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„Das Interesse an ESG wächst“
Jennifer Dulgheru, DZ BANK, über die Bedeutung von 
ESG bei der Kreditvergabe
Frau Dulgheru, wirken sich ESG-Kriterien heute schon auf die Finanzie-
rungskonditionen einer Bank aus?
Die im September 2022 von der BaFin veröffentlichte 7. Novelle der Mindest-
anforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) fordert explizit die Berück-
sichtigung von ESG-Faktoren bei der Kreditvergabe und -überwachung. Die DZ 
BANK-Gruppe ist sich bewusst, dass der Finanzsektor eine bedeutende Rolle 
spielt, um die Wirtschaft an den Pariser Klimazielen auszurichten. Sie wird ihr 
Portfolio deshalb mit dem 1,5-Grad-Ziel und dem Leitbild „Net-Zero-Zukunft“ 
in Einklang bringen. Zur Umsetzung wurden die für eine Dekarbonisierung be-
sonders relevanten Industriesektoren hinsichtlich ihrer Klimaauswirkungen, 
Marktchancen und ESG-Risiken analysiert. Auf Basis der Analyse der ESG- 
Risiken hat sich die DZ BANK konkrete Klimaziele gesetzt. Außerdem haben 
wir branchenbezogene Ausschlusskriterien festgelegt, anhand derer jedes  
Engagement vor Kreditvergabe geprüft wird. Damit sollen Geschäfte unter-
bunden werden, die die Mindestanforderungen in Bezug auf Umwelt, Soziales 
und Unternehmensführung nicht erfüllen oder mit einem erhöhten Risiko für 
unsere Reputation verbunden sind. Dazu gehören unter anderem Geschäfte in 
Zusammenhang mit Pornografie, Prostitution oder kontroversem Glücksspiel.

Sind alle Finanzierungskonditionen direkt an Nachhaltigkeit gekoppelt?
Nein, nicht alle Finanzierungskonditionen sind direkt an Nachhaltigkeit  
gekoppelt. Die Anpassung der Kreditkonditionen erfolgt spezifisch für Kredi-
te, bei denen Nachhaltigkeitsleistungen des Kreditnehmers eine Rolle spie-
len. Diese Anpassungen basieren auf den tatsächlich erreichten Nachhaltig-
keitsleistungen gemäß vereinbarter Kennzahlen. Sie betreffen insbesondere  
sogenannte Sustainability-linked Loans. Hierbei wird die Zinsmarge üblicher-
weise einmal jährlich angepasst, abhängig von der erzielten ESG-Kennzahl. Es 
gibt jedoch auch andere Finanzierungsprodukte und -prozesse, die nicht not-
wendigerweise an Nachhaltigkeitskriterien gekoppelt sind, beispielsweise die 
Finanzierung von Photovoltaikanlagen.  

NACHHALTIGKEIT

Doppelte Transformation

Entschlossen, aber besonnen han-
deln. Diese Maxime scheint in vie-
len Bereichen des öffentlichen Lebens  
immer mehr in Vergessenheit zu ge-
raten. Unternehmer sollten sich ange-
sichts der großen Zukunftsaufgaben, 
die vor uns allen liegen, nicht verrückt  
machen lassen – sondern mit einem 
klaren Plan und erfahrenen Partnern 
anpacken. Denn davon wird auch Ihre 
Nachfolge profitieren. Wir unterstüt-
zen Sie dabei gerne.

Ihr KCN — sogehtnachfolge.de

Elite Report 2025

Die DZ PRIVATBANK bestätigt 
ihren Spitzenplatz aus dem letz-
ten Jahr und gehört wieder zu den 
besten 10 Vermögensverwaltern 
im deutschsprachigen Raum. Zum 
nunmehr elften Mal hintereinan-
der wurde sie mit „Summa cum lau-
de“ ausgezeichnet. Auch die Werte 
Schmiede, das genossenschaftli-
che Family Office für die Finanzbe-
ratung sehr großer und internatio-
nal verzweigter Familienvermögen, 
erhielt abermals die Höchstnote 
„Summa cum laude“.

Teil 2 der Nachfolge

Nach rund fünf gemeinsamen Jah-
ren hat VR Equitypartner seine  
signifikante Minderheitsbeteili-
gung an der VOTRONIC Elektronik- 
Systeme GmbH plangemäß an das 
Management veräußert. Die bei-
den Geschäftsführer hatten sich  
gemeinsam mit VREP im Zuge einer 
Nachfolge an VOTRONIC beteiligt. 
VREP bleibt mit einer stillen Einlage 
engagiert.

Mongkol – stock.adobe.com

https://www.sogehtnachfolge.de
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Branchen im Umbruch
Es ist nicht nur die Automobil-
branche. Ob Medien oder Druck, 
Maschinenbau oder Handel –  
Digitalisierung, Dekarbonisierung 
und andere Entwicklungen trans-
formieren Branchen. Wer mithal-

in neue Technologien, Märkte,  
Geschäftsmodelle und Produkte in-
vestieren. Doch mancher Unter-
nehmer, der eigentlich schon sei-
ne eigene Nachfolge im Visier hat, 
scheut diese notwendigen Verän-
derungen und denkt sich: Dann ver-
kaufe ich eben, soll der Nachfolger 
sich um die Investitionen kümmern. 
Aber das wird kaum funktionieren.  

Investoren sind sehr zurückhaltend 
beim Kauf von Unternehmen mit 

Zukunft sind. Was also tun?

Auch in der schwierigen Auto-
mobilbranche gibt es zahlreiche  
Erfolgsstories: von Unternehmen, 
die offensiv in Zukunftstechnolo-
gie investiert, in ganz andere Bran-

neue Geschäftsmodelle entwickelt 
haben. So haben sie beispiels- 
weise Know-how-Lücken durch  
gezielte Kooperationen oder Über-
nahmen geschlossen, haben neue 
Geschäftsansätze in einer eigenen 

Tochtergesellschaft ausgelagert oder 
die eigene Forschung und Entwick-
lung gestärkt.

Damit das funktioniert, braucht es 
meist einen starken Finanzierungs-
partner. Ein Eigenkapitalinvestor 
könnte bei einer Minderheitsbe-
teiligung das notwendige Kapital 
für Investitionen plus Erfahrungen 
mit Zukäufen und im Idealfall sogar 
ein Netzwerk von Transformations-
spezialisten mitbringen. Dann 
könnte innerhalb weniger Jahre 
das Unternehmen wieder eine Zu-
kunfts- und damit auch Nachfolge-
perspektive erhalten.

„Das Interesse an ESG wächst“
Advisory“ an. Punktuell unterstützen 
wir die Unternehmen auch direkt bei 
der nachhaltigen Ausrichtung.

Wie ist denn der aktuelle Stand der 
Vorbereitungen?
In der DZ BANK werden aktuell Kre-
ditanfragen im Rahmen des Kredit-
prüfungsprozesses systematisch auf 
relevante Nachhaltigkeitsaspekte 
geprüft. Anhand der eigens erstellten 
ESG-Checkliste „RepRisk“ DZ BANK, 
die sich an den zehn Prinzipien 
des UN Global Compact orientiert,  
werden für die jeweilige Finanzie-

Hinblick auf soziale und ethische so-
wie ökologische Risiken beurteilt. In 
unserem „ESG-Kreditrisiko-Score“ 
werden ESG-Kreditrisiken quanti-

-
rating der Unternehmenskunden 
um eine zusätzliche relative Boni-

tätsaussage hinsichtlich der ESG-Ri-
siken. Grundsätzlich misst der ESG-
Score die Wahrscheinlichkeit und 
den Umfang einer potenziellen zu-
künftigen Verschlechterung einer 
Bonitätsratingnote. Der ESG-Score 
berücksichtigt entsprechend Infor-
mationen zu physischen Umwelt-
risiken, sozialen Unternehmens-
führungsrisiken und transitorischen 
Risiken. Die genannten Teil-Scores 

-
nalen ESG-Score zusammengefasst. 

Fortsetzung lesen

Worauf müssen sich Unternehmen 
einstellen?
Die DZ BANK erhebt verschiede-
ne Daten von ihren Kunden im Zu-
sammenhang mit Nachhaltigkeit, 
beispielsweise im Zusammenhang 

-
-

rung bei Geschäftskunden über-
wiegend anhand von Kunden-KPIs, 
die über externe Datenanbieter be-
zogen werden. In einigen Fällen  
werden auch Daten aus Veröffent-
lichungen von den Kunden ge-

-
ziellen Mittel verwendet werden 
sollen, wird die Information zur EU-

beim Kunden eingeholt. Um unsere  
Kunden auf dem Weg zu nachhal-
tigerem Wirtschaften optimal zu 
unterstützen, bieten wir ihnen ein 
individuelles „Sustainable Finance 
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