESG-Daten
fragen. Rund die Halfte nimmt hingegen eine situative Abfrage
wahr (47 Prozent; Abbildung 69). Mit zunehmender Unterneh-
mensgrofie steigt die Abfragehaufigkeit deutlich. Banken schatzen
ihr eigenes Anfordern von ESG-Daten insgesamt aktiver ein: 44
Prozent geben an, regelmalig entsprechende Daten abzufragen
(Abbildung 70), wobei deutliche Unterschiede zwischen kleinen
Banken (36 Prozent) und GroBbanken (100 Prozent) bestehen.
Die Diskrepanz in der Wahrnehmung dirfte unter anderem darauf
zurlckzufuhren sein, dass ESG-Daten haufig anlassbezogen, etwa
bei Kreditneugeschaft oder Prolongationen, abgefragt werden und
weniger in laufenden Kreditbeziehungen.

| BertelsmannStiftung

Zu den am haufigsten angeforderten Informationen zahlen Nach-
haltigkeitsberichte (82 Prozent), Nachhaltigkeitsstrategien und
-ziele (74 Prozent) sowie Angaben zu Treibhausgasemissionen (73
Prozent; Abbildung 71). Weitere Informationen wie ESG-Ratings
(52 Prozent), Energieverbrauch (43 Prozent) oder Zertifizierungen
(36 Prozent) werden seltener abgefragt. Detailinformationen,
etwa zum Materialverbrauch, spielen bislang nur eine untergeord-
nete Rolle (6 Prozent). Dies dUrfte auch daran liegen, dass man-
che dieser Angaben bereits in Nachhaltigkeitsberichten enthalten
sind und stark kontextabhangig genutzt werden.
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Ausblick zum Thema Nachhaltigkeit
in der Finanzierung

Banken erwarten deutlich haufiger als die Realwirtschaft, dass
Nachhaltigkeit kiinftig eine elementare Rolle in der Finanzierung
spielen wird (Abbildung 72). Wahrend 45 Prozent der Unterneh-
men dieser Aussage zustimmen, liegt der entsprechende Anteil
bei den Banken bei 79 Prozent. Uber die GroRenklassen hinweg
zeigt sich ein dhnliches Bild. Im Zeitvergleich fallt jedoch auf, dass
die erwartete zukUlnftige Relevanz in beiden Gruppen im Jahr
2025 etwas schwacher eingeschatzt wird als noch 2024 (Abbil-
dung 73). In der Realwirtschaft sinkt die Zustimmung um 14 Pro-
zentpunkte, wahrend bei Banken vor allem eine Verschiebung von
,sehr wichtig" hin zu ,eher wichtig"“ zu beobachten ist (24 Pro-
zentpunkte). Insofern ist die vermutete zukUlnftige Relevanz auf
beiden Seiten rucklaufig. Eine Interpretationsmoglichkeit ist,

dass die Ergebnisse insgesamt weniger fUr einen Bedeutungs-
verlust, sondern eher flr eine Normalisierung in der Bankenwelt
sprechen.

2 Sustainability Transformation Monitor

Tobias Grollmann & Michaela Hausdorf -
Spezialistenteam Nachhaltigkeit, Genoverband

er STM zeigt, dass Banken und Realwirtschaft
D die Bedeutung von Nachhaltigkeit in der Unter-

nehmensfinanzierung als riicklaufig einschat-
zen, besonders deutlich bei Banken. Angesichts regula-
torischer Entlastungen wie dem Omnibus-Verfahren
wirkt dies nachvollziehbar, birgt jedoch das Risiko einer
Fehleinschatzung. Entwicklungen wie BRUBEG und
die damit verbundenen verpflichtenden Risikopline
machen deutlich, dass Nachhaltigkeit fiir Banken und
Unternehmen weiterhin zentral bleibt. Banken werden
zunehmend verpflichtet, ESG-Risiken aus der Unter-
nehmensfinanzierung aktiv zu managen, daher wird
Nachhaltigkeit in Finanzierungsgesprachen wieder an
Relevanz gewinnen.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft
3.7 Interaktion zwischen Realwirtschaft und Banken

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

AUSBLICK ZUR RELEVANZ VON NACHHALTIGKEIT “

REALWIRTSCHAFT
IN DER FINANZIERUNG FINANZWIRTSCHAFT gt

Abb. 72 | Gehen Sie davon aus, dass das Thema Nachhaltigkeit in der Finanzierung lhrer Organisation in Zukunft eine
elementare Rollen spielen wird (neben Kritierien wie Preis, Kreditwiirdigkeit etc.)?
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Abb. 73 | Jahresvergleich
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KERNAUSSAGE

Die Integration von Nachhaltigkeitsrisiken in das Risikomanagement
ist bei Banken insgesamt fortgeschritten, allerdings mit deutlichen
Unterschieden nach InstitutsgrofBe und in der Umsetzungstiefe. Wah-
rend GrofBbanken Nachhaltigkeitsrisiken durchgiangig methodisch
berticksichtigen und haufiger anspruchsvollere Instrumente wie Sze-
narioanalysen, ESG-Datenabfragen und strukturierte Bewertungsver-
fahren einsetzen, besteht bei mittleren und insbesondere kleineren
Banken weiterhin Ausbaubedarf, sowohl bei der Methodenauswahl
als auch bei deren wirksamem Einsatz. Als zentrale Herausforderung
nennen Banken weiterhin die unzureichende Verfligbarkeit, Qualitat
und Vergleichbarkeit von ESG-Daten sowie fehlende einheitliche Me-
thoden zur Quantifizierung von Nachhaltigkeitsrisiken.

In der Kreditvergabe ist die Integration von Nachhaltigkeitskriterien,
die Kreditentscheidungen beeinflussen, bei GrolBbanken bereits fest
etabliert, wahrend sie bei kleineren Instituten deutlich seltener syste-
matisch berticksichtigt werden. Insgesamt ist der Anteil der Banken,
die solche Kriterien bericksichtigen, im Vergleich zum Vorjahr nahezu
unverandert. Wenn Nachhaltigkeitskriterien auf Kreditentscheidun-
gen Einfluss nehmen, dann meist auf die Kreditentscheidung als
Ganzes, deutlich weniger haufig auf den Zinssatz. Insgesamt verdeut-
lichen die Ergebnisse, dass Nachhaltigkeit im Kreditgeschaft zwar an-
gekommen, ihre konsequente Verknlpfung mit Risikosteuerung und
Preisgestaltung jedoch insbesondere bei kleineren Instituten noch
nicht flachendeckend und tiefgreifend verankert ist.

SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026

68



1 Executive Summary

3.8 Risikomanagement und
Kreditentscheidungen

Integration von Nachhaltigkeitsinformationen ins
Risikomanagement

Die Integration von Nachhaltigkeitsinformationen in das Risikoma-
nagement ist fUr Banken kein freiwilliges Add-on mehr, sondern ein
relevanter Risikotreiber, der die Vermdgens-, Finanz- und Ertragsla-
ge beeinflussen kann. Bereits im Jahr 2023 machte die BaFin mit
der 7. MaRisk-Novelle die BerUcksichtigung von Nachhaltigkeitsrisi-
ken fUr die von ihr beaufsichtigten Institute verbindlich und formu-
lierte konkrete Anforderungen an das Risikomanagement. Fur be-
deutende Institute setzte die EZB Ende 2022 verbindliche Umset-
zungsfristen bis Ende 2024. Erganzend veroffentlichte die EBA im
Januar 2025 finale Leitlinien zum Management von ESG-Risiken,
die ab 2026 gelten. Zudem ist mit dem Bankenrichtlinienumset-
zungs- und Burokratieentlastungsgesetz (BRUBEG) vorgesehen,
Anforderungen zum Umgang mit ESG-Risiken im Risikomanage-
ment im Kreditwesengesetz (KWG) zu verankern.

Vor diesem Hintergrund sollten Banken bei der Integration von
Nachhaltigkeitsrisiken inzwischen deutlich vorangeschritten sein.
Die folgenden Ergebnisse geben Einblick, inwieweit Regional- und
GrolRbanken die Umsetzung bereits vorangetrieben haben, welche
Herausforderungen bestehen und in welchem Umfang Nachhal-
tigkeitsaspekte im Kreditentscheidungsprozess bericksichtigt
werden. FUr eine differenzierte Analyse werden Banken mit einer
Bilanzsumme von unter funf Milliarden Euro als ,kleine Banken®,
von funf bis unter 30 Milliarden Euro als ,mittlere Banken® und ab
30 Milliarden Euro als ,Grofsbanken® bezeichnet. Diese Abgren-
zung orientiert sich an den Kriterien der CRR (kleine und nicht
komplexe Institute) sowie an der SSM-Unterscheidung zwischen
bedeutenden und weniger bedeutenden Instituten.

2 Sustainability Transformation Monitor

Wie Abbildung 74 zeigt, ist die BerUlcksichtigung von Nachhaltig-
keitsrisiken in der Breite bei den Banken angekommen. Rund 86
Prozent nutzen bereits entsprechende Methoden, weitere 9 Pro-
zent planen deren Einfuhrung; 6 Prozent geben an, bislang noch
keine Methoden einzusetzen. Der Anteil an Banken, die Metho-
den einsetzen, ist unverandert zum Vorjahr. Grolsbanken berich-
ten durchgangig von einer methodischen Berlcksichtigung. Vor
dem Hintergrund der regulatorischen Vorgaben ist bemerkens-
wert, dass weniger bedeutende Institute teilweise noch vollstan-
dig auf entsprechende Methoden verzichten. Der Grolseneffekt
zeigt sich auch in der Wahl der Instrumente. Grofsbanken nutzen

Tobias Grollmann & Michaela Hausdorf -
Spezialistenteam Nachhaltigkeit, Genoverband

ass 86 Prozent der Banken Methoden zur Be-
D riicksichtigung von ESG-Risiken im Risikoma-

nagement nutzen, wirkt zunachst positiv. Ange-
sichts der 7. MaRisk Novelle, die bereits am 29.6.2023
in Kraft trat und ESG-Risiken ausdriicklich als relevan-
ten Risikotyp definiert, sind die Ergebnisse jedoch alar-
mierend. Fakt ist: 100 Prozent der Institute miissen An-
satze zur ldentifikation, Bewertung und Steuerung von
ESG-Risiken implementiert haben. Mit der Umsetzung
der CRD-VI-Anforderungen iiber das BRUBEG in das
KWG gewinnt ESG-Risikomanagement in diesem Jahr
nochmals massiv an Bedeutung - und wird fiir Banken
endgiiltig zum unverzichtbaren Bestandteil einer wirk-
samen Risikosteuerung.
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Abb. 74 | Verwendet lhre Organisation Methoden/Ansitze, um Nachhaltigkeitsrisiken im Kreditrisikomanagement zu beriicksichti-

gen? Und falls ja, welche Methoden/Ansétze werden eingesetzt? (Mehrfachauswahl moglich)
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Nein, aber in Planung
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ﬂ Keine nennenswerte Veranderung zum Vorjahr
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insgesamt mehr und tendenziell anspruchsvollere Verfahren, etwa
Szenarioanalysen bzw. Stresstests (78 Prozent) oder die systema-
tische Anforderung und Auswertung von Nachhaltigkeitsdaten
(78 Prozent). In allen Bankengruppen verbreitet sind weiterhin
pragmatischere Ansatze wie interne ESG-Ratings (57 Prozent)
sowie Ausschlusskriterien (54 Prozent). Insgesamt deuten die
Ergebnisse darauf hin, dass das Umsetzungsniveau in der Tiefe,
insbesondere bei mittleren und kleineren Banken, weiterhin aus-
baufahig ist.

Abbildung 75 zeigt die wahrgenommene Effektivitat der einge-
setzten Methoden in den Bereichen Identifizierung, Beurteilung,
Steuerung und Uberwachung von Nachhaltigkeitsrisiken. Insge-
samt werden die Methoden Uberwiegend als ,mittelmaBig"* bis
,eher hoch" eingeschatzt; sehr hohe Bewertungen bleiben die
Ausnahme. Am besten schneiden die Identifizierung und Beurtei-
lung von Risiken ab. Grolsbanken bewerten die Effektivitat der
eingesetzten Methoden insgesamt hoher als Regionalbanken
(Abbildung 76). Dies deckt sich mit den zuvor dargestellten Un-
terschieden bei den eingesetzten Instrumenten, da sich Nachhal-
tigkeitsrisiken Uber Fragebdgen oder interne ESG-Ratings ver-
gleichsweise gut identifizieren und teilweise auch bewerten las-
sen, wahrend Steuerung und Uberwachung deutlich
anspruchsvoller sind. Um Risiken gezielt zu beeinflussen, sind
eher strukturelle Anpassungen im Kreditgeschaft erforderlich,
etwa Uber Kreditbedingungen und/oder Pricing (siehe Abbildun-
gen 78 bis 80) sowie Uber zweck- bzw. zielgebundene Kredite
(siehe Kapitel 3.5, Abbildung 41), die zugleich eine systematische
Uberwachung erméglichen. Diese Hebel sind, insbesondere bei
Regionalbanken, bislang noch nicht flachendeckend etabliert.

2 Sustainability Transformation Monitor

Torsten Jager & Charly Grafe - Bundesverband
deutscher Banken e. V.

it dem Omnibus-Paket hat die Européische

Union im vergangenen Jahr begonnen, die

ESG-Regulierung umfassend zu iiberarbeiten
und praxisndher zu gestalten. Das ist grundsatzlich ein
richtiger Schritt. Im Ergebnis werden iliber 90 Prozent
weniger Unternehmen detaillierte Nachhaltigkeitsbe-
richte vorlegen miissen. Ob weitere Unternehmen frei-
willig Giber Nachhaltigkeitsaspekte berichten, bleibt ab-
zuwarten und die Datenlage somit anspruchsvoll. Fiir
Banken sind verlassliche ESG-Daten entscheidend. Sie
managen damit Risiken und steuern strategische Ziele.
Wo belastbare Daten fehlen oder der Aufwand, sie zu
erheben, unverhaltnismaRig hoch ware, konnen Schiatz-
werte helfen - etwa bei Klein- und Kleinstunternehmen.
Sie sind aber kein Allheilmittel. Fiir Unternehmen lohnt
es sich, zentrale ESG-Kennzahlen im Blick zu behalten.
Sie stirken damit ihre Zukunftsfahigkeit und sichern
den Zugang zu Finanzierungen.
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Abb. 75 | Wie bewerten Sie die Effektivitit der von lhrer Organisation verwendeten Methoden zur Identifizierung, Beurteilung,
Steuerung und Uberwachung von Nachhaltigkeitsrisiken?
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)
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Filter: Wenn ,ja“ (Bank verwendet Methoden/Ansitze, um
Nachhaltigkeitsrisiken im Kreditrisikomanagement zu berticksichtigen)
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Abb. 76 | Wie bewerten Sie die Effektivitit der von lhrer Organisation verwendeten Methoden zur Identifizierung, Beurteilung,
Steuerung und Uberwachung von Nachhaltigkeitsrisiken?
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KREDITENTSCHEIDUNG

FINANZWIRTSCHAFT

Abb. 77 | Wie bewerten Sie die folgenden méglichen Herausforderungen bei der Integration von Nachhaltigkeitsinformationen
in das Kreditrisikomanagement lhrer Organisation?

Unzureichende Daten (bspw. Umfang
Verflgbarkeit, Qualitat, Vergleichbarkeit)

Fehlende (einheitliche) Methoden zur
Quantifizierung von ESG-Risiken

Unzureichende Mitwirkungbereitschaft
der Kreditkunden

Unzureichende Ressourcen
(Personal, IT, Know-how etc.)

Vorbehalte innerhalb
unserer Organisation

5
Uberhaupt keine teilweise sehr grof3e
Herausforderung herausfordernd Herausforderung

Kleine Banken M Mittlere Banken B GroRbanken
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22 ESG-Daten Monitor 2025.

Abb. 78 | Werden bei lhren Kreditentscheidungen auch Nachhaltigkeitskriterien inkludiert?
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ﬁ Keine nennenswerte Veranderung zum Vorjahr

Bei der Integration von Nachhaltigkeitsrisiken bewerten die Ban-
ken unzureichende Daten als grofSte Herausforderung (Abbil-
dung 77). Zentrale Probleme sind die Verfligbarkeit, Qualitat und
Vergleichbarkeit von ESG-Daten (Mittelwerte zwischen 3,8 und
4.5, je nach BankengroB3e). Dieses Ergebnis deckt sich mit den
Befunden des ESG-Daten Monitors 2025,22 an dem 165 Perso-
nen aus Banken der DACH-Region teilgenommen haben. Auch
dort werden Datenverflgbarkeit, -qualitat und -vergleichbarkeit
als grofste Herausforderungen der ESG-Datenbeschaffung ge-
nannt. Gleichzeitig zeigt sich in Kapitel 3.6 (Abbildung 61), dass
die Realwirtschaft flr eine Reihe von Themen eine zunehmend
bessere Datenverfliigbarkeit berichtet, was mittelfristig auch den
Datenzugang fur Banken verbessern durfte. Als zweitwichtigstes
Hemmnis folgt das Fehlen einheitlicher Methoden zur Quantifizie-
rung von ESG-Risiken, was sich insbesondere auf komplexe Mo-
delle wie verpflichtende Szenarioanalysen beziehen durfte. Wei-
tere Herausforderungen, etwa eine unzureichende Mitwirkungs-
bereitschaft der Kreditkunden, begrenzte Ressourcen oder interne
Vorbehalte, werden insgesamt auf mittlerem Niveau bewertet.

| BertelsmannStiftung

Erneut zeigen sich deutliche GroBeneffekte. Grol3banken bewer-
ten samtliche Herausforderungen geringer, insbesondere Ressour-
cenengpasse, interne Vorbehalte und die Mitwirkungsbereitschaft
der Kunden. Da weniger bedeutende Institute haufig kleinere
Regionalbanken mit begrenzten Ressourcen sind und Uberwie-
gend KMU finanzieren, erscheint diese Differenz nachvollziehbar.

Einfluss von Nachhaltigkeitsinformationen auf die
Kreditentscheidung von Unternehmen

Vor dem Hintergrund der Integration von ESG-Risiken in das Risi-
komanagement stellt sich die Frage, inwieweit Nachhaltigkeitskri-
terien bereits in Kreditentscheidungen einbezogen werden (Abbil-
dung 78). Alle GrofRbanken geben an, dass Nachhaltigkeitskriteri-
en Bestandteil des Kreditentscheidungsprozesses sind. Bei
weniger bedeutenden Instituten zeigt sich ein differenziertes Bild:
Wahrend bei den mittleren Banken rund drei Viertel ESG-Krite-
rien berlcksichtigen, ist es bei den kleineren Banken nur etwa
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jede zweite. Ursachlich hierfur durfte unter anderem der hdhere
Wettbewerbsdruck bei weniger bedeutenden Instituten sein,
insbesondere bei eingeschrankter Datenlage und begrenzter Mit-
wirkungsbereitschaft der Kunden. Im Vergleich zum Vorjahr zeigt
sich insgesamt kein spUrbarer Unterschied bei dem Anteil der
Banken, die angeben, Nachhaltigkeitskriterien in Kreditentschei-
dungen zu inkludieren - lediglich der Anteil, der sagt ,in Planung",
ist mit rund 5 Prozent geringfligig rtcklaufig.

Dort, wo Nachhaltigkeitskriterien einbezogen werden, finden sie
Uberwiegend auch Anwendung (Abbildung 80). Nur 6 Prozent der
Banken berichten von einer seltenen Nutzung - ausschlief3lich bei
weniger bedeutenden Instituten. Diese Aussage bezieht sich je-
doch ausschlie3lich auf die Teilgruppe der Banken, die ESG-Krite-
rien grundsatzlich bertcksichtigen. Grolsbanken geben hingegen
an, Nachhaltigkeitskriterien bereits konsequent im Kreditentschei-
dungsprozess verankert zu haben. Diese Einschatzung deckt sich
mit den Ergebnissen des ESG-Daten Monitors, wonach der Ein-
satz von ESG-Daten in Kreditentscheidungen im KMU-Segment
zwar als relevant angesehen wird, sich insgesamt jedoch noch in
der Entwicklung befindet.??

Wenn Banken Nachhaltigkeitskriterien bertcksichtigen, haben sie
in den meisten Fallen Einfluss auf die Kreditentscheidung an sich,
was potenziell auch zu einer Kreditablehnung flhren kann (79 bis
100 Prozent, je nach Institutsgrofe). In der Praxis scheinen Ableh-
nungen aus Nachhaltigkeitsgrinden bislang jedoch die Ausnahme
zu sein (Abbildung 79). Dies zeigen auch die Ergebnisse des Kf\W-
Mittelstandspanels 2025: Im Jahr 2024 gab lediglich 1 Prozent
der befragten Unternehmen an, dass Verhandlungen Uber einen

23 ESG-Daten Monitor 2025.
24 KfW 2025b.

2 Sustainability Transformation Monitor

Investitionskredit aufgrund von Nachhaltigkeitsaspekten des Ge-
schaftsmodells gescheitert sind.?* Anpassungen der Kreditbedin-
gungen erfolgen deutlich seltener. Bei kleinen Banken berichten
dies 40 Prozent, bei mittleren Banken 43 Prozent und bei Grol3-
banken 55,6 Prozent. Besonders ausgepragt sind die Unterschie-
de bei Preisanpassungen. ,Bonus/Anreiz" bezeichnet dabei Zins-
vorteile bei guter Nachhaltigkeitsperformance, ,Malus/Risikokos-
tenaufschlag” hohere Kosten bei unzureichender Leistung oder
erhohten ESG-Risiken. KPI-linked-Produkte waren hierbei explizit
ausgenommen. Wahrend GrolZbanken haufiger Zinsauf- oder
-abschlage anwenden (Bonus: 78 Prozent; Malus: 56 Prozent),
zeigen sich Regionalbanken deutlich zurtickhaltender. Insgesamt
verdeutlichen die Ergebnisse, dass weniger bedeutende Institute
Nachhaltigkeitsleistung bislang seltener systematisch mit Kredit-
konditionen verknipfen. Dies diurfte auch damit zusammenhan-
gen, dass Zinsaufschlage im Wettbewerb schwer durchsetzbar
sind und eine belastbare Quantifizierung zusatzlicher Risikokosten
erfordern. Die Ergebnisse in der Gesamtschau geben Aufschluss
darUber, warum Unternehmen der Realwirtschaft Finanzierungs-
partner bislang eher selten als starken Treiber der Transformation
wahrnehmen und ,Bessere Refinanzierung (Kapitalkosten und
-zugang)“ bislang von einem vergleichsweise kleinen Teil der Un-
ternehmen als Hebel flr den Business Case von Nachhaltigkeit
gesehen wird (Kapitel 3.1 und 3.2, Abbildungen 11 und 16).
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Abb. 79 | Worauf haben die Nachhaltigkeitskriterien bei der Kreditentscheidung Einfluss? Filter: Wenn Nachhaltigkeitskriterien in
(Mehrfachauswahl moglich) Kreditentscheidungen integriert werden
\ \

Kleine Banken

Mittlere Banken m
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Kreditentscheidung (ggf. auch Ablehnung)
B Zinssatz: Bonus/Anreiz Zinssatz: Malus/Risikokostenaufschlag
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Gemeint ist die Kreditvergabe allgemein (nicht Sustainability-Linked-Produkte). ,Bonus/Anreiz“ meint bei guter Nachhaltigkeitsperformance und
»Malus/Risikokostenaufschlag” bei fehlender oder unzureichender Nachhaltigkeitsperformance bzw. hoheren ESG-Risiken. KPI-Linked-Produkte ausgenommen.
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Abb. 80 | In welchem Umfang werden Nachhaltigkeitskriterien in lhrer Organisation in Kreditentscheidungen
inkludiert (d. h. nur bei wenigen ausgewihlten Kreditentscheidungen oder immer)?
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KERNAUSSAGE

Die Ergebnisse zu den befragten institutionellen Investoren zeichnen
ein differenziertes Bild. Ubergeordnete Responsible-Investment-An-
satze sind formal flachendeckend etabliert. Nahezu alle befragten In-
vestoren verfligen Uber Rl-Leitlinien. Gleichzeitig nimmt der Umfang
der offengelegten Treibhausgasemissionen, insbesondere Scope 3, bei
den PRI-Unterzeichnern erkennbar zu und wird von der Mehrheit in
Form von klimabezogenen Risikokennzahlen berticksichtigt. Auch Ste-
wardship-Aktivitaten sind in der Breite angekommen. Gleichzeitig zei-
gen die Ergebnisse, dass die Tiefe der Umsetzung variiert. Assetklas-
senspezifische Vorgaben, anspruchsvolle Klimakennzahlen und eine
Outcome-Orientierung sind noch nicht flachendeckend verankert und
stark groRenabhangig. Die Ergebnisse deuten damit darauf hin, dass,
ahnlich wie in der Realwirtschaft und den Banken, die Grundlagen
vielfach schon gelegt sind, doch die nachste Entwicklungsstufe weni-
ger im ,Mehr” an Policies, sondern in einer konsistenteren, strategisch
integrierten und wirkungsorientierten Umsetzung liegt.
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3.9 Investorenperspektive

Leitlinien fiir Responsible Investment

Nahezu alle befragten Investoren verflgen Uber formelle Richtli-
nien fUr verantwortungsbewusstes Investieren (Abbildung 81).2°
Eine ,No Policy“-Option wurde von keinem der befragten PRI-Un-
terzeichner gewahlt. Ein Responsible-Investment-Ansatz ist bei
96 Prozent verankert. Leitlinien zu Ausschlissen (93 Prozent),
Umweltfaktoren (20 Prozent) sowie Governance- und sozialen
Faktoren (jeweils 86 Prozent) sind weit verbreitet. Gleichzeitig
wird deutlich, dass die inhaltliche Differenzierung noch ausbaufa-
hig ist. Nur 58 Prozent geben an, ihre Leitlinien explizit auf die
gehaltenen Anlageklassen zuzuschneiden. Leitlinien zu Nachhal-
tigkeitsergebnissen (,Outcomes") sind bei 53 Prozent verankert,
Leitlinien zur Interaktion mit investierten Unternehmen bei 52
Prozent. Politisches Engagement im Rahmen von Stewardship ist
mit 16 Prozent bislang die Ausnahme. GegenUber dem Vorjahr
zeigen sich keine relevanten Veranderungen. Damit zeigt sich,
dass die formale Verankerung nachhaltigkeitsbezogener Aspekte
in Investmentansatzen weitgehend etabliert ist. Unterschiede
bestehen jedoch weiterhin in der strategischen Integration und
der wirkungsorientierten Ausgestaltung. Entscheidend ist
weniger das ,Ob" einer Policy als deren Tiefe und Einbettung

in Anlageprozesse.

25 Die PRI setzt voraus, dass Unterzeichner derartige Richtlinien zum verantwortungsbewussten Investieren haben.

Insofern ergibt sich dieses Ergebnis aus der zugrunde liegenden Stichprobe.
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Abb. 81 | Welche Elemente sind in lhrer/lhren formellen Richtlinie(n) fiir verantwortungsbewusstes Investieren enthalten?
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Q Keine nennenswerte Veranderung zum Vorjahr

| BertelsmannStiftung

SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026 74



1 Executive Summary

2 Sustainability Transformation Monitor

3.9 Investorenperspektive

Michael Schmidt - Mitglied des Vorstands, Co-Leiter der
DVFA-Kommission Governance & Sustainability, DVFA e. V.

der nachhaltigen Transformation ist es ermutigend, dass

Investoren unverandert verantwortungsbewusstes Inves-
tieren in ihre Anlagestrategien integrieren. Darin zeigt sich, dass
Nachhaltigkeit als Teil der fiduziarischen Verantwortung verstan-
den wird. Dazu gehort aber mehr als Ausschlusskriterien, die im-
mer noch am weitesten verbreitet sind. Die zielgerichtete Be-
schaftigung mit der Transformation und Nachhaltigkeitswirkungen
ist dagegen ausbaufihig. Transitionsplane sollten ein wesentli-
ches Element in der Investmentanalyse werden. Ferner ist eine
breit verstandene Impact-Philosophie wiinschenswert. In der
Verfolgung von Transformation und Wirkung sollte das Konzept
von ,Stewardship“ konsequent genutzt werden. Denn neben der
Kapitalallokation sind die Stimmrechtsausiibung und der Investo-
rendialog wichtige Veranderungshebel fiir Investoren.

T rotz der Erniichterung durch politische Riickschlage bei

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

Michael Bommer - Senior Referent Recht & Policy/Head of
Sustainable Finance & ESG, Bundesverband Alternative Invest-
ments e. V.

iele Investoren verankern Nachhaltigkeit mittlerweile
V formal in ihren RI-Richtlinien, bleiben aber bei der Tiefe
der Umsetzung hinter ihrem Anspruch zuriick. Aus-
schlusskriterien, E-, S- und G-Leitlinien sind fast flaichendeckend
etabliert, wahrend assetklassenspezifische Vorgaben, Outcome-

Orientierung und robuste Stewardship-Strategien noch Ausbau-
potenzial haben.

Fir Private-Markets-Anlagen wie Private Equity, Infrastruktur
und Real Estate entscheiden aktive Eigentiimerrolle, Engagement
und belastbare Klimakennzahlen (inklusive finanzierter Emissio-
nen) maBgeblich dariiber, ob Kapital tatsichlich Transformations-
wirkung entfaltet - oder ob ,Sustainability” vor allem ein Repor-
ting-Phanomen bleibt. Gerade durch Stewardship ergeben sich
bei alternativen Assets aufgrund der langeren Haltedauer Mog-
lichkeiten, diese Transformationswirkung auch umzusetzen. Die
zu beobachtende Orientierung der Investoren bei der Messung
von Ergebnissen an UN SDGs und EU-Taxonomie kénnte durch
die geplante ,SFDR 2.0“ bis Ende 2027 ein weiterer férdernder
Faktor sein.
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Stewardship

87 Prozent der befragten Investoren geben an, Stewardship-Akti-
vitdten durchzufthren, die auch nachhaltigkeitsbezogene Themen
umfassen kdnnen. In 74 Prozent der Falle erfolgt dies durch inter-
ne Mitarbeitende (Abbildung 82). 13 Prozent flhren keine Ste-
wardship-Aktivitaten durch. Insgesamt ergibt sich gegentber dem
Vorjahr kein relevanter Veranderungstrend. Ein zentrales Instru-
ment im Rahmen von Stewardship ist die Austibung von Stimm-
rechten (Proxy Voting). Investoren im Bereich Listed Equity geben
in rund drei Viertel der Falle entsprechende Voting-Aktivitaten an
(83 Prozent bei aktiv gemanagten und 67 Prozent bei passiv ge-
managten Listed-Equity-Strategien). Proxy Voting gehort damit
zum Standardinstrumentarium verantwortungsbewussten Inves-
tierens. Es ersetzt jedoch nicht weitergehende, strukturierte
Engagement-Ansatze im Dialog mit Unternehmen. In der qualitati-
ven Ausgestaltung der Stewardship-Ansatze zeigen sich Unter-
schiede. 96 Prozent der Organisationen mit Stewardship-
Aktivitaten verflgen Uber Gbergeordnete Ziele (Abbildung 83). Ein
strukturierter Kooperationsansatz ist bei 74 Prozent verankert,
eine Priorisierung von ESG-Faktoren bei /0 Prozent. Eskalations-
mechanismen (55 Prozent) und der Einsatz konkreter Stewards-
hip-Instrumente (54 Prozent) sind mehrheitlich vorhanden. Krite-
rien zur Priorisierung einzelner Unternehmen (49 Prozent) sowie
interne Kommunikationsprozesse (44 Prozent) sind jedoch weni-
ger flachendeckend geregelt. Diese Befunde legen nahe, dass
Stewardship zwar verbreitet ist, jedoch nicht in allen Fallen syste-
matisch und strategisch ausdifferenziert erfolgt.

2 Sustainability Transformation Monitor

3.9 Investorenperspektive

Dr. Catherine Marchewitz - Managing Director
bei Governance & Values GmbH

ie Umsetzung von Investor Stewardship in der

Praxis ist bislang stark fragmentiert. Trotz am-

bitionierter Selbstverpflichtungen bleibt das
Vorgehen haufig unsystematisch und wenig strategisch.
In vielen Fallen beschrankt sich Stewardship auf Proxy
Voting; substanzielle Elemente wie strukturierte Unter-
nehmensdialoge oder definierte Eskalationsprozesse
sind oft nicht etabliert. Es fehlt an Konsistenz, Ver-
gleichbarkeit und belastbaren Standards zur Messung
der Wirksamkeit. Ein Stewardship Code koénnte hier
Orientierung und Verbindlichkeit schaffen.

In Deutschland muss Investor Stewardship den Schritt
von formaler Compliance hin zu einem wirkungsorien-
tierten Steuerungsinstrument vollziehen. Davon profi-
tieren auch die Unternehmen der Realwirtschaft: Ein
langfristiger, konstruktiver Dialog starkt den Kapital-
zugang und sendet klare Signale fiir Reputation, Ver-
trauen und Risikominimierung. Gleichzeitig kann
Stewardship wertvolle Impulse fiir eine nachhaltigere
Unternehmensfiihrung, effizientere Prozesse und eine
strategische Neuausrichtung liefern.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

FINANZWIRTSCHAFT

STEWARDSHIP

Abb. 82 | Fiihrt Ihre Organisation fiir lhre Vermégenswerte Stewardship-Aktivitidten durch?
(Mit Ausnahme von (Proxy-)Voting; Mehrfachauswahl moglich)

80 Q Keine nennenswerte Veranderung zum Vorjahr
60
40
20
0
Durch interne Durch Durch externe Wir fUhren keine
% Mitarbeitende Dienstleister Manager Stewardship-Aktivitaten durch

Abb. 83 | Welche Elemente sind in den Richtlinien oder Leitlinien lhrer Organisation zum Thema Stewardship enthalten?

100 Q Filter: Wenn Stewardship durchgefiihrt wird
80
60 738 70,0
40 48,8
2@ H N
0 ..
Ubergeordnete Ansatz zur Priorisierung von Kriterien zur Priorisierung Einsatz von
% Stewardship-Ziele Zusammenarbeit ESG-Faktoren von Unternehmen Stewardship-Instrumenten
100
80
60
40
20
0 I
Eskalationsansatz Umgang mit Interessen- Interne Kommunikation Sonstiges Keine Stewardship-

%

konflikten im Stewardship zu Stewardship Elemente vorhanden

| BertelsmannStiftung
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RAHMENWERKE ZUR IDENTIFIZIERUNG FINANZWIRTSCHAET

Claudia Tober - Geschiftsfiihrerin, Corporate Re- VON OUTCOMES

sponsibility Interface Center (cric) e. V.

Abb. 85 | Welche allgemein anerkannten Rahmenwerke hat lhre Organisation verwendet, um die beabsichtigten

und unbeabsichtigten Nachhaltigkeitsergebnisse im Zusammenhang mit ihren Investitionstatigkeiten zu ermitteln?
ie diesjahrigen Ergebnisse des Sustainable

Transformation Monitor zeigen klar auf, dass SDGs
sich die Gruppe der Investor:innen verstarkt auf EU<Tereromlie
den Weg der Transformation macht, so haben mittler- OECD-Culdalines
weile fast 100 Prozent eine formelle Leitlinie, damit ist Paris Agreement
der Anteil zum Vorjahresvergleich deutlich angestiegen. UNGPs
Die Rolle der Investor:innen als Treiber der Transforma- ILO Declaration
tion ist damit spiirbar gewachsen. Interessant ist, dass Andere internationale
die Sustainable Development Goals starker in den Fo- IDENTIFIZIERUNG VON 9UTCOMES FINANZWIRTSCHAET International Bill of Human Rights
kus der Organisationen geriickt sind und die EU-Taxo- DURCH INVESTITIONSTATIGKEITEN Al Sl
nomie auf Platz 1 abgelost haben. Fiir die Zukunft ware Andere Regionen
es wiinschenswert, wenn die Messung der Wirkung Abb. 84 | Hat Ihre Organisation die beabsichtigten und unbeabsichtigten Nach- . _ _ . .
verstarkt in den Fokus genommen und damit auch der haltigkeitsbezogenen ,Outcomes” im Zusammenhang mit ihren Investitionstitig- Convention on Biological Dlversllty
. . keiten ermittelt? Andere Taxonomien
konkrete Outcome sichtbar wird.

% 0 20 40 60 80

| BertelsmannStiftung

Identifizierung von Nachhaltigkeits-Outcomes

89 Prozent der Investoren geben an, beabsichtigte und unbeab-
sichtigte Nachhaltigkeits-Outcomes ihrer Investitionstatigkeit
identifiziert zu haben (Abbildung 84). Der Anteil ohne entspre-
chende Identifikation liegt bei 11 Prozent und ist gegentber dem
Vorjahr unverandert. Zur Ermittlung dieser Outcomes werden
Uberwiegend international anerkannte Rahmenwerke herangezo-
gen (Abbildung 85). Am haufigsten genannt werden die Sustaina-
ble Development Goals (74 Prozent) und die EU-Taxonomie (68
Prozent). OECD-Leitlinien (46 Prozent), das Pariser Klimaabkom-

Nils Hums - Senior Responsible Investment Manager Germany & Austria, Principles for
Responsible Investment

m Markt sind die Grundlagen verantwortungsvollen Investierens etabliert - doch jetzt zeigt
sich, wer ESG wirklich strategisch nutzt und Investitionen absichert. Der ESG-Backlash hat
deutlich gemacht: Oberflachliche ESG-Ansatze halten Druck nicht stand. Entscheidend ist
men (43 Prozent), die UN-Leitprinzipien fur Wirtschaft und Men- die Tiefe der Umsetzung. Stewardship muss vom Pflichtprogramm zum echten Werttreiber
schenrechte (42 Prozent) sowie die ILO-Deklaration (40 Prozent) werden - mit klaren Zielen, Prioritaten und tberpriifbaren Ergebnissen. Gleichzeitig brauchen
werden ebenfalls haufig genutzt. Auffallig ist die starke Orientie- systemische Risiken wie Klima, Biodiversitiat oder Menschenrechte einen verlasslichen Rahmen
rung an SDGs und EU-Taxonomie. Damit wird eine gewisse Stan- N Cfeaes M e et . fur kollaboratives Engagement. Ohne diesen bleiben Investoren unter ihren Maéglichkeiten.
dardisierung der Outcome-Messung erkennbar. Zugleich bleibt - Outcomest identifiort ﬁ 5§l2ﬁ§:rﬁ?fgnzsfrﬁr\t/§rjahr Outcome-Orientierung darf nicht bei Taxonomie-Checks enden, sondern muss die Frage be-
offen, inwieweit die ldentifikation von Outcomes tatsachlich zu ' antworten: Welche reale Veranderung entsteht? Die nachste Entwicklungsstufe des Marktes
ist kein ,mehr®, sondern ein ,besser” - konsistenter, mutiger und wirkungsorientierter.

einer systematischen Steuerung realer Veranderungen fihrt. | Bertel Stift
erteismannotiTtung
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Integration klimabezogener Risiken
und Offenlegung

Eine Integration klimabezogener Risiken und Chancen ist bei vie-
len der befragten Investoren vorhanden (Abbildung 86). Der An-
teil der Investoren, die keine klimabezogenen Risiken identifiziert
haben, ist im Vergleich zum Vorjahr um rund sieben Prozentpunk-
te zurlckgegangen. Mit zunehmender Grofze (AuM) steigt die
systematische BerUcksichtigung deutlich. Grolse Investoren geben
nahezu durchgangig an, Risiken sowohl innerhalb als auch jenseits
des Planungshorizonts zu berUcksichtigen. Auch bei der Offenle-
gung klimabezogener Kennzahlen zeigt sich ein klares Bild (Abbil-
dung 87). 59 Prozent berichten Gber gesamte Treibhausgasemis-
sionen, 38 Prozent Uber die gewichtete durchschnittliche Carbon
Intensity (WACI). Transitions- und physische Risiken werden je-
weils von rund 31 Prozent offengelegt. Anspruchsvollere Kenn-
zahlen wie impliziter Temperaturanstieg (2 Prozent) oder interne
CO,-Preise (4 Prozent) spielen bislang eine untergeordnete Rolle.

2 Sustainability Transformation Monitor

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft
3.9 Investorenperspektive

09 %

der PRI-Investoren nutzen
Treibhausgasemissionen als Klima-
risikokennzahlen im Rahmen von
Investitionsentscheidungen.

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

INTEGRATION VON KLIMABEZOGENEN RISIKEN UND CHANCEN FINANZWIRTSCHAFT

100
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0-0.99 1-9.99 10-49.99 50-249.99 250+
%  AuMin Mrd. USD

Keine klimabezogenen Risiken identifiziert
Ja - jenseits des Planungshorizonts M Ja - innerhalb und jenseits des Planungshorizonts Il Ja - innerhalb des Planungshorizonts

Abb. 87 | Welche der folgenden Klimarisikokennzahlen oder -variablen, die sich auf lhre Investitionen auswirken, hat lhre
Organisation im Berichtsjahr verwendet und 6ffentlich bekannt gegeben?

Gesamte Treibhausgasemissionen

Gewichtete durchschnittliche Carbon Intensity (WACI)
Transitionsrisiko

Physisches Risiko

Keine

Sonstige Kennzahl

Vermiedene Emissionen

Vermogenswerte mit Klimachancen-Ausrichtung
Impliziter Temperaturanstieg (ITR)
Klimaziel-Ausrichtung ohne ITR-Ansatz

Interner CO,-Preis
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| BertelsmannStiftung
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TREIBHAUSGASDATEN FINANZWIRTSCHAFT

Abb. 88 | Hat lhre Organisation im Berichtsjahr ihre Treibhausgasemissionen gemaR Scope 1, Scope 2 und/oder Scope 3 6ffentlich

ohne Emissionsberichterstattung sinkt von 49 Prozent (2024) auf
43 Prozent (2025). Gleichzeitig steigen die Anteile flr Scope 1, 20 — I I I I
Scope 2 und insbesondere Scope 3, einschlielllich finanzierter

0

Emissionen, erkennbar an. Diese Entwicklung steht im Einklang

mit den im Kapitel zur Dekarbonisierung (Kapitel 3.4) beschriebe- S Lok B SO=2379:7%
nen Fortschritten bei der Datenerhebung in der Realwirtschaft % UM i Mgl LoD
sowie der Banken. Verbesserte Datenverflgbarkeit auf Unterneh-

bekannt gegeben?
100
80
Knapp 29 Prozent verdffentlichen keine der abgefragten Kenn- 60 —
zahlen. In der eigenen Klimabilanz ist ein deutlicher Fortschritt
erkennbar (Abbildung 88 und 89): Der Anteil der Organisationen 40

Keine Scope 1 M Scope2 M Scope 3*
mensseite erleichtert Investoren die Offenlegung und Steuerung
klimabezogener Risiken. Die zunehmende Offenlegung von Sco- Verena Menne - Geschaftsfiihrerin, Forum Nachhal-
pe-3-Emissionen deutet zudem darauf hin, dass Datenllcken tige Geldanlagen e. V. Abb. 89 | Jahresvergleich
schrittweise geschlossen werden.
rotz Gegenwind zeigt der STM26, dass Investo- €0
I ren nachhaltige Strategien nicht nur beibehalten, -
sondern verstarken: Zu Treibhausgasemissionen
(Scope 1, 2 und 3) haben im Jahr 2025 deutlich mehr 40
Investoren Zahlen offengelegt als noch ein Jahr zuvor.
Investoren sehen also vermehrt Vorteile darin, Emissio- 30—
nen in ihrem Portfolio nicht nur zu messen, sondern
auch offenzulegen. Damit schaffen sie Transparenz, die 20 =
eine wichtige Grundlage dafiir ist, dass Kapitalstrome o —
in nachhaltige wirtschaftliche Aktivititen gelenkt wer-
den kénnen. Fehlende Daten werden oft als ein Grund 0
genannt, Nachhaltigkeit nicht zu beriicksichtigen. Die ] Keine Scope 1 Scope 2 Scope 3°
gestiegene Anzahl derer, die Scope 3 Emissionen offen- ’
legen, zeigt auch, dass es in der Datenverfiigbarkeit 2024 | 2025 *inklusive finanzierter Emissionen

Fortschritte gibt. Wir erwarten, dass sich diese Ent-
wicklung in den nachsten Jahren fortsetzt und auch an-
dere Bereiche wie zum Beispiel Biodiversitait erreicht.

| BertelsmannStiftung

SUSTAINABILITY TRANSFORMATION MONITOR 2026 79



1 Executive Summary 2 Sustainability Transformation Monitor

Anreizsysteme

Die Verknupfung verantwortungsbewussten Investierens mit in-
ternen Bewertungssystemen fUr Mitarbeitende nimmt mit der
GrofRe der Organisation deutlich zu (Abbildung 90). Wahrend bei
kleineren Investoren entsprechende KPIs zur Bewertung von Vor-
standen oder FUhrungskraften nur in einem Drittel bis zur Halfte
der Falle genutzt werden, ist dies bei sehr gro3en Investoren na-
hezu flachendeckend der Fall. Auch die Kopplung von KPIs an die
VerglUtung steigt mit der Grof3e deutlich an. Gegentiber dem Vor-
jahr zeigen sich keine relevanten Veranderungen. Unterschiede
zwischen Asset Ownern und Asset Managern bestehen nicht.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft
3.9 Investorenperspektive

49 7%

oder grof3er ist der Anteil der PRI-
Investoren, der nachhaltigkeits-
bezogene KPIs bei der Bewertung
ihrer Fihrungskrafte einsetzt.

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

ANREIZSYSTEME FINANZWIRTSCHAFT

Abb. 90 | Verwendet lhre Organisation KPIs fiir verantwortungsbewusstes Investieren, um die Leistung lhrer ...
(nach AuM in Mrd. USD)
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... Vorstandsmitglieder, Treuhander oder gleichwertiger Personen zu bewerten?

B ... FUhrungskrafte (oder gleichwertiger Personen) zu bewerten?

ﬁ Keine nennenswerte Veranderung zum Vorjahr

| BertelsmannStiftung
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HANDLUNGSEMPFEHLUNGEN

UND AUSBLICK

Handlungsempfehlungen fiir die Politik

e Wirtschaftliche Anreize politisch starken: Preissignale und
Marktanreize starken (z. B. verlassliche CO,-Preispfade, Abbau
klimaschadlicher Subventionen, Investitionspramien).

Ziel: Planungssicherheit schaffen und Investitionen in Trans-
formation wirtschaftlich attraktiv machen.

« Nachfrage schaffen: Offentliche Beschaffung und Standards
als Leitmarkt nutzen (z.B. Kreislaufprodukte, soziale Kriterien).
Ziel: Skalierung ermoéglichen und frihe Markte flr nachhaltige
Losungen absichern.

» Planungssicherheit herstellen: Langfristige, konsistente Trans-
formationspfade mit klaren Zwischenzielen und stabilen regu-
latorischen Leitplanken schaffen — weniger kurzfristige Kurs-
wechsel, mehr Verlasslichkeit.

Ziel: Investitionszurtickhaltung durch Unsicherheit abbauen.

e Proportionalitit und Umsetzungsorientierung im Reporting
sichern: Den VSME-Standard als praktikablen Standard fur
den Mittelstand starken und Reporting starker auf Steuerungs-
und Umsetzungsnutzen ausrichten.

Ziel: Daten nutzen, statt Ressourcen zu binden.

Handlungsempfehlungen fiir die Wirtschaft

» Nachhaltigkeit als strategischen Werttreiber libersetzen:
Nachhaltigkeit systematisch mit Kostenreduktion, Risikoma-
nagement, Lieferkettenstabilitat, Kapitalzugang und Markt-
chancen verknipfen - nicht als Zusatzthema, sondern als Teil
der Kernstrategie.

Ziel: Depriorisierung durch chancenorientierten Ansatz ent-
gegenwirken.

o Daten konsequent in Entscheidungen integrieren: Vorhande-
ne Klima-, Ressourcen- und Lieferkettendaten in die Steue-
rung, in Investitionsentscheidungen, Einkauf, Produktentwick-
lung und Finanzierung einbinden.

Ziel: Professionalisierung in Wirkung Uberfihren.

» Dialog mit Finanzierungspartnern aktiv gestalten: Nachhal-
tigkeitsdaten, Zielpfade und Investitionsplane frihzeitig
und strukturiert in den Dialog mit Finanzierungspartnern
einbringen, um bessere Konditionen und Planungssicherheit
zu erreichen.
Ziel: Neue Finanzierungsmoglichkeiten strategisch nutzen.

o Kooperationen und Skalierung nutzen: Transformations-
herausforderungen gemeinsam angehen - Uber Branchen-
lI6sungen, Lieferkettenkooperationen und regionale
Netzwerke, insbesondere dort, wo Ressourcen knapp sind.
Ziel: Effizienz steigern.

3 Ergebnisse aus der Real- und Finanzwirtschaft

4 Handlungsempfehlungen und Ausblick

Ausblick

Der Sustainability Transformation Monitor 2026 zeigt ein zentra-
les Spannungsfeld der aktuellen Transformation: Das institutionel-
le Fundament ist gelegt - Nachhaltigkeit ist in vielen Unterneh-
men governanceseitig verankert, durch Berichterstattung struktu-
riert und datenbasiert besser erfassbar als je zuvor. Gleichzeitig
verliert die Transformation an Dynamik. Politische und regulatori-
sche Unsicherheit, begrenzte personelle und finanzielle Ressour-
cen sowie ein vielfach noch nicht tragfahiger Business Case fih-
ren dazu, dass strategische Vorhaben zunehmend aufgeschoben
oder nur zdgerlich umgesetzt werden. Besonders deutlich wird
diese Entkopplung bei der Finanzierung: Nachhaltigkeitsziele und
Investitionsentscheidungen sind bislang nur schwach miteinander
verbunden und Sustainable Finance entfaltet noch nicht die not-
wendige Lenkungswirkung. Ohne klare, verlassliche Signale aus
Politik und Markten droht die Transformation in eine Phase des
Abwartens und der Stagnation zu geraten. Um dieses Risiko zu
vermeiden, braucht es jetzt eine neue Phase der Fokussierung:
weniger Fragmentierung, mehr strategische Priorisierung, stabile
politische Rahmenbedingungen und dkonomische Hebel, die
Nachhaltigkeit wieder als Investitions- und Wettbewerbsfaktor
wirksam machen.
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