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Unternehmenstrends im Januar 2024
ESG: Auch wenn sich Unternehmen fur Nachhaltigkeit engagieren,
greifen sie nicht seltener auf Bilanzpolitik zuriick

Im Rahmen der neuen EU-Richtlinie zur Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung (CSRD) miissen seit Jahresbeginn mehr Unternehmen tiber ESG
(fiir Environmental, Social und Governance) berichten. Nichtfinanzielle
Kennzahlen riicken damit noch starker in den Fokus. Wir nehmen dies
zum Anlass, das Verhéltnis von finanzieller und nichtfinanzieller Be-
richterstattung zu beleuchten. Die Spielrdume in der finanziellen Be-
richterstattung sind gut bekannt und Unternehmen nutzen diese regel-
mafdig fiir klassische Bilanzpolitik. Unsere Ergebnisse legen nahe, dass
Unternehmen auch iiber nichtfinanzielle Kennzahlen selektiv berich-
ten. Insbesondere gilt, dass Unternehmen, die sich fiir Nachhaltigkeit
engagieren, nicht zwangslaufig auch weniger Bilanzpolitik betreiben.
Im Gegenteil: Wenn ESG-Orientierung nur durch Marktdruck von Ban-
ken und Lieferanten erzwungen wird und nicht integraler Bestandteil
der Unternehmensstrategie ist, greifen Unternehmen sogar iiberdurch-
schnittlich oft zu Bilanzpolitik.
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Gegen Ende des vergangenen Jahres haben Unter-
nehmen vermehrt auf Bilanzpolitik zuriickgegriffen

Mit Ablauf des Kalenderjahres 2023 hat fur die meisten Unter-
nehmen in Deutschland auch das Geschaftsjahr geendet. Im Rah-
men der Aufstellung des Jahresabschlusses wird dann nicht nur
sprichwértlich, sondern auch handelsrechtlich Bilanz gezogen
und ermittelt, ob die Unternehmensziele erreicht wurden.

Dass die finanziellen Kennzahlen im Jahresabschluss dabei
regelmaRig durch Bilanzpolitik beeinflusst werden, ist bekannt.
Die aktive Steuerung angezeigter und teilweise veroffentlichter
Kennzahlen stellt dabei keinesfalls illegales Verhalten dar. Viel-
mehr bietet das Handelsrecht Ermessensspielrdume, wie etwa
bei der Schatzung von Rickstellungen, und explizite Wahlrechte,

Abbildung 1 beleuchtet die Austibung solcher bilanzieller Ge-
staltungsmoglichkeiten. Die Darstellung illustriert im Verlauf
des vergangenen Jahres, welcher Anteil an deutschen Unter-
nehmen Ermessensspielrdume zur Ergebnissteuerung genutzt
hat — und ob diese einen gewinnmindernden oder gewinner-
héhenden Effekt hatten.

Die Daten zeigen, dass der Anteil an Unternehmen, die Bi-
lanzpolitik betreiben, bis spat in die zweite Jahreshalfte ver-
gleichsweise bestandig ist: Im Oktober 2023 geben 26,8 % der
Unternehmen an, bilanzielle Ermessensspielrdume zu nutzen
(vs. 27,0 % zu Jahresbeginn). Gegen Jahresende steigt die Zahl
der Unternehmen, die Bilanzpolitik betreiben, allerdings er-
heblich (33,5 %). Vor Jahresschluss greifen sie namlich ver-
starkt zu gewinnmindernden MaRnahmen.
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Abbildung 1
Wann wird bilanzieller
Ermessensspielraum genutzt?

Die Darstellung zeigt im Verlauf des vergange-
nen Jahres, welcher Anteil an Unternehmen in
Deutschland bilanzielle Wahlrechte ausgelbt
hat, und schlisselt auf, ob diese MaRnahmen
eine gewinnerhohende oder gewinnmindernde
Wirkung hatten. Wahrend die Daten bis in den
Herbst eher konstant verlaufen, hat der Anteil
an Unternehmen, die Bilanzpolitik vor allem zur
Senkung des Gewinns betreiben, zuletzt zuge-
nommen.
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Welchen Nutzen versprechen Sie sich von ESG?
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Anteil an Unternehmen,
die Bilanzpolitik betreiben [in %]
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Abbildung 2

In welchem Zusammenhang
stehen ESG-Fokus und Bilanz-
politik?

Die Grafik illustriert, inwiefern die Ausrichtung
von Unternehmen auf ESG mit einer geringeren
Neigung zu Bilanzpolitik einhergeht. Als Unter-
nehmen mit ESG-Fokus gelten solche Betriebe,
die konkrete MaRRnahmen in mindestens einem
der drei Bereiche (E, S, G,) ergriffen oder geplant
haben. Es zeigt sich, dass Unternehmen, die sich
flr ESG engagieren, im Mittel nicht seltener
Bilanzpolitik betreiben. GleichermaRen hat die
Nutzung bilanziellen Ermessensspielraums
keinen signifikanten Einfluss auf das Ausmaf
geplanter und umgesetzter ESG-MaRnahmen.

Abbildung 3

Wenn ESG-Mafdnahmen auf-
grund von externen Motiven er-
folgen, ist Bilanzpolitik wahr-
scheinlicher

Die Darstellung zeigt, ob Unternehmen Bilanzpo-
litik betreiben — abhdngig davon, welchen
Nutzen sie sich von einer Ausrichtung an nicht-
finanziellen Zielen erwarten. Es wird deutlich,
dass Unternehmen, die ESG als Bestandteil ihrer
Unternehmenswerte betrachten, unterdurch-
schnittlich oft zu Bilanzpolitik greifen. Demge-
genliber nutzen Betriebe, die ESG-MaRnahmen
aufgrund von Marktdruck durch Kapitalgeber

(z. B. Banken) und Lieferanten umsetzen, haufi-
ger bilanziellen Ermessensspielraum.

Abbildung 4

Welche Unternehmen stehen
unter ESG-Marktdruck und
betreiben Bilanzpolitik?

Die Abbildung gliedert auf, inwiefern Unterneh-
men unterschiedlicher GroRe unter ESG-Markt-
druck durch Kapitalgeber sowie Lieferanten ste-
hen (links), und ob diese Unternehmen zu
Bilanzpolitik greifen (rechts). Es zeigt sich, dass
der Anreiz zur Umsetzung von ESG-MalRnahmen
und zur Nutzung bilanzieller Ermessensspiel-
raume steigt, je groRer ein Unternehmen ist.
Unternehmen CO»-intensiver Industrien (z. B.
Maschinenbau) wiederum verspiiren zwar einen
héheren Marktdruck, haben allerdings keinen
groReren Anreiz, Bilanzpolitik zu betreiben.
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Unternehmen mit ESG-Fokus verzerren ihre Bilan-
zen nicht seltener als Betriebe ohne ESG-Fokus

Neben der klassischen Orientierung an finanziellen Zielen formu-
lieren Unternehmen zunehmend ihre Ziele fir Umwelt- und Klima-
schutz sowie ihre soziale Verantwortung. Dieser Trend drickt sich
auch in neuen Offenlegungsverpflichtungen aus, die ab 2024
schrittweise fir immer mehr Unternehmen in Deutschland und
anderen EU-Mitgliedsstaaten gelten.

Abbildung 2 zeigt, dass sich eine Vielzahl von Unternehmen
auch jetzt schon, noch bevor die neuen Offenlegungsverpflichtun-
gen in Kraft getreten sind, um Nachhaltigkeit bemiht: Immerhin
geben 80,7 % der Unternehmen an, bereits konkrete MalRnahmen
in mindestens einem der drei Bereiche (E, S, G) umgesetzt oder
geplant zu haben. Solche Unternehmen werden in der Folge als
Betriebe mit ,,ESG-Fokus” bezeichnet.

Abbildung 2 verdeutlicht zudem, inwiefern die Bereitschaft
zum Einsatz fiir Nachhaltigkeit und soziale Verantwortung mit der
klassischen Finanzberichterstattung zusammenhdngt. Die Daten
zeigen, dass Unternehmen, die sich flr ESG engagieren, im Durch-
schnitt nicht seltener Bilanzpolitik betreiben. Wahrend Unterneh-
men ohne ESG-Fokus mit einer Wahrscheinlichkeit von 25,5 % zu
bilanzverzerrenden MalRnahmen greifen, gilt dies bei Unterneh-
men mit ESG-Fokus fur 27,7 % (vs. 27,3 % im Durchschnitt). Ein
Engagement flr Nachhaltigkeit geht also nicht automatisch auch
mit einer ehrlicheren Finanzberichterstattung einher.
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Anteil an Unternehmen, die
Bilanzpolitik betreiben [in %]

Abbildung 5
ESG und Bilanzpolitik im
Industrievergleich

Die Darstellung schlisselt auf, inwiefern Unterneh-
men verschiedener Industrien ESG-MaRnahmen er-
greifen (links) und Bilanzpolitik betreiben (rechts).
Wahrend im Gesundheits- und Sozialwesen beson-
ders haufig ESG-MaRnahmen umgesetzt und eher
selten Ermessensspielrdume genutzt werden, ist der
ESG-Fokus gerade im Handel vergleichsweise nied-
rig. Im Baugewerbe ist die Neigung zu Bilanzpolitik
dagegen besonders hoch.
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Abbildung 6

Entwicklung der betriebswirt-
schaftlichen Kennzahlen im
Jahresverlauf

2,2 Investitionen
Die Abbildung verdeutlicht den Verlauf der erwar-
teten Gewinn-, Umsatz- und Investitionsverande-
rungen im Vergleich zum Vorjahreszeitraum. Ent-
gegen der zu Jahresbeginn 2023 verzeichneten
Wachstumsprognosen sind die betriebswirtschaft-
lichen Indikatoren gerade im Dezember 2023 noch
einmal stark gesunken.

-2,6  Gewinn

Wenn ESG integraler Bestandteil des Geschiifts-
modells ist, wird seltener Bilanzpolitik betrieben

Die Bereitschaft zur Bilanzpolitik hangt davon ab, aus welchem
Motiv Unternehmen ESG-MaRnahmen ergreifen. Abbildung 3
zeigt, dass Bilanzpolitik unwahrscheinlicher wird, wenn ESG
zentraler Bestandteil des Geschaftsmodells ist. Werden ESG-
MaBnahmen namlich umgesetzt, weil sie im Einklang mit den
Unternehmenswerten stehen, liegt die Wahrscheinlichkeit fur
Bilanzpolitik unter dem Durchschnitt.

Demgegeniiber steigt die Wahrscheinlichkeit fur verzerr-
te Finanzberichterstattung weit Gber den Durchschnitt, wenn
ESG lediglich aufgrund von externer Motivation erfolgt. Ver-
sprechen sich Unternehmen durch die Umsetzung von ESG-
MaRnahmen geringeren Marktdruck von Banken und Lieferan-
ten, liegt die Wahrscheinlichkeit dafir, dass Ermessensspiel-
raume bei der finanziellen Berichterstattung genutzt werden,
bei 43,6 %. Der Druck von auRen sorgt fir weniger Ehrlichkeit
in der Berichterstattung. Naheliegenderweise wird dies auch
far nichtfinanzielle Zahlen gelten.

Marktdruck fithrt zu mehr ESG, aber auch zu
mehr Bilanzpolitik

Abbildung 4 verdeutlicht die zweiseitige Wirkung von exter-
nem Marktdruck: Dieser ist sowohl mit mehr Nachhaltigkeit als
auch mit mehr Bilanzpolitik assoziiert.
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Vor allem mittlere und groRe Unternehmen stehen dabei unter ~ Der Geschiftsausblick hat sich zu Jahresende
besonderem Druck durch Banken und Lieferanten. Diese Ergeb-  noch einmal eingetriibt
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P ’ lich unter dem Niveau, das zu Jahresbeginn 2023 noch prog-
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nostiziert wurde. Im Mittel gehen die Unternehmer aktuell da-
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Im Baugewerbe ist die Neigung zu Bilanzpolitik be- raum um 2,6 % sinken werden.

sonders hoch

Abbildung 5 schlisselt auf, inwiefern Unternehmen verschiede- Nachhaltigkeit spiegelt sich zu selten in den Preisen wider. Kli-
ner Wirtschaftszweige ESG-MaRRnahmen umsetzen und Bilanzpo- maschutz ist nicht wirtschaftlich, weil er auf die eigenen Kosten
litik betreiben. Es wird deutlich, dass Unternehmen im Gesund- geht, aber nicht (steuerlich) belohnt wird.”

heits- und Sozialwesen besonders haufig einen Fokus auf Nach- Unternehmen im Verlagswesen mit einem Jahresumsatz von
haltigkeit sowie soziale Verantwortung legen und gleichzeitig be- 260 Tsd. €

sonders selten zu Bilanzpolitik greifen. Demgegeniiber ist die Nei- Bilanzierungs- und Bewertungswahlrechte gibt es, weil es keinen
gung zur Umsetzung von ESG-MalRnahmen im Handel unter- 'wahren' Gewinn gibt, sondern der Gewinn eine ErgebnisgroRe

der Saldierung von bewerteten Geschaftsvorfallen ist. Diese Be-
wertung fallt aus unterschiedlichen Perspektiven (Glaubiger, Kun-
den, Eigentimer, Lieferanten, Staat) eben unterschiedlich aus.”

durchschnittlich ausgepragt. Besonders auffallig ist die hohe Be-
reitschaft im Baugewerbe, Ermessensspielrdumen bei der finan-
ziellen Berichterstattung zu nutzen: Hier liegt der Anteil an Un-

N 4 | ik b o 5 Unternehmensberater mit einem Jahresumsatz von 300 Tsd. €
ternehmen, die Bilanzpolitik betreiben, bei 34,6 %.

Aktuelle Unternehmenstrends im Uberblick

Im Vergleich zum dritten Quartal des vergangenen Jahres steigt die
Gewinnverdanderungsrate im vierten Quartal 2023 im Mittel um +0,36
Prozentpunkte. Vor dem Hintergrund des in Abbildung 6 illustrierten

+0,36 +0,44 -0,01 Trends zeigen sich die Unternehmen in Deutschland gerade im De-
Entwicklung der Risiko der Wirtschaftspolitik aus . L
Gewinnveranderung Unternehmensaufgaben Unternehmenssicht zember 2023 a“erdlngS eher p€SSImIStISCh.

Gleichzeitig bleibt das aktuelle Marktumfeld angespannt: Die durch-
schnittliche Ausfallwahrscheinlichkeit steigt im Vergleich zum dritten

Quartal um +0,44 Punkte auf den hochsten Wert im Jahr 2023.
Weitere Kennzahlen finden Sie hier:

1. Erwartete Umsatz-, Gewinn- undlInvestitionsverdnderungen Gleichzeitig bleibt die Zufriedenheit mit der Wirtschaftspolitik im vier-
2. Unternehmerische Entscheidungen ten Quartal beinahe unverandert auf niedrigem Niveau. Sie liegt zu
3. Erwartete Ausfallwahrscheinlichkeit in der Branche Jahresende bei 2,69 Punkten auf einer Skala von 0 (sehr unzufrieden)
4. Zufriedenheit mit der Wirtschaftspolitik bis 10 (sehr zufrieden)

Das German Business Panel ist ein langfristiges Befragungspanel des
DFG-geférderten liberregionalen Projektes , Accounting for Transparency”.
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Wir erheben systematisch und reprasentativ, wie Unternehmen unterschied- TRANSPARENCY
licher GroRenordnung Fragen der Unternehmenstransparenz einschatzen. Er-

. T . . German Business Panel
hoben wird auch, wie sich die zunehmende Bereitstellung von Informationen

sowie die zunehmende Regulierung in den Bereichen Rechnungswesen und

Besteuerung auf Entscheidungen in Unternehmen und die Offentlichkeit aus-

wirken. Als umfassendes, langfristig angelegtes Befragungspanel liefern wir DF Deutsche
Daten in einer bisher nicht dagewesenen Qualitat fiir die Forschung zu Unter- Forschungsgemeinschaft
nehmenstransparenz und tragen dazu bei, Regulierung und Wirtschaft zu

verbessern. Das German Business Panel ist Teil des Sonderforschungsbe-

reichs , TRR 266 Accounting for Transparency”.
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