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Zusammenfassung

Holzkraftwerksbetreiber, also Betreiber von Anlagen auf Basis Erneuerbarer Energie
aus fester Biomasse, sind ein wichtiger Teil der 6sterreichischen Energiebranche und
sollen ihren Beitrag zur Energiewende leisten. Diese haben jedoch mit vielen
Unsicherheiten zu kdmpfen. Von Diskussionen tiber Sinnhaftigkeit und Nachhaltigkeit

der Technologie bis hin zu rechtlicher Unsicherheit.

Diese Thesis soll helfen zu beurteilen, ob eine Klassifizierung nach der neuen EU-
Taxonomieverordnung die Betreiber unterstiitzen kann, dass ihre Anlagen positiver
wahrgenommen werden, um entsprechend Finanzierungen zu erhalten. In
Leitfadengefiihrten Interviews mit Expert:innen aus den Bereichen Energie aus fester
Biomasse und Finanz werden die Chancen und Risiken der Holzkraftwerke in der EU-

Taxonomieverordnung erortert.

Laut Meinung der Expertiinnen kann die Taxonomieverordnung helfen, die
Wahrnehmung der Branche zu verbessern. Diese positiven Effekte konnten jedoch
durch die Kritik an der Taxonomie beziiglich der Klassifizierung von Atomkraft und
Erdgas gemindert werden. Zusdtzlich bringt die Verordnung erhebliche
Anforderungen und Aufwand mit sich, was vor allem fiir kleinere Unternehmen eine

grofde Herausforderung darstellt.

Keywords: EU-Taxonomie, Green Finance, Experteninterview, Europdische Union,

SFAP, feste Biomasse, Erneuerbare Energie, Holz



Abstract Englisch

Operators of wood power plants, i.e. operators of plants based on renewable energy
from solid biomass, are an important part of the Austrian energy sector and are
expected to make their contribution to the energy transition. However, they have to
deal with many uncertainties. From discussions about meaningfulness and

sustainability of the technology to legal uncertainty.

This thesis will help to assess whether a classification according to the new EU
taxonomy for sustainable activities can support the operators to have their plants be
perceived more positively and to obtain financing accordingly. In guided interviews
with experts in the fields of solid biomass energy and finance, the opportunities and

risks of wood-fired power plants in the EU taxonomy are discussed.

According to the experts, the taxonomy regulation can help to improve the perception
of the industry. However, these positive effects could be diminished by the criticism
of the taxonomy regarding the classification of nuclear power and natural gas. In
addition, the regulation entails considerable requirements and effort, which is a

major challenge especially for smaller companies.

Keywords: EU taxonomy, green finance, expert interview, European Union, SFAP,

solid biomass, renewable energy, wood
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1 Einleitung

Erneuerbare Energien stellen eine wichtige Branche dar, vor allem in Zeiten, in denen
die Auswirkungen der Klimakatastrophe immer deutlicher spilirbar werden und viele
Lander sich Zieljahre fiir die Erreichung der Klimaneutralitit setzen (BMK 2021).
Solarenergie, Windenergie, Wasserkraft, Biomasse und Erdwarme sind alles
Energiequellen, die sich von selbst regenerieren und somit auf lange Sicht klima-

beziehungsweise CO2-neutral sind. (Biermayr 2022)

In Osterreich ist diese Branche, unter anderem auch durch die Vorreiterrolle in der
Wasserkraft und bei biogenen Energien, bereits verhaltnismafiig grofd und es wird

zunehmend von weiteren Ausbauzielen gesprochen. (BMK 2020)

Dennoch muss noch viel passieren, um das, von der Bundesregierung vorgegebene,
Ziel von 100% Erneuerbarer Energie bis 2030 tatsachlich erreichen zu kénnen. Fiir
Strom ist das von der Osterreichischen Bundesregierung vorgegebene Ziel ein Ausbau
von 27 TWh bis 2030. Dieses wird von den einzelnen Zielen der Bundeslander laut
Stand 2021, die in Summe einen Zubau von 10,4 TWh entsprechen, deutlich
unterschritten. Fiir alle Energietrager zusammengenommen, inklusive Strom, Warme
und Verkehr, wiirde Osterreich mit den aktuellen Plinen der Bundeslidnder bis 2030

nur einen Erneuerbaren Anteil von ungefahr 39% erreichen. (Baumann et al. 2021)

Der Ausbau von Erneuerbarer Energie und somit die Branche als Ganzes muss
weitreichend unterstiitzt und gefordert werden, um die selbst gesetzten Ziele
erreichen zu konnen. Dazu bedarf es Investitionen. Das Finanzsystem ist ein zentraler
Hebel fiir den Klimaschutz. Wohin Geldfliisse fliefsen, hat einen grofden Einfluss
darauf, welche Projekte verwirklicht werden kénnen und die Nachfrage nach Green

Finance Anlagemoglichkeiten wachst. (Klima- und Energiefonds 2019)

Die EU-Taxonomie hat das Potential den Green Finance Sektor mafdgeblich zu
verandern. Die Verordnung, die im Dezember 2019 vom Europdischen Parlament ins
Leben gerufen wurde, soll nachhaltige Investitionen férdern und somit zur
Erreichung der Pariser Klimaziele beitragen. (Europdisches Parlament; Rat der

Europaischen Union 28.07.2020) (Europaische Kommission 08.03.2018)



1.1 Problemstellung

Anleger:innen achten bei ihren Investitionen lingst nicht mehr nur auf die
finanziellen Aspekte, denn der Faktor der Nachhaltigkeit wird zunehmend wichtiger
(Feldkircher und Stelzl 2021). Eine dieser nachhaltigen Branchen, namlich jene der
Erneuerbaren Energien soll iiberdies vom Staat unterstiitzt und ausgebaut werden
(BMK 2021). Man koénnte darauf schliefien, dass es Projekten in diesem Bereich

leichtfdllt, eine Finanzierung zu erhalten. Doch ist das tatsachlich immer der Fall?

In Wirklichkeit haben viele Projekte, die wichtig fiir die Energiewende waren,
Probleme eine addquate Finanzierung zu erhalten (La Monaca et al. 2020). Damit die
Erneuerbaren Energien ihr Potential ausschopfen und dadurch einen positiven
Beitrag zur Emissionsverringerung und dem Klima leisten kénnen, sind sowohl
private als auch 6ffentliche Anleger gefragt. Doch diese Anleger wiagen Gewinnchance
und Risiko ab. Politische Rahmenbedingungen spielen eine grofie Rolle, um den
Investor:innen die Unsicherheit zu nehmen beziehungsweise keine zusatzliche

aufzubauen. (Menichetti 2010)

Doch genau diese Rahmenbedingungen waren in den letzten Jahren in Osterreich ein
viel diskutiertes Thema. Nach Jahren der Ankiindigungen liegt nun das Erneuerbaren-
Ausbau-Gesetz (EAG) vor und wurde am 7. Juli 2021 im Osterreichischen Parlament
beschlossen. Nicht alle Erneuerbaren Energieerzeuger sind mit dem Gesetz vollends
zufrieden und es gibt noch vieles das ungeklart ist (Oesterreichs Energie 2021). Ein
grofder Kritikpunkt hier war unter anderem das neue Fordersystem, welches noch
von der Europdischen Kommission notifiziert werden musste. Deshalb fehlten
beziehungsweise fehlen noch Verordnungen, die wichtige Details, wie die Hohe der
Forderungen, regeln sollen (Photovoltaik Austria 2021). Dies sind jedoch nicht die
erheblichsten Verzogerungen, die dieses Gesetz bis jetzt mit sich gebracht hat. In
einem offenen Brief wandte sich schon Mitte letzten Jahres der Dachverband der
Erneuerbaren Energien Osterreich mit Unterstiitzungsunterschriften von den
Dachverbinden aller in Osterreich vertretenen Erneuerbaren Technologien und auch
einigen Umwelt NGOs an den Nationalrat und forderten nach acht Jahren der
Diskussionen iiber eine derartige Novelle nun endlich eine Beschlussfassung. In
diesem Brief wurde auch die Wichtigkeit des Gesetzes, vor allem fiir die Betreiber

und die Umwelt, betont. (Erneuerbare Energie Osterreich 2021)



Hinzukommt, dass Energieerzeuger mit Anlagen auf Basis fester Biomasse, kurz oft
nur Holzkraftwerke genannt, nicht nur positiv aufgenommen werden. Einen
Hohepunkt dieses Unmutes stellte letztes Jahr ein offener Brief an EU-
Kommissionsprasidentin Ursula von der Leyen und US-Prasidenten Joe Biden dar. In
diesem wird die Bezeichnung von Energiegewinnung aus Holz als Erneuerbare
Energie stark kritisiert. Vor allem der CO2-Ausstof3, der mit der Verbrennung von
Holz einhergeht, steht hier im Fokus. Dass das Holz beim Nachwachsen COz bindet, ist
fiir die Autoren nur bedingt ein Argument, da dies zu lange dauern und nicht
verpflichtend neuer Wald nachgeforstet wiirde. Mit einer Aufforderung die
Energieerzeugung aus fester Biomasse stark einzuschranken und {iber 500
Unterschriften hat dieses Schreiben eine lang bestehende 6ffentliche Diskussion neu

entfacht. (Waldverband Osterreich 2021; Raven 2021)

Wie sich zeigt, haben die Erneuerbaren Energien in Osterreich mit vielen
Unsicherheiten zu kdmpfen. Im speziellen jene auf Basis fester Biomasse.
Dementsprechend schwer kann es sein, Anleger von sich zu tliberzeugen. In dieser

Arbeit soll genau diese Problemstellung genauer beleuchtet werden.

Nicht alle Betreiber beziehungsweise Projekte sind grofie etablierte Unternehmen
und haben dementsprechend nicht immer viel Erfahrung auf den Finanzmarkten. Die
Branche befindet sich, nicht zuletzt aufgrund der sich dndernden Gesetzeslage und

den geplanten Ausbauzielen, im Umbruch.

1.2 Zielsetzung

In dieser Arbeit liegt der Fokus auf der vom Europdischen Parlament und vom Rat
der EU im Juni 2020 eingebrachten Taxonomie-Verordnung. Diese, aktuell noch stark
diskutierte Verordnung, enthdlt Kriterien, die bei der Einstufung von 6kologischen
beziehungsweise nachhaltigen Projekten helfen soll. Die Verordnung ist aktuell vor
allem von der grofsangelegten Diskussion liber die griine Kategorisierung von Erdgas
und Atomenergie begleitet. Es ist noch abzuwarten ob diese Streitigkeiten potenziell

das libergeordnete Ziel der Verordnung iiberschattet.

Der Verdacht liegt nahe, dass eine solche Verordnung einen starken Einfluss auf die

Finanzierungsstrukturen im griinen Finanzierungssektor haben kénnte und somit



auch relevant fiir Unternehmen im Bereich der Erneuerbaren Energien aus fester

Biomasse in Osterreich sein wird, die Versuchen eine Finanzierung zu erhalten.

Diese Arbeit soll eine Einschatzung zu moglichen Chancen und Risiken geben, die die
Taxonomie mit sich bringt, und sich damit befassen, wie sie von der Branche

wahrgenommen wird.

1.3 Forschungsfragen

Aus dieser Problemstellung und Zielsetzung ergibt sich nun fiir diese Arbeit folgende

Fragestellung:

Welche Chancen und Risiken bringt eine Klassifizierung durch die EU-
Taxonomieverordnung fiir Unternehmen im Bereich Erneuerbare Energie aus

fester Biomasse in Osterreich?

Im folgenden Teil wird die Methodik erklart, mit welcher diese Forschungsfragen

beantwortet werden sollen.

1.4 Methodik

Zu Beginn der Arbeit liegt der Fokus auf der Recherche. Im Kapitel Green Finance
wird eine Systematische Literatur Recherche durchgefiihrt, um den potentiellen
Einfluss von Green Finance auf die Energiewende zu untermauern und genauer zu

beleuchten.

Um den aktuellen Wissenstand zur Thematik darlegen zu koénnen, wurden
Suchbegriffe festgelegt und mit relevanten Datenbanken, Emerald Insight und EBSCO
Host durchsucht. Es wurden internationale Datenbanken gewahlt, um einen guten
Uberblick iiber die Literatur in verschiedenen Regionen und den allgemeinen
Wissensstand zu erhalten. Die Suche wurde auch in anderen Datenbanken, wie der

IEEE Xplore durchgefiihrt, welche jedoch keine Ergebnisse lieferten.

Zu Beginn wurden verschiedene Suchbegriffe entwickelt und getestet, ob diese zu
Ergebnissen fithren. Im Fokus lagen die Suchbegriffe ,Sustainable Finance’

beziehungsweise ,Green Finance und ,Renewable Energy’ beziehungsweise ,Energy



Transition‘. Die ersten beiden wurden immer jeweils mit einem der letzten beiden
Begriffe in einer kombinierten Suche, also verbunden mit einem AND, verwendet, um

sicherzugehen, dass in den Artikel beide Themen behandelt wiirden.

Nach ersten Recherchen wurden noch Nachbesserungen angestellt: Die Suchbegriffe
,Sustainable Finance’ und ,Green Finance’ mussten bereits im Abstract vorkommen,
um sicherzugehen, dass sich der Artikel wirklich im Kern mit dieser Thematik befasst.

Es wurden zur Sicherstellung der Qualitiat nur Peer-reviewed Artikel herangezogen.

Alle Suchen wurden am 15.03.2021 durchgefiihrt und ergaben 17 Treffer. Von den
ausgegebenen Artikeln wurde dann eine Ubersicht erstellt und eine Tabelle fiir
besseren Uberblick geschaffen. (Siehe Anhang 1) Bei diesem Prozess wurden erste
Papers aussortiert, die sich mit den Auswirkungen zwischen Green Finance und
Erneuerbarer Energie beziehungsweise der Energiewende gar nicht beschaftigen.

Diese sieben Paper sind in der Tabelle ausgegraut dargestellt.

Die tbrige Literaturrecherche findet in diversen Fachbiichern und anderen
wissenschaftlichen Quellen statt. Der Fokus des theoretischen Teils der Arbeit liegt
auf den Themen Erneuerbare Energien, deren Rechtslage in Osterreich,
Finanzierungsmoglichkeiten mit Fokus auf der neuen EU-Taxonomie Verordnung und

darauf, mogliche Problemstellungen bei der Finanzierung aufzudecken.

Was in der momentan verfiigbaren Literatur noch nicht abgedeckt ist, also damit die
Forschungsliicke, wird im nadchsten Schritt mit empirischer Forschung hinterfragt.

Die Inputs aus dem theoretischen Teil dienen hierbei als Grundlage.

Die Empirie wird mit qualitativen Methoden erarbeitet. Um die Situation,
Problemstellung und Losungsansitze erarbeiten zu kénnen werden Expertlnnen
befragt. Diese Fachleute kommen aus dem Bereich der Finanzierung und dem Bereich
der Erneuerbaren Energie aus fester Biomasse. Die Befragung findet in Form von
Experteninterviews statt. Die Fragen orientieren sich an einen vorher festgelegten
Leitfaden. Im Anschluss werden die Interviews transkribiert und nach Kuckartz

analysiert, um letztendlich Schliisse daraus ziehen zu kénnen.

Am Ende wird die gesamte Recherche zusammengefasst, um daraus Erkenntnisse

und eventuelle Theorien, Hypothesen oder Handlungsempfehlungen fiir die Akteure



der Erneuerbaren Branche mit Fokus auf fester Biomasse ziehen zu konnen. Diese
werden mit den bei der Erforschung aufgetretenen Limitationen und mdglichen

weiteren Forschungsgebieten erganzt.



1.5

Aufbau der Arbeit
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« Begriffsdefinitionen

Kapitel 7: Empirische Forschung

e Methodik und Durchfiihrung der Leidfadengefiihrten
Experteninterviews

e Ergebnisse und Erkenntnisse aus der durchgefiihrten Befragung

Kapitel 8: Fazit

e Eine Zusammenfassung der Forschung mit Beantwortung der
Forschungsfragen
e Limitationen und ein Ausblick auf mogliche weitere

Forschungsgebiete

Kapitel 9-11: Verzeichnisse

 Tabellenverzeichnis, Abbildungsverzeichnis und Literaturverzeichnis

Kapitel 12: Anhang

e Suchergebnis der SLR
e Interview Leitfaden
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2 Green Finance

Ein gut funktionierender Finanzsektor ist eng mit dem Wirtschaftswachstum des
Landes verkniipft. Gut funktionierende Finanzsektoren sind fiir Anleger attraktiver
und davon profitieren die Aktienmidrkte und die wirtschaftliche Aktivitat und
auslandische Investitionen werden angeregt. Dies ermutigt die Industrie, Kredite
aufzunehmen, um ihre Produktion zu steigern, was wiederum zu einem Anstieg des
Energieverbrauchs und damit auch der Kohlenstoffemissionen fiihrt. Es kann also
behauptet werden, dass die finanzielle Entwicklung einen erheblichen Einfluss auf die
Umweltzerstérung hat. Im Wesentlichen lasst sich die Ursache fiir Umweltzerstéorung
auf die Folgen menschlicher Tatigkeiten vor allem in Bereichen wie Landwirtschaft,
Verkehr, Industrie und Energieerzeugung zuriickfithren. Der Energieverbrauch und
die Emission von Treibhausgasen haben in den letzten zwei Jahrzehnten erheblich
zugenommen und stellen eine globale Herausforderung dar. Als einer der wichtigsten
Inputs fiir Industrie und Haushalte, kann Energie als Voraussetzung fir
wirtschaftliche Aktivitaten angesehen werden. Mit zunehmendem
Wirtschaftswachstum wird mehr Energie verbraucht, was in der Regel zu einem

Anstieg der Kohlenstoffemissionen fiihren wird. (Afzal et al. 2022)

Kim et al. (2020) kommen ebenfalls zu dem Schluss, dass ein funktionierendes
Finanzsystem CO2-Emissionen erhoht. Diese Autoren argumentieren jedoch, dass
dieses Finanzsystem auch das Potential hat die Emissionen spater mit mehr
finanzieller Vertiefung wieder zu reduzieren. Der Grund dafiir konnte sein, dass die
finanziellen Mittel auch die Moglichkeit bieten in neue Technologien mit sauberen
und umweltfreundlichen Produktionsverfahren zu investieren, die die globale

Umwelt verbessern. (Kim et al. 2020)

Azam (2016) zog auflerdem den umgekehrten Schluss das die verursachten
Umweltschdaden das wirtschaftliche Wachstum eines Landes stark einschranken
wiirden. Umweltverschmutzung und der damit verbundene Klimawandel sind die
Ursache fiir verschiedene negative Auswirkungen auf die Gesundheit, die
Ressourcenverknappung und Naturkatastrophen. Dies fithrt zu fehlender
Infrastruktur und Ressourcen, die wiederum fiir Wirtschaftswachstum bendtigt

werden. (Azam 2016)



Finanzsektoren und Umweltauswirkungen sind also eng miteinander verkniipft.
Anstrengungen den Finanzbereich dafiir zu nutzen, die Umweltauswirkungen positiv

zu beeinflussen haben einen Namen bekommen: Green Finance.

Green Finance, seltener auch als Environmental Finance bezeichnet ist ein
zunehmend haufig diskutierter Begriff. Er wird haufig in der Fachliteratur verwendet

hat jedoch keine klar abgegrenzte Definition. (Remer 2020)

CICC Research und CICC Global Institute (2022) haben in ihrem Buch ,Guidebook to
Carbon Neutrality’ beispielsweise unterschiedliche internationalen Definitionen fiir
den Begriff zusammengefiihrt. ,International wird Green Finance generell als

Finanzaktivititen definiert, die man mit nachhaltiger Entwicklung in Verbindung

bringen kann.” (CICC Research, CICC Global Institute 2022, S. 77)

China Council for International Cooperation on Environment and Development
(CCICED) (2022) hat die Definition in ihrem jahrlichen Report vereinfacht
ausgedriickt als: ,Green Finance bezieht sich auf wirtschaftliche Aktivitaten, die den
Umweltschutz, die Eindammung des Klimawandels und die Einsparung von

Ressourcen unterstiitzen. (CCICED 2022, S. 494)

Green Finance wird generell als Teil von Sustainable Finance gesehen, ein
Uberbegriff, der ein finanzielles System bezeichnet, dass nachhaltige wirtschaftliche

Entwicklung als Ziel hat. (CCICED 2022)

Die Definition, die in dieser Veroffentlichung verwendet wird, ist eine, die versucht
moglichst alle Definitionen mit einzubinden: ,Nach einem verbreiteten Verstiandnis
bezieht sich der Begriff ,Green Finance“ auf ein Spektrum finanzwirtschaftlicher
Ansitze und Instrumente (s.u.) zum Schutz von Umwelt bzw. Klima oder zur
Anpassung an bzw. Kompensation fiir Umwelt- und Klimaschdden. Dariiber hinaus
bezieht sich der Begriff auch auf Aktivititen, die der Identifikation und dem
Management von Umwelt- bzw. Klimarisiken durch Unternehmen und ihre
Investoren - und damit der Sicherung der Stabilitat des Finanzsystems insgesamt -

dienen sollen.” (Remer 2020)

Green Finance umfasst verschiedene Ansatze und Instrumente. Hierbei handelt es

sich sowohl um konventionelle Finanzinstrumente und -mechanismen mit einem



Fokus auf Umwelt- oder Klimabelange als auch neu entwickelte Instrumente.

Beispiele hierfiir kbnnen sein:

¢ Finanzierung von Projekten, Unternehmen oder Sektoren, die einen Fokus auf
Umwelt- beziehungsweise Klimaschutz haben

e Nicht-Finanzierung beziehungsweise der Entzug von Finanzmitteln fiir
umwelt- beziehungsweise klimaschddliche Projekte, Unternehmen oder
Sektoren

e Griine Finanzinstrumente wie ,griine Anleihen’

e Instrumente zur Messung und zum Management von Umweltauswirkungen

e die Entwicklung und Anwendung von griinen Labels, Standards, Ratings und
Benchmarks

o freiwillige Standards und Gesetze

e Forderinstrumente

e der (CO2-Emissions-)Zertifikate-Handel
(Remer 2020)

Die nachfolgende Analyse soll den potenziellen Einfluss von Green Finance auf die

Energiewende untermauern und genauer darlegen.
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3 Green Finance und die Energiewende -
Eine Strukturierte Literatur Analyse

3.1 Resultate

Tabelle 1: Studien kategorisiert

Argument / Hinweis Anzahl Quelle

Potential das Green Finance zur 8 Studien (Ainou et al. 2022; Huybrechs et al.

Energiewende beitragt 2015; Kwakwa 2021; La Monaca et al.
2020; Nawaz et al. 2021; Tu et al.
2021; Yeow und Ng 2021; Ye et al
2022)

Hinweis auf Relevanz privater 2 Studien (La Monaca et al. 2020; Nawaz et al.

Anleger 2021)

Hinweis auf Relevanz politischer 6 Studien (Ainou et al. 2022; Kwakwa 2021; La

Einflussnahme Monaca et al. 2020; Nawaz et al. 2021;
Tuetal. 2021; Ye et al. 2022)

Hinweis: Anleger sehen 3 Studien (La Monaca et al. 2020; Yeow und Ng

Erneuerbare als Risikobehaftet 2021; Nawaz et al. 2021)

Einzelne Green Finance 8 Studien (Ainou et al. 2022; Huybrechs et al.

Instrumente im Zusammenhang 2015; Julia und Kassim 2020; La

mit Erneuerbarer Energie oder Monaca et al. 2020; Nawaz et al. 2021;

der Energiewende Tu et al. 2021; Ye et al. 2022; Yeow
und Ng 2021)

Green Bonds 4 Studien (Ainou et al. 2022; La Monaca et al.
2020; Nawaz et al. 2021; Yeow und
Ng 2021)

Energiewende einer bestimmten 4 Studien (Ainou et al. 2022; Kwakwa 2021;

Region im Vordergrund

Nawaz et al. 2021; Tu et al. 2021)

Erneuerbare Energie als wichtiger 4 Studien

Teil von Green Finance

(Julia und Kassim 2020; Julia et al.
2016; Nawaz et al. 2021; Ye et al
2022)
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3.1.1 Green Finance, Erneuerbare und die COVID-Pandemie

In acht der zehn analysierten Studien argumentieren die Autoren, dass Green Finance
das Potential hat, sich positiv auf die Energiewende auszuwirken. Ye et al. (2022)
weifdt beispielsweise darauf hin, dass Green Finance ein wirksames Instrument ist,
welches Erneuerbare Energien fordert, um dadurch die Kohlenstoffemissionen
mafdgeblich zu beeinflussen. Kostengiinstige Griine Finanzmittel sollen den Risiken
entgegenwirken, die mit der Investition in Erneuerbare Energien verbunden sein

kénnen. Besonders in Anbetracht der aktuellen Situation. (Tu et al. 2021)

Der Zusammenhang mit, beziehungsweise die Auswirkungen durch die COVID-19-
Pandemie ist ebenfalls ein wesentlicher Aspekt in der Literatur. Die Pandemie hat die
Produktionskosten von Anlagen fiir Erneuerbare Energien erhéht und untergrabt die

Rentabilitdt von Investitionen in die Branche. (Tu et al. 2021)

Die Folgen von COVID-19 schaden der Weltwirtschaft. Viele Unternehmen konnten
wahrend der Pandemie nicht richtig operieren, aufgrund von ausfallenden
Mitarbeitern und den gesetzlichen Restriktionen, die vielerorts verhdangt wurden. Die
durch griine Finanzierung ermdoglichten umweltfreundlichen Programme und die
damit geférderten Erneuerbaren Energien konnen diesen Folgen entgegenwirken. Sie
haben aber auch, neben den wirtschaftlichen Effekten, positive Effekte auf die
Umwelt, wie eine Reduktion der Kohlenstoffemissionen in der Atmosphare. (Ye et al.

2022)

Autoren wie Nawaz et al. (2021) sehen die Corona Pandemie als Chance einen
nachhaltigeren Weg einzuschlagen. Man konnte die angeschlagene Wirtschaft nutzen
und gezielt Investments in nachhaltige Projekte und Instrumenten wie Green Bonds
nutzen, um einen nachhaltigen Wiederaufbau zu gewahrleisten. Denn nicht nur eine
Pandemie auch der Klimawandel kénnen, durch Naturkatastrophen oder das
Zerstoren fruchtbarer Boden, der Wirtschaft schaden. Auch Klimarisiken sind

Anlagenrisiken. (Nawaz et al. 2021)

COVID-19 vermindert also den Handlungsspielraum von Anlagen im Bereich der
Erneuerbaren Energien. Diese kdnnten jedoch wesentlich dazu beitragen, dass sich
die Wirtschaft von den Folgen der Pandemie erholt, ohne gleichzeitig das Problem der

Klimakrise zu verschlechtern.
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Die beiden iibrigen und zwei der anderen Studien gaben aufierdem an, dass
Erneuerbare Energie umgekehrt auch ein wichtiger Teil von Green Finance ist. Keine
der Studien verneinte eine Wechselwirkung von Green Finance und dem Ausbau

Erneuerbarer Energien.

Die Green Finance Instrumente griine Kredite, griine Investitionen und griine
Wertpapiere zusammen mit CSR-Berichterstattung und Wirtschaftswachstum weisen
einen signifikanten positiven Zusammenhang mit Investitionen in Erneuerbare
Energien in Schwellenldndern auf. Zu diesem Ergebnis kam Ye et al. (2022) in einer
Studie, die sich mit der Wechselwirkung zwischen der Entwicklung des Green
Finance Sektors und Investments in Erneuerbare Energien befasst. Eine
Umweltfreundliche =~ Wirtschafts- beziehungsweise Investitionspolitik erhoéht
tendenziell Investitionen in Projekte aus dem Bereich der Erneuerbaren Energien, da
hierfir Finanzierungen zu vorteilhaften Bedingungen zur Verfiigung stehen.
Zusatzlich fiihrt der Druck, der durch die Nichtfinanzielle Berichterstattung ausgetibt
wird, dazu, dass mehr Geld fiir derartige Projekte ausgegeben wird. Die staatlichen
Anreize und die finanzielle Unterstiitzung fiihren zur Griindung und Férderung von
Unternehmen im Bereich der Erneuerbaren Energien, welche sich wiederum

potenziell positiv auf die Wirtschaft auswirken. (Ye et al. 2022)

Nicht nur bei Finanzinstrumenten, die von Banken ausgegeben werden, sondern auch
in der unternehmensinternen Umweltmanagementpolitik kann Erneuerbare Energie
eine wesentliche Rolle spielen. So auch bei der Zentralbank von Bangladesch, in deren
Green-Management-Konzept die Nutzung von Erneuerbaren Energiequellen fiir die
Stromerzeugung und eine verringerte Nutzung von Energietragern wie Kohle und Gas
vorgesehen ist (Julia et al. 2016). Das ist aber nur ein Beispiel fiir derartige interne
Regelungen. Auch in anderen Banken werden dhnliche Regelungen eingefiihrt und auf
Ressourcen- und Energieverbrauch und -gewinnung geachtet. (Julia und Kassim

2020)

3.1.2 Finanzinstrumente

Ein Grofdteil der Studien hebt einzelne Green Finance Instrumente oder Mafnahmen
hervor. Am haufigsten erwdahnt wurden hier Griine Anleihen (Green Bonds). Vier der

Studien wiesen auf dieses Finanzinstrument hin. (z.B. Nawaz et al. 2021)
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Finanzprodukte sind ein wichtiges Instrument, das es Anlegern ermdoglicht, Mittel
explizit fir grine Projekte bereitzustellen. Griine Anleihen sind eines der am
leichtesten zuganglichen kohlenstoffarmen Finanzinstrumente, die derzeit zur
Verfiigung stehen, um die Priaferenz der Anleger fiir Nachhaltigkeit mit den
entsprechenden Projekten in Einklang zu bringen. Griine Anleihen sind
festverzinsliche Wertpapiere, die zur Finanzierung von umweltfreundlichen oder
klimarelevanten Projekten bestimmt sind. Diese Art der Anleihen werden zur
Finanzierung eines breiten Spektrums von Aktivititen eingesetzt, von der grof3
angelegten Wind- und Solarstromerzeugung iiber die Verbesserung der
Energieeffizienz in Mehrfamilienhdusern bis hin zur Umstellung des offentlichen

Nahverkehrs oder der Elektrofahrzeugflotte. (La Monaca et al. 2020)

Aber auch andere Instrumente, wie Griine Kredite (Green Credits), Griine Banken
(Green Banks), CO2-Steuern (carbon pricing) und Griine Mikrofinanzen (Green Micro

Finance), wurden in dem Zusammenhang hervorgehoben.

Green Banking, beispielsweise, ist fokussiert auf Ressourcenschonung, genauer
gesagt die Gewadhrleistung einer optimalen Nutzung von Ressourcen, minimierte

Verschwendung und die Nutzung erneuerbarer Energien. (Julia und Kassim 2020)

Ein weiteres mit Erneuerbarer Energie stark in Verbindung gebrachtes
Finanzierungsinstrument ist die Griine Mikrofinanzierung, ein Uberbegriff fiir alle
Mikrofinanzierungen, bei denen Umweltaspekte beriicksichtigt werden.
Mikrofinanzierung fiir erneuerbare Energien und Energieeffizienz, gilt als popularste
Form der Griinen Mikrofinanzierung und fallt unter diesen Begriff, weil versucht
wird, die Auswirkungen der Kunden auf die Umwelt zu begrenzen, wahrend
gleichzeitig soziale und wirtschaftliche Ziele erreicht werden. Huybrechs et al. (2015)
sehen Anzeichen dafiir, dass die Mikrofinanzierung fiir erneuerbare Energien das in

sie gesetzte Potential noch nicht wirklich ausgeschopft hat. (Huybrechs et al. 2015)

3.1.3 Untersuchte Regionen

Die Studien waren grofdtenteils nicht raumlich eingegrenzt, vier davon hatten jedoch
einen Fokus auf eine bestimmte Region. Etwa einem Land, wie Marokko oder

Bangladesch oder einer Uberkategorie mehrerer Linder, wie den BRICS-Staaten.
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Ainou et al. (2022) haben beispielsweise Marokko untersucht. Um Marokkos
Energiesicherheit zu verbessern und eine nachhaltige Energiewende anzustreben,
schlagt diese Studie vor, in diesem Land einen hoheren Anteil an erneuerbaren
Energien in den Energiemix zu integrieren und effiziente Technologien durch eine
Vielzahl von griinen Finanzierungen und griiner Investitionsprojekte. (Ainou et al.

2022)

3.1.4 Politische Einflussnahme und private Anleger

Sechs Studien wiesen explizit darauf hin, dass eine politische Einflussnahme, also
beispielsweise Rahmenbedingungen oder Foérderungen, fiir die Energiewende
beziehungsweise den Ausbau Erneuerbarer von Relevanz sein wiirden. (z.B. Tu et al.

2021; Yeetal. 2022)

Eine Regierung sollte den Klimawandel und Umweltrisiken ernst nehmen, da diese
auch kiinftige Investitionen behindern kénnen. Griine Finanzierungsmoglichkeiten
und die Energiewende sind wichtige Hebel gegen derartige Klimaveranderungen.
Sowohl der Umstieg auf Erneuerbare als auch Initiativen zur Energieeffizienz, sollten
gefordert werden. Dies kann durch die Foérderung griiner Investitionen, die
Bereitstellung  finanzieller =~ Anreize in Form von Subventionen und
Steuererleichterungen sowie die Vereinfachung der rechtlichen Verfahren fiir
Vertrage zur Verbreitung von Startup-Projekten im Bereich der Erneuerbaren
Energien erreicht werden. Die Politik kann Anreize fiir den Einsatz griiner
Finanzinstrumente, wie griine Anleihen, griine Banken und Kohlenstoffpreise,
schaffen, um Anpassungsprojekte an den Klimawandel fiir Nachhaltige Ergebnisse
und Renditen der Investor:innen zu finanzieren. Wahrend des Ubergangs zu einer
kohlenstoffarmen Wirtschaft, miissen Finanzinstitute in der Lage sein, Umweltrisiken
zu erkennen und finanzielle Stabilitit zu gewahrleisten, indem sie Risiken des
Klimawandels in ihre Risikomanagementstrategien und Governance-Strukturen
einbeziehen und ausreichende Informationen {iber Umweltleistungen und
Fortschritte zwischen Regierungen und Unternehmen offenlegen, um finanzielle

Risiken zu minimieren. (Ainou et al. 2022)

Auch Kwakwa (2021) sieht Verantwortung bei den Behdérden des Finanzsektor.

Finanzinstitute miissen auf die Notwendigkeiten der Unterstiitzung des Sektors der
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Erneuerbare Energie hingewiesen werden. Hier soll sowohl die Entwicklung als auch

der Verbrauch der Energien gestiitzt werden. (Kwakwa 2021)

Dass auch das Kapital von privaten Anlegern eine wichtige Rolle spielt, wurde von
den Autoren zweier Studien hervorgehoben, jedoch gaben drei der Studien an, dass

Erneuerbare Energie von Anlegern teilweise als risikobehaftet betrachtet werden.

Um die Klimaziele des Pariser Klimaabkommens einhalten zu konnen, und somit eine
Uberschreitung der 1,5C° Grenze zu verhindern, miissten Schitzungen zufolge
weltweit bis 2035 mehr als 53 Billionen US-Dollar in Energieversorgung und
-effizienz investiert werden. Offentliche Mittel allein, werden fiir die notwendigen
Investitionen nicht ausreichen. Diese werden laut der International Renewable
Energy Agency (IRENA) nur 15% der fiir die Dekarbonisierungsziele erforderlichen
Finanzmittel abdecken koénnen. Gliicklicherweise zeichnet sich ein Trend hin zu
nachhaltigeren Investitionen ab. Viele grofde Investor:innen und Versicherungs-
beziehungsweise Pensionsfonds erhohen ihren Portfolioanteil an griinen

Investitionen. (La Monaca et al. 2020)

Weltweit wird zunehmend die Notwendigkeit erkannt, politische Mafinahmen zu
ergreifen, um die Risiken des Klimawandels und der Umweltzerstérung zu
bekdmpfen. Dariiber hinaus ergeben sich wirtschaftliche Vorteile aus der
Bereitstellung von Losungen fiir diese Risiken. Finanzierung aus dem privaten Sektor
ist eine Voraussetzung fiir die Energiewende und die Reduktion des Klimawandels.
Die Investitionen in griine Technologien aus offentlicher Hand allein werden nicht
ausreichen (Nawaz et al. 2021). Es wird eine solide Pipeline von Projekten fiir
saubere Energie bendtigt, damit Investitionskapital in kohlenstoffarme Aktivitdten
flief3t. Da es sich bei vielen dieser Projekte um relativ neue Technologien,
unkonventionelle Einnahmequellen oder Aktivititen auf neuen und aufstrebenden
Markten handelt, konnen sie von Investor:innen als riskant angesehen werden, trotz
des Potenzials fiir kommerzielle Ertrage. Nichtsdestotrotz kénnen die nachhaltigen
Finanzierungsliicken, die heute bestehen, durch effiziente Finanzlésungen und
-strukturen behoben werden. Ein leichterer Zugang zu Kapital und niedrigere
Finanzierungskosten ermoglichen es, mehr Projekte zu niedrigeren Kosten
durchzufiihren, was wiederum mehr Investor:innen fiir griine Anlagen anzieht. Die

Nutzung vom Kapital privater Investor:innen sowie die Mobilisierung o6ffentlicher
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Mittel sind entscheidend fiir die Uberbriickung der Kluft zwischen klimabewussten
Investor:innen und den Projekten, die die Energiewende ermoglichen werden. (La

Monaca et al. 2020)

Doch Investitionsbarrieren und die Bedenken der privaten Anleger sind nicht die
einzigen Schwierigkeiten, die sich bei der Finanzierung der Erneuerbaren Energien

einstellen.

3.1.5 Probleme

Auch wenn keine der Studien sich gegen einen positiven Einfluss von Green Finance
Instrumenten auf die Energiewende ausspricht, werden doch potenzielle Probleme

oder Schwierigkeiten anerkannt.

Viele Unternehmen sind dem Trend des griinen Handelns nur gefolgt, um den
Erwartungen der Anleger gerecht zu werden. Da sich diese Erwartungen in Bezug auf
die Nachhaltigkeit von Unternehmen andern, sind viele Unternehmen auf den Zug des
,grimen‘ Handelns aufgesprungen und haben beispielsweise griine Anleihen
ausgegeben. Als neues griines Finanzierungsinstrument wurde jedoch dem Wert, den
grine Anleihen tatsdchlich bieten, wenig Aufmerksamkeit geschenkt. Das kann zu
Greenwashing-Problemen fiihren, wenn Unternehmen vorgeben, umweltbewusst zu

sein, obwohl sie es in Wirklichkeit nicht sind. (Yeow und Ng 2021)

Ein weiteres Problem zeigt sich in der Komplexitit von nachhaltigen
Investitionsmoglichkeiten. Das Kapital, das fiir Investitionen in nachhaltige Anlagen
zur Verfligung steht, ist moglicherweise nicht gut auf den Bedarf der tatsdchlichen
Projekte in diesem Bereich abgestimmt, die nach einer Finanzierung suchen. Griine
Anlageklassen wie erneuerbare Energien, Infrastruktur, Energieeffizienz und
umweltfreundlicher Verkehr sind oft von Natur aus neu, klein und/oder
uneinheitlich. Dies macht es schwierig und teuer, sie zu investitionsfahigen Formaten
zusammenzufassen, und verhindert, dass das Kapital, in dem fiir eine schnelle
Energiewende erforderlichen Zeitrahmen, eingesetzt wird. Dariiber hinaus bestehen
Marktbarrieren bei der Frihphasenfinanzierung und beim Nachweis der

Lebensfahigkeit neuer Markte und Geschaftsmodelle. (La Monaca et al. 2020)
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3.2 Diskussion

Aus aktuellen Studien zu dem Thema geht hervor, dass Green Finance und
Erneuerbare Energien, und somit auch die Energiewende, stark miteinander
verknlipft sind. Nicht nur werden Erneuerbare Energien als wichtiger Teil der zu
finanzierenden Spaten im Green Finance Bereich gesehen, sondern auch als wichtiges

Mittel um eine Energiewende tiberhaupt erst moglich zu machen.

Regelungen und Geld aus offentlicher Hand werden bendtigt, um die teils selbst
gesteckten Ziele erreichen zu koénnen. Es wird argumentiert, dass private Anleger
ebenfalls vonnoten sein wiirden, um das bendtigte Investitionskapital abzudecken. Es
gibt aber bei den Anlegern immer noch bedenken. Erneuerbare Energien und
Projekte in diesem Bereich werden als sehr risikoreich betrachtet. Auch andere
Probleme, wie die Moglichkeit vom Missbrauch zum Greenwashing und die teilweise
schwierige Abschatzbarkeit der neuen Technologien miissen von der Branche noch

mitgedacht werden.

Es zeigt sich also, dass die Thematiken Energiewende und Green Finance, beide
aktuell und relevant sind und sehr stark miteinander verkniipft. Die Bedenken der
Anleger spielen eine wichtige Rolle und haben Einfluss auf die Moglichkeit Projekte

— und damit potenzielle Beitrage zur Energiewende — zu verwirklichen.

Um Anlegern Sicherheit zu geben und das soeben angesprochene Risiko des
Greenwashing im Green Finance Bereich einzugrenzen, wurde von der Europdischen
Kommission die EU-Taxonomie ins Leben gerufen. Diese soll die Anstrengung den
Kapitalfluss aus privater Finanzierung hin zu nachhaltigen Wirtschaftsaktivitdten

unterstitzen. (Klimscha und Lehner 2021)
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4 Die neue EU-Taxonomie

4.1 Europdische Green Finance Strategie

Bereits Ende 2019 wurde der European Green Deal (Griiner Deal) von der
Europdischen Kommission vorgestellt. Das Ziel dieser Mitteilung ist es, die
Treibhausgasemissionen in der Europdischen Union bis 2050 auf null zu reduzieren.
Der Green Deal ist kein rechtlich bindendes Dokument, sondern ein sogenanntes Soft
Law, also eine Art Empfehlung. Dennoch enthalt der Green Deal eine ausgearbeitete
Strategie, diverse Handlungsempfehlungen und konkrete Mafdnahmen. (Pallitsch et al.

2021)

In der Mitteilung des Griinen Deals wird darauf hingewiesen, dass die Projekte die
kiinftig aus dem ,InvestEU‘ Fonds zur Bekdmpfung des Klimawandels unterstiitzt
werden einer Nachhaltigkeitspriifung unterzogen werden. Auch dem Privatsektor
wird bei der Finanzierung der griinen Wende eine Schliisselrolle zugesprochen. In
dem Dokument wird dariiber gesprochen, dass Unternehmen und Finanzinstitute mit

Klima- und Umweltdaten offener umgehen miissen. (Europaische Kommission 2019)

,Erstens wird die Strategie die Grundlagen fiir nachhaltige Investitionen
starken. Dies erfordert insbesondere, dass das Europdische Parlament und der
Rat die Taxonomie fiir die Klassifizierung 6kologisch nachhaltiger Tatigkeiten

annehmen.” (Europdische Kommission 2019)

Der Green Deal ist aber nicht das erste Dokument, dass eine Ankiindigung auf die
Klassifizierung von griinen Finanzprodukten enthdlt. Nachdem das Pariser
Klimaschutziibereinkommen und die UN-Agenda 2030 fiir nachhaltige Entwicklung
angenommen wurde, stellte die UN einen Finanzplan fiir deren Umsetzung vor: Den
Finance Action Plan (SFAP) (Klimscha und Lehner 2021). Darin vorgesehen ist eine
Neuausrichtung der Kapitalflisse hin zu einer nachhaltigeren Wirtschaft, das
Einbetten der Nachhaltigkeit in das Risikomanagement und die Forderung von

Transparenz und Langfristigkeit. (Europaische Kommission 2018)
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4.2 Finance Action Plan
4.2.1 MafRRnahmen

Konkret waren 10 Mafdnahmen laut SFAP vorgesehen:

4.2.1.1 Mafnahme 1: Einfiihrung eines EU-Klassifikationssystems flir nachhaltige
Tdtigkeiten
Die erste und laut SFAP wichtigste Mafdinahme sah eine schrittweise Entwicklung
einer EU-Taxonomie fiir klimawandelbezogene, umwelt- und sozialpolitisch
nachhaltige Tatigkeiten vor. Diese sollte Anlegern als Informationshilfe dienen. Die
Leitlinie sollte auf Basis von Evaluierungskriterien, Schwellenwerten und Parametern
beruhen und Informationen iiber Branchen und Tatigkeiten bereitstellen. Ein
legislativvorschlag zur schrittweisen Entwicklung der EU-Taxonomie war fiir das

zweiten Quartal 2018 vorgesehen. (Europaische Kommission 2018)

4.2.1.2 Mafinahme 2: Normen und Kennzeichen fiir umweltfreundliche Finanzprodukte

Die geplanten EU-Normen und -Kennzeichen sollten auf der, zur Zeit des SFAP noch
geplanten und heute umgesetzten, EU-Taxonomie aufbauen. Der Grundgedanke
dieser Mafsnahme war es die Integritit von und das Vertrauen in den nachhaltigen
Finanzmarkt zu stirken. Besonders Kleinanaleger koénnten die Normen
beziehungsweise Kennzeichnungen als Entscheidungshilfe dienen und insgesamt

dabei helfen, mehr Investitionen in umweltfreundliche Projekte zu lenken.

Fiir die zweite Mafdnahme sollte im ersten Schritt die Sachverstindigengruppe der
Kommission fiir ein nachhaltiges Finanzwesen einen praxisnahen Bericht iiber eine
EU-Norm fiir griine Anleihen erstellen. Im Rahmen der Prospektverordnung legte die
Kommission fest, welchen Inhalt der Prospekt fiir Emissionen griiner Anleihen
aufweisen muss. Die Kommission untersuchte aufderdem, inwieweit der
Rechtsrahmen des EU-Umweltzeichens fiir bestimmte Finanzprodukte angewendet

werden kann. (Europdische Kommission 2018)

4.2.1.3 Mafnahme 3: Férderung von Investitionen in nachhaltige Projekte
Die Forderung von nachhaltigen Investitionen war schon vor dem SFAP ein Anliegen
der Europaischen Union. Mit zusatzlichen Mafinahmen — wie ein zentraler

Investmentfonds, der alle marktbasierten Instrumente der EU zusammenfasst, um die
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Effizienz der EU-Investitionsférderung weiter zu erh6hen — sollte die Férderung von
nachhaltigen Projekten verbessert werden. Im Fokus stand die Entwicklung
nachhaltiger Infrastrukturprojekte und die Férderung nachhaltiger Investitionen in
Partnerliandern, wie zum Beispiel Afrika oder auch in EU-Nachbarlandern.

(Européaische Kommission 2018)

4.2.1.4 Mafinahme 4: Berlicksichtigung der Nachhaltigkeit in der Finanzberatung

Auch die Rolle der Finanzberatung bei der Neuausrichtung des Finanzsystems wurde
hervorgehoben. Beratungsstellen, in diesem Falle konkret Wertpapierfirmen und
Versicherungsvertreiber, waren angehalten nicht nur, wie bisher, Anlagenziele und
Risikotoleranz zu bewerten, sondern auch die Praferenzen der Kunden fiir zum
Beispiel Umwelt- oder Sozial-Faktoren, bei der Wahl der passenden
Finanzinstrumente und Versicherungsprodukte zu berlicksichtigen. Die
entsprechenden Richtlinien, die Richtline liber Markte fiir Finanzinstrumente und die
Versicherungsvertriebsrichtlinie sollten von der Kommission dahingehend

liberarbeitet werden. (Europdische Kommission 2018)

4.2.1.5 Mafnahme 5: Entwicklung von Nachhaltigkeitsbenchmarks

Benchmarks sind Instrumente, die den Anlegern dabei helfen sollen, die Leistung von
Finanzinstrumenten zu verfolgen und zu messen. Bei herkdmmlichen Benchmarks
werden die Nachhaltigkeitsziele wenig bis gar nicht erfasst. Inzwischen entwickelten
Indexanbieter zwar auch ESG-Benchmarks, die die Nachhaltigkeitsziele erfassen
sollten, diese waren aber aufgrund von mangelnder Transparenz fehleranfallig. Zu
diesem Zweck sah die EU-Kommission in der fiinften Mafinahme des SFAP eine
Benchmark-Verordnung vor, die Richtlinien zur Transparenz der Methoden und
Merkmale von Benchmarks vorgaben sollte. Auferdem war eine Initiative fir
harmonisierte Benchmarks mit Emittenten mit niedriger CO:2-Bilanz geplant.

(Européaische Kommission 2018)

4.2.1.6 Mafinahme 6: Bessere Beriicksichtigung der Nachhaltigkeit in Ratings und
Marktanalysen

Marktanalysen und Ratings sind ein weiterer wichtiger Anhaltspunkt fiir Anleger, um

sich liber die Anlagemoglichkeiten zu informieren. Hier forderte die Kommission die

Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (ESMA) auf ihre Leitlinie

anzupassen und um Informationen iiber umweltbezogene und soziale Nachhaltigkeit
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zu erganzen. Aufderdem war eine Studie zu Nachhaltigkeitsratings und -analysen
geplant, die unter anderem die Unabhangigkeit der Anbieter und die Aspekte der

Marktstruktur untersuchen sollte. (Europdische Kommission 2018)

4.2.1.7 Mafnahme 7: Kldrung der Pflichten institutioneller — Anleger und
Vermdgensverwalter
Zwar gab es zum Zeitpunkt des SFAP schon EU-Rechtsvorschriften fiir institutionelle
Anleger und Vermogensverwalter Nachhaltigkeitsfaktoren wund -risiken zu
beriicksichtigen, diese wurden jedoch als unzureichend klar und nicht
brancheniibergreifend schliissig bezeichnet. Deshalb war in der siebten Mafdnahme
ein Legislativvorschlag vorgesehen, der die Pflichten institutioneller Anleger und
Vermogensverwalter in Bezug auf Nachhaltigkeitsaspekte klaren und fiir mehr
Transparenz bei den Nachhaltigkeitsfaktoren und Investitionsentscheidungen sorgen

sollte. (Europaische Kommission 2018)

4.2.1.8 Mafinahme 8: Berlicksichtigung der Nachhaltigkeit in den Aufsichtsvorschriften

Banken, Versicherungsgesellschaften und Pensionsfonds wurden von der
Kommission als die wichtigste externe Finanzierungsquelle fiir die europaische
Wirtschaft und ein wichtiges Instrument, um Ersparnisse in Investitionen lenken
bezeichnet. Mit ihrer achten Mafdnahme wollten Sie liber diese Finanzierungsquellen
die Mittel aufbringen, um die Liicke fiir den Ubergang zu einer nachhaltigeren
Wirtschaft schlief3en zu konnen. Konkret sollte tiberpriift werden ob mit Klima- und
anderen Umweltfaktoren verbundene Risiken in die Risikomanagementstrategien der
Institute und die potenzielle Feinabstimmung der Kapitalanforderungen von Banken
als Teil der Eigenkapitalverordnung und der Eigenkapitalrichtlinie mit einbezogen

werden kénnen. (Europaische Kommission 2018)

4.2.1.9 Mafinahme  9:  Stdrkung  der  Vorschriften  zur  Offenlequng  von
Nachhaltigkeitsinformationen und zur Rechnungslegung

In der neunten Mafinahme wollte die Kommission ihre derzeitigen Richtlinien zur

Offenlegung, zum Beispiel die Richtlinie iiber die Offenlegung nichtfinanzieller

Informationen iberpriifen und diese an die aktuellen Gegebenheiten und zur

Erfiillung der Nachhaltigkeitsziele anpassen. (Europaische Kommission 2018)
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4.2.1.10 Mafinahme 10: Férderung einer nachhaltigen Unternehmensfiihrung und Abbau
von kurzfristigem Denken auf den Kapitalmdrkten

Daran ankniipfend berit die Kommission in der zehnten und letzten Mafdnahme des

SFAP iiber Rahmenbedingungen, die die kurzfristige Denkweise, die auf den

Kapitalmarkten herrscht, einddmmen soll. (Europaische Kommission 2018)

4.2.2 Umsetzung des SFAP

Ein wesentlicher Meilenstein des SFAP wurde 2020 in Form der Taxonomie-
Verordnung erlassen. Am 22. Juni 2020 wurde die Taxonomie-Verordnung mit
Verweis auf die Agenda 2030 und den SFAP veroffentlicht und zwei Wochen spater
trat sie in Kraft. (Europaisches Parlament; Rat der Europaischen Union 28.07.2020)

Generell berichtet die Europdische Kommission (2021a) in einer Mitteilung April
letzten Jahres dariiber, dass die Europdische Union (EU) grofie Anstrengungen
unternimmt ein Okosystem fiir nachhaltige Finanzwesen aufzubauen und bezeichnet
die EU-Taxonomieverordnung, die Verordnung iber nachhaltigkeitsbezogene
Offenlegungspflichten und die Verordnung iiber Referenzwerte in diesem
Zusammenhang als Grundlage fiir mehr Transparenz. (Europdische Kommission

2021a)

4.3 Taxonomieverordnung

Das Wort Taxonomie steht allgemein fiir ,Struktur (Hierarchie) iiber den
Fachbegriffen eines Fachgebiets.“ (Lackes und Siepermann 2018) Die EU-Taxonomie
tragt diese Bezeichnung, weil sie helfen soll einzuschidtzen, ob es sich bei einem

Finanzprodukt um eine nachhaltige Investition handelt. (Klimscha und Lehner 2021)

,Im Kern soll sie die Grundlage fiir eine Beurteilung bilden, ob bzw bis zu
welchem Grad eine Wirtschaftstatigkeit als ,0kologisch nachhaltig’ gilt.”
(Klimscha und Lehner 2021, S. 307)

Die EU-Taxonomieverordnung soll der Erreichung der Umweltziele dienen. Folgendes
wird in der Verordnung als Umweltziel bezeichnet: a) Klimaschutz; b) Anpassung an
den Klimawandel; c¢) die nachhaltige Nutzung und Schutz von Wasser- und

Meeresressourcen; d) der Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft; e) Vermeidung und
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Verminderung der Umweltverschmutzung; f) der Schutz und Wiederherstellung der
Biodiversitiat und der Okosysteme. (Européiisches Parlament; Rat der Europiischen

Union 28.07.2020)

4.4 Umsetzung der Taxonomieverordnung

Die EU-Verordnung 2020/852 iiber die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung
nachhaltiger Investitionen, meist als EU-Taxonomieverordnung bezeichnet trat mit
12. Juli 2020 in Kraft. Uber die Taxonomieverordnung haben das Europiische
Parlament und der Rat die Europdische Kommission beauftragt, durch delegierte
Rechtsakte technische Bewertungskriterien festzulegen, die bestimmen, ob eine

Wirtschaftstatigkeit als 6kologisch nachhaltig gilt. (Europdische Kommission 2021a)

Damit eine Wirtschaftstatigkeit als ,0kologisch nachhaltig’ eingestuft wird, muss sie

vier Kriterien erfiillen:

1. Wesentlicher Beitrag: Die Wirtschaftstiatigkeit muss einen wesentlichen
Beitrag zur Verwirklichung von mindestens einem der definierten
Umweltziele leisten. Was als ,wesentlicher Beitrag’ gilt, ist in der Verordnung
fiir jedes der Umweltziele einzeln definiert.

2. Keine erhebliche Beeintrachtigung: Die Wirtschaftstatigkeitdarf keines der
anderen Umweltziele erheblich beeintrachtigen. Auch hier ist pro Umweltziel
festgehalten, was als ,erhebliche Beeintrachtigung’ gilt.

3. Mindestschutz: Wirtschaftstatigkeiten werden nur dann von der Taxonomie
anerkannt, wenn sie international anerkannten, in der Verordnung definierten
Standards fiir Menschen- und Arbeitsrecht einhalten.

4. Technische Bewertungskriterien: Diese werden von der Kommission fiir die
einzelnen Umweltziele erlassen und stellen konkrete Leistungsanforderungen
fir die einzelnen Wirtschaftstatigkeiten dar.

(Klimscha und Lehner 2021)

Derzeit sind laut Kommission noch nicht alle griinen Tatigkeiten, die einen
wesentlichen Beitrag zu den Umweltzielen leisten in der Taxonomieverordnung

gelistet. Generell sei die Taxonomie nicht starr, sondern wiirde im Lauf der Zeit
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weiterentwickelt (Europaische Kommission 2021a). Es folgt eine grobe Ubersicht zu

den wichtigsten, aktuell bekannten Meilensteinen der Taxonomieverordnung.

4.4.1 Zeitlicher Rahmen

— BYEIvAAIN RS

o Sustainable Finance Action Plan
wird veroffentlicht

Dezember 2019: [
Green Deal wird vorgestellt o

o EU-Taxonomieverordnung tritt
in Kraft

Die EU-Taxonomie gilt fiir o

gewisse Unternehmen im
Rahmen der nicht-finanziellen-

Berichterstattungspflicht

sl Februar 2021:
o Green Deal wird verabschiedet

Offenlegungspflicht fiir die ©
Umweltziele ,Klimaschutz“ und
»Anpassung an den
Klimawandel“

o Offenlegungspflichten fiir die
restlichen vier Umweltziele

o Die EU-Taxonomie wird auf
kleinere Unternehmen
ausgeweitet

Abbildung 1: Taxonomieverordnung Zeitleiste (Quelle: eigene Darstellung)
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Der SFAP und der Green Deal bilden den Grundstein fiir das Europdische
Nachhaltigkeitsrecht und fiir die geplanten Verordnungen der Europédischen Union.

(Europédische Kommission 24.02.2021, 2018)

Mit dem Inkrafttreten der Taxonomieverordnung 2020 wurde der Startschuss fiir die
EU-Taxonomie gesetzt. Diese soll schrittweise in die EU-Rechtsvorschriften integriert
werden. Bis es zu einer voll funktionsfdhigen EU-Nachhaltigkeitstaxonomie kommt,

wird es noch einige Zeit in Anspruch nehmen. (Europdische Kommission 2018)

Erst seit dem Berichtsjahr 2021 gilt die Berichtpflicht nach der EU-Taxonomie fiir
gewisse Unternehmen im Rahmen der nicht-finanziellen-Berichterstattungspflicht
laut Non-Financial Reporting Directive (NFRD). Mit dem Erscheinen der neuen
Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) soll diese beginnend mit dem
Jahr 2023 auf weitere Unternehmen ausgeweitet werden. (Europdisches Parlament;

Rat der Européaischen Union 22.10.2014; Europaische Kommission 2021b)

Die Offenlegungspflicht fiir die Umweltziele ,Klimaschutz’ und ,Anpassung an den
Klimawandel‘ trat 2022 in Kraft. Einige der Umweltziele, und zwar ,die nachhaltige
Nutzung und Schutz von Wasser- und Meeresressourcen’, ,der Ubergang zu einer
Kreislaufwirtschaft!, ,Vermeidung und Verminderung der Umweltverschmutzung’
und ,der Schutz und Wiederherstellung der Biodiversitit und der Okosysteme’, sind
noch nicht berichtspflichtig. Diese treten erst mit 1. Januar 2023 in Kraft.
(Europaisches Parlament; Rat der Europdischen Union 28.07.2020)

Die Taxonomie wird von der Kommission als Langzeitprojekt angesehen und soll
laufend ausgeweitet und verbessert werden. Eine stetige Uberwachung ist angedacht,
um die Verordnung, den sich entwickelnden politischen Zielen der EU sowie anderen
Aspekten wie Markt-, Umwelt- und Technologieentwicklungen, anzupassen.

(Europédische Kommission 04.06.2021)

4.4.2 Delegierte Verordnungen

Die Anderungen und Zusitze zur EU-Taxonomieverordnung werden in Form von
Delegierten Rechtsakten veroffentlicht. So gab es 2021 eine Delegierte Verordnung
zur Festlegung technischer Bewertungskriterien und eine Delegierte Verordnung zur

Festlegung des Inhalts und der Darstellung der Informationen. (Europaische
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Kommission 04.06.2021, 06.07.2021) Beide wurden im darauffolgenden Jahr,
ebenfalls durch eine Delegierte Verordnung ergianzt beziehungsweise abgedndert.

(Européische Kommission 09.03.2022)

4.4.3 Wer ist betroffen?

Derzeit in die Berichtspflicht der EU-Taxonomieverordnung fallen folgende Gruppen:

e Die EU und deren Mitgliedsstaaten beim Festlegen von o6ffentlichen
Mafnahmen, Standards oder Labels fiir grine Finanzprodukte oder
(Unternehmens-) Bonds.

e Finanzmarktteilnehmer, die Finanzprodukte in der EU bereitstellen, auch
wenn deren Sitz auf3erhalb der EU ist.

e Unternehmen, die mehr als 500 Mitarbeiter beschiftigen und unter die
nichtfinanzielle Berichterstattungspflicht (NFRD) fallen.

(Friedrich und Wendland 2021)

Kiinftig sollen die Berichtspflichten auf KMUs ausgeweitet werden. Die Europaische
Kommission (2021b) hat bereits im April des Vorjahres einen Entwurf fiir die
Anderungen der Berichtspflicht veréffentlicht. Kiinftig sollen alle groflen und alle
borsennotierten Unternehmen ebenfalls von der nicht-finanziellen
Nachhaltigkeitsberichterstattung betroffen sein, wenn sie zwei der drei folgenden

Kriterien erfiillen:

e Eine Bilanzsumme von mindestens 20 Millionen Euro
e Einen Nettoumsatzerlos von mindestens 40 Millionen Euro
e durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschiftsjahres Beschaftigten

Personen 250 (Europaische Kommission 2021b)

Aktuell sind rund 11.700 Unternehmen in der EU von der Richtlinie betroffen, mit
diesen vorgeschlagenen Anderungen wiirde diese Zahl auf knapp 50.000

Unternehmen steigen. (Friedrich und Wendland 2021)
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4.5 Kritik

4.5.1 Klassifizierung von Kernenergie und Erdgas

Eine grofde Diskussion bei der Schaffung des Klassifizierungssystems gab es vor allem
dabei, welche Sektoren als Taxonomie-konform eingestuft werden sollten und welche
nicht. Es gab Beschwerden, dass potenziell relevante Sektoren keine
Berticksichtigung fanden. Vor allem die zuletzt als konform eingestuften
Energietrager Atomkraft und Erdgas trugen zu einem kontroversen offentlichen

Diskurs bei. (Klimscha und Lehner 2021)

Auch wenn einige Autoren wie Friedrich und Wendland (2021) die Klassifizierung
der Atomenergie als Ubergangstechnologie fiir gut befinden, gibt es diverse Kritiker.
Darunter auch Abgeordnete des EU-Parlaments und diverse Umweltorganisationen
(Deutscher Naturschutzring 2022). Auch aus den EU-Staaten gibt es widerstand, allen
voran Osterreich und Luxemburg kritisieren die Aufnahme dieser Energien als
,Briickentechnologien’ und bereiten diesbeziiglich eine Klage beim Europaischen

Gerichtshof vor. (Mayer 2022)

Das Bundesministerium fiir Klimaschutz, Umwelt, Energie, Mobilitit, Innovation und
Technologie (BMK) hat diesbezliglich eine Studie in Auftrag gegeben, die belegt, dass
Atomenergie nicht als nachhaltig einzustufen ist und die von der Verordnung selbst
gestellten Kriterien nicht erfiillt. Beim ersten Kriterium, dem wesentlichen Beitrag zu
einem der Umweltziele, wird zumindest stark angezweifelt, ob sich die Energieform
hier tatsachlich gegen die Alternativen durchsetzen kann. Das zweite Kriterium, ,Do
No Significant Harm‘ wird noch deutlicher zuriickgewiesen. Sowohl beim Betrieb und
dem damit verbundenem Risiko eines nuklearen Unfalls als auch beim Abbau des
Roh- und der Entsorgung des Abfallstoffes werden Umweltauswirkungen aufgelistet,
die fiir die Umweltziele hinderlich sein kénnten. Der Uranbergbau wird auch beim
dritten Kriterium, die Entsprechung der in der Taxonomie angefiihrten
internationalen Sozialstandards in der Produktion, in Frage gestellt. Da dieser immer

wieder mit Vorwiirfen in Menschenrechtsfragen konfrontiert ist. (Stagl 2020)
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4.5.2 Biirokratie

Die als okologisch nachhaltig deklarierten Wirtschaftstatigkeiten sind nicht der
einzige Kritikpunkt. Auch der Dokumentationsaufwand und die damit verbundene
Biirokratie werden Kritisiert. Vor allem in Anbetracht darauf, dass zukiinftig auch
kleine und mittlere Unternehmen zur nichtfinanziellen Berichterstattung verpflichtet
werden sollen. Das Bereitstellen der erforderlichen Informationen und Kennzahlen,
ist fiir Unternehmen mit zusatzlichem Aufwand verbunden. Besonders da die
Taxonomieverordnung nicht mit anderen, von Firmen bereits angewandten,
internationalen Rechnungslegungsstandards des International Financial Reporting
Standards kompatibel ist. In der Praxis kénnte sich auferdem eine trennscharfe
Unterscheidung zwischen konformen oder nicht konformen Aktivititen als eine
Herausforderung herausstellen, insbesondere bei komplexen internen Prozessen,
etwa bei den Herstellungsprozessen von verschiedenen Produkten. (Friedrich und

Wendland 2021)

4.5.3 Kompatibilitdit mit anderen umweltpolitischen Instrumenten

Fuest und Meier (2022) sehen Probleme beim Zusammenspiel der EU-Taxonomie
und dem bestehenden Instrument des Emissionshandels. Sie argumentieren, dass das
Lenken von Kapital aus braunen in griine Anlagen wirtschaftliche Risiken mit sich
tragt. Sie sehen eine Gefahr darin, dass die als nachhaltig eingestuften Investitionen
weniger produktiv sein kénnten als ihre weniger nachhaltigen Aquivalente, diesen
aber trotzdem vorgezogen werden und somit weniger Ertrag sowie
Wirtschaftsleistung bringen. Dadurch kénnte weniger Einkommen beziehungsweise
Kapital aufgebracht werden und folglich weniger Steuern fiir neuerliche Férderungen
bleiben. Auflerdem sehen sie das Risiko einer Kapitalflucht in Linder mit weniger
strengen Regelungen und dem Import brauner Giiter aus diesen Landern. (Fuest und

Meier 2022)

4.5.4 Vergleichbarkeit

Weitere Kritikpunkte beziehen sich auf die Festlegung von bestimmten
Schwellenwerten und, dass sich dadurch die Vergleichbarkeit zwischen den
verschiedenen Sektoren als schwierig gestalten konnte. Da es in dem System nur die

Moglichkeit von konform und nicht konform gibt, konnten sich Investitionen zur

29



Verbesserung der Umweltbilanz nicht lohnen, wenn diese die Priifkriterien weiterhin
unterschreiten. Allgemein wird die Klassifizierung in Taxonomie-konform und nicht
Taxonomie-konform wird als kritisch betrachtet, da nicht erfasste Aktivititen
automatisch als nicht nachhaltig wahrgenommen werden koénnten. (Friedrich und

Wendland 2021)
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5 Erneuerbare Energie aus fester
Biomasse

5.1 Erneuerbare Energie

Energie allgemein ist ein schwer zu definierender Begriff. In der Physik heifdt es,
Energie ist alles, was sich in Arbeit umwandeln ldsst. Energie tritt in den
verschiedensten Formen auf, welche der Mensch fiir sich nutzbar machen kann. Sei es

Warme, Bewegung oder selbst die Schwerkraft. (Diekmann und Rosenthal 2014)

Um beispielsweise den Anteil der Erneuerbaren Energien messbar zu machen, wird
bei einem Land meist der Bruttoendenergieverbrauch betrachtet. Dieser bezeichnet
alle Energieprodukte die in Industrie, Verkehr, den Haushalten, und dem
Dienstleistungssektor zu energetischen Zwecken geliefert werden. (Europaisches

Parlament 21.12.2018; Biermayr 2022)

,Erneuerbare Energie ist Energie, die im Rahmen des menschlichen
Zeithorizonts praktisch unerschopflich zur Verfiigung steht oder sich

verhaltnismafdig schnell erneuert.” (Biermayr 2022, S. 65)

Die Europdische Union selbst definiert Energie aus erneuerbaren Quellen
beziehungsweise Erneuerbare Energie als ,Energie aus erneuerbaren, nichtfossilen
Energiequellen, das heifst Wind, Sonne (Solarthermie und Photovoltaik),
geothermische Energie, Umgebungsenergie, Gezeiten-, Wellen- und sonstige
Meeresenergie, Wasserkraft, und Energie aus Biomasse, Deponiegas, Klargas und

Biogas“. (Europdisches Parlament 21.12.2018, S. 102)

5.2 Erneuerbare in Osterreich

Das BMK (2020) schatzt die Rolle der Erneuerbaren Energien bei der
Krisenbekdmpfung als sehr wichtig ein. Osterreich hat, nicht zuletzt ausgelést durch
die COVID-19-Pandemie, mit mehreren Krisen gleichzeitig zu kampfen.

Bundesministerin Leonore Gewessler spricht von einer Wirtschafts- und
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Arbeitsmarktkrise und der Klimakrise. Hier soll der Ausbau der Erneuerbaren der

Schliissel zur Bewaltigung sein. (BMK 2020)

Die Verbrennung von Ol und Gas, die in Osterreich immer noch zur Energieerzeugung
genutzt wird, ist nicht nur klimaschdadlich, sondern fiihrt zu einer Importabhangigkeit

fiir den im Inland nicht verfligbaren Rohstoff. (BMK 2021)

5.2.1 Russland-Ukraine-Konflikt

Besonders seit Anfang dieses Jahres wird die Kritik in diesem Bereich immer lauter.
Seit Beginn des Russland-Ukraine-Konflikts riickt die Abhangigkeit von russischen

Energieimporten wieder vermehrt in den Vordergrund. (EEO 03.03.2022)

Obwohl der Anteil von Mineral- und Erdoél in den letzten 50 Jahren stark
zurickgegangen ist, ist er mit 34,5% immer noch auf Platz eins des Energietrager-
Rankings beim 0Osterreichischen Bruttoinlandsverbrauch. Gas liegt hier mit 22,7% auf
dem zweiten Platz (BMK 2022). Russland ist der grofdte Erdélproduzent Europas und
die angespannte Situation hat die Preise fiir den Rohstoff in die Hohe getrieben. In
Osterreich werden auferdem bisher rund 80% des Erdgasbedarfs von Russland

gedeckt. (Oesterreichs Energie 2022)

Auch bei dieser Krise sieht Ministerin Gewessler Erneuerbare Energien als einzig
verniinftigen Ausweg. Nur in Osterreich produzierte Energie aus erneuerbaren
Quellen konne langfristig die Versorgungskrise verhindern (BMK 2022). Auch die
Vertreter der Erneuerbaren Energien in Osterreich fordern schnelles Handeln. Es sei
sowohl aus Griinden der Versorgungsicherheit, aber auch aus einem moralischen
Gesichtspunkt unverantwortlich weiter auf Gasimporte aus Russland zu setzen. Auch
das Gas aus anderen Liandern zu importieren, wiirde das Problem nur verzehren,
denn nur ein Umstieg von der Energieversorgung mit Gas hin zu Erneuerbaren
Energien kénne eine langfristige zuverlissige Energieversorgung sicherstellen. (EEO

03.03.2022)

5.2.2  Zielsetzung

Das Ziel der 6sterreichischen Bundesregierung ist Klimaneutralitat bis 2040. Bei der
Energie ist das Ziel noch ambitionierter. Der Gesamtstromverbrauch soll bilanziell bis

2030 aus 100% Erneuerbaren Energiequellen stammen. Die erneuerbare
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Gasproduktion in Osterreich soll dann fiinf Terawattstunden betragen. Der Ausbau
soll in Wasserkraft, Photovoltaik, Biomasse, Windkraft und erneuerbaren Gasen
vorangetrieben werden. Hierzu sind klar Rahmenbedingungen und erhebliche

Investitionen notwendig. (BMK 2020)

5.2.3 In Zahlen

In den zuletzt vom BMK (2021) veréffentlichten Zahlen zur Energie in Osterreich
beziehen sich auf das Jahr 2019, da die Daten fiir 2020 zum Zeitpunkt der
Veréffentlichung noch nicht vollstandig zur Verfiigung standen. Osterreich war mit
einem Anteil an Erneuerbarer Energie von 33,6% knapp hinter dem fiir 2020
angesetzten Ziel von 34%. Im EU-Vergleich, angefithrt von Schweden mit einem
Anteil von 56,4%, lagen wir damit an fiinfter Stelle. Das bedeutet im Umkehrschluss,
dass knapp zwei Drittel des heimischen Energieverbrauchs durch fossile

Energieerzeugung gedeckt werden. (BMK 2021)

Bei Verkehr kamen 9,8% aus Erneuerbaren Quellen und bei
Raumheizung/Klimatisierung waren es 33,8%. Beim Bruttostromverbrauch waren
wir mit 75,1% sogar an erster Stelle. Damit ist Osterreich, trotz des Verzichts auf
Kernenergie, im Strombereich eines der CO:-effizientesten EU-Lander. Eine grofie
Rolle im 6sterreichischen Energiemarkt spielen historisch gesehen Wasserkraft und
biogene Brenn- und Treibstoffe. Sie machen den groéfiten Anteil der inldndischen
Primarenergieproduktion aus. Im Ausbau unterscheiden sich die beiden
Energiequellen jedoch. Wahrend Biomasse und andere Erneuerbare Energiequellen,
wie Warmepumpen, Wind und Photovoltaik ihren Anteil an der Energieerzeugung
kontinuierlich erhohen, sinkt dieser bei Wasserkraft in den letzten Jahren tendenziell.

(BMK 2021)

5.3 Definition und Allgemeines

,Biomasse ist allgemein die gesamte erzeugte organische Substanz, welche
durch Pflanzen, Tiere und Menschen anfdllt. Biomasse fiir energetische
Zwecke kommt aus der Landwirtschaft, Forstwirtschaft und von Reststoffen

(Abfalle). [..] Grundsatzlich kann zwischen fester (Holz etc.),
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fliissiger (Biotreibstoffe) und gasféormiger (Biogas) Biomasse unterschieden

werden.” (Erneuerbare Energie Osterreich 2022a)

Biomasse kann zur Energiegewinnung, in Form von Warme, Kalte und Strom, und zur
Treibstoffgewinnung eingesetzt werden (Erneuerbare Energie Osterreich 2022a). In
Biomasseheizkraftwerken wird sowohl elektrische Energie als auch Warme aus
Energieholzsortimenten hergestellt. Als Energieholzsortiment wird hier jenes Holz
bezeichnet, dessen Verwendung aus technisch-wirtschaftlichen Griinden anderweitig
nicht in Frage kommt (Martin et al. 2017). Diese Anlagen, in denen durch die
Verbrennung der Energietrager Strom und Wairme entsteht, nennt man im
allgemeinen Kraft-Warme-Kopplungs-Anlagen (KWK-Anlagen) (Biermayr 2022). In
diesem Dokument werden jene auf Basis fester Biomasse vereinfacht als

Holzkraftwerke bezeichnet.

5.4 Holzkraftwerke in Osterreich

In Osterreich sind die Mehrheit der Holzkraftwerke mit einem Dampfkraftprozess
betrieben. Die Warme, die bei der Verbrennung des Holzes entsteht, verdampft
Wasser, welches eine Turbine zur Stromerzeugung antreibt. Aufserdem wird ein Teil
des Dampfes direkt zur Warmeversorgung genutzt. Die zweite Antriebsart, die sich
vor allem bei kleineren Anlagen durchsetzt, sind Holzvergaser. Bei dieser relativ
jungen Technologie wird das Holz nicht direkt verbrannt, sondern vergast, also in
einen gasformigen Brennstoff umgewandelt. Dieser wird verwendet, um in einem
Gasmotor Strom und Wirme zu erzeugen. Als Brennstoff wird in Osterreich
hauptsachlich Reststoffe und Nebenprodukte der Forst- und Holzindustrie
verwendet, wie beispielsweise Rinde, Sdgespane, Astmaterial oder Schadholz. 2019
wurden hierzulande rund 140 Holzkraftwerke betrieben. Diese werden von Energie-
und Landesenergieversorgern iiber Stadtwerke bis hin zu Industrieunternehmen, die

die Energie fiir die Produktion verwenden betrieben. (IG Holzkraft 2019)

Erneuerbare Energie aus fester Biomasse liefern einen wesentlichen Beitrag zu
Europas und insbesondere Osterreichs Energieversorgung. Besonders im
Warmesektor ist der Erneuerbare Energietrager nicht unerheblich (Hoher et al.

2015). In Osterreich kamen laut IG Holzkraft (2021d) im Jahr 2019 7,5% des
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verbrauchten Stromes aus Biogenen Quellen. In der Grafik Abbildung 1 zur

Entwicklung des Stromverbrauches in Osterreich griin dargestellt.
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Abbildung 2: Osterreichischer Stromverbrauch in Terrajoule (Quelle: IG Holzkraft 2021d)

Bei der Warme war der Anteil noch etwas hoher, hier waren es 22,7%. In der Grafik

in verschiedenen Griintonen dargestellt.
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Abbildung 3: Osterreichischer Wéirmeverbrauch in Terrajoule (Quelle: IG Holzkraft 2021d)

Gesamt sind Biogene Brennstoffe, mit einem Anteil von tiber 50%, der Erneuerbare
Energietriger, der den groften Teil des Erneuerbaren Energiemix in Osterreich
ausmacht. Hierbei wird der Grofdteil, konkret 80%, aus Holz gewonnen.

(Titschenbacher und Pfemeter 2021)
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Martin et al. (2017) argumentierten in ihrer Studie, dass Holzkraftwerke ein
wesentlicher Bestandteil der Osterreichischen Energieinfrastruktur seien, wichtige
Wertschopfungsketten mit sich ziehen und durch die Abnahme von Schadholz die
Forstwirtschaft unterstiitzen. Holzkraftwerke sind eine relativ junge Branche. Ein
Grofdteil des heutigen Anlagenbestands wurde in den frithen 2000er Jahren

aufgebaut. (Martin et al. 2017)

5.4.1 Die letzten Jahre

Das Okostromgesetz aus dem Jahr 2002 schaffte Rahmenbedingungen fiir
Holzkraftwerksbetreiber, welche fiir erhohte Investitionssicherheit und verringerte
Markteintrittsbarrieren fiir die junge Technologie sorgten. Einige der Vertrage unter
dem Okostromgesetz liefen aber in den letzten Jahren nach und nach aus. (Martin et

al. 2017)

Als Nachfolgeregelung nach dem Auslauf des Okostromgesetzes wurde das
Erneuerbaren-Ausbau-Gesetz (EAG) angekiindigt, mit dem ein ambitionierter Ausbau
Erneuerbarer Energietriger in Osterreich einhergehen sollte. Zentrale Punkte der
Gesetzesnovelle sind Energiegemeinschaften zum lokalen Austausch von Energie, ein
neues Marktpramiensystem, Investitionszuschiisse und eine Folgepramie flir Anlagen
auf Basis von Biogas und Biomasse (Heid und Hofbauer 2020). Dieses wurde jedoch

wieder und wieder aufgeschoben. (IG Holzkraft 2021c)

Zwischen 2017 und 2019 sind die Férdertarife des Okostromgesetztes fiir zahlreiche
Holzkraftwerke ausgelaufen und viele erhielten keinen Nachfolgetarif. Zwar wurde
als Ubergangsregelung das Biomasseférderungs-Grundsatzgesetz verabschiedet, um
den Analgenbestand zu sichern, dieses wurde jedoch nur in sieben Bundeslandern
beschlossen. Im April 2021 waren bereits neun Holzkraftwerke stillgelegt und 9
weitere standen ohne Foérderung da. Somit wurden nur 60% anstatt der

angekiindigten 100% der Anlagen gesichert. (IG Holzkraft 2021a)

5.4.2  Aktuelle Gesetzeslage

Das EAG wurde nach mehreren Jahren der Ankiindigungen am 7. Juli 2021 im
Osterreichischen Parlament beschlossen. Zu diesem Gesetz fehlten jedoch noch

immer die Verordnungen, damit es praktisch umsetzbar wiirde. (IG Holzkraft 2021c)
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Auch auf die erste der beiden wichtigsten Verordnungen, namlich die
Investitionszuschussverordnung musste mehrere Monate gewartet werden. Bei der
zweiten, der Marktpramienverordnung, wartet die Erneuerbaren Branche immer

noch auf die Umsetzung. (Erneuerbare Energie Osterreich 2022b)

Ein Gesetz flir Erneuerbare Warme, das Erneuerbare-Warme-Gesetz (EWG) hatte
ebenfalls bereits beschlossen werden sollen, wann dieses tatsachlich in Kraft tritt, ist
noch unklar. An dem derzeit vorliegenden Gesetzesentwurf wird ebenfalls Kritik
gelibt. So beanstandet der Verband der Erneuerbaren Technologien, der Erneuerbare
Energie Osterreich (EEO) (2022c), dass es an Klarheit fehlt. Klarheit vor allem beim
angekiindigten Ausstieg aus Olheizungen und konkrete Pline zur Umsetzung der
Warmewende. Nicht zuletzt, um Sicherheit und klare Signale an die Wirtschaft fiir

potenzielle Investitionen zu geben. (Erneuerbare Energie Osterreich 2022c)

Den Umstand der Planungs- und somit Finanzierungsunsicherheit kritisiert auch
Hans-Christian Kirchmeier, als Werksbetreiber und Vorstand der IG Holzkraft, immer
wieder. Viele Investitionen im Bereich der Energie aus fester Biomasse wiirden

aufgrund des fehlenden rechtlichen Rahmens nicht getatigt. (IG Holzkraft 2021b)

5.4.3 Allgemeine Akzeptanz und Kritik

Laut einer jihrlichen Studie der WU Wien, Uni Klagenfurt, Deloitte Osterreich und
Wien Energie, die das Stimmungsbild der Osterreicher anhand der Befragung von
1.000 Osterreicher:innen abbilden mochte, gibt es in unserem Land ein hohes
Bewusstsein fiir die Auswirkungen des Klimawandels. Uber drei Viertel der Befragten
gehen von negativen Auswirkungen in unserem Land aus und iiber die Halfte nimmt
diese Auswirkungen bereits wahr. 76% gaben 2021 an, dass sie einem erneuerbaren
Energieprojekt in der Nadhe ihrer Gemeinde zustimmen wiirden. (Alpen-Adria-

Universitat Klagenfurt et al. 2022)

Jedoch gibt es im Bereich der festen Biomasse gibt es immer wieder hitzige
Diskussionen. Beharrlich bringen sowohl Gegner als auch Beflirworter
Argumentationen und Studien hervor. Hierzu gibt es zahlreiche Berichte. Der Bericht,
auf den im Folgenden eingegangen wird, versucht, die Argumentationen beider Seiten
zusammenzufassen: Ein grof3es Argument der Gegner trifft den Brennstoff selbst. Bei

der Verbrennung von Holz tritt CO2 aus, weshalb die Nachhaltigkeit stark
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angezweifelt wird. Auflerdem gibt es andere Verwendungszwecke fiir Holz. Die
Gegner befilirchten, dass Holz verbrannt wird, das besser verwendet werden konnte.
Die Beflirworter beziehungsweise Betreiber argumentieren, dass nur
Restholzbestdnde, die sonst keinen Verwendungszweck finden wiirden, verwendet
werden und, dass mehr Holz nachwdchst, als abgeholzt wird und somit das CO2z aus
der Verbrennung wieder vollstindig gebunden wird. Die Forest Defence Alliance hat
nachgepriift, ob tatsiachlich nur Reststoffe verwendet werden und einigen Betrieben

in Europa vorgeworfen, dass dies bei ihnen nicht der Fall ist. (Bruckner 2022)

Einen Hohepunkt dieses Unmutes stellte letztes Jahr ein offener Brief an EU-
Kommissionsprasidentin Ursula von der Leyen und US-Prasidenten Joe Biden dar. In
dem Schreiben wird Energiegewinnung aus Holz als Erneuerbare Energie stark
kritisiert. Es wiirde zu lange dauern, bis der Wald die freigesetzten Schadstoffe
wieder binden konnte und die energetische Nutzung von Holz wiirde den Waldern
und der Biodiversitit schaden. Mit einer Aufforderung die Energieerzeugung aus
fester Biomasse stark einzuschridnken und tber 500 Unterschriften hat dieses
Schreiben eine lang bestehende 6ffentliche Diskussion neu entfacht. Internationale
Vertreter der Forstwirtschafts- und Bioenergiebranche haben sich darauf zu Wort
gemeldet und die Relevanz ihrer Branche bei der Erreichung der Klimaziele betont.

(Waldverband Osterreich 2021; Raven 2021)

Der Konflikt in der Ukraine bringt neuen Wind in die Diskussion. Dieses Jahr wurde
erneut ein offener Brief mit tiber 500 Unterschriften an Kommissionsprasidentin Van
der Leyen gerichtet. Dieses Mal jedoch von Seiten der Seite der Befiirworter und
Betreiber. In dem Brief wird auf die Relevanz der Branche betont und auf die
Potentiale zur Substitution von fossilen Energietriagern und damit eine
unabhangigere Energieversorgung hingewiesen. Teil der Argumentation ist die stete
Weiterentwicklung und Verbesserung der Technologien und die nachhaltige

Bewirtschaftung der Walder. (Bioenergy Europe 2022)
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6 Forschungsliicke

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass Erneuerbare Energie aus fester Biomasse
beziehungsweise die Holzkraftwerksbetreiber mit vielen Unsicherheiten zu kdampfen
haben. Einerseits gibt es anhaltende Diskussion liber Sinnhaftigkeit und nachhaltigen
Aspekte von fester Biomasse. Andererseits haben die Betreiber auch mit sich
andernden Rahmenbedingungen und seit Jahren anhaltender rechtlicher
Unsicherheit zu kdmpfen. Beides kann auf potenzielle Investor:innen abschreckend

wirken.

Der Trend hin zu griinen Investitionen konnte eine Chance fiir die Branche sein,
sofern diese wirklich als nachhaltig angesehen wird. Mit der EU-Taxonomie und

deren Einstufung als konform kénnte sich hier eine Chance fiir die Betreiber auftun.

Doch bei der EU-Taxonomie noch vieles unklar, einige Zusdtze und
Veréffentlichungen folgen erst und noch sind nicht viele Betriebe in Osterreich
verpflichtet eine Klassifizierung nach der Verordnung durchzufiihren. Die EU-
Taxonomieverordnung steht auflerdem ebenfalls nicht ohne Kritiker da. Besonders

seit der Einstufung von Atomkraft und Erdgas als nachhaltige Investition.

Wird die Einstufung als nachhaltige Investition durch die Klassifizierung der
Atomkraft und des Erdgases abgewertet? Was bedeutet das fiir die Betreiber von

Holzkraftwerken?

In Osterreich tun sich somit einige Fragen auf. Allen voran die Forschungsfrage, die

mit dieser Arbeit beantwortet werden soll:

Welche Chancen und Risiken bringt eine Klassifizierung durch die EU-
Taxonomieverordnung fiir Unternehmen im Bereich Erneuerbare Energie aus

fester Biomasse in Osterreich?

Um diese Frage beantworten zu koénnen ist eine Einschiatzung der

Taxonomieverordnung und ihrer potenziellen Folgen vonnéten.
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Diese Frage soll im Folgenden mit Expert:innen aufgeklart werden. Hierfiir wurden
verschiedene Fachmanner und -frauen in den Bereichen Finanz und Erneuerbarer

Energie aus fester Biomasse in einer qualitativen Vorgehensweise befragt.
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7 Empirische Forschung: Einschatzung
der Situation durch Expert:innen

7.1 Methodik

Die wissenschaftliche Forschung unterscheidet zwischen quantitativer Forschung,

qualitativer Forschung und Mischformen dieser beiden. (Kuckartz 2014)

Bei quantitativen  Forschungsansitzen werden {iblicherweise  madglichst
reprasentative Stichproben oder unter kontrollierten Bedingungen erhobene
Messwerte statistisch ausgewertet. Das Ziel ist es, theoretisch begriindete
Hypothesen zu priifen. Bei qualitativen Ansatzen dagegen wird weniger strukturiert
vorgegangen beziehungsweise weniger Falle untersucht. Die erhobenen Daten
werden interpretativ ausgewertet, um einen Umstand detailliert zu beschreiben oder

Hypothesen und Theorien zu entwickeln. (Déring und Bortz 2016)

,Der qualitative Forschungsansatz folgt primar einer theorieentdeckenden
Forschungslogik, wobei das induktive, datengestiitzte Vorgehen besonders

wichtig ist.“ (Doring und Bortz 2016, S. 25-26)

Von der Taxonomieverordnung sind aktuell noch sehr wenige Unternehmen in
Osterreich betroffen und die Informationslage ist begrenzt. Die Verordnung tritt erst
schrittweise in Kraft und wird laufend adaptiert und mit delegierten Rechtsakten
erganzt. Erst ein Teil der angekiindigten Auflagen muss bisher in den Unternehmen
tatsdchlich umgesetzt werden und es sind liberhaupt erst die ersten Etappen dieser

veroffentlicht worden. (Europdische Kommission 2018)

Diese Arbeit zielt darauf ab ein erstes ,Verstehen' der Thematik zu schaffen. Das legt
eine offene Fragestellung nahe. Im Gegensatz zu einer geschlossenen Fragestellung
die, in der Regel, auf die Messbarkeit eines Sachverhaltes abzielt (Kaiser 2021). Eine
derartig offene Fragestellung mit wenigen Untersuchungseinheiten detailliert zu
untersuchen entspricht der Herangehensweise eines qualitativen

Forschungsansatzes. (Doring und Bortz 2016)
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Da noch wenige Unternehmen von der Taxonomieverordnung betroffen sind und
auch die Erneuerbare Energie aus fester Biomasse ein Nischenthema ist, wird diese
Studie mittels Experteninterviews durchgefiihrt. Bei diesen werden die Befragten

nicht als Laien, sondern als Fachleute angesprochen. (Déring und Bortz 2016)

,Das Experten-Interview (,expert interview“) ist eine Variante des Leitfaden-
Interviews, bei der die Befragungspersonen als fachliche Expertinnen und
Experten zu einem Thema befragt werden und ihr Spezialwissen (strukturelles
Fachwissen und/oder Praxis-/Handlungswissen) erschlossen werden soll.“

(Doring und Bortz 2016, S. 376)

7.1.1  Durchfiihrung

Fiir die empirische Erhebung werden dementsprechend, im dritten Quartal 2022,

sechs leitfadengestiitzte Experteninterviews durchgefiihrt.

Im ersten Schritt wird hierfiir ein Interviewleitfaden erstellt. Ein solcher Leidfaden
soll dazu dienen die Forschungsfrage in Interviewfragen zu ilibersetzen um das
Gesprach strukturieren. Eine Abweichung des Leitfadens ist jedoch, entsprechend
dem Grundsatz der Offenheit, ausdriicklich moéglich. Etwa um genauer Nachfragen zu
kénnen oder Fragen zu stellen, die sich aus dem Gesprach ergeben aber zuvor nicht

vorgesehen waren. (Kaiser 2021)

Der Leitfaden ist unterteilt in einen Einstieg, Hauptteil und eine Abschlussphase. Alle
fiir die Beantwortung der Forschungsfrage relevanten Themengebiete sind darin
abgedeckt. Die Expert:innen werden beispielsweise zu ihrem generellen
Meinungsbild zur Taxonomieverordnung und Erneuerbaren Energien, aber auch
aktuellen Entwicklungen, wie der Klassifizierung von Atomenergie und Erdgas
befragt. Es werden erst die Einschatzungen zu der Finanzierung Erneuerbarer
Projekte im Allgemeinen und dann praziser die Standpunkte betreffend Erneuerbarer
Energie aus fester Biomasse behandelt. Der gesamte Leitfaden ist in Anhang 2

nachzulesen.

Alle Interviews werden von derselben Interviewerin durchgefiihrt und haben eine

Dauer von 10 bis 25 Minuten. Sie werden personlich, telefonisch oder mit digitaler
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Unterstiitzung tiiber Microsoft Teams abgehalten und, mit Zustimmung der

Interviewpartner, zur spateren Transkription und Analyse aufgezeichnet.

7.1.2  Auswahl der Expert:innen

Wichtig bei Experteninterviews ist die Definition des Begriffes Experte (Doéring und
Bortz 2016). In dieser Arbeit sind potentielle Expert:innen all jene, die sowohl iiber
grundlegendes Wissen zur Erneuerbaren Energie aus fester Biomasse verfiigen als

auch beruflich in irgendeiner Weise mit der EU-Taxonomieverordnung zu tun haben.

In dieser Arbeit werden Expert:innen aus unterschiedlichen Branchen ausgewadhlt,
um moglichst differenzierte Sichtweisen auf die Thematik zu erhalten. Die befragten
Expert:innen kommen aus den Bereichen fester Biomasse, von der Seite des
Gesetzgebers oder sind in der Finanzierer beziehungsweise Berater-Branche tatig.
Voraussetzung ist, nach festgelegter Definition, dass sie sowohl Beriithrungspunkte
mit der EU-Taxonomieverordnung als auch ein grundlegendes Wissen iiber Energie
aus fester Biomasse besitzen. Startpunkt ist die IG Holzkraft und alle weiteren
Interviewpartner werden nach dem Schneeballsampling Prinzip von den bereits

befragten Expert:innen empfohlen.

Im Folgenden sind die befragten Expert:innen, inklusive ihrer Tatigkeit und einer
kurzen Beschreibung dieser beziehungsweise des Unternehmens oder der

Organisation in der sie tatig sind, aufgelistet.

7.1.2.1 Nadine Rauscher: Finanzverantwortliche NAWARO ENERGIE Betrieb GmbH
Nadine Rauscher ist bei der NAWARO ENERGIE Betriebs GmbH Abteilungsleiterin im
Bereich Finanz und Administration. Sie hat Verantwortung fiir das Controlling und

die Personal- und Finanz-Administration.

Die NAWARO erzeugt Strom aus fester Biomasse und baut derzeit ein Pellets-Werk
und zwei Holzgaskraftwerke. Sie ist Teil des Raiffeisenkonzerns, der, aufgrund der

Unternehmensgrofie, verpflichtet ist Berichte fiir die EU-Taxonomie zu erstellen.

7.1.2.2 Karin Steppan: Taxonomieverantwortliche in der Raiffeisen
Karin Steppan ist in der Raiffeisenlandesbank und in der Raiffeisen Holding

Niederosterreich-Wien zustandig fiir Nachhaltigkeit und CSR. In ihrer Rolle als
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Sonderbeauftragte ist sie gemeinsam mit zwei  Kolleginnen der

Konzernkommunikation zugeordnet.

Die wichtigste Beteiligung der Raiffeisen Holding, die Raiffeisen-Landesbank ist mit
knapp 27 Milliarden Euro Bilanzsumme berichtspflichtig. Dariiber hinaus halt die
Holding unterschiedlichste Beteiligungen im Agrarbereich, im Bereich Medien und im
Bereich Infrastruktur. Von Unternehmen wie der Strabag liber ORF bis zu Miihlen

und Milchprodukten.

7.1.2.3 Martin Weishéupl: Verantwortlicher der Brainbows

Martin Weishaupl ist einer von drei Geschaftsfithrern bei Brainbows.

Brainbows ist ein Beratungsunternehmen in Wien und hat unter anderem
Schwerpunkte im Nachhaltigkeitsmanagement, Klimaschutz, Energie etc. Sie
begleiten viele Unternehmen bei Nachhaltigkeitsfragen und sind in diesem

Zusammenhang oft mit der EU-Taxonomie konfrontiert.

7.1.2.4 Felicitas Pongratz: Rechtverantwortliche der IG Holzkraft
Felicitas Pongratz ist Teilzeit bei der IG Holzkraft eingestellt und dort fiir die

rechtlichen Agenden zustandig.

Die IG Holzkraft ist es eine Interessensvertretung im Bereich fester Biomasse und

versucht sich fir die Interessen ihrer Mitglieder einzusetzen und diese umzusetzen.

7.1.2.5 Gerhard Prachner: tdtig bei EFRAG, AFRAC, Accountancy Europe und der KWS
Gerhard Prachner ist Pensionist, war friher Partner bei PwC in der

Wirtschaftspriifungsabteilung und ist aktuell freiberuflich tatig.

Er ist Technical-Advisor fiir die Kammer der Steuerberater und Wirtschaftspriifer
(KWS). Bei der Akademie der Steuerberater und Wirtschaftspriifer tragt er vor, vor
allem im Fachbereich internationale Standards on Auditing. Zusatzlich ist er Priifer,
sowohl mindlich als auch schriftlich, fiir die Wirtschaftspriifer-Priifung. In der
Kammer ist er auch in der Nachhaltigkeitsarbeitsgruppe und hat hier mit anderen
eine Stellungnahme beziehungsweise Fragen zu bestimmten Teilen der EU-

Taxonomieverordnung herausgegeben.
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Aufierdem ist er bei der Accountancy Europe Vizeprasident, Schatzmeister und in
zahlreichen Working Parties und Policy Groups. Die Accountancy Europe ist eine
Dachorganisation in Briissel, in der beispielsweise die Kammer und das Institut der

Wirtschaftspriifer Osterreichs Mitglied sind.

Weiters ist er bei der European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG), dort ist
er im Financial Reporting Board. Die EFRAG beriat die EU-Kommission und hat
beispielsweise vor kurzem einen Entwurf fiir die Standards des Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD) rausgegeben. Aktuell befasst sich die

Gruppe auflerdem stark mit dem International Accounting Standards Board (IASB).

Zusatzlich ist er beim Austrian Financial Reporting and Auditing Committee (AFRAC).
Hier ist er Mitglied der International Financial Reporting Gruppe, der Sustainability
Reporting Gruppe und des Plenums. Das AFRAC ist dhnlich der EFRAG aufgebaut, nur
mit Bezug auf Osterreich. Sie gibt hiufig Stellungnahmen zu unterschiedlichen

Thematiken wie etwa die CSRD aus.

7.1.2.6 Karl Dobner: Referent beim BMK

Karl Dobner ist im Bundesministerium fiir Klimaschutz, Umwelt, Energie, Mobilitat,
Innovation und Technologie (BMK) in der Klima- und Energie-Sektion. Das BMK hat
einen Fokus auf Green Finance und befasst sich mit dem Thema auf nationaler und

europaischer Ebene.

Die Abteilung ,Griine Finanzen und nachhaltige Wirtschaft’, in der Dobner titig ist,
beschaftigt sich mit den Themen rund um Green Finance. Er selbst betreut hier die

2019 gestartete Green Finance Agenda.

7.1.3 Aufbereiten der Daten

Die Interviews werden zur Gidnze mithilfe des Programms MAXQDA transkribiert.
Hierbei werden die Transkriptionsregeln nach Kuckartz und Radiker (2020) befolgt.
Im Folgenden sind die wichtigsten Regeln beispielhaft angefiihrt:

e Absatze der Interviewenden Person werden mit I gekennzeichnet
e Absatze der befragten Person werden mit B1, B2, B3 etc. gekennzeichnet
e Es wird wortlich transkribiert, Dialekte werden jedoch nach Mdéglichkeit ins

Hochdeutsche ubersetzt
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e Zustimmende Lautdufderungen der Interviewerin, wie mhm oder aha, werden
nicht transkribiert, wenn sie den Redefluss der befragten Person nicht
unterbrechen

e Unverstandliche Worter werden durch (unv.) gekennzeichnet (Kuckartz und

Radiker 2020)

7.1.4 Analyse

Die Analyse wird ebenfalls Software unterstiitzt in MAXQDA 2022 durchgefiihrt und
nach dem Methodenkatalog von Kuckartz ausgewertet. (Kuckartz und Radiker 2020;
Kuckartz 2014)

Zu Beginn werden die Interviews exploriert. Das bedeutet jedes Interview wird
gelesen und Auffilligkeiten und gegebenenfalls Muster hervorgehoben. Bei der
Exploration werden die Interviews als Ganzes betrachtet, bevor einzelne Themen
abgeleitet werden, um ein Verstdndnis flir die Zusammenhdnge und den Sinn, den die
einzelnen Expert:innen der Thematik beimessen, zu bekommen. (Kuckartz und

Radiker 2020)

Die Hauptkategorien werden vom Interviewleitfaden und den Forschungsfragen
abgeleitet und die Subkategorien bei der Codierung iterativ erstellt und

nachgebessert. Die finalen Codes sind die folgenden:

Einfluss des Russland-Ukraine-Konflikt

- . Positive Meinung
mMelnungen zZur tnergie aus

Kritik
Aligemeine Einschatzungen Erneuerbare aus fester Biomasse
zur Finanzierung von /
Erneuverbaren [ Erneuerbare generell
> o-
/" i
/ Bereits spiirbare Folgen
/ Erste Beriihrungspunkte mit der Taxonomie
/ Von der Taxonomie erfahren
’/
; Neutrale Einschatzung
Codesystem
Risiken fiir Betreiber auf Basis fester Biomasse
Einfluss auf die Finanzierung von Erneuerbaren
Meinungen und Einschatzungen zur Taxonomie << Chancen fiir Betreiber auf Basis fester Biomasse

Kritik negativer Einfluss Atomenergie /Erdgas

Positive Meinung

Anderungen abseits der Taxonomie

Gewiinscht Anderungen an der Taxonomieverordnung

Info zum Unternehmen

Info zur Person und zum
Unternehmen

Info zur Person
Abbildung 4: Codesystem (Quelle: eigene Darstellung)
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Aus den im Leitfaden enthaltenen Fragen und Themengebieten werden sechs der
endgiiltigen Hauptkategorein gebildet. Der siebte Hauptcode ,Einfluss des Russland-
Ukraine-Konflikt wird nach einer ersten Codierung der Interviews iterativ gebildet,
da mehrere Interviewpartner von sich aus auf die Thematik zu sprechen kamen.
Ahnlich verhilt es sich mit den Subkategorien, diese werden nach und nach iterativ

erstellt, um eine gut strukturierte Auswertung zu erhalten.

Mithilfe eines Summary-Grid, also einer Form der Kreuztabelle, werden die einzelnen
Codes pro Interview zusammengefasst. Dann werden von diesen
Zusammenfassungen jeweils die gesamten Codes von allen Fillen und die einzelnen
Falle als Ganzes betrachtet, um ein moglichst vollstindiges Bild und méoglichst viele

Interpretationsmoglichkeiten zu erhalten.

Im Folgenden sind die relevanten Ergebnisse und Interpretationen thematisch

gegliedert angefiihrt.

7.2 Ergebnisse
7.2.1 Meinung zur Energie aus fester Biomasse

Die Befragten sind zum Grofdteil Erneuerbarer Energie aus fester Biomasse
gegeniiber, grundsatzlich positiv eingestellt. Es wurden diverse Argumente fiir diese

Energieform hervorgebracht:

7.2.1.1 Positive Argumente

Hervorgehoben wurde, dass Erneuerbare Energie aus fester Biomasse liberwiegend
wetterunabhdngig ist. Insbesondere im Vergleich mit anderen Erneuerbaren
Technologien, hier wurde beispielsweise die Windkraft genannt. Die Technologie ist
auflerdem nach Meinung eines Befragten im Vergleich zu anderen Formen der
Energiegewinnung aus Biomasse liberlegen. Hier wurde argumentiert, dass sie vor
allem technisch ausgereifter sei und es weniger Probleme mit der

Rohstoffversorgungssicherheit gibe.

Auch in der Region, in der sich der Holzkraftwerks-Betreiber befindet, gibt es laut den
Befragten positive Effekte. Die Unternehmen stellen wichtige Wirtschaftsfaktoren

und Arbeitgeber da.
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Eines der am haufigsten genannten Argumente, bezieht sich auf den Rohstoff. In den
meisten Fillen werden Rest- und Schadholzsortimente verwendet, also
beispielsweise Astmaterial oder was andere Industrien nicht mehr verwerten

kénnen. Ein konkretes Beispiel wird von der ersten Befragten gegeben:

»[...] ist eigentlich ein schones Beispiel, dass wir als NAWARO, die Energie aus
fester Biomasse produzieren, den Teil des Holzes verwenden, der in der
Plattenindustrie und in der Papierindustrie nicht mehr verwendet werden kann.
Das heifdt, stellt man sich einen Baum vor, wird die Baumkrone, die sonst
nirgends verwendet werden kann, zu uns geliefert und der Rest — das schone

Stammholz — kommt in die Sdge- oder Papierindustrie.“ (B01, Pos. 37)

Von einem anderen Befragten wird aufderdem bei den verwendeten Holzsortimenten
speziell Schadholz durch Kéaferbefall hervorgehoben. Dieser kommt aus einer Gegend,
die starker unter dem Borkenkaferbefall leidet und sieht hier eine Verwertung dieses

Holzes als sinnvoll:

,Nur als kleines Beispiel [...] wo ich wohne und rundherum, war irgendein Kafer
oder irgendetwas tatig und da musste, also wirklich hektarweise, geschlagert
werden. Naja klar, was soll man mit dem Holz machen? Das ist verseucht. Das

muss ich einheizen.“ (B05, Pos. 41)
Doch speziell der eben genannte Rohstoff, wird auch haufig Zielscheibe der Kritik.

7.2.1.2 Wahrgenommene Kritik

Vier der flinf Befragten haben schon mehrfach Kritik an der Branche wahrgenommen,
vor allem jene, die selbst in diesem Bereich tatig sind. Kritik wird speziell am Rohstoff
Holz selbst gelibt beziehungsweise an Werken, die Rohstoffsortimente verwenden,

die anderweitig auch genutzt werden kénnten.

Nicht jeder hélt Energie aus fester Biomasse fiir nachhaltig. Es wird Kritik an den
Schadstoffemissionen und einem als unausgewogen betrachteten Verhaltnis aus

Strom- und Warmegewinnung ausgeiibt.

Viele der Kritikpunkte sind auf bestimmte Standorte oder Anlagen zuriickzufiihren.
Auch vorbehalte zur Technologie wurde wahrgenommen. Befragter 3 sieht die Kritik,

besonders bei alteren Projekten mit weniger ausgereifter Technologie und
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schlechteren Wirkungsgraden als teilweise gerechtfertigt. Man miisse dies fiir jeden

Standort gesondert beurteilen:

»[---] vielleicht gibt es auch altere Projekte oder auch die, wo halt teilweise auch
die Kritik gerechtfertigt ist, wenn beispielsweise der Wirkungsgrad nicht
entsprechend ist, wenn es vielleicht doch kein ausgewogenes Verhaltnis gibt,
was Waiarme, Produktion und Stromproduktion betrifft. Oder auch fir die
Schadstoffemissionen, die [...] vielleicht nicht dem Stand der Technik
entsprechen.” (B03, Pos. 31) ,Es gibt vielleicht manchmal Grenzfille, wo man
sich einmal anschauen muss: macht es am konkreten Standort, macht es
aufgrund der Logistik Sinn? Aber ganz generell stehe ich dem sehr positiv

gegeniiber.” (B03, Pos. 27)

Befragte 1 schatzt, dass die Anzahl an Gegnern und Befiirwortern der Energie aus
fester Biomasse relativ ausgewogen ist. Viel der Kritik sei jedoch auf den
Wissensstand der breiten Offentlichkeit zuriickzufithren, dieser Meinung sind
mehrere der Befragten. Die Befragte 4 sieht ebenfalls oft eine mangelnde

Auseinandersetzung mit der Thematik als Grund fiir die Kritik:

»Auf lange Sicht gesehen ist Biomasse CO:z-neutral und beziiglich der
Waldnutzung ist es in Osterreich nach wie vor der Fall, dass in Osterreichs
Waildern mehr Holz nachwaichst, als geerntet wird. Also insofern, all diese
Kritikpunkte konnten relativ leicht aus dem Weg geraumt werden.“ (B04, Pos.

37)

7.2.1.3 Kritik der Expert:innen
Die Expert:innen zeigen auch selbst eine gewisse Skepsis gegeniiber der

Rohstoffgewinnung fiir bestimmte Anlagen. So sagt etwa Befragte 2:

»Ich glaube aber schon, dass man sich damit auseinandersetzt und sich fragt:
Was genau wird denn als feste Biomasse hergenommen? Also wenn ich dafiir
einen Baum umschneiden muss, damit ich diesen zu Pellets bringe und dann
anfange, das zu verstromen. Das ist natiirlich eine Frage der Sinnhaftigkeit.”

(B02, Pos. 27)
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Die Bdume sind fiir Befragten 5 wichtige CO2-Speicher und sollen, sofern sie gesund
sind, nur fiir bestimmte Zwecke gefallt werden. Vor allem die Abrodung, wie sie in

Landern wie Brasilien passiert, halt er fiir unverantwortlich.

Befragter 6 sieht die Thematik pragmatisch und vertraut bei solchen Einschatzungen
auf die Meinung der technischen Expertengruppen der EU. Sofern die Technologie

deren Kriterien der Nachhaltigkeit erfiillt, kbnne man auf dieses Urteil vertrauen.

Gesamt iiberwogen trotz der Kritik bei den Expert:innen die positive Einschitzung
der Holzkraftwerke. Noch deutlicher im Vergleich zu fossilen Energietragern. Die
Energie aus fester Biomasse wird von den Expert:innen als nachhaltig und wichtiger

Teil der Energiewende gesehen.

7.2.2  Finanzierung von Erneuerbaren

Bei der Frage nach der Finanzierung von Erneuerbaren Projekten geht die Meinung
der Expert:iinnen etwas auseinander. Aktuell ist es, laut Meinung einiger
Expert:innen, fiir Erneuerbare Projekte nicht schwerer eine Finanzierung zu erhalten
als fiir vergleichbare Projekte aus anderen Bereichen. Befragter 6 hofft sogar, dass fiir
diese Branche die Finanzierung bald vergleichsweise einfach ausfallen wird. Andere
sehen hier schon gewisse Schwierigkeiten. Hier konnte ein Faktor sein, dass die
Banken mit anderen Projekten bereits mehr Erfahrungswerte haben als mit Projekten
aus der Erneuerbaren Branche. Befragter 5 weist darauf hin, dass vielleicht Kredite
fiir, zum Beispiel, einen Installateur oder eine Produktionsfirma, je nach Bank,

alltaglicher sind als ein Kredit fiir einen Erzeuger Erneuerbarer Energien.

Speziell bei den Holzkraftwerken, gibt es zusatzliche Bedenken beziiglich der
Finanzierung. Eine mégliche von Befragter 1 angesprochene Schwierigkeit in diesem
Sektor konnte es geben, wenn Unsicherheit beziiglich der Rohstoffversorgungsseite
herrscht. Befragter 3 sieht die Bedenken eher bei den gegebenenfalls zu erfiillenden

Anforderungen zur Nachhaltigkeit.

Vor einiger Zeit hatte die Befragte 4 diese Frage ebenfalls noch anders beantwortet.
Sie gibt an, dass es frither schwerer gewesen ware mit einem Erneuerbaren Projekt

eine Finanzierung zu erhalten, sich aber inzwischen der Blickwinkel auf
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Nachhaltigkeit und Erneuerbare Energie gewandelt habe. Der Konflikt zwischen der

Ukraine und Russland ist an diesem Umstand wohl nicht unbeteiligt.

7.2.3  Aktuelle Situation - Russland-Ukraine-Konflikt

Zwei der Befragten geben an, dass sich seit Kriegsbeginn im Russland-Ukraine-
Konflikt und den damit einhergehenden Problemen mit der Gasversorgung sich der
Blickwinkel auf Erneuerbare stark verdndert hat. Auch der Stellenwert von Energie
aus fester Biomasse steige nun selbst bei bisherigen Kritikern der Branche, besonders
im Vergleich zu fossilen Brennstoffen. Befragter 3 behauptet sogar, dass damit auch

die potenzielle Relevanz der EU-Taxonomieverordnung fiir diese Branche sinkt.

7.2.4  Einschdtzungen der Expert:innen zur EU-Taxonomie

Trotzdem wird die EU-Taxonomieverordnung als relevant eingestuft. Die Verordnung
soll allgemein einen grofen Einfluss auf sowohl Holzkraftwerke in Osterreich als

auch die generelle Finanzstruktur im Land haben.

Befragter 6 geht davon aus, dass viele Finanzinstitute die Taxonomie nutzen werden
um auf die vermehrte Nachfrage nach nachhaltigen Investmentprodukten zu
reagieren. Griine Finanzprodukte wie Green Bonds konnten kiinftig mit einem hohen

Taxonomie-Anteil werben. Konkret sagt er dazu:

,Langfristig gehe ich einfach davon aus, dass Investor:innen das zunehmend
oder auch Finanzinstitutionen zunehmend sehen missen, hdhere
taxonomiefdhige Anteile in ihren Finanzprodukten zu bekommen. Einfach aus
dem Grund, weil Anleger:innen danach Fragen. [...] Du kommst auch nicht mehr
ohne der Frage nach der Nachhaltigkeit aus. Und die Nachhaltigkeit wird nun
mal in Zukunft sehr stark mit der Taxonomie verbunden sein. Insofern, werden
alleine Banken und Finanzinstitute aus Eigeninteresse hier versuchen, den

Taxonomie-Anteil zu erhéhen.” (B06, Pos. 45)

Es gibt bereits einige Banken, die die Taxonomie-Kennzahlen als eine ihrer
wesentlichen Messgrofden heranziehen. Aktuell bezieht sich das, vor allem, auf
grofdere Banken, doch kiinftig werden laut Befragter 2 auch zunehmend kleinere

Banken dazukommen.
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Doch nicht nur Banken und Finanzunternehmen werden auf die Konformitiat nach
EU-Taxonomieverordnung achten, sondern auch Versicherungsunternehmen, die die

Risiken, die umweltschadliche Technologien mit sich bringen, zu vermeiden.

»Auf der anderen Seite haben wir natiirlich grofle Versicherungen,
Pensionskassen, die auch als Anleger am Markt sind, vor allem als langfristige
Anleger. Die werden sich sehr genau anschauen: Was haben Sie eigentlich fiir
Risiken in ihrem Portfolio? Mit der Taxonomie vermindern sie naturlich, vor
allem das Transitionsrisiko. Wenn man in fossile Energie etc. investiert, da hat
man einen riesigen Risikoklumpen, sozusagen. Und da ist die Taxonomie ein
leichtes Tool, um [..] von den schlechten, mit risikobehafteten Anlagen
wegzukommen und eben in solche zukunftsfahigen Anlagen zu investieren.”

(BO6, Pos. 45)

Die Taxonomie soll, laut Befragtem 3, auferdem kiinftig Voraussetzung fiir diverse

Screenings sein. So zum Beispiel beim Osterreichischen Umweltzeichen.

Noch ist die Verordnung erst in der Anfangsphase und die praktischen
Erfahrungswerte dementsprechend noch begrenzt. Im Folgenden wird dariiber
berichtet, welche Erfahrungen die Expert:innen, beziehungsweise die Unternehmen

in denen sie tatig sind, selbst mit der Taxonomieverordnung gemacht haben.

7.2.4.1 Erste Erfahrungswerte
Einige Befragte berichten, dass sie erst durch ihre berufliche Tatigkeit von der
Taxonomie erfahren haben, auch wenn diese in Fachkreisen davor schon langer ein

Thema war.

Speziell 2020, als die Taxonomie noch am Anfang stand und erst Entwiirfe
veroffentlicht waren, gab es noch sehr wenig Information zu der Thematik und vieles
war schwer verstandlich. Nach und nach gibt es laut Befragter 2 jedoch mehr

Informationen und zusatzliche Erlauterungen.

In  Unternehmen, die selbst oder durch ihre Konzernzugehorigkeit zur
Berichterstattung nach der Taxonomie verpflichtet sind, wird bereits von einem

deutlichen Mehraufwand berichtet.
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Fiir Banken ist die Taxonomie eine besondere Herausforderung, weil sie sowohl die

eigenen Portfolios als auch Kreditangebote betrachten miissen.

Die Taxonomie spielt in viele Bereiche sehr stark mit ein, zum Beispiel die
Klassifizierung von Bauprojekten oder Finanzprodukten. Dementsprechend miissen
sich auch Beratungsunternehmen stark damit auseinandersetzen. Dazu dufierte sich

Befragter 3 wie folgt:

»[...] aber es dndert sicher sehr stark unseren Beratungsansatz, weil es praktisch
in alle Bereiche, in denen wir derzeit titig sind, irgendwie mit hineinspielt. Also
sei es jetzt wirklich in der Nachhaltigkeitsberichterstattung, das wirklich eines
unserer grofderen Geschaftsbereiche ist. Aber beispielsweise, auch wenn es um
den Baubereich geht, wenn es um die Klassifizierung von Bauprojekten geht.
Oder eben, wenn es bei nachhaltigen Finanzprodukten darum geht, die zu

klassifizieren, ob die jetzt kiinftig nachhaltig sind oder nicht.“ (B03, Pos. 15)

7.2.4.2 Positive Meinung

Der Taxonomieverordnung beziehungsweise der Idee hinter dieser, stehen die
Expert:innen grundsatzlich sehr positiv gegentiber. Es ist das erste Regelwerk, dass
Nachhaltigkeit klassifiziert und eine datenbasierte Basis fiir Vergleiche schafft, die

nicht auf Eigendefinitionen basiert.

Die Verordnung hat das Potential Unternehmen zu motivieren mehr auf
Nachhaltigkeit zu achten und dazu beizutragen, dass Banken vermehrt griine Projekte
unterstiitzen. Befragte 4 bezeichnet es sogar als wichtigen Schritt zur

Klimaneutralitat der EU bis 2050.

sIch glaube, dass die Grundidee der EU-Taxonomie grundsatzlich keine
schlechte ist. Weil die Grundidee ist ja, die Aktivitdten von Unternehmen danach
zu klassifizieren, ob diese nachhaltig sind oder nicht, und dementsprechend
auch Investoren entsprechend zu lenken, ihre Investitionen in nachhaltige
Unternehmen zu tatigen. Und soll damit natiirlich auch einen wichtigen Schritt

zur Klimaneutralitiat der EU bis 2050 darstellen.” (B04, Pos. 15)
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7.2.4.3 Chancen fiir Betreiber fester Biomasse

Bei einigen der Expert:innen zeichnet sich ab, dass sie nicht davon ausgehen, dass die
Taxonomieverordnung einen grofden Einfluss auf die Finanzierung von Erneuerbaren
im Allgemeinen haben wird. Andere denken, dass jede Branche die in der Taxonomie

als konform definiert wird, von dieser profitieren wird.

Befragter 5 sieht eine grofie Chance fiir alle von der Taxonomie abgedeckten

Branchen:

»[--.] jede Branche, die eine regulatorische oder rechtliche Unterstiitzung
geniefdt und geférdert wird, wird sich irgendwann einmal in der Praxis, ja,

durchsetzen oder zumindest einen Boost bekommen [...]“ (B0O5, Pos. 47)

Bei Erneuerbarer Energie aus fester Biomasse im speziellen, wird das Potential noch
hoher eingestuft. Taxonomie-konforme Holzkraftwerke konnten positiver und
nachhaltiger wahrgenommen werden. Die Klassifizierung koénnte somit ein
zusatzliches Argument flir Finanzierungen darstellen. Befragte 1 weist speziell auf
einen Green Finance Trend hin, der sich bei Banken abzeichnet. Das folgende Zitat aus

der Bankenperspektive verdeutlicht diesen Einwurf:

,Ja, das glaube ich schon, dass es eine klare Auffindbarkeit der festen Biomasse
in der Taxonomie sicher hilfreich ist. Gerade wenn man daran denkt, dass
Banken ihre Portfolios an der Taxonomie natiirlich messen. Manche richten sie

sicher auch danach aus.“ (B02, Pos. 29)

Befragter 6 beton aber, dass deshalb nicht automatisch alles als umweltschadlich

angesehen wird, was nicht Taxonomie-konform ist.

»Gleichzeitig muss man auch natiirlich dazu sagen, dass ja nur wenn etwas nicht
unter der Taxonomie einordenbar ist, muss das ja nicht gleichzeitig heifsen, dass
es eine umweltschadliche Aktivitat ist. Also insofern ja, ich glaube prinzipiell,
wie gesagt, dass die Taxonomie einen grofden Einfluss hat und auf der anderen
Seite nein, das wird jetzt nicht dazu fiihren, dass von einem Moment auf den

anderen alles andere nicht finanziert wiirde.“ (B06, Pos. 29)
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7.2.4.4  Kritik

Die anfangliche Begeisterung iiber die neue Taxonomieverordnung ist bei einigen
Expert:innen jedoch schnell gedampft worden. Hier spielt nicht zuletzt die oft
kritisierte Klassifizierung von Atomenergie und Erdgas als Taxonomie-konform mit
ein. Die Befragten sehen das Risiko, dass die Einstufung von Atomenergie und Erdgas
als Taxonomie-konform, einen negativen Einfluss auf deren Glaubwiirdigkeit
beziehungsweise Wirksamkeit haben kénnte. Befragte 4 denkt dagegen, dass dies
keine Auswirkung auf die Glaubwiirdigkeit der Klassifizierung anderer Technologien,
wie jener der festen Biomasse, haben wird. Sie sieht diesen Umstand dennoch

ebenfalls als grofsen Fehler.

Neben diesem zentralen Kritikpunkt ist es vor allem der mit den Berichten

einhergehende Aufwand, der kritisiert wurde.

7.2.4.5 Risiken fiir Betreiber fester Biomasse

Viele Betriebe seien sich des vollen Ausmafies der Taxonomie noch nicht bewusst
und vor allem kleine Betriebe werden von den Anforderungen iiberrascht sein, hier
sind sich einige der Expert:innen einig. Die Verordnung stellt fiir viele Unternehmen
eine grofle Herausforderung dar, die teilweise nur mit externen Beratern zu

bewerkstelligen ist.

Im Gegensatz dazu erkennt Befragter 6 ebenfalls den Biirokratieaufwand an, findet
aber, dass dieser gerechtfertigt ist. Besonders in Angesicht dessen, dass der
Mehraufwand der Erreichung der Klima- und Energieziele zugutekommt und er
aktuell noch besonders hoch ist, da diese Anforderungen neu fiir die Unternehmen

sind.

Dariiber hinaus sieht der Befragte 3 das Risiko, dass Holzkraftwerke, die die
technischen Anforderungen der Taxonomie nicht erfiillen aus Forderregimen fallen

oder potenzielle Investitionen verlieren konnten.

»Wenn Anlagen nicht den Vorgaben der Taxonomie Verordnung entsprechen
sollten, dann sehe ich vielleicht schon ein bisschen die Gefahr, dass diese
Anlagen dann vielleicht aus diversen Forderregimes rausfallen konnten,

beziehungsweise die Investitionen dazu nicht mehr da sind.“ (B03, Pos. 37)
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Speziell die Expert:innen, die im Umfeld der Gesetzgebung tdtig sind, sehen im

Zusammenhang mit der Taxonomie kaum Risiken fiir die Betreiber.

Noch sind nicht alle angekiindigten beziehungsweise relevanten Teile der
Taxonomieverordnung veroéffentlicht und vieles ist noch unklar. Dementsprechend
sind einige Dinge auch von den Expert:innen noch schwer abschatzbar. So auch zum
Teil die Risiken, die sich fiir eine bestimmte Branche ergeben kénnten. Trotzdem gibt

es Dinge, die laut den Expert:innen vermieden oder gedndert werden sollten.

7.2.5 Anforderungen an den Gesetzgeber

7.2.5.1 Anforderungen und Anderungen zur Taxonomieverordnung

Befragter 5 warnt vor dem potenziellen Risiko des "Gold Plating", also dass die
Anforderungen tliber das urspriingliche Ziel hinaus verscharft und iibertrieben
ausgebaut werden konnten, wie das bereits bei anderen Umsetzungen von Directives

in Osterreich der Fall gewesen ist:

sJa. Also, dass hier dann wieder, ich hoffe, nicht zu grofdes Gold Plating passiert,
weil man hier eben ganz besonders [...] griin sein will. Dass man dann hier weit
mehr macht, als da verlangt wird von den Verordnungen, beziehungsweise von

den Directives.” (B05, Pos. 25)

Es gibt auch noch einige Verbesserungen, die sich die Expert:innen in der Taxonomie,
soweit sie aktuell veroffentlicht ist, wiinschen wiirden. Einerseits, dass sich alle
Technologien an die Do-No-Significant-Harm Kriterien halten miissen, ohne
Ausnahme fiir die Ubergangstechnologien Atomkraft und Erdgas. Andererseits auch,
dass diese, aber auch andere Regulierungen, verstindlicher formuliert werden und
von Unternehmen ohne Hilfestellungen umsetzbar sind. Das folgende Zitat

verdeutlicht diesen Einwurf.

sIch finde es wirklich unzumutbar, solche Veréffentlichungen zu machen, wo
man Berater braucht, um die Anwendung zu verstehen. [...] Also das ware mir
ein sehr grofdes Anliegen, dass die Kommission angehalten werden soll, in dem
Gesetzgebungsprozess Normen zu erlassen, die auch verstanden werden und

angewendet werden konnen.“ (B02, Pos. 39)
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Zusatzlich konnte sich Befragt 2 noch vorstellen, dass die Taxonomie kiinftig mehr ins
Bankgeschift eingegliedert wird, um einen signifikanteren Einfluss nehmen zu

konnen.

,Und noch schoner ware es naturlich, wenn man fiir den Effekt, den die
Taxonomie in der Bilanz macht, auch eine entsprechende Erleichterung bei der
Eigenkapitalunterlegung zugesprochen bekommen wiirde vom Regulator. Das

ist halt der tibernachste Schritt.“ (B02, Pos. 29)

7.2.5.2 Abseits der Taxonomieverordnung

Abseits von der Taxonomie wiinscht sich Befragte 4 mehr Rechtssicherheit, mehr
Informationen und Transparenz. Generell ein Anreizsystem, dass nachhaltiger
Energie mehr Moglichkeiten schafft und auch bessere Investitionsmoglichkeiten

bietet.

Befragter 5 sieht die Probleme, die Erneuerbare Energien begrenzen nicht unbedingt
bei der Finanzierung selbst, sondern bei den Hiirden, die diesen Projekten oft

auferlegt werden. Beispielsweise bei der Genehmigung neuer Anlagen.

»Aber ich sehe das Hindernis, dass die erneuerbare Energie hat - wir reden zwar
grofd, wir miissen die erneuerbare Energie ausbauen und das Ausbauen und das
Ausbauen - aber, wo ich eher das Problem sehe, ist die politische Seite [...] mit
den ganzen Genehmigungen, die da notwendig sind. Da miisste entriimpelt

werden und da muss etwas gemacht werden.“ (BO5, Pos. 27)
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8 Fazit

8.1 Conclusio

In der Literatur wird die Relevanz von Green Finance zur Erreichung der Klimaziele
und auch der Energiewende hervorgehoben. Fiir den Ausbau werden sowohl
Regulierungen und Finanzierungen aus o6ffentlicher Hand als auch private

Finanzgeber benotigt.

Erneuerbare Energie aus fester Biomasse stellt hierzulande eine wichtige
Technologie zur Erzeugung Erneuerbaren Stroms und Warme dar. Die Betreiber
haben aber mit viel Unsicherheit und starker Kritik an der Nachhaltigkeit ihrer
Projekte zu kampfen. Hier konnte laut Meinung der Expert:innen die
Taxonomieverordnung helfen, die Wahrnehmung der Branche zu verbessern.
Taxonomie-konforme Holzkraftwerke konnten positiver und nachhaltiger
wahrgenommen werden und die Klassifizierung somit ein zusatzliches Argument fiir
Finanzierungen darstellen. So konnte auch der Trend hin zu griinen Finanzierungen

ausgenutzt werden.

Diese positiven Effekte konnten jedoch durch die Kritik an der Taxonomie beziiglich
der Klassifizierung von Atomkraft und Erdgas gemindert werden. Die Anforderungen
und Biirokratie, die mit der Verordnung einhergeht, stellt ebenfalls eine grofe
Herausforderung dar. Vor allem fiir kleinere Unternehmen, sobald diese von der

Berichtspflicht betroffen sind.

Die Expert:innen wiinschen sich vom Gesetzgeber klare und verstiandliche
Anforderungen, die ohne Ausnahmen fiir alle Branchen gelten. Aufderdem sehen sie
das Potential, dass die EU-Taxonomieverordnung kiinftig mehr in das Bankgeschift
eingegliedert werden konnte, um eine noch grofdere Wirkung zu haben. Wiirden die
Kennzahlen aus der Taxonomie einen Einfluss auf Kreditgeschafte oder Konditionen
haben, kénnte die Verordnung eine noch wichtigere Rolle auf den Finanzmarkten
einnehmen und eine grofere Wirkung bei Erreichung der Nachhaltigkeitsziele

spielen.
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8.2 Limitationen und Moglichkeiten zur weiteren
Forschung

8.2.1 Interviews

Es wurde versucht eine moglichst breite Sicht auf die Sachverhalte darzustellen, dies
wurde erschwert aufgrund der stark limitierten Expertenzahl. Es wurde auch an
anderen Stellen angefragt, dort fehlte es aber laut eigenen Angaben an Expertise,
entweder zur EU-Taxonomie oder zu Energie aus fester Biomasse. Die Stellen, die sich
mit dieser Technologie auseinandersetzen sind ebenso begrenzt, wie jene, die bereits

Bertlihrungspunkte mit der Taxonomieverordnung aufzeigen.

Die Expert:innen selbst gaben teilweise an, dass man gewisse Dinge noch schwer
einschatzen konne. Auch sind die Erfahrungswerte noch sehr begrenzt, da noch nicht

alle Teile der Taxonomieverordnung verpflichtend umzusetzen sind.

8.2.2 Thematik

Die Branche der Erneuerbaren Energien aus fester Biomasse ist gerade stark im
Umbruch. Sowohl die sich verdndernde Rechtslage auf nationaler und EU-Ebene als
auch die Wahrnehmung der Bevolkerung befindet sich im Wandel. Es ist noch schwer
einzuschatzen welche Auswirkungen der Russland-Ukraine-Konflikt und die damit
einhergehende Gas-Krise tatsachlich haben wird. Dieser Einfluss stellt eine

interessante Moglichkeit zur weiteren Forschung dar.

Die EU-Taxonomieverordnung selbst ist noch nicht vollstindig. Laufend kommen
neue Bereiche, Details und Richtlinien hinzu. Von der Berichtspflicht sind in der EU
und somit auch Osterreich noch nicht viele Unternehmen betroffen und die

Erfahrungswerte sind dementsprechend begrenzt.

Eine potenziell sehr interessante weiterfithrende Studie konnte eine Betrachtung
anderer Green Finance Instrumente und Regelungen und ihr Einfluss auf die
Energiewende im Vergleich beziehungsweise in Verbindung zu jenem der

Taxonomieverordnung sein.
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Aufierdem widre es interessant zu beobachten, wie sich die Wahrnehmung zur
Taxonomieverordnung verandert, sobald diese vollstandig in Kraft tritt und spater,

wenn sie schon einige Jahre in den Unternehmen eingegliedert ist.
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Anhang 1: Alle Suchergebnisse

Tabelle 2: Ubersicht der Suchergebnisse

2022 15.03.2022

2015 15.03.2022
2020 15.03.2022
2016 15.03.2022
2021 15.03.2022
2020 15.03.2022

2021 15.03.2022

10.1007/s11356-
022-19153-7

10.3362/1755-
1986.2015.018
10.1108/JIMA-10-
2017-0105

10.1108/H-02-
2016-0015
10.1108/IJESM-12-
2019-0019

https://search.ebsc

ohost.com/login.asp
x?direct=true&db=b
th&AN=141655730

&site=ehost-

live&scope=site.

10.1007/s11356-
020-10920-y

Green energy security assessment in
Morocco: green finance as a step toward
sustainable energy transition.

Guest editorial: An introduction to the
special issue on green microfinance.
Exploring green banking performance of
Islamic banks vs conventional banks in
Bangladesh based on framework.

Shariah compliance of green banking

policy in Bangladesh.
What determines renewable energy
consumption? Startling evidence from

Ghana.
Financing the green transition: Addressing

barriers to capital deployment.

Nexus between green finance and climate
change mitigation in N-11 and BRICS
countries: empirical estimation through

difference in differences (DID) approach.
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2021 15.03.2022 10.1016/j.enpol.202 Using green finance to counteract the
1.112542 adverse effects of COVID-19 pandemic on
renewable energy investment-The case of

offshore wind power in China.

2020 15.03.2022 10.1080/1331677x. The nexus among green financial
2022.2035241 development and renewable energy:
investment in the wake of the Covid-19

pandemic.
2021 15.03.2022 10.1108/MF-09- The impact of green bonds on corporate
2020-0481 environmental and financial performance.

Die urspriingliche, zur Analyse verwendete Tabelle enthdlt noch mehr Felder, wie
zum Beispiel eine Kurzbeschreibung, Notizen und verschiedene Kategorien, diese
wurden aber aus Griinden der Darstellbarkeit weggelassen. (Ainou et al. 2022;
Huybrechs et al. 2015; Julia und Kassim 2020; Julia et al. 2016; Kwakwa 2021; La
Monaca et al. 2020; Lauesen 2019; Montenegro de Lima, Carlos Rogério et al. 2020;
Nawaz et al. 2021; Raimi et al. 2021; Relano et al. 2012; Sciarelli et al. 2021; Tu et al.
2021; Wilson und Bianchi 2010; Xu et al. 2021; Ye et al. 2022; Yeow und Ng 2021)
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Anhang 2: Interview Leitfaden

Informationsphase

Vielen Dank, dass Sie sich Zeit genommen haben! Dieses Interview findet im Rahmen

meiner Masterarbeit an der FH Wiener Neustadt statt und handelt vom Thema EU-

Taxonomie.

Ich werde Thnen ein paar Fragen stellen und das Interview wird ungefahr 20 Minuten

dauern. Ich wiirde das Interview aufzeichnen, damit ich es spater Transkribieren

kann. Ware das in Ordnung?

Aufwédrm- und Einstiegsphase (Warm-Up):

Wer sind Sie und welche Funktion haben Sie in [hrem Unternehmen?

Was macht ihr Unternehmen?

Inwiefern haben sie (beruflich) mit der Verordnung zu tun?

Wie haben Sie das erste Mal von der EU-Taxonomieverordnung erfahren?

Was andert sich konkret fiir [hr Unternehmen mit der Einfiihrung der

Taxonomie?

Stehen Sie der Taxonomieverordnung eher positiv oder negativ gegeniiber?
o Warum?

Hauptphase:

Denken Sie, dass es Projekten aus der Branche Erneuerbarer Energien generell
schwerer fallt Finanzierung zu erhalten als vergleichbaren Projekten anderer
Branchen?
o Woran kénnte das Threr Meinung nach liegen?
o (Wenn Sie sich in die Rolle eines Finanzgebers versetzen:) Was wiirden
Sie als Finanzgeber brauchen um sich bei einer derartigen Investition
sicher zu fiihlen?
o Was konnte der Gesetzgeber tun, um Finanznehmer in diesem Bereich
zu unterstutzen?
Glauben Sie, dass Instrumente wie die EU-Taxonomieverordnung bei der
Finanzierung von Projekten im Bereich Erneuerbarer Energie hilfreich sein
kénnen?
o Wie kann sie konkret helfen? / Warum nicht?
Wie stehen Sie zu / Was halten Sie von Erneuerbarer Energie aus fester
Biomasse?
Wie schitzen Sie die Rolle der Erneuerbaren Energie aus fester Biomasse in
der Energiewende / beim Erreichen der Klimaziele ein?
Wiirden Sie die Branche der Erneuerbaren Energie aus fester Biomasse als
nachhaltig einschatzen?
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o Denken Sie, dass die meisten Menschen ihre Einschatzung teilen
wirden?
Denken Sie es gibt viele Kritiker zu dieser Branche?
Haben Sie schon einmal Kritik an Erneuerbarer Energie aus fester Biomasse
wahrgenommen?
o Wie lautete diese?
o Sind Sie schon einmal auf diese Art der Kritik eingegangen?
» Was war lhre (Gegen-)Argumentation?
Denken Sie, die EU-Taxonomie konnte einen Einfluss darauf haben, ob
Finanzgeber Erneuerbare Energie aus fester Biomasse als nachhaltig
betrachten?
o Denken Sie die Einstufung von Atomkraft und Erdgas in der Taxonomie
konnte die offentliche Meinung in dieser Sache beeinflussen?
o Inwiefern?
Denken Sie, dass die Taxonomieverordnung generell einen grofden Einfluss auf
den Sektor der Erneuerbaren Energien (aus fester Biomasse) in Osterreich
haben wird?
o Warum/Inwiefern?
o Welche Chancen sehen Sie fiir Unternehmen im Bereich
Energieerzeugung aus fester Biomasse?
o Welche Risiken sehen Sie fiir Unternehmen im Bereich
Energieerzeugung aus fester Biomasse?

Ausklang- und Abschlussphase:

Denken Sie, dass die Taxonomieverordnung generell einen grofden Einfluss auf
die Finanzstrukturen in Osterreich haben wird?

o Warum/Inwiefern?
Um das Ganze noch einmal zusammen zu fassen: Habe ich das richtig
verstanden, Sie sehen .... als Chancen und ... als Risiken der Betreiber in der
Taxonomie sehen?
Gibt es noch etwas, von dem Sie glauben, dass es noch nicht angesprochen
wurde, aber wichtig flir die Thematik ist?

Das waren alle Fragen meinerseits. Vielen Dank, dass Sie sich Zeit genommen haben!
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Anhang 3: Beispiel Transkription

~Infor zur Person

.Info zum Untemehmen {

10

n
..Info 2um Untemehmen

12

{13

15

16

Kritik + { 17

[0:00:00.0] Interview NAWARO_Nadine Rauscher.m4a

I: [0:00:03.0] Also vielen Dank, dass du dir Zeit genommen hast.
Dieses Interview findet im Rahmen meiner Masterarbeit an der
FH Wiener Neustadt statt und handelt vom Thema EU-
Taxonomie. Ich werde dir jetzt ein paar Fragen stellen und ich
wurde das Interview aufzeichnen, damit ich es spéter
transkribieren kann. Ist das in Ordnung?

B1: [0:00:19.0] Ja.

I: [0:00:20.0] Ist es auch okay, wenn ich deinen Namen in der
Arbeit verwende?

B1: [0:00:23.0] Ja.

I: Okay, wer bist du und welche Funktion hast du in deinem
Unternehmen?

B1: [0:00:30.0] Mein Name ist Nadine Rauscher und ich bin im
Betrieb NAWARO Betriebs GmbH zustandig fur den Bereich
Finanz und Administration und dort im Abteilungsleitung und
habe sozusagen das Controlling, die Personal Administration
und die komplette Administration in meinem Bereich.

I: [0:00:50.0] Mhm. Und was macht dein Unternehmen?

B1: [0:00:52.0] Die NAWARO erzeugt Strom aus fester
Biomasse und baut derzeit ein Pellets-Werk und zwei

Holzgaskraftwerke.

I: [0:01:07.0] Mhm. Und inwiefern haben Sie beruflich mit der
Verordnung zu tun?

B1: [0:01:11.0] Beruflich habe ich mit der Verordnung zu tun, weil
die NAWARO ein Teil des Raiffeisenkonzerns ist, und die
aufgrund der UnternehmensgroRe verpflichtet sind Reportings
fur die EU-Taxonomie zu erstellen.

21[0:01 :28.0] Wie haben Sie das erste Mal von der Taxonomie
ahren?

B1: [0:01:32.0] In den Medien und auch durch die interne
Kommunikation mit dem Konzern.

I: [0:01:39.0] Was andert sich konkret fur dein Unternehmen mit
der Einfuhrung der EU-Taxonomie?

B1: [0:01:46.0] Gute Frage. Konkrete Anderungen. Es ist auf
jeden Fall mehr Aufwand fir unseren Reportings. Das heil3t, wir
mussen zukulnftig auch den Wasserverbrauch genauer reporten.
Wir missen uns anschauen, wo das Holz herkommt. Kommt es
aus nachhaltiger, zertifizierter Waldbewirtschaftung oder nicht?
Durch die Taxonomie wird viel mehr abgefragt und fur uns
entsteht natlrlich ein erhohter Mehrwert.

I: [0:02:16.0] Und so ganz generell stehst du der
Taxonomieverordnung eher positiv oder negativ gegenuber.

B1: [0:02:22.0] Grundsatzlich positiv. Bin aber schon der

Abbildung 5: Beispiel Transkript 1/4 (Quelle: eigene Darstellung)
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Positive Meinung L.y

.Emeuverbare generell .

Einfluss auf die Rnarzierung * ¢

Emevedare aus fester Bioma:

Positive Meinung ¢

18

19

Meinung, dass noch viel Zeit vergehen wird, bis wirklich klar ist,
was fur die Unternehmen genau fur die EU-Taxonomie zu tun ist.
Vor allem kleinere Unternehmen glaube ich, wissen jetzt weit
noch nicht das, was dann gefordert wird.

I: [0:02:42.0] Und warum stehst du grundsatzlich positiv der
c = iber?

B1: [0:02:46.0] Weil das Thema Nachhaltigkeit immer wichtiger
ist und auch Unternehmen, die nicht unbedingt im
Nachhaltigkeitssektor tatig sind, auf Nachhaltigkeit achten sollten
und schauen sollten, die im Unt

nachhaltiger zu gestalten.

I: [0:03:03.0] Denkst du, dass es bei Projekten aus der Branche
erneuerbarer Energie generell oft schwerer fallt, Finanzierungen
2u erhalten als bei vergleichbaren Projekten anderer Branchen?

B1: [0:03:13.0] Eigentlich nicht. Nein.

I: [0:03:28.0] Denken Sie, dass die Taxonomie irgendeinen
Einfluss darauf haben konnte, wie diese Projekte beurteilt
werden?

B1: [0:03:34.0] Ja, ich glaube schon. Weil auch das Thema
Green Finance immer wichtiger wird und die Banken auch in den
nachsten Jahren unglaublich viel Wert darauf legen, viele grine
Projekte finanzieren zu durfen.

I: [0:03:54.0] Sehen Sie einen Unterschied bei fester Biomasse,
im Speziellen zu emeuerbarer Energie? Also das ist vielleicht bei
diesen Projekten schwerer fallen konnte, eine Finanzierung zu
erhalten.

B1: [0:04:08.0] Grundsatzlich nicht. Konnte jedoch sein, dass
Banken, wenn die feste Biomasse, also das Holz, knapp ist, das
vielleicht spezielles Augenmerk darauf legen. Kann ich jetzt nicht
hundertprozentig beantworten, ob das Auswirkungen hat oder
nicht.

I: [0:04:32.0] Ist jetzt vielleicht in diesem Zusammenhang eine
blode Frage, weil du in einem Unternehmen dieser Branche
arbeitest. Aber was haltst du von emeuerbarer Energie aus
fester Biomasse.

B1: [0:04:42.0] Super! Das beste was es gibt! (lacht)

I: [0:04:46.0] Und wie schétzt du die Rolle der emeuerbaren
Energie bei fester Biomasse in der Energiewende ein?

B1: [0:04:53.0] Wichtig. Sehr wichtig, weil die Energie und
Biomasse, wie sie wir in der NAWARO produzieren,
wetterunabhangig ist. Also im Vergleich mit der Windenergie. Die
Windenergie erzeugt ja nur wenn der Wind geht, und feste
Biomasse, also Energie aus fester Biomasse ist

wetterunabhangig.

I: [0:05:15.0] Also, sie wurden auch ermeuerbare Energie aus
fester Biomasse hundertprozentig als nachhaltig einschatzen.

Abbildung 6: Beispiel Transkript 2/4 (Quelle: eigene Darstellung)

81



Positive Meinung {

.Ksatik

Positive Meinung .

..Einfluss auf die Rnarzierung ' ¢

.negativer Einfluss Atomen

o

Einfluss auf die Fnarcienu

..Neutrale Einschitung .

n

a1

&

B1: [0:05:22.0] Ja.

I: Denken Sie, dass die meisten Leute diese Einschatzung teilen
wirden?

B1: [0:05:30.0] Es gibt naturlich immer wieder Gegner der festen
Biomasse, die dann sagen, dass das Holz verbrannt wird und
nicht gut genutzt wird. Ich wiirde einschatzen, dass vielleicht
mehr als die Halfte dafur ist und ein bisschen weniger als die
Haélfte das eher kritisch sieht.

I: [0:05:50.0] Also Sie haben schon mal Kritik an der festen
Biomasse wahrgenommen?

B1: [0:05:53.0] Ja.

I: [0:05:57.0] Sind Sie schon einmal auf diese Kritik
eingegangen? Und was war Ihre Gegenargumentation?

B1: [0:06:05.0] Ja, bin ich schon mal ei srggrg-;s
Gegenargumentation ist eigentlich ein Beuspuel dass wir
als NAWARQO, die Energie fester Biomasse produzieren, den Teil

des Holzes verwenden, der in der Plattenindustrie und in der
Papierindustrie nicht mehr verwendet werden kann. Das heildt,
stellt man sich einen Baum vor, wird die Krone die Baumkrone,
die sonst nirgends verwendet werden kann, zu uns geliefert und
der Rest - das schone Stammholz - kommt in die Sage- oder
Papierindustrie.

I: [0:06:36.0] Und denken Sie, dass die EU-Taxonomie einen
Einfluss darauf haben konnte, ob die emeuerbare Energie aus
fester Biomasse zum Beispiel von den Finanzgebem als
nachhaltig betrachtet wird?

B1: [0:06:47.0] Ja, hat sicher einen positiven Einfluss.

I: [0:06:51.0] Und denkst du, dass die Einstufung von Atomkraft
und Erdgas in der Taxonomie diesen Einfluss wieder mindemn
konnte?

B1: [0:07:02.0] Gute Frage, nachdem jetzt relativ viel diskutiert
wird, ob die Atomkraft eventuell auch griin eingestuft wird. Wird
es noch spannend, was da wirklich rauskommt.

I: [0:07:12.0] Also es kénnte deiner Meinung nach schon einen
negativen Einfluss darauf haben /

B1: // [0:07:16.0] Konnte sein, ja.

I: [0:07:21.0] Denkst du, dass die Taxonomieverordnung generell
einen grof3en Einfluss auf die gesamte Branche der
ereuerbaren Energie aus bester Biomasse in Osterreich haben
wird?

B1: [0:07:30.0] Ja, hat sicher einen grof3en.
I: [0:07:33.0] Und welche Chancen siehst du fur Unternehmen im

Bereich der festen Biomasse im Zusammenhang mit der EU-
Taxonomie?

Abbildung 7: Beispiel Transkript 3/4 (Quelle: eigene Darstellung)
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..Chancen fir Betreiber auf Basi

..Risiken fUr Betreiber auf Basis ¢

..Neutrale Einschitzung ¢

Positive Meinung .

51

B1: [0:07:42.0] Ja, prinzipiell sehe ich die Chance, dass die feste
Biomasse auch in den Kopfen der Leute besser positiver und

nachhaltiger wahrgenommen wird, als es bis jetzt vielleicht der
Fall ist.

I: [0:07:53.0] Und siehst du auch Risiken in diesem Bereich fur
diese Unternehmen.

B1: [0:07:58.0] Risiken, de facto nicht unbedingt. Vielleicht. Ein
Risiko ist sicher dieser Mehraufwand, den die Unternehmen
durch die EU-Taxonomie dann haben, und wie dieser
Mehraufwand in einem Betrieb bewaltigbar ist.

I: [0:08:13.0] Und ganz allgemein denkst du, dass die

Taxonomieverordnung einen generell grofien Einfluss auf die
Finanzstruktur in Osterreich haben wird?

B1: [0:08:21.0] Ja.
I: [0:08:22.0] Und inwiefern?

B1: [0:08:26.0] Konnte sein. Dass sich die finanzstruktur dadurch
verandert, in dem mehr oder fokussierter die Banken versuchen,

Projekte zu finanzieren, das heildt, sprich, nachhaltige
g:;;elae in dem vielleicht der Bau eines Holzkraftwerks, dem

Bau eines Strallenbauunternehmens vorgezogen wird und.

Angelika Buchmiiller [0:08:52.0] Und und. Gibt es noch was,
von dem du glaubst, dass wir es jetzt noch nicht angesprochen
haben, aber es vielleicht wichtig fur die ganze Thematik der EU-
Taxonomie ware.

B1: [0:09:03.0] Nein.
Angelika Buchmiiller Okay, vielen Dank.

Abbildung 8: Beispiel Transkript 4/4 (Quelle: eigene Darstellung)
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3 Codesystem
(c g Einfluss des Russland-Ukraine-Konflikt
(© ¢/ Meinungen zur Energie aus Biomasse
(@ g Kritik
(© g/ Positive Meinung
(© 4! Anforderungen an Gesetzgeber
(© ¢! Anderungen abseits der Taxonomie
(@ g! Gewiinscht Anderungen an der Taxonomieverordnung
(c o' Allgemeine Einschatzungen zur Finanzierung von Erneuerbaren
(© g! Erneuerbare aus fester Biomasse
(@ g! Erneuerbare generell
(2 ¢! Meinungen und Einschatzungen zur Taxonomie
(© ! Neutrale Einschétzung
(@ g! Einfluss auf die Finanzierung von Erneuerbaren
(© g' Risiken fir Betreiber auf Basis fester Biomasse
(c g! Chancen fiir Betreiber auf Basis fester Biomasse
(@ g Kritik
(€ @' negativer Einfluss Atomenergie/Erdgas
(@ g Positive Meinung
(© g Erste Beriihrungspunkte mit der Taxonomie
(© g/ Bereits spirbare Folgen
(© 4! Von der Taxonomie erfahren
@ Info zur Person und zum Unternehmen
(2g! Info zum Unternehmen
(©.g! Infor zur Person

| Sets

Abbildung 9: Codesystem fiir Beispiel-Transkript (Quelle: eigene Darstellung)

137

11
15

o v k= O

o o 0o ~N O =

10
10

84



