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Vorwort Prof. Dr. Dr. h. c. Bert Rirup

Mit seiner Entscheidung vom 24. Marz 2021 hat das Bundesverfassungsgericht das Ambitionsniveau
der deutschen Klimaschutz- und Energiepolitik deutlich angehoben. Wurde 2019 zunachst das politi-
sche Ziel formuliert, in Deutschland bis zur Mitte des Jahrhunderts faktisch keine Treibhausgase mehr
zu emittieren, so soll nun die Klimaneutralitat bereits im Jahr 2045 erreicht werden.

Die Verscharfung der Ziele allein ist freilich keine Gewahr flr einen Erfolg. Notwendig sind jetzt kon-
krete MaBnahmen und tragfahige Konzepte, mit denen diese zlgige Reduktion der CO,-Emissionen
erreicht werden kann - unter der moglichst strikten Nebenbedingung, die Leistungsfahigkeit des Wirt-
schafts- und insbesondere Industriestandorts Deutschland nicht zu geféahrden. Die HUrden auf dem
Weg zur Klimaneutralitat sind hoch, aber nicht uniberwindbar.

Da Unternehmen grof3e Energieverbraucher und Treibhausgasemittenten sind, kommt ihnen beim kli-
maneutralen Umbau der Volkswirtschaft eine wichtige Rolle zu. Sie stehen bei der Entscheidung Uber
den fUr sie passenden Transformationspfad zur Klimaneutralitat vor der Frage, ob sie die dazu notwen-
digen MaBnahmen in Eigenregie umsetzen - und die damit verbundenen Risiken selbst tragen - oder
diese Prozesse und Risiken auf ein externes Unternehmen Ubertragen und als Dienstleistung einkaufen.

Ziel der vorliegenden Untersuchung ist es, auf der Basis einer Befragung kleiner und mittelstandischer
Unternehmen der keineswegs abgeschlossenen Diskussion Uber die Ziele und Maf3nahmen der deut-
schen Klimaschutz- und Energiepolitik neue Impulse zu geben sowie Loésungsansatze aufzuzeigen.
Deshalb winsche ich dem Text viele gleichermalBen aufmerksame wie Kritische Leserinnen und Leser.
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Vorwort Manfred Schmitz, CEO der ENGIE Deutschland

Deutsche Industrieunternenmen stehen vor der wohl groBten Herausforderung ihrer Geschichte. Das Ziel
Deutschlands, bis 2045 klimaneutral zu werden, bedeutet fur produzierende Unternehmen weitreichende
Veranderungen. Die klassische Investitionsrechnung flr Gebaude, Anlagen, Prozesse und Technologien
wird ab sofort um einen wichtigen Faktor erweitert: ihre CO,-Auswirkung. Okonomische Entscheidun-

gen unterliegen damit jetzt unverhandelbar auch 6kologischen Aspekten.

Wir beschaftigen uns als Energieeffizienz-Experte und Energiedienstleister schon lange mit dem opti-
malen Zusammenspiel von Technik und Energie in komplexen Liegenschaften und Produktionsstatten.
Aber selten zuvor haben wir eine solche Verunsicherung bei unseren Kunden wahrgenommen. Klima-
schutz und Nachhaltigkeit sind langst Teil der politischen und gesellschaftlichen Agenda. Aber die
Vehemenz und Schnelligkeit, mit der die Umsetzung entsprechender Mal3nahmen jetzt von Wirtschaft
und Industrie gefordert wird, stellt viele Unternehmen vor grof3e Herausforderungen.

Wie geht das Ruckgrat der deutschen Wirtschaft, der Mittelstand, mit dieser Situation um? Werden in
den Unternehmen bereits konkrete Plane entwickelt, um das Ziel der Klimaneutralitat zu erreichen und
wenn ja, wann? Verflgen sie Uber ausreichende Ressourcen zur Zielerreichung - finanzielle und perso-
nelle? Werden Partnerschaften mit externen Dienstleistern in Betracht gezogen?

Sie werden anhand der Ergebnisse unserer Studie sehen, dass die Transformation bei den meisten
der befragten Unternehmen bereits im Gange ist. Aber kaum ein Unternehmen wird die notwendigen
Schritte alleine gehen kdnnen. Welche Prioritaten dabei gesetzt werden, auch das erfahren Sie auf den
nachsten Seiten. Ich winsche lhnen eine erkenntnisreiche Lektire und hoffe, unsere Bestandsaufnah-
me gibt Ihnen die Mdglichkeit, die Reife Ihrer eigenen Dekarbonisierungsplane einzuordnen.
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Executive Summary

Die ambitionierte deutsche Klimaschutz- und Energiepolitik stellt Wirtschaft und Gesellschaft vor er-
hebliche Herausforderungen. Im Mittelpunkt der Studie steht die Frage, wie groR die Bereitschaft mit-
telstandischer Unternehmen ist, die anstehenden KlimaschutzmaBnahmen an Energiedienstleister aus-
zulagern - z.B. in Form von Contracting-Modellen - als Alternative zur Moglichkeit, die notwendigen
Investitionen in Eigenregie vorzunehmen.

Die empirische Basis der Studie ist eine Umfrage, die das Handelsblatt Research Institute (HRI) in
Kooperation mit dem Bundesverband der Mittelstandischen Wirtschaft (BVMW) unter kleinen und
mittelstandischen Unternehmen (KMU) durchgefuhrt hat.

Der GrofBteil, der vom HRI befragten Unternehmen, betrachtet das Ziel der Klimaneutralitat (eher)
als Chance und mochte die energetische Modernisierung der Produktionsprozesse und Gebaude aktiv
angehen.

Deutlich mehr als die Halfte der Mittelstandler steht in diesem Zusammenhang einer langfristigen
Partnerschaft mit externen Dienstleistern zur Erreichung ihrer Klimaziele offen gegeniber.

Ein entscheidender Vorteil des Contracting aus der Sicht der KMU ist die Verlagerung von Kosten-

und Ergebnisrisiken auf den Contractor. Die Planungssicherheit im Unternehmen hinsichtlich der Ver-
sorgung mit und der Ausgaben flr die Betriebsmedien Strom, Warme und Kalte wird dadurch deutlich
verbessert. Damit steigt der Anreiz flr die Unternehmen, die Gebdude und Produktionsprozesse ener-
getisch zu modernisieren.

Vor dem Hintergrund dieser Ergebnisse sprechen gute Argumente dafur, dem seit mehr als 30 Jahren
bewahrten Contracting einen (noch) gréferen Raum als bisher einzuraumen, um insbesondere die im
Mittelstand vorhandenen grof3en Klimaschutzpotenziale schnell und umfassend auszuschdpfen. Denn
dabei handelt es sich um Unternehmen, die vielfach in nicht ausreichendem MaBe Uber personelle und
technologische Expertise in Fragen der Energieversorgung und Energieeffizienz verfligen. Zudem fehlt
ihnen in den meisten Fallen die Kenntnis Uber die 6ffentlichen Férdermdglichkeiten fur betriebliche Kili-
maschutzmaBnahmen.

Die Aufgabe des Bundes und der Lander liegt darin, durch zuverlassige und widerspruchsfreie regu-

latorische Rahmenbedingungen sowie Forderprogramme zum weiteren Wachstum des Contracting-
Markts beizutragen.
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1 Einleitung

Die deutschen Unternehmen stehen unter wachsendem Druck, ihre Treibhausgasemissionen spUrbar
zu senken. Hintergrund ist die aktuelle Novelle des Klimaschutzgesetzes (KSG 2021), die eine deut-
liche Verscharfung der bisherigen Ziele vorsieht. So soll Deutschland im Jahr 2045 klimaneutral sein,
was bedeutet, dass ab diesem Datum aus der Verfeuerung fossiler Energietrager nur noch so viele
Treibhausgase ausgestofRen werden durfen, wie wieder gebunden werden ké&nnen. Schon bis zum Jahr
2030 sollen die CO,-Emissionen nun um 65 Prozent im Vergleich zum Jahr 1990 verringert werden,
bisher wurde eine Reduktion von 55 Prozent angestrebt.

Mit dem Gesetzentwurf reagiert die Bundesregierung auf einen Beschluss des Bundesverfassungsge-
richts aus dem FrUhjahr 2021, wonach das Klimaschutzgesetz von 2019 (KSG 2019) in Teilen mit den
Grundrechten unvereinbar ist, da Gefahren zulasten der jingeren Generationen verschoben wurden.

Laut KSG 2019 galt als Ziel, in Deutschland bis zur Mitte des Jahrhunderts keine Treibhausgase mehr
zu emittieren, um den Anstieg der durchschnittlichen Temperatur bis zum Jahr 2100 auf zwei Grad
Celsius - besser noch 1,5 Grad - im Vergleich zum vorindustriellen Zeitalter zu begrenzen (siehe Abbil-
dung 1). Diese Zielstellung gilt als globaler Konsens der internationalen Staatengemeinschaft seit dem
Pariser Klimaabkommen im Jahr 2015.

Abbildung 1: Entwicklung des Weltklimas in Abhdngigkeit von den Treibhausgasemissionen,
in Gigatonnen CO,-Aquivalent/Jahr
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Der TreibhausgasausstoR in Deutschland soll bis 2030 nun um 65 Prozent gegentber dem Niveau von
1990 gesenkt werden, bis 2040 um 88 Prozent und bis 2045 um 95 bis 100 Prozent (,Netto-Treibhaus-
gasneutralitat”).

Um die GroBe der Aufgabe noch einmal zu verdeutlichen: In den 30 Jahren zwischen 1990 und 2020
hat Deutschland 510 Millionen Tonnen Treibhausgase eingespart. In den 25 Jahren bis 2045 missen

weitere rund 700 Millionen Tonnen eingespart werden, um das 95-Prozent-Ziel zu erreichen.

Die ,niedrig hangenden Frichte” sind dabei bereits gepflickt, denn ein erheblicher Teil der bisher er-
reichten Einsparungen sind die Folge des Niedergangs der DDR-Industrie in den 1990er Jahren.
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Die Aufgabe wird noch gréBer, wenn man bedenkt, dass die Treibhausgasemissionen des Jahres 2020
coronabedingt starker gesunken sind, als im Trend zu erwarten war. Dieser Effekt wird sich 2021, spa-
testens aber 2022 ins Gegenteil verkehren. Mit der konjunkturellen Erholung der Volkswirtschaft durf-
ten die CO,-Emissionen wieder ansteigen. So sind in den ersten sechs Monaten des Jahres 2021 die
Treibhausgasemissionen in Deutschland im Jahresvergleich um 6,3 Prozent angestiegen.* Dazu kommt,
dass Deutschland dem jingsten ,,Projektionsbericht” des Umweltbundesamtes zufolge seine Klima-
schutzziele fur 2030 und 2040 nicht erreicht.? Damit ist nicht ausgeschlossen, dass die Klimaschutz-
maBnahmen verscharft werden.

Als Folge der schon jetzt ehrgeizigen Klimaschutzziele wurden die CO,-Reduktionspfade fur die einzel-
nen volkswirtschaftlichen Sektoren bis zum Jahr 2030 im KSG 2021 zum Teil deutlich verscharft (vgl.
Abbildung 2).

Abbildung 2: Zuldssige Emissionshochstmenge nach Sektoren, in Mio. Tonnen CO,
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Quelle: Bundesregierung

Besonders stark wird dabei der Energiesektor in die Pflicht genommen, der seine CO,-Emissionen noch
einmal splrbar starker senken soll als im KSG 2019 vorgesehen - im Vergleich zu 2020 (221 Mio. Ton-
nen CO,) sehen die neuen Plane hier mehr als eine Halbierung des Ausstol3es vor. Aber auch die Unter-
nehmen in der Industrie stehen vor grofen Herausforderungen. Sie durfen laut KSG 2021 im Jahr 2030
nur noch 118 Millionen Tonnen CO, emittieren, gegentber 178 Millionen Tonnen im Jahr 2020. Laut
KSG 2019 hatten in der Industrie im Jahr 2030 noch 140 Mio. CO, ausgestoBen werden durfen, d.h.

22 Mio. Tonnen mehr.

Der Gebaudesektor, zu dem auch die fur Gewerbe, Handel und Dienstleistungen genutzten Immobilien
gehoren, muss seine Treibhausgasemissionen fast halbieren, er darf 2030 noch 67 Millionen Tonnen
CO, emittieren. 2020 waren es 120 Mio. Tonnen.

1 AG Energiebilanzen: Pressedienst Nr. 3/2021 (3.8.2021), Energieverbrauch und Energiemix verandern sich durch Pandemie und Wetter.
2 Handelsblatt, 20.8.2021.
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FUr die Unternehmen stehen beim Klimaschutz zwei MaBnahmen im Mittelpunkt: Zum einen gilt es
sicherzustellen, dass die genutzten Betriebsmedien (Strom, Warme, Kalte, Druckluft, Dampf etc.) mit
geringeren CO,-Emissionen als bisher erzeugt werden, d. h. die Treibhausgasemissionen je Leistungs-
einheit verringert werden. Im ldealfall werden Betriebsmedien vollstandig CO,-neutral erzeugt.

Zum zweiten muss die Energieeffizienz der Geschéaftsablaufe, der Produktionsprozesse und der Gebau-
de deutlich verbessert werden, wodurch die Energienachfrage je Produktionseinheit sinkt. Im Ergebnis
kénnen die Treibhausgasemissionen trotz steigender Produktion signifikant reduziert werden. Energie-
verbrauch und Wertschdpfung werden starker noch als bisher entkoppelt.

Im Mittelpunkt der folgenden Analyse stehen dabei die Fragen,

» welche Haltung deutsche Mittelstandler gegendber dem politischen Ziel der Klimaneutralitat einnehmen,
» welche MaBnahmen sie aktuell ergreifen oder planen, um die eigenen Klimaschutzziele zu erreichen, und
» wie groB ihre Bereitschaft ist, die KlimaschutzmaBnahmen an Energiedienstleister auszulagern -
z.B. in Form von Contracting-Modellen - als Alternative zur Moglichkeit, die notwendigen Investitio-
nen in Eigenregie vorzunehmen.

Dabei werden im Folgenden die Begriffe Treibhausgasemissionen und CO,-Emissionen synonym verwen-
det, wohl wissend, dass es neben Kohlendioxid (CO,) noch weitere Treibhausgase gibt, z.B. Methan.

Die Basis der Studie ist eine Umfrage, die das Handelsblatt Research Institute (HRI) in Kooperation mit
dem Bundesverband der Mittelstandischen Wirtschaft (BVMW) unter kleinen und mittelstandischen
Unternehmen (KMU) durchgefthrt hat. Die Antworten von 285 Unternehmen sind zwar nicht reprasen-
tativ, liefern aber wertvolle Informationen Uber den Transformationsprozess des , Herzstlcks"” der deut-
schen Volkswirtschaft in Richtung Klimaneutralitat. Neben der Gesamtheit aller Unternehmen wurden
die 51 Unternehmen aus dem produzierenden Gewerbe, die im Regelfall einen Uberdurchschnittlich
hohen Energiebedarf aufweisen, gesondert analysiert, um Unterschiede zu und Gemeinsamkeiten mit
den Unternehmen aus dem Dienstleistungssektor herauszuarbeiten.

Der Mittelstand gilt als ,Herzstuck”, ,Ruckgrat” oder ,Motor” der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung.
Die fur Deutschland gultige amtliche Definition des Mittelstands oder der , kleinen und mittleren Unter-
nehmen” (KMU) stammt von der EU-Kommission. Danach liegt die Obergrenze bei 249 Beschaftigten
sowie 50 Millionen Euro Umsatz oder 43 Millionen Euro Bilanzsumme.® Nach dieser Definition sind

99,5 Prozent aller 3,6 Millionen deutschen Unternehmen KMU; ihr Anteil an den sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigten betragt fast 60 Prozent.

Das Institut fur Mittelstandsforschung in Bonn (IfM) zog lange Zeit die Grenze der KMU bei 500 Be-
schaftigten und ebenfalls 50 Millionen Euro Jahresumsatz. Nun zahlen laut IfM auch gréBere Unter-
nehmen zum Mittelstand, wenn bis zu zwei natUrliche Personen oder ihre Familienangehdrigen (direkt
oder indirekt) mindestens 50 Prozent der Anteile eines Unternehmens halten und diese natirlichen
Personen der GeschaftsfUhrung angehédren.* Im Rahmen dieser Studie fallen auch Unternehmen, die
mehr als 500 Beschaftigte und mehr als eine Milliarde Euro Jahresumsatz aufweisen, unter die Mittel-
standsdefinition, weil sie Mitglied des BVMW sind, sich also selbst als Mittelstand definieren.

Angesichts der wichtigen Rolle des Mittelstands in Deutschland bei der Aufgabe, den Klimaschutz
voranzubringen und alle Effizienz- und Einsparpotenziale zu erschlieen, sient zum Beispiel die
Deutsche Energie-Agentur (dena) einen Schwerpunkt inrer Tatigkeit im KMU-Contracting.®

3 Europaische Kommission: Benutzerleitfaden zur Definition von KMU, 2020.
4 https://www.ifm-bonn.org/definitionen/mittelstandsdefinition-des-ifm-bonn.
5 https://www.kompetenzzentrum-contracting.de/contracting/contracting-modelle/kmu-handwerker-contracting/.
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2 Klimaschutz im Unternehmen: Status quo und Ziele

Klimaschutz und Nachhaltigkeit stehen nicht nur auf der politischen Agenda weit oben. Spatestens seit
den ,Fridays for Future”-Demonstrationen sind diese Themen auch im Fokus der 6ffentlichen Diskussi-
on. Die Unternehmen reagieren mehrheitlich positiv auf diesen politischen und gesellschaftlichen Wan-
del. So messen die vom Handelsblatt Research Institute befragten Mittelstandler dem Klimaschutzziel
bereits heute eine wichtige Bedeutung zu. Die Frage, ob das Erreichen der CO,-Neutralitat far ihr
Unternehmen eine hohe Prioritat habe, bejahten zwei Drittel der Befragten, lediglich fur ein Viertel der
Mittelstandler genief3t das Ziel keinen Vorrang (vgl. Abbildung 3).

Abbildung 3: Prioritat der CO,-Neutralitit

Frage: Die Bundesregierung hat die nationalen Klimaschutzziele verscharft. CO,-Neutralitat soll nun
bereits 2045 erreicht werden. Wirden Sie sagen, dass das Erreichen der CO,-Neutralitat auch far Ihr
Unternehmen eine hohe Prioritat hat?
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25 24

9 12

Ja Nein Weif3 nicht/keine Angabe

Quellen: HRI/BVMW

Knapp die Halfte der sechsMittelstandler verschafft sich aktuell bereits einen Uberblick tiber den Stand
des Klimaschutzes in ihrem Unternehmen, indem der CO,-FuBabdruck der Wertschdpfungskette ermit-
telt wird - oder plant zumindest eine solche Analyse (vgl. Abbildung 4).

Abbildung 4: Messung des CO,-FuBabdrucks
Frage: Ermittelt Ihr Unternenmen einen CO,-FuBabdruck seiner Wertschdpfungskette?

50 o3 m Alle
B Produzierendes Gewerbe
39
33
12
8
5
I °
Ja Nein, aber geplant Nein Weif3 nicht/keine Angabe

Quellen: HRI/BVMW
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Hierzu identifizieren Unternehmen zumeist mithilfe des Bilanzierungsstandards ,Greenhouse Gas
Protocol” (GHG) den Umfang und die Quellen ihrer Treibhausgasemissionen. Das GHG ist ein privat
organisiertes internationales Protokoll, um Treibhausgasemissionen zu erfassen und zu publizieren.
Dabei werden die Emissionen drei Bereichen (Scopes) zugeordnet. Scope 1 umfasst alle direkten Emis-
sionen des Unternehmens, Scope 2 alle indirekten Emissionen auBerhalb erzeugter und eingekaufter
Betriebsmedien (Strom, Dampf, Warme und Kalte) und Scope 3 alle sonstigen indirekten vor- und
nachgelagerten Emissionen entlang der Wertschdpfungskette. Dazu gehdren zum Beispiel die Emis-
sionen aus der Herstellung und dem Transport eingekaufter Giter, die Verteilung und Nutzung der
eigenen Produkte oder die Emissionen aus der Abfallentsorgung. Die 16 ,Scope 3“-Kategorien gelten
als hochkomplex. Aktuell sind die Anwender zur Ermittlung der Emissionen in den Kategorien Scope 1
und 2 verpflichtet, wahrend die Erfassung in der Kategorie Scope 3 freiwillig ist.°

Mehr als 50 Prozent der Mittelstandler haben auch schon ein unternehmensweites Projekt, um CO,-
Neutralitat zu erreichen, gestartet oder haben vor, dies zu tun (vgl. Abbildung 5).

Abbildung 5: Projekt fiir CO,~-Neutralitat
Frage: Haben Sie bereits ein unternehmensweites Projekt, um CO,-Neutralitat zu erreichen?

45

43 m Alle
H Produzierendes Gewerbe

Ja, bereits gestartet Nein, aber geplant Nein Weif3 nicht/keine Angabe

Quellen: HRI/BVMW

Die KMU messen dem Ziel der Treibhausgasneutralitat nicht nur eine grof3e Bedeutung bei, sie sind in
der Mehrzahl auch ausgesprochen optimistisch hinsichtlich der betriebswirtschaftlichen Effekte inrer
KlimaschutzmaBnahmen. Uber 60 Prozent der Befragten sehen sie als ,Chance“ oder ,eher als Chance*
fur den zukUnftigen Geschaftserfolg Ihres Unternehmens. Lediglich ein knappes Sechstel ist skeptisch
(,Risiko" oder ,eher Risiko"), rund 20 Prozent sind unentschieden (vgl. Abbildung 6).

6 Neue ZUurcher Zeitung, 6.2.2020.
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Abbildung 6: CO,-Neutralitat als Chance oder Risiko
Frage: Betrachten Sie das Ziel der CO,-Neutralitat eher als Chance oder eher als Risiko flr den
zukUnftigen Erfolg lhres Unternehmens?

38 m Alle
H Produzierendes Gewerbe

mm
Als Chance Eher als Chance Weder noch Eher als Risiko Als Risiko WeiB nicht/
keine Angabe

Quellen: HRI/BVMW

Bei den Unternehmen aus dem Produzierenden Gewerbe ist die Zuversicht etwas weniger stark aus-
gepragt. Hier sieht gut die Halfte der befragten Unternehmen (eher) Chancen, rund ein Viertel (eher)
Risiken. Der Grund durfte der hdohere Anteil der Energieausgaben an den Gesamtkosten sein und die
Unsicherheit Uber deren kinftige Entwicklung.

FUr einen Teil der optimistischen KMU ist es dkonomisch vielversprechend, mit einem CO,-neutralen
oder zumindest CO,-armeren Produktionsprozess, Produkt oder Geschaftsmodell als ,,First Mover*
frihzeitig in den Markt einzutreten, um Marktanteile und Pioniergewinne zu erzielen. Sie mdchten keine
LWait-and-See“-Haltung einnehmen, obwohl die Erfolgsaussichten einer ambitionierten unternehmeri-
schen Klimapolitik méglicherweise noch mit Unsicherheit behaftet sind; insbesondere dann, wenn die
Transformation mit hdheren Produktionskosten einhergeht.

Denn es gibt durchaus Anhaltspunkte daflr, dass ein Teil der Verbraucher in Deutschland zwar nach-
haltige Produkte einfordert, aber nicht durchweg bereit ist, hdhere Preise zu akzeptieren. Nachhaltig-
keit kann demnach gegebenenfalls zum Risiko werden, wenn zu hdheren Kosten produziert wird, die
weniger nachhaltige (internationale) Wettbewerber sich sparen.’

FUr eine zweite Gruppe der Mittelstandler ist die Transformation zur klimaneutralen Produktion not-
wendig, weil ihnre Abnehmer aus dem Unternehmenssektor dies fordern, wenn sie zum Beispiel Zuliefe-
rer anderer Unternehmen sind, die eine CO,-neutrale oder zumindest CO,-arme Wertschépfungskette
anstreben (Scope 3).

Eine dritte Gruppe reagiert moéglicherweise bereits jetzt auf die Plane der Europaischen Union (EU),
die Unternehmen zu einer nachhaltigen Produktion anhalten méchte. Ende 2019 hat sich die EU auf
eine allgemein verbindliche Definition sowie ein Klassifikationssystem flr grine Investments geeinigt,
die sogenannte EU-Taxonomie, die bestimmt, welche wirtschaftlichen Aktivitaten als ,6kologisch nach-
haltig” gelten. Unternehmen, die die Taxonomie-Kriterien erflllen, sollen neue, kostenglinstige Mog-
lichkeiten zur Unternehmensfinanzierung eréffnet werden, indem sie sich ,,griine” Finanzmittel (soge-
nannte Green Bonds, Sustainability Bonds oder Sustainability Linked Loans) beschaffen kénnen.®

7  Die Welt, 19.7.2020.
8  Vgl. zum Folgenden Commerzbank: Fokusbericht Nachhaltigkeit, Frankfurt am Main 2020, S. 22-25.
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LJUnternehmen von 6ffentlichem Interesse” sind im Rahmen der EU-Taxonomie zudem ab 2022 (fUr das
Geschaftsjahr 2021) zur Einhaltung von Transparenzauflagen verpflichtet.? Dazu gehoren u. a.

» Unternehmen, deren Wertpapiere an der Borse gehandelt werden, und

» sonstige Unternehmen von 6ffentlichem Interesse; hierzu zahlen in Deutschland
Aktiengesellschaften (AG), Kommanditgesellschaften auf Aktien (KGaA) sowie Gesellschaften
mit beschrankter Haftung (GmbH).

Zusatzlich mussen die Unternehmen

» mehr als 500 Beschaftigen haben sowie
» eine Bilanzsumme von mehr als 20 Millionen Euro oder einen Jahresumsatz von mehr als 40 Millionen
Euro aufweisen.

Damit fallt ein Teil des Mittelstands unter die Offenlegungspflicht der EU-Taxonomie.

Angegeben werden mussen der Anteil der Umsatze, der mit dkologisch nachhaltigen Produkten oder
Dienstleistungen erzielt wird, sowie der Anteil der In-vestitionen (Capex) und/oder Betriebsausgaben
(Opex), die laut Taxonomie nachhaltig sind oder mit solchen Aktivitaten in Verbindung stehen.®

Bei den aktuellen oder geplanten Schritten der befragten Unternehmen auf dem Weg zur CO,-Reduk-
tion stehen (noch) ,weiche” MaBnahmen im Vordergrund. Bei Uber der Halfte der Befragten betrifft
dies Handlungen abseits des Produktionsprozesses, zum Beispiel die Reduzierung der Reisetatigkeit
oder die Absenkung der Raumtemperatur. Fast 45 Prozent streben eine Bewusstseinsveranderung bei
ihren Mitarbeitenden an oder setzen deren Klimaschutzinitiativen und Ideen um. Eine hdhere Energie-
effizienz durch den Einsatz energiesparender Technologien in der Produktion oder die Nutzung ,,Gruner
Warme" bzw. ,Griner Kalte" steht aktuell nur flr jeweils ein gutes Drittel der Mittelstandler im Vorder-
grund (vgl. Abbildung 7).

Abbildung 7: MaBnahmen zur Erreichung von CO,-Neutralitét
Frage: Welche spezifischen MaBnahmen zur Erreichung der CO,-Neutralitat sind geplant oder bereits
in Angriff genommen? (mehrere Antworten moglich)

Reduzierung der Treibhausgasemissionen 52

abseits der Produktionsprozesse

I
~

Schulungen und MaBnahmen
zur Bewusstseinsveranderung

44
43

Umsetzung von Mitarbeitenden-
|deen oder -Initiativen 33

Hohere Energieeffizienz durch energie- 36
sparende Technologien in Produktion

65

Umstellung der Nutzenergien auf 35
,Grine Warme* oder ,,Griine Kalte”

S
W

Quellen: HRI/BVMW

9  Europaische Union: Technical Report. Taxonomy: Final Report of the Technical Expert Group on Sustainable Finance, Marz 2020, S. 26.
10 Europaische Union: Technical Report. Taxonomy: Final Report of the Technical Expert Group on Sustainable Finance, Marz 2020, S. 29.

17 111 KLIMASCHUTZPOLITIK IM UNTERNEHMEN



Vor dem Hintergrund der verscharften Klimaschutzziele dirften die ,weichen” MaBnahmen perspekti-
visch nicht ausreichen, um die Treibhausgasemissionen so stark zu senken, dass die staatlichen Vorga-
ben erreicht werden. Eine hdhere Energieeffizienz sowie die Nutzung regenerativ erzeugter Betriebs-
medien werden in Zukunft wichtiger. Nur dadurch ist das Ziel der Treibhausgasneutralitat zu erreichen.

Diese beiden MaBBnahmen stehen bei den Unternehmen aus dem Produzierenden Gewerbe auch deutlich
starker im Fokus. Fast zwei Drittel sieht eine hdhere Energieeffizienz durch energiesparende Technologien
als wichtigste MaRnahme an, und mehr als 40 Prozent die Umstellung auf griine Betriebsmedien.

Die grundséatzlich positive Haltung der Mittelstandler zum Klimaschutz wird auch in der zeitlichen
Planung der MaBnahmen erkennbar. Fast drei Viertel der Unternehmen méchte das Ziel der CO,-
Neutralitat bereits bis zum Jahr 2030 erreichen, d. h. deutlich frUher als die Bundesregierung auf volks-
wirtschaftlicher Ebene und nicht minder schnell als die GroBunternenmen, die ebenfalls zumeist schon
ab 2030 klimaneutral produzieren méchten (vgl. Abbildung 8).

Abbildung 8: Zeitrahmen fiir CO,-Neutralitit
Frage: Wenn ja, wann méochten Sie das Ziel der CO,-Neutralitat erreichen?

2 71

m Alle
m Produzierendes Gewerbe

Bis 2030 Bis 2035 Bis 2040 Bis 2045 Bis 2050 Weif3 nicht/
keine Angabe

Quellen: HRI/BVMW

Dieser ambitionierte Zeitplan durfte vornehmlich die ,Scope 1"-Ziele und ,Scope 2“-Ziele betreffen,
d.h. der Produktionsprozess einschlief3lich des gesamten Energieverbrauchs soll am Ende dieses Jahr-
zehnts dann ohne Emission von Treibhausgasen ablaufen.

Als Engpassfaktor k&nnte sich dabei das Angebot an regenerativer Energie erweisen. Bis zum Som-
mer 2021 ging die Bundesregierung in ihren Planungen von einer konstanten gesamtwirtschaftlichen
Stromnachfrage von 580 Terrawattstunden (TWh) im Jahr 2030 aus. Davon sollen 65 Prozent regene-
rativ erzeugt werden - 2020 waren es rund 45 Prozent.

Erst im Juli 2021 hat die Regierung ihre Prognosen Uber den Stromverbrauch im Jahr 2030 nach oben
korrigiert. Nun geht sie von einem Bedarf von 645 bis 665 TWh aus. Auf der Basis des Mittelwerts von
655 TWh mussen bis 2030 rund 75 TWh Strom mehr erzeugt werden als bisher angenommen.™

Wenn diese zusatzliche Stromnachfrage, wie in den Klimaschutzplanen vorgesehen, zu 65 Prozent
durch erneuerbare Energien gedeckt werden soll, mUssten in Deutschland knapp 50 TWh mehr Strom
regenerativ erzeugt werden als bisher vorgesehen. Im Ergebnis mUssten die erneuerbaren Energien

11 https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Pressemitteilungen,/2021/07/20210713-erste-abschaetzungen-stromverbrauch-2030.html;
Handelsblatt, 14.7.2021.
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deutlich starker ausgebaut werden als im Erneuerbare-Energien-Gesetz 2021 geplant - und dies vor
dem Hintergrund einer wachsenden gesellschaftlichen Skepsis gegentber dem weiteren Bau von
Stromleitungen und Windradern an Land, die das Ruckgrat der deutschen Grinstromproduktion bil-
den. Die Bundesregierung hat zwar angekundigt, die erneuerbaren Energien starker als in der jingsten
Vergangenheit ausbauen zu wollen, aktuell bleibt die Zahl der neuen Windrader und Photovoltaikanla-
gen aber noch deutlich hinter den als notwendig erachteten Zubauzielen bis 2030 zurlck.*?

Fur die Unternehmen konnte es daher angeraten sein, sich frihzeitig langfristige Stromliefervertrage
auf der Basis erneuerbarer Energie zu sichern, die bis zum Jahr 2030 und darUber hinaus reichen. Al-
ternativ kdnnen Unternehmen eine eigene Energieversorgung auf- oder ausbauen, um CO,-neutrale
oder CO,-arme Energiesicherheit zu erreichen.

Dieses Problems sind sich die vom HRI befragten Mittelstandler durchaus bewusst. Auf die Frage, wel-
che drei strategischen Zielsetzungen sie bei ihrer Energieversorgung verfolgen, gaben zwei Drittel der
Unternehmen das Ziel der Versorgungssicherheit an. Ein Drittel der Befragten nannten das Ziel der
Eigenerzeugung bzw. Autarkie, das in die gleiche Richtung weist (vgl. Abbildung 9).

Abbildung 9: Strategische Ziele der Energieversorgung
Frage: Welche drei strategischen Zielsetzungen verfolgen Sie bei Ihrer Energieversorgung?
(mehrere Antworten méglich)

88

m Alle
m Produzierendes Gewerbe

Versorgungs- Eigenerzeugung Heben von Reduzierung der Einkaufsoptimierung Dekarbonisierung
sicherheit Autarkie Effizienzpotenzialen ~ Abgabenlast

Quellen: HRI/BVMW

Bei Unternehmen des Produzierenden Gewerbes sind diese Ziele noch starker ausgepragt. Eine fak-
tische Eigenerzeugung bzw. Autarkie ist dabei auch auf dem Weg des Contractings moglich, wie das
Beispiel oben zeigt (siehe unten S. 26), da die Unternehmen sich fUr einen langen Zeitraum von den
Marktentwicklungen abkoppeln kdnnen. Moglich sind Contracting-Laufzeiten von 20 Jahren und mehr.

Dieser starke Fokus auf ein in der Vergangenheit und Gegenwart selbstverstandliches Ziel zeugt von
Zweifeln hinsichtlich der Zukunft, genauer, hinsichtlich des zUgigen und ausreichend dimensionierten
Ausbaus der erneuerbaren Energien, die perspektivisch auch die Versorgung mit (Prozess-)Warme si-
cherstellen sollen.

12 Lichter, Jorg: Der Aufbau der Wasserstoffwirtschaft in Deutschland. Herausforderungen und Losungsansatze, 2021, S. 26 f.
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Denn Deutschland ist die einzige groBe Volkswirtschaft, die sich einer doppelten Wende in der Ener-
gieerzeugung verschrieben hat: Der Reduzierung des Einsatzes fossiler Energietrager wie Kohle, Mi-
neraldl und Erdgas zugunsten erneuerbarer Energien bei gleichzeitigem Verzicht auf die Kernkraft als
Option zur Reduzierung der Treibhausgasemissionen. Die letzten Atomkraftwerke werden Ende des

Jahres 2022 abgeschaltet, die Kohlekraftwerke spatestens 2038, sehr wahrscheinlich aber schon fruher.

GegenUber dem Ziel der Versorgungssicherheit treten aktuell die starker auf Kostensenkungen aus-
gerichteten Ziele wie die Hebung von Effizienzpotenzialen, die Reduzierung der Abgabenlast, die
Einkaufsoptimierung - und auch das Dekarbonisierungsziel - in den Hintergrund. Allerdings bleibt fest-
zuhalten, dass die Versorgungssicherheit mittel- und langfristig nur auf der Basis von CO,-neutralen
Energietragern zu erlangen ist, sodass auf diesem Weg das Dekarbonisierungsziel erreicht wird.

Trotz der grundsatzlich positiven Haltung zum Thema Klimaschutz im Unternehmen zeigen die KMU
eine hohe Preissensibilitat fur dekarbonisierte Energie. Lediglich 47 Prozent akzeptieren im Vergleich
zum Status quo hohere Kosten flr CO,-neutral erzeugte Betriebsmedien wie Strom, Warme, Kalte usw.
44 Prozent sind nicht bereit, einen Zuschlag fur ,,Grine” Energie zu bezahlen (vgl. Abbildung 10).

Abbildung 11: H6he der akzeptierten Zusatzkosten
Frage: Wenn ja, welchen Preisaufschlag wulrden Sie akzeptieren?
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Quellen: HRI/BVYMW

Abbildung 10: Akzeptanz héherer Kosten
Frage: WUrden Sie hohere Kosten flr CO,-neutral erzeugte Betriebsmedien wie Strom, Warme, Kalte
usw. akzeptieren?

m Alle

63
B Produzierendes Gewerbe
47 44
29
I : 8
Ja Nein Wei nicht/keine Angabe

Quellen: HRI/BVMW

Von den Unternehmen des Produzierenden Gewerbes sind es sogar mehr als 60 Prozent, lediglich ein
knappes Drittel ist also bereit, hdhere Energiepreise zu bezahlen.

Und von den Mittelstandlern, die sich offen zeigen fur hdhere Preise, ist ein knappes Drittel lediglich
bereit, einen Zuschlag von hdchstens 5 Prozent zu bezahlen, gut 40 Prozent der Befragten wirden bis
zu 10 Prozent hdhere Preise akzeptieren und ein Funftel der KMU immerhin auch mehr als 10 Prozent
(vgl. Abbildung 11).
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Bei den produzierenden Unternehmen mit ihrer héheren Energienachfrage ist die Preissensibilitat noch
groBer. Fast die Halfte der Befragten wirde hochstens finf Prozent hdhere Kosten akzeptieren.

Ein Grund: Im EU-Vergleich liegen die Strompreise flir Gewerbe- und Industriekunden, die nicht unter
die Ausnahmeregelungen fur energieintensive Unternehmen fallen, schon heute mit an der Spitze.13
Treiber der hohen Strompreise in Deutschland sind nicht die Gestehungskosten der Energieproduzen-
ten - fUr erneuerbare Energie liegen diese teilweise bereits unter denen fUr fossile Energie. Ursache ist
vor allem die Belastung mit Steuern, Umlagen und Abgaben, z.B. die EEG-Umlage oder die steigenden
CO,-Preise. Und vor dem Hintergrund der geplanten Elektrifizierung der Volkswirtschaft auf dem Weg
der sogenannten Sektorenkopplung werden die Strompreise zum Kritischen Faktor flr die Wettbe-
werbsfahigkeit der Unternehmen.

Um Energie effizient zu nutzen und Treibhausgase zu minimieren, werden bei der Sektorenkopplung die vier
Sektoren Strom, Warme, Verkehr und Industrie miteinander gekoppelt und soweit wie maglich elektrifiziert.
Dies geschieht zum einen durch die unmittelbare Nutzung von méglichst CO,-armem Strom, zum zweiten
indirekt durch Verwendung des regenerativ erzeugten Stroms zur Erzeugung von ,,Grinem" Wasserstoff.

Hohere Strompreise fUhren auch zu einer Verteuerung der Erzeugung von (Prozess-)Kalte. Und durch
die perspektivisch weiter ansteigenden Preise fUr CO,-Verschmutzungsrechte (siehe S. 31) wird auch
die Produktion von (Prozess-)Warme beeinflusst, die aktuell und auch mittelfristig in den meisten Fal-
len noch auf der Basis fossiler Energien erfolgt. Okologisches und ékonomisches Ziel muss es demnach
sein, durch EffizienzmaBnahmen die eingesetzte Energie optimal zu nutzen, z.B. durch Kraft-Warme-
Kopplung in einem Blockheizkraftwerk, welches sowohl Warme als auch Strom erzeugt.

Als Zwischenergebnis bleibt festzuhalten: Der GroBteil der befragten Unternehmen ist sich der Heraus-
forderungen aufgrund der ambitionierten deutschen Klimaschutz- und Energiepolitik bewusst, betrachtet
diese (eher) als Chance und mochte die klimaneutrale Modernisierung der Produktionsprozesse und Im-
mobilien aktiv angehen. Gewerblich genutzte Immobilien spielen dabei eine nicht zu unterschatzende Rol-
le. Zwar betragt der der Anteil von Nichtwohngebauden am Gebdudebestand lediglich 10 bis 15 Prozent,
dennoch verbrauchen Nichtwohngebaude Uber ein Drittel der Energie des Gebaudesektors.'

13 Bundesrechnungshof: Bericht nach § 99 BHO zur Umsetzung der Energiewende im Hinblick auf die Versorgungssicherheit und
Bezahlbarkeit bei Elektrizitat, 2020, S. 5.
14 https://www.kompetenzzentrum-contracting.de/anwendung/anwendungsgebiete/nichtwohngebaeude/.
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3 Contracting als Mittel der Klimaschutzpolitik

Bei der klimaneutralen Modernisierung ihrer Produktionsprozesse und Gebdude stehen die Unternehmen
vor der grundsatzlichen Frage, wie sie dieses Ziel - wie etwa die Versorgung mit CO,-neutraler bzw. CO,-
armer Energie oder die Umsetzung von EnergieeffizienzmaBnahmen - erreichen mdchten: entweder in
Eigenregie, durch selbst getatigte Investitionen in neue Technologien, Gebdude, Maschinen und Anlagen,
oder alternativ durch Auslagerung an einen auf energetische Optimierungen spezialisierten Contracting-
Dienstleister, bei dem man diese Leistungen zu langfristig gesicherten Konditionen einkauft.

Contracting bedeutet, dass ein Generalunternehmer, der Contractor (Auftragnehmer), dem Contrac-
ting-Nehmer (Auftraggeber, Kunden) ein modulares Leistungspaket fur die Energieversorgung und/
oder Energieeinsparung anbietet. Dieses besteht aus den Komponenten Planung, Bau, Betrieb, War-
tung, Optimierung, Energiemanagement, Primarenergiebeschaffung, Finanzierung und Nutzermotiva-
tion, aus denen der Kunde auswahlen kann.

Der Contractor Ubernimmt dabei alle technischen und wirtschaftlichen Risiken bzw. Unsicherheiten®
und gibt dem Auftraggeber Uber die gesamte Vertragslaufzeit Garantien hinsichtlich der Kosten und
Ergebnisse.’® Der Contracting-Nehmer zahlt wahrend der Vertragslaufzeit eine fest vereinbarte
Contracting-Rate, die alle vertraglich vereinbarten Leistungen abdeckt.”

Bei der Entscheidungsfindung im Unternehmen sind die Kosten des Contractings den Gesamtkosten
einer Eigeninvestition einschlieflich der Betriebskosten sowie des Betriebsrisikos Uber die Laufzeit des
Contracting-Vertrags gegentberzustellen.®® FUr abseits ihres Kerngeschafts risikoaverse Unternehmen
durfte Contracting besonders attraktiv sein.

Die Urform des Contractings geht auf James Watt (1736-1819) zurlick, den britischen Erfinder der
Dampfmaschine. Seine teuren Maschinen waren anfangs schwer verkauflich, da die potenziellen Ab-
nehmer keine Erfahrung mit der innovativen Technologie hatten und die Leistungsfahigkeit, Starken,
Schwachen und den Nutzen nicht einschatzen konnten. Sein Angebot: ,Wir werden lhnen kostenlos eine
Dampfmaschine Uberlassen. Wir werden diese installieren und fir funf Jahre den Kundendienst Uberneh-
men. Wir garantieren lhnen, dass die Kohle fur die Maschine weniger kostet, als Sie gegenwartig an Fut-
ter (Energie) fur die Pferde aufwenden mussen, die die gleiche Arbeit tun. Und alles, was wir von Ihnen
verlangen, ist, dass Sie uns ein Drittel des Geldes geben, das Sie sparen.”® Im Kern Gbernahm Watt als
Contractor das Investitions- und Betriebsrisiko.

In Deutschland ist Contracting im Energiebereich ein seit mehr als 30 Jahren etabliertes Geschaftsmodell.
Und der Contracting-Markt wachst kontinuierlich. Die Mitgliedsunternehmen des ,Verbands flr Energie-
dienstleistungen, Effizienz und Contracting” (vedec) konnten 2019 ihren Umsatz um 9,6 Prozent im Ver-
gleich zum Vorjahr auf rund 3,7 Milliarden Euro steigern, die Anzahl der abgeschlossenen Vertrage nahm
um 5,5 Prozent zu. Allerdings wird das Wachstum schwacher, und so gehen die Zuwachsraten seit dem
Jahr 2010 zurUck. Der Verband sieht ,in den letzten Jahren eine robuste Marktentwicklung. Das Wachs-
tumspotenzial [sei] jedoch noch weitaus groRer. %

15 Eigentlich handelt es sich um ,Unsicherheit”, denn die Eintrittswahrscheinlichkeiten fur ein (negatives) Ereignis sind unbekannt; beim ,Risi-
ko" sind demgegentber die Eintrittswahrscheinlichkeiten bekannt. Beide Begriffe sollen in dieser Studie aber synonym verwandt werden.

16 Bundesstelle fur Energieeffizienz (BfEE) (Hrsg.): Empirische Untersuchung des Marktes fur Energiedienstleistungen, Energieaudits und
andere EnergieeffizienzmaBnahmen im Jahr 2020, Endbericht 2020 - BfEE 17/2017, Eschborn, 2021, S. 14 f.; BDEW: Effizient, wirt-
schaftlich, dkologisch: Energie-Contracting, Berlin 2010.

17 BDEW: Contracting - effizient, wirtschaftlich und planungssicher, Berlin 2019, S. 4.

18 Ebenda, S. 12.

19 Strascheg Institute for Innovation and Entrepreneurship (SIIE)/EBS Universitat fur Wirtschaft und Recht/EBS Business School:
Der Beitrag von Leasing und Contracting zur Verbreitung grtner Technologien, 2014, S. 30.

20  IKZ Fachplaner, H. 1/2021 S. 7; https://vedec.org/das-ist-contracting/marktzahlen/#:~:text=Erhebung%202019,5%20%25)%20stei-
gen%20weiterhin%20kontinuierlich.
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Eine im Auftrag der ,Bundesstelle flir Energieeffizienz” (BfEE) angefertigte Studie kommt auf gréBere
Summen als der Branchenverband. Dort wird das deutsche Contracting-Marktvolumen im Jahr 2019
auf 7,9 bis 9,5 Milliarden Euro beziffert.?

Dennoch ,entwickelt sich der Markt fUr Energiedienstleistungen in Deutschland verglichen mit den ihm
zugeschriebenen Potenzialen eher schleppend”, schreibt die ,Deutsche Unternehmensinitiative Ener-
gieeffizienz® (DENEFF) in einer Studie aus dem Frihjahr 2021.%2

Eine Studie des Beratungsunternehmens Navigant bestatigt, , dass ausreichende Kenntnisse Uber Con-
tracting-Loésungen in den Unternehmen allgemein vorhanden sind. Jedoch haben nur wenige Unter-
nehmen bereits konkrete Erfahrungen mit der Umsetzung von Contracting gemacht.”%

Mit Blick auf die ambitionierten Klimaschutzziele ist dies bedenklich, denn das Umweltbundesamt hat
bereits im Jahr 2000 einen Bericht mit dem Titel ,,Energiespar-Contracting als Beitrag zu Klimaschutz
und Kostensenkung® verdffentlicht, der auf die Vorteile des Contractings hinweist.

Wichtige Formen bzw. Leistungspakete des Contractings sind:

Energieliefer-Contracting

Ein bedeutender Kostenfaktor fur Unternehmen sind die Ausgaben fur eine sichere und klimagerechte
Versorgung mit Energie, d.h. mit Warme, Strom, Kalte, Druckluft, Dampf, Licht und Wasser. Die Auf-

gabe des Contractors ist es, die Kunden in allen Bereichen der Energieversorgung zu entlasten, damit
diese sich auf ihr Kerngeschaft konzentrieren kdnnen.

In Abhangigkeit vom Anlagenzustand plant, erstellt und finanziert der Contractor eine passende neue
Anlage oder erarbeitet Konzepte zur Verbesserung der Betriebsfuhrung von bestehenden Anlagen.

Der optimierte Bezug von Primarenergie und Uber die Vertragslaufzeit garantierte Konditionen sind
ebenso Teil des Energieliefer-Contractings wie der Betrieb der Anlage einschlieBlich eines 24-Stunden-
Service, samtlicher Wartungs- und Instandsetzungsarbeiten und notwendiger Ersatzinvestitionen, um
einen hohen Wirkungsgrad zu erzielen und zu erhalten.

Mit Uber 80 Prozent der Vertrage ist das Energieliefer-Contracting laut der Deutschen Energie-Agentur
(dena) das am haufigsten genutzte Contracting-Modell.?* An der Spitze der gelieferten Energiearten
steht nach Angaben des Branchenverbands vedec mit ebenfalls Uber 80 Prozent die Warme. Darin
spiegelt sich der groe Anteil des (Wohn-)Gebaudesektors am Contracting-Markt wider. Bei Immo-
bilien spielt die Heizwarme die grofite Rolle. Mit groBem Abstand folgen Strom (9 Prozent) und Kalte
(6 Prozent, vgl. Abbildung 12).

21 Bundesstelle fur Energieeffizienz (BfEE) (Hrsg.): Empirische Untersuchung des Marktes flr Energiedienstleistungen, Energieaudits und
andere EnergieeffizienzmaBnahmen im Jahr 2020, Endbericht 2020 - BfEE 17/2017, Eschborn, 2021, S. 30.

22 Deutsche Unternehmensinitiative Energieeffizienz (DENEFF)/Fraunhofer-Institut fur System- und Innovationsforschung I1SI/Oko-Institut:
WeiBbuch Green Recovery - Wirtschaft hoch, CO; runter, Berlin u. a., 2021, S. 15.

23 Navigant: Sanierungshemmnisse der gewerblichen Wirtschaft, Teil 2, 2019, S. 16.

24 https://www.kompetenzzentrum-contracting.de/contracting/contracting-modelle/.
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Abbildung 12: Gelieferte Energiearten 2019

® Warme ® Strom © Kalte ®m Druckluft mDampf © Licht ® Sonstige

Quelle: vedec

Energiespar-Contracting

Ebenso wichtig wie die sichere und CO,-arme Energieversorgung durch eine moderne Anlage zur
Energieerzeugung ist die intelligente und dkonomische Nutzung von Warme, Strom und Kalte im
Unternehmen - und damit die Fragen, wie die Energie besser verteilt, sparsamer eingesetzt und der
Verbrauch kliger gesteuert werden kann - und welche Sanierungs- und Umbaumalnahmen im Unter-
nehmen notwendig sind, um den Energieverbrauch nachhaltig zu senken.

Insbesondere in der Industrie hat eine Verbesserung der Energieeffizienz in vielen Bereichen deutlich
geringere CO,-Vermeidungskosten als im Gebaudebereich.?

Obwohl die Energieeffizienzmalnahmen in der Industrie meist zu signifikanten Einsparungen fuhren,
z6gern viele Unternehmen aufgrund der Investitionskosten, ihre Prozesse energetisch zu modernisie-
ren, insbesondere bei einer dinnen Kapitaldecke und konkurrierenden Investitionsobjekten im Kernge-
schaft.?

Dieses Problem kann der Contractor 16sen, indem er im Rahmen eines Energiespar-Contractings in
Vorleistung tritt, notwendige Umbau- und SanierungsmafBnahmen finanziert und vertraglich eine jahrli-
che Energieeinsparung garantiert. Uber die eingesparten Energiekosten im Kundenunternenmen in den
Folgejahren werden diese Investitionen refinanziert. Energieeinsparungen von rund 30 Prozent sind
moglich. Wird die garantierte Einsparquote nicht erreicht, erhalt der Kunde eine Ausgleichszahlung.

25 Deutsche Unternehmensinitiative Energieeffizienz (DENEFF)/ Fraunhofer-Institut fur System- und Innovationsforschung ISI/
Oko-Institut: WeiBbuch Green Recovery - Wirtschaft hoch, CO; runter, Berlin u. a., 2021, S. 25.

26 Fankhauser, Patrick/Reichmuth, Tobias/Carneiro, Sebastian/Kluzik, Eva: Energieeinspar-Contracting zur Finanzierung von
EnergieeffizienzmaBnahmen, in: Matzen, Frank J./Tesch, Ralf (Hg.): Industrielle Energiestrategie, Wiesbaden 2017, S. 669-685.
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Kalte-Contracting

Der Bedarf an Kuhlung und Klimatisierung in Deutschland ist sehr hoch. Kaltesysteme verbrauchen
jahrlich tber 70 TWh Strom und stellen damit rund 15 Prozent des gesamten Verbrauchs in Deutsch-
land - mit steigender Tendenz. Ziel des Contractings ist die Bereitstellung einer energieeffizienten und
kostengUnstigen Kalteversorgung im Unternehmen.

Neben Finanzierung, Projektabwicklung, Anlagenbau und Betrieb kdnnen im Rahmen eines Kalte-
Contractings auch verbindliche ,Coefficient of Performance”-Werte (COP) bei der eingesetzten Kalte-
anlage vereinbart werden. Damit sichern sich die Kunden hdchste Energieeffizienz im anspruchsvollen
Gewerk der Kaltetechnik.

Licht-Contracting

Ziel des Licht-Contracting ist es, effizienteres Licht zu gleichen oder sogar geringeren Kosten durch

die Optimierung der jeweiligen Lichtsituation im Unternehmen zu bekommen. Dies gelingt zum Bei-
spiel durch eine Reduzierung der Lichtpunkte, indem man bessere Leuchtmittel einsetzt, oder durch
intelligente Lichtsteuerungssysteme wie eine Prasenz- oder Tageslichtsteuerung. Auch hier erfolgt die
Refinanzierung durch eingesparte Stromkosten. Durch Contracting kann die Austauschrate ineffizienter
Beleuchtungssysteme erhoht werden, wie eine Studie darlegt.?”

Ein Beispiel aus der Praxis zeigt das breite Spektrum der Contracting-Médglichkeiten auf: In diesem

Fall versorgt der Contractor das Kundenunternehmen mit CO,-armen Betriebsmedien: Strom, Kalte,
Dampf, Heizwarme, Druckluft und Prozesswarme. Dazu werden zwei hocheffiziente Blockheizkraftwer-
ke (BHKW) mit einer elektrischen Leistung von je 800 Kilowatt errichtet. Ein Warmetauscher und ein
Abhitzedampferzeuger koppeln Heizwarme und Dampf flr den Industriebetrieb aus. Eine Absorptions-
kaltemaschine und ein Hybridkthlturm sorgen fur die Kalteerzeugung und Kidhlung der BHKW.

Der Contractor ist dabei fUr die Installation, den Betrieb und die Wartung samtlicher Anlagen ver-
antwortlich. DarUber hinaus Ubernimmt er die Teilbetriebsfihrung der bestehenden Druckluftanlage.
AuBerdem wird der Contractor die an die Stromnetzbetreiber zu zahlenden Netzentgelte optimieren,
entweder durch eine atypische Netznutzung oder durch eine Verringerung der Lastspitzen. Insgesamt
kdnnen nicht nur Treibhausgasemissionen verringert, sondern finanzielle jahrliche Einsparungen in
knapp sechsstelliger Hohe erreicht werden.?®

Auf den genannten Wegen kann den Unternenmen der Wechsel zu einer nachhaltigen Produktion er-

leichtert werden:

» bilanzneutral”, d.h. ohne Kapitalbindung durch Investitionsausgaben, die nicht das Kerngeschaft
betreffen,

» ohne das Risiko, schwer kalkulierbare Mehrkosten durch die CO,-Bepreisung tragen zu mussen,

» ohne dem Investitionsrisiko ausgesetzt zu sein, dass die erwarteten Einsparungen und Effizienzge-
winne moglicherweise ausbleiben,

» ohne das Risiko der Nutzung einer neuen Technologie,

» ohne das Betriebsrisiko und

» ohne das Risiko, umfangreiche personelle Ressourcen im Unternehmen zu binden.?

27  Fraunhofer ISI/IREES: Potential fur energieeffiziente Beleuchtungssysteme in Unternehmen und Hemmnisse bei der Umsetzung,
Karlsruhe 2019, S. 6 .

28  www.powernews.org, 12.9.2019.

29  www.powernes.org, 5.2.2021.
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Im Ergebnis findet eine Risikoverlagerung vom mittelstandischen Unternehmen auf den Contractor
statt. Diesem entstehen vertragliche Risiken:

» zum einen das technische Risiko, d. h. die Funktionstichtigkeit, Verflgbarkeit, Leistungsfahigkeit
und Reparaturanfalligkeit der Anlagen usw. sowie

» zum zweiten das wirtschaftliche Risiko, d. h. die Deckung aller Ausgaben Uber den vertraglich ver-
einbarten Preis, die Energiebeschaffung und vor allem die Finanzierung der Investitionen.*° Finanzie-
rungsprobleme kénnen den Markterfolg innovativer Energieeffizienztechnologien verhindern.

Der Contractor Gbernimmt diese Risiken, weil er aufgrund von Spezialisierungsvorteilen, technologi-
schen Fahigkeiten, seiner Marktkenntnis sowie gunstigen Finanzierungskonditionen davon ausgeht,
seine Leistungszusagen einhalten zu kdnnen.

Existiert ein betrachtliches Optimierungspotenzial hinsichtlich der Versorgung mit Betriebsmedien,
der Energieeffizienz oder der CO,-Neutralitat im Unternehmen - wovon in den meisten Fallen auszu-
gehen ist -, welches ohne Contracting nicht ausgeschoépft wirde, handelt es sich um eine klassische
LWin-Win-Situation®, von der beide Vertragspartner und zudem die Umwelt profitieren.*

Ein Beispiel mit konkreten Zahlen: Seit 1994 konnten Kunden, die mit Engie in Deutschland Energie-
spar-Contractingvertrage geschlossen hatten, Uber die durchgefUhrten Modernisierungsmaflnahmen
die Energiekosten im Schnitt um 30,2 Prozent im Vergleich zum Basisszenario zu Projektbeginn redu-
zieren. Insgesamt wurden dabei 409 Millionen Euro an Energiekosten und 1,22 Millionen Tonnen an
CO,-Emissionen in 25 Jahren eingespart.*?

Bei der Umsetzung der energetischen Modernisierungsmaflnahmen in Eigenregie stellen insbesondere
Personal- und Know-how-Probleme eine groe Herausforderung flr die mittelstandischen Unterneh-
men dar. Die Frage, ob ihr Unternehmen Uber alle personellen Ressourcen und Fahigkeiten verflgt,

um das Ziel der CO,-Neutralitat ohne externe Unterstltzung zu erreichen, verneinte mehr als die Halfte
der Befragten. Lediglich ein knappes Drittel geht davon aus, ausreichende Kapazitaten zu haben

(vgl. Abbildung 13).

30 BDEW: Contracting - effizient, wirtschaftlich und planungssicher, Berlin 2019, S. 15.
31  Hubbuch, Markus/Jaschke Brilhart, Stefan: Energiemanagement, 2. Aufl., Zarich 2021, S. 176-178.
32 Erdol Erdgas Kohle, Heft 10/2020, S. 13.
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Abbildung 13: Personelle Ressourcen und Fahigkeiten
Frage: Wlrden Sie sagen, dass Ihr Unternehmen Uber alle personellen Ressourcen und Fahigkeiten
verfugt, um das Ziel der CO,-Neutralitat ohne externe UnterstUtzung zu erreichen?

m Alle
H Produzierendes Gewerbe

Nein Weil3 nlcht/keme Angabe

Quellen: HRI/BVMW

Im Gegensatz zu GroBunternehmen, die ihre Abteilungen flr Nachhaltigkeit personell ausbauen, fehlen
bei vielen Mittelstandlern offensichtlich Experten flr Energieversorgung sowie Energieeffizienzmal3-
nahmen.3?

Dies betrifft auch die Kenntnisse Uber die finanziellen Unterstitzungsleistungen von Bund, Landern
oder der Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW). So férdert das Bundesministerium far Wirtschaft und
Energie (BMWi) Uber das Bundesamt flr Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle (BAFA) bei Unternehmen
bereits die Orientierungsberatung fur ein Energiespar-Contracting mit maximal 7.000 bis 10.000 Euro.
Zielgruppen sind u. a. KMU sowie gréBere Unternehmen mit einem Gesamtenergieverbrauch von
hochstens 500.000 Kilowattstunden im Jahr.3

Ein weiteres Beispiel ist das KIW-Forderprogramm Nr. 295 | Energieeffizienz in der Wirtschaft®. Unter-
sttzt werden darin MalBnahmen, die die Strom- oder Warmeeffizienz deutlich erhdhen und damit den
Energieverbrauch senken. Antragsberechtigt sind u. a. in- und auslandische Privatunternehmen der
gewerblichen Wirtschaft und auch Contractoren fUr ein antragsberechtigtes Unternehmen mit einer
Betriebsstatte oder Niederlassung in Deutschland.?®

Einen ausreichenden Uberblick Uber die aktuellen Férderméglichkeiten fur die Umstellung auf CO,-
neutrale Energieversorgung, Energieeffizienzmafl3nahmen usw. hat demnach nur jedes fUnfte Unterneh-
men bzw. jedes vierte Unternehmen aus dem Produzierenden Gewerbe. Fast 70 Prozent kennen sich in
der Forderlandschaft nicht aus (vgl. Abbildung 14).

33 Managermagazin, September 2021, S. 15.

34 https://www.kompetenzzentrum-contracting.de/umsetzungshilfen/foerderung/.

35 https://www.kfw.de/inlandsfoerderung/Unternehmen/Energie-Umwelt/F%C3%B6rderprodukte/Energieeffizienz-und-
Prozessw%C3%A4rme-aus-Erneuerbaren-Energien-(295)/.

27 111 KLIMASCHUTZPOLITIK IM UNTERNEHMEN



Abbildung 14: Kenntnis der Férderméglichkeiten
Frage: Haben Sie einen ausreichenden Uberblick tber die aktuellen Férdermoglichkeiten fir die Um-
stellung auf CO,-neutrale Energieversorgung, Energieeffizienzmalnahmen etc.?

m Alle
m Produzierendes Gewerbe

10

Ja Nein WeiB nicht/keine Angabe

Quellen: HRI/BVMW

Die fehlende Kenntnis Uber die 6ffentlichen Fordermoglichkeiten fihrt auch dazu, dass lediglich knapp
40 Prozent aller KMU und rund 50 Prozent der befragten produzierenden Unternehmen staatliche Un-
terstUtzung bei den Klimaschutzinvestitionen in Anspruch nehmen (vgl. Abb. 15).

Abbildung 15: Finanzierungswege
Frage: Wie finanzieren Sie lhre MaBnahmen zur Erreichung der CO,-Neutralitat oder zur Emissions-
reduzierung? (Mehrere Antworten moglich)

82

m Alle
m Produzierendes Gewerbe

73

Eigenfinanzierung Subventionen/ Fremdfinanzierung SteuererméaBigung/
Staatliche Férderung (Bankkredit, Anleihen usw.) Steuergutschrift

Quellen: HRI/BVMW
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Aufgrund dieser Probleme ist deutlich mehr als die Halfte der KMU bereit, zur Erreichung ihrer Kli-
maziele langfristige Partnerschaften mit externen Dienstleistern einzugehen. Lediglich ein knappes
Viertel aller KMU und weniger als ein Drittel der produzierenden Unternehmen schlief3t dies aus (vgl.
Abbildung 16).

Abbildung 16: Nutzung externer Dienstleister
Frage: Wirden Sie zur Erreichung lhrer Klimaziele langfristige Partnerschaften mit externen Dienst-
leistern eingehen?

m Alle
m Produzierendes Gewerbe

31
24
19
I . :

Ja Nein WeiB nicht/keine Angabe

Quellen: HRI/BVMW

Zwei Drittel der Unternehmen, die sich fUr eine Kooperation mit einem externen Dienstleister ausspre-
chen, beabsichtigen, die Versorgung mit regenerativ erzeugtem Strom auszulagern, bei den Unterneh-
men des Produzierenden Gewerbes sind es sogar mehr als 80 Prozent (vgl. Abbildung 17).

Abbildung 17: Ausgelagerte Aufgaben und Prozesse
Frage: Wenn ja, welche Aufgaben oder Prozesse wurden Sie an externe Dienstleister auslagern?
(mehrere Antworten moglich)

Versorgung mit
regenerativ erzeugtem Strom

55
Planen und Bauen energieeffizienter Gebaude m
undenergietechnischer Systeme 61
Betreiben und Optimieren energieeffizienter - 36
Gebaude und energietechnischer Systeme 29
Garantierte CO,-Reduktion ‘5 32

Versorgung mit regenerativ erzeugter 25
(Prozess-)Warme -21

Versorgung mit regenerativ erzeugter ‘14 m Alle
(Prozess-)Kalte 18 H Produzierendes Gewerbe

82

Quellen: HRI/BVMW
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Obwohl nicht Strom, sondern Warme den groBten Anteil an den Contracting-Energielieferungen hat,
ist dies aktuell aus vier Griinden wenig Uberraschend:

» Zum einen bendtigen alle Unternehmen schon heute Elektrizitat fur ihre Produktionsprozesse, im
Gegensatz zu Prozesswarme und Prozesskalte,

» zweitens dlrfte Strom kinftig im Rahmen der Sektorenkopplung bzw. der ,Elektrifizierung der
Volkswirtschaft” bei der Energieversorgung der Unternehmen in Zukunft noch wichtiger werden,

» drittens ist die Nutzung von regenerativ erzeugtem Strom anstelle von Elektrizitat auf der Basis
fossiler Energietrager der leichteste Weg, die Treibhausgasemissionen schnell zu verringern,

» schlie3lich kdnnte Grinstrom - wie oben ausgeflhrt - mittelfristig zu einem knappen Gut werden,
welches sich die Unternehmen Uber langfristige Vertrage sichern mochten.

Mehr als die Halfte der Befragten méchte allgemeine Beratungsleistungen zu den Themen Energie-
versorgung, Energieeffizienz und Energieeinsparungen einkaufen. Dies stUtzt das Ergebnis, dass es in
vielen Unternehmen an eigener Expertise auf diesen Gebieten fehlt.

Das Planen und Bauen energieeffizienter Gebaude und energietechnischer Systeme ist fir mehr als

40 Prozent der KMU wichtig, bei den Unternehmen aus dem Produzierenden Gewerbe stehen diese
Prozesse sogar bei 60 Prozent der Befragten im Fokus. Fur rund ein Drittel der KMU sind es der Betrieb
sowie die Optimierung dieser Gebaude und Systeme.

Die garantierte CO,-Reduktion durch das Planen, Bauen und Betreiben energieeffizienter Gebaude
bzw. energietechnischer Systeme als ,Kdnigsdisziplin® steht fur ein Drittel aller Mittelstandler und
25 Prozent der produzierenden Unternenmen im Fokus des Contractings.

Die genannten Aufgaben und Prozesse durften vor dem Hintergrund der verscharften Klimaschutzziele
und einer perspektivisch weiter ansteigenden europaischen und deutschen CO,-Bepreisung an Bedeu-
tung gewinnen.

Das europaische Zertifikate-Handelssystem ,,European Union Emission Trading System” (EU-ETS) wur-
de 2003 von den EU-Mitgliedsstaaten beschlossen. Im Jahr 2005 begann die Ausgabe der Zertifikate.
Grundsatzlich mUssen Unternehmen, die CO, emittieren, Emissionsrechte in Form von Zertifikaten
kaufen. Ein Teil der Zertifikate wird zurzeit noch kostenlos zugeteilt. Aktuell befindet sich das EU-ETS
in der vierten, noch bis zum Jahr 2030 laufenden Handelsperiode. Die Gesamtzahl der kostenlos zuge-
teilten CO,-Zertifikate verringert sich pro Jahr um 2,2 Prozent.

Das EU-ETS ist auf den CO,-Ausstof3 von rund 11.000 Industrieanlagen und Kraftwerken zur Strom-
erzeugung sowie auf den innereuropaischen Luftverkehr begrenzt. Damit werden etwa 45 Prozent der
gesamten CO,-Emissionen in Europa und rund 50 Prozent der deutschen CO,-Emissionen abgedeckt.
Die Sektoren Landwirtschaft, Verkehr und Warme sind noch nicht Teil des EU-ETS. Die EU-Kommission
mochte den Emissionshandel ab 2026 aber auch auf den Verkehrs- und Gebdudesektor ausdehnen.

Der Preis fur ein CO,-Zertifikat liegt inzwischen bei Uber 55 Euro je Tonne (vgl. Abbildung 18).
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Abbildung 18: CO,-Zertifikat-Preis im EU-ETS, Euro je Tonne
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Der 2021 eingefuhrte deutsche CO,-Preis flr die Sektoren, die nicht Teil des EU-ETS sind, belauft sich
auf 25 Euro je Tonne. Der Preis erhoht sich bis 2025 schrittweise auf 55 Euro je Tonne. Im Jahr 2026
sollen die deutschen Verschmutzungsrechte in einer Preisspanne von 55 bis 65 Euro je Tonne verstei-
gert werden. (vgl. Abbildung 19).

Abbildung 19: Deutscher CO,-Preis, Euro je Tonne
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Fossile Energie verteuert sich dadurch schon bis 2025 kontinuierlich (vgl. Abb. 20).

Abbildung 20: Deutscher CO,-Preis, Preiserhohung nach Energietrdager

17,4 173
15,5
142 14,2
12,7 13,0
11,1 11,0 11,0
9’5 9’4 9,9
79 7.9 8.4 8.0
7.0 7.0
I I 6,0
2021 2022 2023 2024 2025

® Benzin (ct/l) Diesel (ct/I) m Heizdl (ct/1) Erdgas (ct/10 kWh)

Quelle: BMU

Es ist davon auszugehen, dass die CO,-Preise in Deutschland und der EU nach 2026 weiter ansteigen
werden. Die Annahme eines Preises von mindestens 100 Euro je Tonne CO, im Jahr 2030 durfte rea-

listisch sein. Im Ergebnis bedeutet dies, dass die Nutzung fossiler Energietrager und die Emission von
Kohlendioxid kinftig noch teurer wird.

Mit ansteigendem CO,-Preis wird es fur die Unternehmen zunehmend attraktiv und sogar notwendig,
CO,-Emissionen zu vermeiden, z.B. durch energieeffiziente Gebdude und optimierte energietechni-
sche Systeme. Der Einkauf einer garantierten CO,-Reduktion beseitigt flr die Unternenmen sogar zwei
Unwagbarkeiten: zum einen die Unsicherheit Uber die Entwicklung des CO,-Preises nach 2026. Zum
zweiten die Ungewissheit, ob eigene ModernisierungsmalBnahmen zur erwarteten Verringerung der
Treibhausgasemissionen fuhren.
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4 Fazit

Die ambitionierte deutsche Klimaschutz- und Energiepolitik stellt Wirtschaft und Gesellschaft vor gro-
3e Herausforderungen. Der GrofBteil, der vom HRI befragten Unternehmen, ist sich der damit verbun-
denen Anstrengungen bewusst, betrachtet das Ziel der Klimaneutralitat (eher) als Chance und médchte
die energetische Modernisierung der Produktionsprozesse und Gebaude aktiv angehen.

Als Antwort auf die eingangs der Studie aufgeworfene Frage nach der Rolle von Contracting-Modellen
im Rahmen der unternehmerischen Klimaschutzpolitik - als Alternative zur Méglichkeit, die notwendi-
gen MafRnahmen in Eigenregie voranzutreiben - bleibt abschlieBend festzuhalten:

Vor dem Hintergrund der ehrgeizigen politischen Ziele der Bundesregierung, insbesondere des an-
spruchsvollen Zeitplans, sowie der Umfrageergebnisse des HRI sprechen gute Argumente daflr, dem
seit mehr als 30 Jahren bewahrten Contracting einen (noch) gréBeren Raum als bisher einzurdumen,
um insbesondere die im Mittelstand vorhandenen groRen Klimaschutzpotenziale schnell und umfas-
send auszuschopfen. Denn dabei handelt es sich um Unternehmen, die vielfach in nicht ausreichendem
Male Uber personelle und technologische Expertise in Fragen der Energieversorgung und Energieeffi-
zienz verflgen. Zudem fehlt ihnen in den meisten Fallen die Kenntnis Uber die 6ffentlichen Fordermég-
lichkeiten fur betriebliche KlimaschutzmaBnahmen.

Deshalb steht deutlich mehr als die Halfte der Mittelstandler einer langfristigen Partnerschaft mit exter-
nen Dienstleistern zur Erreichung ihrer Klimaziele offen gegentber.

Ein entscheidender Vorteil des Contracting aus der Sicht der KMU ist die Verlagerung von Kosten- und
Ergebnisrisiken auf den Contractor. Die Planungssicherheit im Unternehmen hinsichtlich der Versor-
gung mit und der Ausgaben fur die Betriebsmedien Strom, Warme und Kalte wird dadurch deutlich
verbessert. Damit steigt der Anreiz flr die Unternehmen, die Gebdude und Produktionsprozesse ener-
getisch zu modernisieren.

Um das Marktpotenzial im Interesse des Klimaschutzes noch wirksamer als bisher auszuschdpfen, emp-
fiehlt es sich, offensiv mit Erfolgsbeispielen zu werben, nicht zuletzt, um das Vertrauen in die Contracto-
ren in Bezug auf Verlasslichkeit, Verfugbarkeit und Leistungsfahigkeit weiter zu starken.

Die Aufgabe des Bundes und der Lander liegt darin, durch zuverlassige und widerspruchsfreie regulato-
rische Rahmenbedingungen sowie Forderprogramme zum weiteren Wachstum des Contracting-Markts

beizutragen.

Im Ergebnis profitieren drei Parteien: das mittelstandische Unternehmen, der Contractor - und die
Umwelt.
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Rechtlicher Hinweis

Die vorstehenden Angaben und Aussagen stellen keine Anlage-, Rechts- oder Steuerberatung dar.

Die verwendeten Daten stammen aus unterschiedlichen Quellen und wurden als korrekt und verlasslich
betrachtet, jedoch nicht unabhangig Gberprift; ihre Vollstandigkeit und Richtigkeit sind nicht garan-
tiert, und es wird keine Haftung fur direkte oder indirekte Schaden aus deren Verwendung Ubernom-
men, soweit nicht durch grobe Fahrlassigkeit oder vorsatzliches Fehlverhalten unsererseits verursacht.

Alle Meinungen kdnnen ohne vorherige Ankindigung und ohne Angabe von Grinden geandert wer-
den. Die vorstehenden Aussagen werden lediglich zu Informationszwecken des Auftraggebers ge-
macht und ohne dartber hinausgehende vertragliche oder sonstige Verpflichtung zur Verfligung ge-
stellt.

Soweit in vorstehenden Angaben Prognosen oder Erwartungen gedu3ert oder sonstige zukunftsbe-
zogene Aussagen gemacht werden, kdnnen diese Angaben mit bekannten und unbekannten Risiken
und Ungewissheiten verbunden sein. Es kann daher zu erheblichen Abweichungen der tatsachlichen
Ergebnisse oder Entwicklungen zu den geduBerten Erwartungen kommen. Neben weiteren hier nicht
aufgefuhrten Griinden kdnnen sich insbesondere Abweichungen aus der Veranderung der allgemeinen
wirtschaftlichen Lage, der Entwicklung der Finanzmarkte und Wechselkurse sowie durch Gesetzesan-
derungen ergeben.

Das Handelsblatt Research Institute verpflichtet sich nicht, Angaben, Aussagen und Meinungsauf3erun-
gen zu aktualisieren.

Es gelten die Allgemeinen Geschaftsbedingungen des Handelsblatt Research Institute.
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