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VORWORT
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Die Welt verändert sich und zwingt uns zu nie dagewesenen Anpassungen
unseres ökologischen, ökonomischen und gesellschaftlichem Handelns.

Eine besondere Rolle kommt dabei den Kommunen bei der Definition,
Einführung und Umsetzung von ESG-Standards zu.

Aufgrund Ihrer Nähe zum Alltag der Menschen vor Ort bilden kommunale
Vertreter ein wichtiges Bindeglied und sind Vermittler zwischen Notwendigem
und Machbarem und zwischen Wünschenswertem und Zumutbarem.

Auch wenn der Klimawandel ein globales Problem ist, sind dessen
Auswirkungen für die jeweiligen Menschen vor allem lokal und damit in ihren
kommunalen Kontexten spürbar. Hier, am Puls der Gesellschaft beginnen die
großen Veränderungen, die uns bevorstehen.

Die vorliegende Studie gibt einen konkreten Einblick, wo die ersten Ansätze
zur Gestaltung dieser Veränderungen liegen können.

Ich wünsche viel Freude bei der Lektüre.

Ihr Prof. Dr. Stephan Haubold

Prof. Dr. Stephan Haubold

Studiendekan
Wirtschaftschemie und MINTrepreneurship
Hochschule Fresenius - University of Applied Sciences
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*Das in dieser Arbeit gewählte generische Maskulinum bezieht sich zugleich auf die männliche, die weibliche und andere Geschlechteridentitäten. Zur besseren Lesbarkeit wird auf
die Verwendung männlicher und weiblicher Sprachformen verzichtet. Alle Geschlechteridentitäten werden ausdrücklich inkludiert, soweit die Aussagen dies erfordern.
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Hintergrund der 
Studie



HINTERGRUND UND METHODIK DER STUDIE
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Der Begriff ESG (Environment, Social, Governance) hat sich international etabliert und nimmt in
der Unternehmenspraxis als auch bei Investitionsentscheidungen eine zunehmend wichtigere Rolle
ein.

In dieser Studie wird untersucht, welche ESG-Themen für kommunale Unternehmen,
Kommunen und Kapitalgeber relevant sind, wo die aktuellen Herausforderungen und
Hindernisse bei der Umsetzung von ESG-Richtlinien liegen und wie relevant diese Bereiche in der
Planung von Investitionen und Finanzierung in der Zukunft sein werden. Fokussiert wurde dabei
die Thematik Kommunalfinanzierung und Nachhaltigkeit innerhalb der DACH-Region. Die
zugrundeliegende Forschungsfrage der Studie ist daher wie folgt definiert:

Welche ESG Themen sind für Kreditnehmer und Kapitalgeber im DACH Kommunalbereich
relevant und wo liegen die Unterschiede?

Zur Beantwortung der Forschungsfrage hat die Hochschule Fresenius in Kooperation mit dem
Schweizer Fintech Unternehmen loanboox GmbH eine Untersuchung in der DACH-Region
durchgeführt. Die Studie basiert auf eine Online-Umfrage, die zwischen Juli und August 2022
durchgeführt wurde. Aus einem Kreis von 6500 Kapitalgebern und Kreditnehmern wurden 650
Kommunen und kommunale Unternehmen sowie 230 Kapitalgeber angeschrieben. Eine
Teilnehmeranzahl von 106 Kreditnehmern und 75 Kapitalgebern ergibt ein breites
Meinungsbild.

Die Studie ist in vier Kapitel gegliedert. Zunächst werden Umfrageergebnisse ausgewertet, die sich
auf die generelle Relevanz von ESG sowie auf Hindernisse und Probleme hinsichtlich der ESG-
Thematik für Kapitalgeber/-nehmer beziehen. Im Fazit werden potenzielle Chancen und Risiken bei
der Kommunalfinanzierung für Kapitalgeber/-nehmer erläutert. Bei der Darstellung der
Studienergebnisse wurden auf Differenzierungen zwischen den Ländern verzichtet, da die
Umfrageergebnisse je Land nahezu identisch beantwortet wurden.

…beschreibt die drei nachhaltigkeitsbezogenen 
Verantwortungsbereiche von Unternehmen:

Environmental (Umwelt):
• Investitionen in erneuerbare Energien
• effizienter Umgang mit Energie und 

Rohstoffen
• umweltverträgliche Produktion
• geringe Emissionen in Luft und Wasser

Social (Soziales):
• Einhaltung zentraler Arbeitsrechte
• hohe Standards bei Arbeitssicherheit und 

Gesundheitsschutz
• faire Bedingungen am Arbeitsplatz, 

angemessene Entlohnung sowie Aus- und 
Weiterbildungschancen

• Versammlungs- und Gewerkschaftsfreiheit
• Durchsetzung von Nachhaltigkeitsstandards 

bei Zulieferern

Governance (Verantwortungsvolle 
Unternehmensführung):
• transparente Maßnahmen zur Verhinderung 

von Korruption und Bestechung
• Verankerung des Nachhaltigkeitsmanagements 

auf Vorstands- und Aufsichtsratsebene
• Verknüpfung der Vorstandsvergütung mit dem 

Erreichen von Nachhaltigkeitszielen der 
Umgang mit Whistleblowing

ESG
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Relevanz von 
ESG Themen für 
Kapitalgeber/-
nehmer



ESG THEMEN HABEN FÜR KAPITALGEBER HÖHEREN 
STELLENWERT HEUTE ALS AUCH IN DER ZUKUNFT
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12%

21%

4%

22%

33%

16%

33%

25%

26%

39%

29%

71%

11%

39%

Relevanz von ESG

1 (irrelevant) 2 3 4 5 (sehr relevant)

SkalaØ Aus heutiger Sicht spielt für Kapitalgeber ESG eine größere Rolle als für Kapitalnehmer.

Ø Die 5-10-Jahres-Betrachtung zeigt, dass Kapitalgeber ESG in Zukunft einen sehr hohen Stellenwert zuweisen.

+42% +28%

Skala:

für Kapitalgeber
(heute)

für Kapitalgeber
(5-10 Jahre)

für Kreditnehmer
(5-10 Jahre)

für Kreditnehmer
(heute)



79% DER KREDITNEHMER GREIFEN DAS THEMA ESG WENIG 
BIS GAR NICHT AUF 
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Ø Nachhaltigkeit ist ein Thema, das scheinbar allgegenwärtig ist. Allerdings scheint es vor allem im Bereich der Kommunen und kommunalen Unternehmen
einen Informations- und Handlungsbedarf zu geben.

Ø Laut der Online Umfrage gab nur 1/3 der Befragten an, sich aktiv im Bereich Nachhaltigkeit zu engagieren.

Haben ein 
Nachhaltigkeitslabel

Haben ein 
Netto-Null-Ziel

Nutzen nachhaltige 
Finanzierungsinstrumente

31%16% 6%



KAPITALGEBER SIND DEUTLICH ENGAGIERTER
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Ein deutlich engagierteres Bild gegenüber ESG zeigt sich seitens der Kapitalgeber:

Ø Durch die Vielzahl an ESG konformen Finanzierungsarten und -instrumenten (neben Kommunalfinanzierung auch Immobilienfinanzierung und Corporate-
Finanzierung) haben diese wesentlich mehr Berührungspunkte und Impulse, sowohl von außerhalb, als auch von innerhalb der Institution kommend.

Ø Dies führt dazu, dass das Thema ESG wesentlich öfter aufgegriffen wird als in den Kommunen oder kommunalen Unternehmen.

Greifen das Thema ESG in ihrer 
Institution auf

ESG Impuls von außerhalb der 
Institution

74% 86%

ESG Impuls von innerhalb der 
Institution

69%
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Kapitalgeber
Die CSR-Berichtspflicht nach dem CSR-Richtlinie-
Umsetzungsgesetz (CSR-RUG) betrifft innerhalb der EU 
aktuell…

• Unternehmen, die mehr als 500 Mitarbeiter 
beschäftigen und die kapitalmarktorientiert sind.

• Banken, Versicherungen und Fondsgesellschaften, 
unabhängig davon, ob sie börsennotiert sind.

• Unternehmen, deren Umsatz über 40 Millionen Euro 
liegt oder ihre Bilanzsumme über 20 Millionen Euro 
betragen.

Betroffene Unternehmen müssen in ihrem Lagebericht 
oder einem separaten Nachhaltigkeitsbericht u.a. 
nichtfinanzielle Informationen zu folgenden Themen 
offenlegen:
• Umwelt-, Sozial- und Arbeitnehmerbelange, Achtung 

der Menschenrechte
• Bekämpfung von Korruption und Bestechung
• Diversitätskonzept für die Zusammensetzung der 

Unternehmensführung, der Kontrollgremien und des 
Aufsichtsrats

Nach der im April 2021 aktualisierten CSRD müssen ab 
2024 auch kleinere kapitalmarktorientierte Unternehmen 
entsprechende Kennziffern vorlegen, deutlich detaillierter 
als noch in der bisherigen Richtlinie von 2017 und von 
unabhängigen Gutachtern geprüft werden.

Die aktuelle Regelung betrifft in Deutschland aktuell ca. 
600 Unternehmen, mit der neuen CSRD ab 2024 werden 
es ca. 15.000 Unternehmen betreffen.

Quelle: Europäische Kommission

Corporate Sustainability Reporting 
Directive (CSRD)

Ø Lediglich 12 % der Kommunen und Kommunalunternehmen veröffentlichen einen regelmäßigen
Nachhaltigkeitsbericht. Einen Abschnitt zur Kommunalfinanzierung gibt es bei einem Bericht jedoch
nicht. Bei den Kapitalgebern berichten 71 % regelmäßig; Abschnitte zur Kommunalfinanzierung findet
man nur in 23% der Berichte.

Ø Die umfangreichere Beteiligung an Nachhaltigkeitsberichten seitens der Kapitalgeber in Österreich und
Deutschland ist entsprechend auch aufgrund der Berichtspflicht durch die EU-Richtlinie (CSRD) zu
erklären.

NACHHALTIGKEITSBERICHTERSTATTUNG BEI
KAPITALGEBER DEUTLICH HÄUFIGER

Kreditnehmer

12% 71%
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Herausforderungen 
für Kapitalgeber 
und Kreditnehmer



NACHHALTIGKEIT ALS PFLICHT?
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… der Kapitalgeber würden eine ESG- & 
Nachhaltigkeitsberichtspflicht für Kommunen 
begrüßen

90%

… der Kapitalgeber würden eine ESG- & 
Nachhaltigkeitsberichtspflicht für Stadtwerke 
begrüßen

94%

… der Kreditnehmer stehen einer ESG- & 
Nachhaltigkeitsberichtspflicht für Kommunen eher 
skeptisch gegenüber

92%

Ø Banken begrüßen eine Nachhaltigkeitsberichtpflicht, während Kommunen diese eher ablehnen.

Ø Der Wunsch nach einer ESG- & Nachhaltigkeitsberichtspflicht könnte Banken bei der Prüfung von ESG-Kriterien im Kreditvergabeprozess unterstützen,
allerdings würde sich auch hier ein solcher Bericht lediglich auf vergangene Investitionen beziehen.

Ø Mangelnde Transparenz zur Zweckbindung eines Darlehens seitens der Kapitalnehmer ist eines der Hindernisse für Kapitalgeber zur Prüfung von ESG-
Kriterien.



HANDLUNGSBEDARF BEI DER ESG-KONFORMITÄT 
IM BEREICH DER KOMMUNALFINANZIERUNG
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2%

22%

33%

24%

19%

0 10 20 30 40

NONKONFROM

SEHR KONFORM

ESG-Konformität der Kapitalgeber im 
Bereich der Kommunalfinanzierung

(Selbsteinschätzung)

24%

33%

35%

6%

2%

0 10 20 30 40

NONKONFROM

SEHR KONFORM

ESG-Konformität der Kreditnehmer im 
Bereich der Kommunalfinanzierung

(Selbsteinschätzung)

Ø Kapitalgeber betrachten sich selbst überwiegend als ESG-konform im Bereich der Kommunalfinanzierung.

Ø Kapitalnehmer hingegen betrachten sich überwiegend als nicht ESG-konform im Bereich der Kommunalfinanzierung.

Ø Workshops von Kapitalgebern könnten dabei helfen, damit sich Kapitalnehmer zukünftig ESG-konform aufstellen können.



ESG-RATING BEI KOMMUNALFINANZIERUNGEN 
NACHWEISEN?
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Ø Kapitalgeber erachten ein ESG-Rating von Kapitalnehmern zur Prüfung von ESG-Kriterien als sehr
hilfreich.

Ø Ein ESG-Rating fördert die Transparenz zur Prüfung von ESG-Kriterien im Kreditvergabeprozess.

Ø Aber profitieren Kommunen oder Kommunalunternehmen überhaupt von besseren Zinskonditionen
bei erhöhtem Aufwand?

Auf Nachhaltigkeit spezialisierte Rating-Agenturen 
bewerten Leistungen von Unternehmen in den 
Themenfeldern Umwelt, Soziales und 
Unternehmensführung. Beispielhafte Agenturen sind 
z.B. die ISS ESG, imug oder sustainalytics.

ESG Rating Agenturen

4%
8%

23%
25%

40%

wenig hilfreich sehr hilfreich

Kapitalgeber wünschen eine 
Nachhaltigkeitsbenotung für die ESG-

Konformität einer Investition



HINDERNISSE FÜR KAPITALGEBER
DAS SAGT DIE BRANCHE:
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Schwerpunkte liegen im Bereich Soziales, wozu noch keine Standards und messbaren 

Kriterien vorliegen Mangelnde Marktbedeutung Festlegung 
eines Verwendungszwecks und dessen Kontrolle sind in der Kommunalfinanzierung 

nicht Marktstandard, auch bedingt durch das Gesamtdeckungsprinzip der kommunalen 

Haushalte. noch offene Fragen der Taxonomie 
Mitbewerber/Preisdruck Akzeptanz bei Projektanten bei der 

Vergabe von Aufträgen durch die Kommunen sind ESG-Kriterien kein Thema 

Aufwand & Kosten Messbarkeit gesetzliches 
Umfeld bislang nur freiwillig, Konditionsvorteil gering, erhöht 

den Aufwand Bisher in der Kommunalfinanzierung keine Zweckbindung oder 
Prüfung für welchen Anlass oder welche Investition die Kreditaufnahme erfolgt 

Manpower, Zeitfaktor aktuell kein unmittelbarer Vorteil Refinanzierung 

genaue Definition von ESG und deren Kriterien fehlende Daten, fehlende 
Transparenz Der zu erzielende Ertrag deckt die Kosten für 

den Aufwand der betrieben werden muss nicht

- Kapitalgeber auf die Frage „Was sind die größten Hindernisse für Ihre Institution für 
eine Umsetzung von ESG-Standards in der Kommunalfinanzierung?“

Kapitalgeber antworten in der Studie auf die Frage „Was sind die 
größten Hindernisse für Ihre Institution für eine Umsetzung von 
ESG-Standards in der Kommunalfinanzierung“ wie folgt.

Zusammengefasst ergeben sich folgende Kernprobleme:

Ø Mangelnde Transparenz beim Verwendungszweck des 
Darlehens seitens der Kapitalnehmer 

Ø Zeit- und Kostenaufwand zu hoch 

Ø Konditionsvorteil für die Kommunen gering

Ø Für Kommunen sind ESG-Kriterien kein Thema

Ø Keine Verpflichtung 

Ø Mangelnde Akzeptanz 



ESG-RISIKEN MÜSSEN BEI DER KREDITVERGABE 
UND –ÜBERWACHUNG BERÜCKSICHTIGT WERDEN
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Im Mai 2020 hat die Europäische Bankenaufsicht neue Leitlinien zur Kreditvergabe und -überwachung (Guidelines on loan origination and monitoring) veröffentlicht.
In diesen Leitlinien wird die angemessene Berücksichtigung von ESG-Risiken (Environment, Social, Governance) gefordert.

Bis zum Inkrafttreten der Leitlinien ist eine abgestufte vierjährigen Übergangsfrist (siehe Grafik) vorgesehen, bei der Banken in Österreich und Deutschland
folgende Maßnahmen berücksichtigen müssen...

Ø Den Einfluss von ESG-Risiken auf das 
Adressrisiko ihrer Kreditnehmer 
analysieren,

Ø die maßgeblichen Einzelfaktoren für 
das Kreditausfallrisiko qualitativ und 
quantitativ bestimmen,

Ø ihre Verfahren für die Ermittlung der 
Risikoindikatoren, des Ratings und 
der Risikoeinstufung entsprechend 
anpassen,

Ø ihre Preisgestaltung überprüfen und

Ø für die eigene Geschäfts- und 
Risikostrategie konsistente Methoden 
zur Steuerung und Überwachung von 
Nachhaltigkeitsrisiken 
implementieren.

Quelle: PPI AG

Übergangsphase für 
neu vergebene 

Darlehen

Mai 
2020

Juni 
2021

Juni 
2022

Juni 
2024

Veröffentlichung 
finale Version

30.06.2022:

Inkrafttreten für neu 
verhandelte 

Bestandsverträge

30.06.2024: 
EBA-Leitlinien sind auf das 
gesamte Bestandsgeschäft 

anzuwenden

30.06.2021: 
Stichtag zur 

Anwendung bei 
Neuverträgen

Übergangsphase für 
neu vergebene 

Darlehen
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an PPI AG 
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Fazit



BANKEN IN DER VORREITERROLLE
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Sowohl Kapitalgeber als auch Kapitalnehmer erachten ESG in der
Zukunft für sehr relevant und wichtig. Die Umfrage hat vor allem gezeigt,
dass die Erkenntnis einer mangelnden ESG-Konformität auf beiden Seiten
erkannt wurde und zukünftig zusätzlicher Handlungsbedarf notwendig ist.

Die größten Herausforderungen ergeben sich seitens der
Kapitalgeber. Die Meinungen aus der Branche haben ergeben, dass vor
allem mangelnde Transparenz bei der Zweckbindung eines Darlehens seitens
der Kapitalnehmer eine der Schwierigkeiten ist, um ESG-Kriterien im
Kreditvergabe und Überwachungsprozess zu kontrollieren. Zusätzlich lohne
sich der Zeit- und Kostenaufwand nicht und der Konditionsvorteil sei für
Kommunen ohnehin nur gering.

Die Verpflichtung eines ESG- und Nachhaltigkeitsberichtes sowie die
Zertifizierung von ESG-Ratings von unabhängigen Drittparteien
würden Kapitalgeber äußerst begrüßen. Somit würden Kreditprozesse zur
Prüfung von Nachhaltigkeitskriterien deutlich vereinfacht werden. Dies trifft
allerdings seitens der Kommunen und Kommunalunternehmen eher auf
Ablehnung, da die Befragten eine Nachhaltigkeitsberichtpflicht oder
einheitliche ESG-Standards überwiegend ablehnen.

Aufgrund der neuen Leitlinien der Europäischen Bankenaufsicht zur
Kreditvergabe und -überwachung sowie der Ausweitung der EU-Regelungen
zur Nachhaltigkeitsberichtpflicht (CSRD) werden Banken zukünftig ESG-
Kriterien umfangreicher prüfen müssen. Weiter ungewiss bleibt, ob
Kommunen und Kommunalunternehmen in diese Regelungen mit einbezogen
werden.

Banken werden sowohl von den Kapitalnehmern (58%) als auch von den
Kapitalgebern (67%) selbst in der Vorreiterrolle zur Etablierung der grünen
Kommunalfinanzierung gesehen.

Die nächsten Jahre werden zeigen, ob und wie effektiv die neuen Regelungen
zur Berücksichtigung von ESG-Kriterien in Kreditprozessen berücksichtigt
werden.

Inwiefern Kommunen und Kommunalunternehmen in solche
Prüfungsrichtlinien mit einbezogen werden können, bleibt weiterhin eine
große Herausforderung.

#ActNow

Kreditnehmer Kapitalgeber

58% 67%



ESG
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Transparenz

• Die Zweckbindung des Darlehens muss klar 
erkenntlich und definiert sein.

• Eine für alle gleichermaßen geltende und 
verpflichtende Nachhaltigkeitsberichtpflicht 
schafft zusätzliche Klarheit und vermindert 
Risiken bei der Kreditvergabe.

• Kreditprozesse würden zur Prüfung von 
Nachhaltigkeitskriterien deutlich vereinfacht 
werden.

Rentabilität

• Nachhaltigkeit muss sich lohnen.

• Die Umsetzung von ESG-Kriterien muss sich 
sowohl für die Kapitalgeber, als auch für die 
Kreditnehmer positiv und mit messbarem 
Erfolg auswirken.

• Auch muss die Umsetzung von ESG-Kriterien 
mit dem Aufwand und der Mehrkosten in 
positiver Relation stehen, um das gesamte 
Thema attraktiver zu gestalten.

Kooperation 

• Es besteht ein klarer Interessenskonflikt 
zwischen Kreditnehmern und Kapitalgebern. 

• Die Überwindung dieses 
Interessenskonfliktes kann nur durch 
umfangreiche kooperative Maßnahmen von 
beiden Seiten erreicht und umgesetzt 
werden.

• Drittparteien können hier weiterhelfen, z.B. 
durch die Implementierung von 
Ratingansätzen, Coachings oder 
Workshopformaten. 

Sowohl Kapitalgeber als auch Kapitalnehmer erachten ESG in der Zukunft für sehr relevant und wichtig. Diese Studie hat vor allem gezeigt, dass die
Erkenntnis einer mangelnden ESG-Konformität auf beiden Seiten erkannt wurde und zukünftig Handlungsbedarf und eine Entwicklung notwendig ist.

Für die Akteure ergeben sich besonders 3 große Herausforderungen, die für ESG in der kommunalen Finanzierung eine tragende Rolle spielen: 

#ActNow
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https://www.ppi.de/banken/regulatorische-anforderungen/qualitative-bankenaufsicht/eba-leitlinien-zur-
kreditvergabe/

https://www.nachhaltigkeitsrat.de/aktuelles/eu-taxonomie-so-steht-es-auf-dem-weg-zur-nachhaltigen-
wirtschaft/?cn-reloaded=1

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021PC0189&from=DE

https://www.ppi.de/banken/regulatorische-anforderungen/qualitative-bankenaufsicht/eba-leitlinien-zur-kreditvergabe/
https://www.nachhaltigkeitsrat.de/aktuelles/eu-taxonomie-so-steht-es-auf-dem-weg-zur-nachhaltigen-wirtschaft/?cn-reloaded=1
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021PC0189&from=DE


IHR KOMPETENZZENTRUM FÜR FINANZIERUNGEN DER 
ÖFFENTLICHEN HAND UND IMMOBILIENFINANZIERUNGEN



https://www.hs-fresenius.de/pioneerlab/panda/

PANDA

PANDA ist die Praxisanwendung im PIONEER LAB für unsere

High Potentials aus dem Umfeld der Hochschule und steht für

Innovation, Entrepreneurship und Problemlösungen. Damit

fördern wir Gründer:innen und Unternehmen gleichzeitig. Wir

vernetzen Talente mit Unternehmen und Ideen. Unser Ziel ist

es, das Engagement und die Fachkenntnisse unserer

begabtesten Studierenden mit dem “out-of-the-box” Ansatz zu

vereinen, um Prozesse und Strukturen grundlegend

weiterzuentwickeln, unentdeckte Potenziale freizulegen und

neue Geschäftsmodelle zu formen. Innovation like a Start-up.

IDEE?
PROBLEM

LÖSUNG? PANDA sucht gemeinsam mit
dem Unternehmen und mit

Hilfe von Algorithmen
passende Talente aus

unserem Talentpool aus.

Das Unternehmen hat
z.B. eine Geschäftsidee,

braucht einen
Problemlöser oder

möchte einen Case von
Talenten „out of the box“

untersuchen lassen?

Startschuss für das
PANDA-Team

mit vordefinierter
Größe, Zielsetzung
und Zeitrahmen.

Mithilfe eines
professionellen Mentorings und
Projektmanagement bearbeitet

das Team den Auftrag und nutzt
dabei ihr Entrepreneurial Mindset

und die Coworking Spaces
im PIONEER LAB.

https://www.hs-fresenius.de/pioneerlab/panda/
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