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Abstract 
 

Im Rahmen des Beitrags untersuchen wir mithilfe des Regressionsansatzes, welchen Ein-

fluss für die größten börsennotierten Unternehmen Deutschlands eine Auswahl unterneh-

mensspezifischer Faktoren (Unternehmensgröße, Profitabilität, Sektorenzugehörigkeit, Betei-

ligungsstruktur, Status der Beantwortung, Vorjahresteilnahme) bei der Beantwortung folgen-

der Fragestellungen besitzt: i) Wovon hängt die Teilnahme an der freiwilligen Klimaberichter-

stattung an CDP ab? ii) Wovon hängt die Qualität der freiwilligen Klimaberichterstattung an 

CDP ab? Der theoretische Teil der Untersuchung fokussiert die Befriedigung von Informati-

onsbedürfnissen aller Anspruchsgruppen eines Unternehmens als Hauptmotiv für die freiwil-

lige Bereitstellung klimarelevanter Daten und Strategien. Im Zuge dessen wird erläutert, wie 

auf dieser Grundlage eine Vertragsbeziehung zwischen einem Unternehmen und seinen 

Anspruchsgruppen effizient gestaltet werden kann. Dabei wird die freiwillige Offenlegung 

klimarelevanter Daten und Strategien beispielhaft als die unternehmerische Teilnahme an 

der CDP-Klimaberichterstattung analysiert. Die empirischen Auswertungen im Anschluss an 

die Vorstellung der Datenbasis sowie die statistische Hypothesenprüfung zeigen insbeson-

dere, dass die Größe eines Unternehmens und seine Beteiligungsstruktur einen signifikanten 

Einfluss auf die hier zentralen Fragestellungen haben. 
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1 Einleitung 

Die Folgen des Klimawandels sind bereits heute für Unternehmen spürbar (Groth und 

Seipold 2017; Brunsmeier und Groth 2015; CDP 2015; UN Global Compact 2015; Arent et 

al. 2014; IPCC 2014; Okereke et al. 2012; Agrawala et al. 2011; UKCIP 2010). Und auch 

zukünftig ist zu erwarten, dass es selbst bei einem Unterschreiten der im Rahmen des Paris 

Agreement (Wei et al. 2016; UNFCCC 2015) festgelegten Obergrenze eines globalen Tem-

peraturanstiegs von maximal 2°C mitunter zu weitreichenden Folgen des Klimawandels 

kommen wird.4 So ist beispielsweise mit einem geringeren Energiebedarf für das Heizen zu 

rechnen, während der Energiebedarf zur Kühlung steigen wird. Für Versicherungen steigt die 

Anforderung, auf Grund von häufigeren und heftigeren Extremwetterereignissen höhere 

Rücklagen zu bilden. Auch Auswirkungen auf den Gesundheitssektor sowie die Verkehrs-, 

Energie- und Wasserinfrastruktur sind zu erwarten. Dabei ist zu berücksichtigen, dass sich 

die ökonomischen Auswirkungen des Klimawandels im Detail und vor allem einzelwirtschaft-

lich nur schwer abschätzen lassen, da sie sehr regionsspezifisch sind (Arent et al. 2014). Für 

Küstenabschnitte und Flussgebiete in Europa beispielsweise geht das wesentliche Risiko 

von Überschwemmungen aus, während insbesondere für Südeuropa mit zunehmender 

Wasserknappheit gerechnet wird (IPCC 2014). Für einzelne Unternehmen lassen sich ver-

schiedene klimawandelbedingte Risiken ableiten. Dazu gehören beispielsweise eine verän-

derte Verfügbarkeit von natürlichen Rohstoffen oder Auswirkungen von Extremwetterereig-

nissen auf Infrastrukturen sowie Preisveränderungen, regulatorische Einflüsse und Nachfra-

geänderungen (TCFD 2017; Caring for Climate 2015). Der Klimawandel birgt darüber hinaus 

jedoch nicht nur Risiken, sondern durch eine erfolgreiche Anpassung an die Folgen des Kli-

mawandels auch Chancen: Durch verbesserte Energieeffizienz und effizientes Wasser- und 

Abfallmanagement können Unternehmen Betriebskosten einsparen. Auch aus neuen Märk-

ten für klimafreundliche Produkte resultieren Chancen für Unternehmen (Arent et al. 2014; 

TCFD 2017; Caring for Climate 2015). 

 

Insgesamt entsteht für Unternehmen somit ein zunehmender Handlungsbedarf, die unter-

schiedlichen Chancen und Risiken des Klimawandels im Rahmen von Klimastrategien zu 

berücksichtigen – sowohl im Hinblick auf den Klimaschutz als auch die Anpassung an die 

Folgen des Klimawandels (Groth und Seipold 2017; Brunsmeier und Groth 2015; UN Global 

Compact 2015; IPCC 2014). Die große Bedeutung des Klimawandels zeigt sich ebenfalls in 

dem Global Risks Report 2016 des World Economic Forum (World Economic Forum 2016). 

                                              
4 Welche Auswirkungen eine globale Erwärmung um 2°C beispielhaft auf verschiedene Sektoren in 
Europa haben kann, zeigt ein interaktiver Web-Atlas, der im Rahmen des von der EU finanzierten 
Projekts IMPACT2C entwickelt wurde: https://www.atlas.impact2c.eu/en/ 
 



3 
 

Darin wird das Scheitern von Maßnahmen für Klimaschutz und Anpassung an die Folgen 

des Klimawandels als weltweit folgenschwerstes Risiko eingeschätzt. 

 

CDP (ehemals Carbon Disclosure Project) hat sich in diesem Zusammenhang zum Ziel ge-

setzt, die größten Unternehmen weltweit auf ihre Verantwortung zum Klimaschutz aufmerk-

sam zu machen und das globale Geschäftsumfeld dahingehend zu transformieren, dass die 

Klimaauswirkungen unternehmerischer Aktivitäten und das Engagement eines Unterneh-

mens für die Begrenzung des Klimawandels bei den Entscheidungen aller Wirtschaftsakteu-

re5 Berücksichtigung finden (CDP o.J.b). Dazu fordert CDP die weltweit größten Unterneh-

men auf, ihre Klimadaten und -strategien im Rahmen einer Klimaberichterstattung (KPMG 

2015) offenzulegen und veröffentlicht in einem jährlichen Bericht Angaben über die Teilnah-

me und das erreichte Qualitätslevel der Unternehmensberichte.  

 

Welche Motive aus Unternehmenssicht zu einer freiwilligen Klimaberichterstattung führen 

und welche Informationsbedürfnisse finanzielle wie auch nichtfinanzielle Anspruchsgruppen 

eines Unternehmens besitzen, ist ein wichtiger Bestandteil unserer Untersuchung. Zudem 

wird die Rolle unternehmerischer Klimaberichterstattung für ein optimales Wirtschaften the-

matisiert. Der Schwerpunkt liegt jedoch auf der darauf aufbauenden statistischen Analyse 

des Klimaberichtsverhaltens der größten börsennotierten Unternehmen in Deutschland am 

Beispiel des CDP-Klimareportings. Dabei stehen die beiden folgenden Fragestellungen im 

Mittelpunkt: 

A: Wovon hängt die Teilnahme an der freiwilligen Berichterstattung ab?  

B: Wovon hängt die Qualität der freiwilligen Berichterstattung ab?  

 

Mithilfe einer statistischen Datenanalyse wird untersucht, inwieweit eine Auswahl an unter-

nehmensspezifischen Faktoren das Klimaberichtsverhalten der größten börsennotierten Un-

ternehmen in Deutschland hinsichtlich der Teilnahme an einer Klimaberichterstattung und 

des erreichten Qualitätslevels erklären kann. Berücksichtigt werden die Unternehmensgröße, 

die unternehmerische Profitabilität, die Sektorenzugehörigkeit, die Beteiligungsstruktur sowie 

Angaben über den Status der Berichterstattung und die Vorjahresteilnahme. Auf Grundlage 

dieser Ergebnisse werden Motive aufgezeigt, die ein Unternehmen zu der freiwilligen Klima-

berichterstattung antreiben und die Anspruchsgruppen identifiziert, die diese Unternehmens-

entscheidung beeinflussen. Als Quellen für den theoretischen Teil greifen wir auf verschie-

dene Studien zurück, die das unternehmerische Klimaberichtsverhalten untersucht haben. 

                                              
5 Aus Gründen der sprachlichen Vereinfachung und der besseren Lesbarkeit verwenden wir aus-
schließlich die männliche Form. Die Ausführungen beziehen sich gleichermaßen auf weibliche und 
männliche Personen. 
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Die Auswahl der erklärenden Faktoren orientiert sich an jenen Unternehmenscharakteristika, 

die in vorangegangener Literatur zu diesem Themenfeld häufig Berücksichtigung fanden. Die 

relevanten Unternehmensdaten für die statistischen Analysen stammen zum Großteil aus 

der Datenbank Thomson Reuters Datastream und wurden durch Angaben von der Deut-

schen Börse AG und der Boerse Stuttgart AG6 ergänzt. Die Umweltorganisation CDP liefert 

die Informationen über das unternehmerische Berichtsverhalten sowie einen vergleichbaren 

Qualitätsindikator der Klimaberichte.  

 

Die Untersuchung ist wie folgt aufgebaut: Zunächst wird in Kapitel 2 eine inhaltliche Abgren-

zung der hier zugrunde liegenden Klimaberichterstattung vorgenommen, wobei hervorzuhe-

ben ist, dass die ausgewählte Begriffsdefinition weitaus mehr als die Offenlegung klimarele-

vanter Unternehmensdaten umfasst: Von wesentlicher Bedeutung ist die Einbettung der er-

hobenen Informationen in einen strategischen Steuerungskontext und die Bereitstellung die-

ser unternehmerischen Klimastrategien an alle Anspruchsgruppen. Im Anschluss werden 

Motive dargelegt, die aus Unternehmenssicht Anreize zu einer freiwilligen Klimaberichterstat-

tung liefern. Der Fokus liegt dabei auf der Erfüllung externer Informationsbedürfnisse, die 

finanzielle wie auch nichtfinanzielle Anspruchsgruppen an ein Unternehmen stellen. Des 

Weiteren wird das spezifische Vorgehen der unternehmerischen CDP-Klimabericht-

erstattung vorgestellt, wobei die Zielsetzung von CDP, die im Rahmen der Klimaberichter-

stattung adressierten Zielgruppen sowie die zentralen Bewertungskriterien von CDP im Mit-

telpunkt stehen. Das Berichtsverhalten deutscher Aktiengesellschaften bei der Klimabericht-

erstattung an CDP und das unternehmerische Ergebnis im CDP-Ranking bilden die Daten-

grundlage für die Analysen dieser Arbeit. Im Rahmen des Kapitels 3 werden zunächst die 

beiden zentralen Fragestellungen – welche Faktoren die unternehmerische Teilnahme an 

der Klimaberichterstattung und welche das erreichte Qualitätslevel dieser erklären können – 

betrachtet, bevor die sechs hier ausgewählten Faktoren sowie die zentralen Hypothesen im 

Hinblick auf die Fragestellungen dargelegt werden. Das Kapitel schließt mit der Beschrei-

bung des zugrunde liegenden Datensatzes. In Kapitel 4 stehen die statistischen Analysen 

und die Auswertungen ihrer Ergebnisse im Mittelpunkt. Mithilfe des Regressionsansatzes 

werden Aussagen darüber getroffen, wie gut die Auswahl der untersuchten Faktoren unter-

nehmerisches Klimaberichtsverhalten in Bezug auf die zwei Fragestellungen erklärt. An-

schließend folgten eine Auswertung jedes einzelnen Faktors sowie eine abschließende Be-

wertung der Faktorenzusammenstellung. Die Arbeit schließt mit einem zusammenfassenden 

Fazit in Kapitel 5. 

                                              
6 Die Boerse Stuttgart AG wurde zum 20.07.2015 in eine Gesellschaft mit beschränkter Haftung, die 
Boerse Stuttgart GmbH, umgewandelt. In dieser Arbeit wird sie noch als AG bezeichnet. 
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2 Grundlagen der Klimaberichterstattung 

Dieses Kapitel erläutert zunächst, was unter Klimaberichterstattung zu verstehen ist und geht 

dann darauf ein, welche Gründe ein Unternehmen zu der freiwilligen Bereitstellung klimare-

levanter Daten und Strategien motivieren können. Anschließend wird die konkrete Klimabe-

richterstattung im Rahmen des Climate Change Programs von CDP vorgestellt, welche für 

die folgenden Analysen als beispielhafte Berichtsform Verwendung findet. 

 

2.1 Begriffsdefinition  

Mit Klimaberichterstattung (auch: Klimareporting) ist in unserer Untersuchung weit mehr an-

gesprochen als die freiwillige Offenlegung klimarelevanter Unternehmensdaten, beispiels-

weise des jährlichen unternehmerischen Carbon Footprints.7 Viel wichtiger als die Ermittlung 

einer solchen Kennzahl ist die Einbettung der daraus resultierenden Information in einen 

strategischen Steuerungskontext, der insbesondere einer Leitfrage folgt: Wie betrifft der Kli-

mawandel das eigene Geschäftsmodell? 
 

Der hier verwendete Ansatz der Klimaberichterstattung kombiniert Definitionen des WWF 

Deutschland und CDP. In ihrem Gemeinschaftsprojekt „Klimareporting.de“ – gefördert durch 

das Bundesministerium für Umwelt, Naturschutz, Bau und Reaktorsicherheit (BMUB) – ver-

folgen beide Organisationen das Ziel, „deutsche Unternehmen auf Herausforderungen einer 

emissionsarmen Wirtschaft vorzubereiten und die Verbreitung, Akzeptanz und Einheitlichkeit 

eines unternehmerischen Emissions- und Klimastrategieberichtswesen in deutschen Unter-

nehmen zu stärken“ (CDP und WWF 2014b). 

 

Das Projekt „Klimareporting.de“ definiert die unternehmerische Klimaberichterstattung wie 

folgt: 

„Mit einem Klimareporting stellt ein Unternehmen aussagekräftige Informationen 

zur Verfügung, wie der Klimawandel bzw. Maßnahmen zu seiner Begrenzung und 

zur Vermeidung von Treibhausgasemissionen die finanzielle und nichtfinanzielle 

Performance, die Unternehmensstrategie und damit auch den unternehmerischen 

Erfolg in Zukunft beeinflussen wird“ (Erhard 2015). 

 

                                              
7 „Unter dem Corporate Carbon Footprint versteht man die Erfassung aller unternehmensbedingten 
Treibhausgasemissionen und deren Ausdruck in CO2-Äquivalenzen“ (Landesanstalt für Umwelt, Mes-
sungen und Naturschutz Baden Württemberg 2011). 
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CDP ergänzt in seiner Begriffsdefinition, dass die relevanten Unternehmensangaben sowohl 

quantitativer als auch qualitativer Art sind: Quantitativ sind „Informationen zu den relevanten 

Kennzahlen und Zielen einer Berichtsperiode (Verbräuche von Energie und Treibstoffen, 

Treibhausgasemissionen, Zielsetzungen, etc.)“ und qualitativ sind Informationen zu den As-

pekten „Governance, klimabezogene Risiken und Chancen, Strategie- und Managementan-

satz“ (Bergediek 2015). Im zweiten Teil der Begriffsdefinition wird dort auf den Nutzen freiwil-

liger Klimaberichterstattung eingegangen: 

„Der Begriff „Klimareporting“ umfasst […] sowohl die Erfassung von unternehmeri-

schen Energie- und Emissionsdaten, sowie auch mit Klimawandel in Verbindung 

stehende Risiken und die Reaktion des Unternehmens darauf. Es erstreckt sich 

auch auf die vor- und nachgelagerte Wertschöpfungskette. Klimareporting soll Ad-

ressaten in die Lage versetzen, einschätzen zu können, mit welchen Strategien 

und Maßnahmen ein Unternehmen auf die Risiken, Chancen und finanziellen 

Auswirkungen des Klimawandels reagiert, um dessen unternehmerische Leistung 

und Aufstellung besser beurteilen und vergleichen zu können. Eine Berichterstat-

tung sollte Daten und Informationen konsistent und verlässlich in verständlicher 

und nachvollziehbarer Form darstellen“ (Erhard 2015). 

Wichtig ist zudem, dass Unternehmen den verwendeten Berichterstattungsstandard, die Be-

richtsperiode und Bewertungsmethoden angeben. 

Der Definition sind aus Unternehmenssicht zwei zentrale Motive zu entnehmen, sich an der 

freiwilligen Klimaberichterstattung zu beteiligen: Zum einen dient die Erhebung klimarelevan-

ter Daten als interne Steuerungsgrundlage, zum anderen befriedigt das freiwillige Klimare-

porting die Informationsbedürfnisse externer Stakeholder.8 Im Folgenden werden die beiden 

Motive getrennt voneinander erläutert. 

 

2.2 Internes Motiv: Interne Steuerungsgrundlage 

Der interne Mehrwert aus der Klimaberichterstattung besteht für ein Unternehmen in der 

Nutzung der erhobenen klimarelevanten Daten als unternehmensinterne Steuerungsgrund-

lage: „Es gilt, sich als Unternehmen im Angesicht des Klimawandels über das neue Ge-

schäftsumfeld bewusst zu werden, um sich für zukünftige Marktanforderungen strategisch 

erfolgreich zu positionieren“ (CDP und WWF 2014a: 16). Zu berücksichtigen ist dabei, dass 

der Aufbau einer Klimastrategie mehrere Jahre dauern kann und dass auch nach erfolgrei-

                                              
8 „[Stakeholder] sind alle internen und externen Personengruppen, die von den unternehmerischen 
Tätigkeiten gegenwärtig oder in Zukunft direkt oder indirekt betroffen sind“ (Thommen  
o.J.). 
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cher Implementierung eine kontinuierliche Überarbeitung und Kontrolle erforderlich ist (Dürr 

und Pratsch 2013). 

 

Die wahrgenommene Relevanz der Auswirkungen des Klimawandels auf den zukünftigen 

Geschäftserfolg steigt: So integriert eine jährlich zunehmende Anzahl an Unternehmen rele-

vante Klimarisiken in ihre Entscheidungsprozesse (Dürr und Pratsch 2013). Die dafür not-

wendige intensive Auseinandersetzung mit dem Thema Klimawandel und der unternehmeri-

schen Betroffenheit beinhaltet zunächst eine Wesentlichkeitsprüfung für das Geschäftsmo-

dell. Dafür ist es unter anderem erforderlich, Emissionsschwerpunkte und -quellen zu identi-

fizieren und zu bewerten. Des Weiteren muss ein Unternehmen geeignete Berechnungsme-

thoden wählen und organisatorische Prozesse etablieren, um den Aufwand der Datenerhe-

bung zu minimieren. Anschließend erfolgt die Aufbereitung der erhobenen Informationen zu 

einer ganzheitlichen Darstellung. Erst dann können zukünftige Chancen und Risiken durch 

den Klimawandel, wie etwa zukünftige Kosten für das Unternehmen durch eine strengere 

Gesetzgebung (Dürr und Pratsch 2014), erkannt, Optimierungspotenziale aufgedeckt und 

konkrete Emissionsminderungsmaßnahmen definiert werden (CDP und WWF 2014b). 

 

2.3 Externes Motiv: Abbau von Informationsasymmetrien 

Der externe Mehrwert aus der Klimaberichterstattung besteht für ein Unternehmen in der 

Bedienung von Informationsbedürfnissen externer Stakeholder: Freiwillige wie auch ver-

pflichtende Berichterstattung ist adressiert an alle Anspruchsgruppen eines Unternehmens 

und stellt eine Möglichkeit dar, Informationslücken abzubauen. Dieser Abbau ist für ein ge-

sellschaftlich optimales Wirtschaften notwendig, da Vertragsbeziehungen anderenfalls ineffi-

zient gestaltet werden oder gar nicht erst zustande kommen (Jensen und Meckling 1976). 

Mit der Berichterstattung klimarelevanter Daten und Strategien kann ein Unternehmen seine 

Stakeholder über die Umweltauswirkung seiner Aktivitäten informieren und die Auseinander-

setzung mit dem Thema Klimawandel signalisieren. 

 

Nachfolgend wird mithilfe der Prinzipal-Agent-Theorie (Jensen und Meckling 1976) beschrie-

ben, wann Informationsasymmetrien entstehen und warum unternehmerische Klimabericht-

erstattung eine effiziente Problemlösung darstellt. Anschließend werden zentrale Anspruchs-

gruppen eines Unternehmens identifiziert und auf die damit verbundenen Informationsan-

sprüche eingegangen. 
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Die folgende Definition legt allgemein fest, für welche Verträge Informationsasymmetrien 

bestehen und bezeichnet die beiden Vertragsparteien: 

„Whenever one individual depends on the action of another, an agency relation-

ship arises. The individual taking the action is called the agent. The affected party 

is the principal" (Pratt und Zeckhauser 1985: 2). 

Die Art von Vertragsbeziehung, bei der ein Unternehmen die besser informierte Partei 

(Agent) darstellt, besteht zu einer Vielzahl von Anspruchsgruppen, finanziellen wie auch 

nichtfinanziellen. Diese Verträge können expliziter (Arbeitsvertrag, Geschäftsvertrag) oder 

impliziter Natur sein (Vertrag mit der Gesellschaft). 

 

Die Prinzipal-Agent-Theorie untersucht Vertragsbeziehungen, bei denen zwischen den betei-

ligten Parteien eine ungleiche Informationsverteilung besteht und erläutert Ansätze einer 

optimalen Vertragsgestaltung. Die Problematik, zu welcher der Informationsvorsprung einer 

Vertragspartei führt, fasst die Theorie folgendermaßen zusammen: Unter der Annahme, dass 

beide Akteure bestrebt sind, ihren Nutzen zu maximieren, wird der besser Informierte (Agent) 

nicht immer im Sinne des schlechter Informierten (Prinzipal) handeln (Jensen und Meckling 

1976). So weiß ein Unternehmen beispielsweise detaillierter über das eigene Potenzial und 

seine Investitionen im Hinblick auf die Auswirkungen des Klimawandels Bescheid als seine 

Stakeholder. Es verfügt über interne Informationen, die für externe Stakeholder eine wichtige 

Rolle bei ihren Entscheidungsfindungen (Investitionsentscheidung, Arbeitsplatzentscheidung, 

Konsumentscheidung etc.) spielen können. Die Nachfrage nach der Bereitstellung klimarele-

vanter Daten und Strategien ist somit in der bestehenden asymmetrischen Informationsver-

teilung zwischen einem Unternehmen und seinen Anspruchsgruppen begründet. 

 

Beide Parteien können Maßnahmen ergreifen, um die ineffiziente Vertragsbeziehung zu op-

timieren: Der Prinzipal kann Informationsasymmetrien mithilfe zusätzlicher Anreize für den 

Agenten oder durch das Etablieren von Kontrollmaßnahmen abbauen. Beide Varianten sind 

für ihn allerdings mit Kosten verbunden. Der Agent hingegen kann zusätzliche Ressourcen 

aufwenden, um zu garantieren, dass er nicht zum Schaden des Prinzipals handelt oder dass 

er den Prinzipal entschädigt, sollte er es doch tun. Auch für ihn würde dabei Aufwand entste-

hen. Es ist somit weder für den Prinzipal noch für den Agenten möglich, ohne zusätzliche 

Kosten – sogenannte „agency costs“ (Jensen und Meckling 1976) – zu gewähren, dass der 

Agent optimale Entscheidungen aus Sicht des Prinzipals trifft und die Vertragsbeziehung 

damit effizient gestaltet ist (Jensen und Meckling 1976). 
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Im Beispiel der asymmetrischen Informationsverteilung zwischen Unternehmen und seinen 

Anspruchsgruppen im Hinblick auf klimarelevante Daten und Strategien können interessierte 

Stakeholder zwar tätig werden, die relevanten Unternehmensinformationen selbständig re-

cherchieren und für die eigene Entscheidungsfindung aufbereiten. Diese Informationsbe-

schaffung, sofern sie für Unternehmensexterne überhaupt möglich ist, ist jedoch mit deutlich 

höheren Kosten verbunden, als wenn das Unternehmen selbst die klimarelevanten Daten 

und Strategien berichtet und der allgemeinen Öffentlichkeit zugänglich macht. Die freiwillige 

Klimaberichterstattung zum Abbau von Informationsasymmetrien sollte demnach schon al-

lein aus Kostengründen durch das Unternehmen geschehen. 

 

Diese asymmetrische Informationsverteilung besteht grundsätzlich zwischen jedem Unter-

nehmen und seinen Anspruchsgruppen. Für Aktiengesellschaften ist ihr Abbau allerdings 

von besonderer Bedeutung, da eine solche ineffiziente Vertragsbeziehung nicht nur zu den 

externen Stakeholdern besteht, sondern auch zwischen dem Management eines Unterneh-

mens und seinen in der Regel zahlreichen Eigentümern – den Aktionären. In der vorliegen-

den Untersuchung werden ausschließlich Unternehmensdaten von deutschen Aktiengesell-

schaften untersucht, so dass die Informationsbedürfnisse dieser Interessengruppe eine 

übergeordnete Rolle spielen. Demnach ist die Beteiligungsstruktur ein unternehmenscharak-

teristischer Faktor, dessen Einfluss auf das unternehmerische Berichtsverhalten in den fol-

genden Analysen von besonderer Relevanz ist. 

 

Die Herausforderung der Ausgestaltung des Auftragsverhältnisses zwischen Eigentümern 

und Managern einer Aktiengesellschaft in Bezug auf optimales Wirtschaften wird bereits bei 

Adam Smith deutlich: 

„The directors of such [joint-stock] companies, however, being the managers ra-

ther of other people’s money than of their own, it cannot well be expected, that 

they should watch over it with the same anxious vigilance with which the partners 

in a private copartnery frequently watch over their own. Like the stewards of a rich 

man, they are apt to consider attention to small matters as not for their master’s 

honour, and very easily give themselves a dispensation from having it. Negligence 

and pro-fusion, therefore, must always prevail, more or less, in the management of 

the affairs of such a company” (Smith 1776: Buch 5, Kapitel 1, V.1.107). 

Die Eigentümer beauftragen das Management, in ihrem Namen Geschäfte durchzuführen. 

Diese Übergabe von Entscheidungsmacht, einhergehend mit dem Verlust von Informationen, 

führt – aus Sicht der Aktionäre – nicht zu dem bestmöglichen Ergebnis, da Manager von Ka-

pitalgesellschaften Geschäftsentscheidungen nicht mit der gleichen besorgten Wachsamkeit 

wie zum Beispiel Gesellschafter treffen würden, die bei unternehmerischen Fehlentschei-
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dungen persönlich und mit ihrem gesamten Eigentum haften (Smith 1776). Dass Individuen 

dennoch in der Lage sind, das Problem asymmetrischer Informationsverteilung zu lösen, 

zeigt unter anderem die Etablierung der Aktiengesellschaft als Rechtsform. Als Kompromiss-

lösung könnten Kontrollmaßnahmen durch die Aktionäre eingeführt und Rechenschaftsbe-

richte von den Managern freiwillig bereitgestellt werden, wodurch die Divergenz der Ent-

scheidungen zwar nicht aufgehoben, jedoch begrenzt werden kann.  

 

2.3.1 Externe Informationsbedürfnisse 

Gegenüber welchen Anspruchsgruppen Unternehmen einen Informationsvorsprung besitzen 

und welche Motive bestehen, diesen mithilfe einer Klimaberichterstattung abzubauen, be-

handelt der folgende Abschnitt. Dabei kann nicht einheitlich beantwortet werden, welche Mo-

tive aus Sicht der Unternehmensführung dazu beitragen, neben den verpflichtenden Berich-

ten freiwillig an einer Klimadatenabfrage teilzunehmen. Laut einer Studie der Wirtschaftsprü-

fungsgesellschaft KPMG aus dem Jahr 2005 hat das verstärkte Engagement von Unterneh-

men in der Nachhaltigkeit vordergründig ökonomische Gründe, wie die Erhöhung des Unter-

nehmenswerts oder die Vergrößerung des Marktanteils. Auch die Autoren des CDP-

Klimawandelberichts 2013 analysieren, dass „ökonomischer Erfolg und Nachhaltigkeit eng 

miteinander verzahnt sind, sich sogar gegenseitig bedingen“ (Dürr und Pratsch 2013: 6).  

 

Die Interessen anderer Anspruchsgruppen scheinen allerdings zunehmend wichtiger zu wer-

den und damit auch nicht-ökonomische Motive: Laut der Folgestudie von KPMG aus dem 

Jahr 2013 identifiziert ein größerer Anteil der befragten Unternehmen eine Verbesserungs-

möglichkeit ihrer Reputation oder Marke durch die freiwillige Berichterstattung nichtfinanziel-

ler Daten, als die Chance, durch diese ihren Marktanteil zu steigern (KPMG International 

2013). Dass unternehmerisches Berichtsverhalten auch gänzlich ohne Berücksichtigung der 

Interessen von Shareholdern erklärt werden kann, ist das Ergebnis einer statistischen Analy-

se: Nach dieser kann die freiwillige unternehmerische Offenlegung von Klimadaten und  

-strategien mit der Relevanz nichtfinanzieller Anspruchsgruppen erklärt werden (Guenther et 

al. 2015). 

 

Anzunehmen ist, dass es verschiedene Gründe gibt, die ein Unternehmen zu der Entschei-

dung motivieren, klimarelevante Daten offenzulegen. So wird freiwilliges Berichtsverhalten 

sowohl auf Basis ökonomischer als auch sozialwissenschaftlicher Theorien erklärt (Cormier 

et al. 2005). Dennoch sollte nicht vergessen werden, dass der wirtschaftliche Erfolg für jedes 

Unternehmen ein übergeordnetes Ziel darstellt. Kein Unternehmen wird das Thema Nachhal-
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tigkeit strategisch angehen, wenn es sich nicht einen wirtschaftlichen Nutzen daraus ver-

spricht (Dürr und Pratsch 2014). 

 

2.3.2 Informationsbedürfnisse nichtfinanzieller Anspruchs-

 gruppen 

Nachfolgend werden zunächst erklärende Motive aufgeführt, die die freiwillige Berichterstat-

tung mit den Informationsbedürfnissen nichtfinanzieller Interessengruppen eines Unterneh-

mens erklären, bevor im Anschluss auf die Informationsbedürfnisse der Akteure des Kapi-

talmarkts eingegangen wird. Klimaberichterstattung dient dabei nicht mehr ausschließlich 

dem Ziel, den Anteilseignern klimarelevante Unternehmensdaten offenzulegen und neue 

Investoren zu gewinnen. Unternehmerisches Berichtsverhalten wird auch von den Interessen 

nichtfinanzieller Anspruchsgruppen beeinflusst. Zu diesen gehören die allgemeine Öffent-

lichkeit, die Medien, Regierungen, Arbeitnehmer und Kunden (Guenther et al. 2015). Die 

Informationsbedürfnisse nichtfinanzieller Anspruchsgruppen an ein Unternehmen und die 

sich daraus aus Unternehmenssicht ergebenden Motive für die Bereitstellung eines Klimare-

portings können vielfältig sein. 

 

Nach der sozialpolitischen Legitimitätstheorie besteht zwischen einem Unternehmen und der 

Gesellschaft eine Art sozialer Vertrag: Zusätzlich zu der Einhaltung rechtlicher Vorschriften 

sollte ein Unternehmen auch gesellschaftliche Verantwortung übernehmen, beispielsweise 

den schonenden Umgang mit natürlichen Ressourcen. Die freiwillige Offenlegung nichtfinan-

zieller Daten und Strategien bietet dem Unternehmen die Möglichkeit, seinen Einsatz für ge-

sellschaftliche Interessen darzustellen und somit sein unternehmerisches Handeln zu legiti-

mieren. Das vordergründige Ziel der Berichterstattung nach dieser Theorie ist es, die öffentli-

che Wahrnehmung des Unternehmens positiv zu beeinflussen und auf diese Weise die Ak-

zeptanz und das Vertrauen der Anspruchsgruppen zu gewinnen (Cormier et al. 2005.). 

 

Nach der Media-Agenda-Setting-Theorie beeinflussen die Themen der medialen Berichter-

stattung die Richtung des öffentlichen Interesses und nicht andersherum (Brown und Dee-

gan 1998). Demnach ist die aktuelle Präsenz des Klimawandels und seiner Auswirkungen 

auf eine intensive Berichterstattung in den Medien zurückzuführen (Dawkins und Fraas 

2011). Je präsenter in den Medien und damit in der Öffentlichkeit über Fragen des Klima-

wandels diskutiert wird, desto mehr Informationen geben Unternehmen zu diesem Thema 

preis (Brown und Deegan 1998). Freiwillige Klimaberichterstattung dient dem Unternehmen 

diesem Ansatz zufolge also dazu, auf das Informationsbedürfnis der Öffentlichkeit zu reagie-
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ren und Aufklärungsarbeit bezüglich der eigenen Auseinandersetzung mit dem nachgefrag-

ten Thema zu leisten. 

 

Verbindliche Anforderungen von Regierungen und Börsen an die Berichterstattung nichtfi-

nanzieller Informationen nehmen auf multinationaler, nationaler und lokaler Ebene zu und 

führen zu steigenden Raten berichtender Unternehmen (KPMG International Cooperative 

2013). Diese regulatorischen Entwicklungen wirken sich meist direkt auf die Unternehmen 

aus (Dürr und Pratsch 2013). Beispielsweise hat das Europäische Parlament im Jahr 2014 

die Richtlinie zur Offenlegung nichtfinanzieller Informationen verabschiedet: Innerhalb der 

Europäischen Union sind damit öffentliche und private Organisationen mit mehr als 500 Mit-

arbeitern dazu verpflichtet, beginnend mit dem laufenden Geschäftsjahr 2017, in einem 

„Non-Financial Reporting“ unter anderem „information on policies, risks and results as re-

gards environmental matters“ (European Comission 2014) zu veröffentlichen. Laut der Euro-

päischen Kommission sind circa 6.000 Unternehmen von dieser Regelung betroffen (Bley 

2017). Da die Implementierung einer Nachhaltigkeitsberichterstattung mehrere Jahre dauern 

kann, ist die Vorbereitung auf diese und auf in Zukunft noch verstärkt zu erwartenden Regu-

lierungen ein Motiv dafür, frühzeitig an der Klimaberichterstattung teilzunehmen (Kirchhoff 

2014). 

 

Auch Kunden und potenzielle Arbeitnehmer werden zunehmend für die Auswirkungen des 

Klimawandels sensibilisiert und berücksichtigen die unternehmerische Umweltperformance 

bei Entscheidungsfindungen (Guenther et al. 2015). Das bereits vorliegende Reporting von 

Wettbewerbern kann daher ebenfalls Anreiz liefern, selbst an der Berichterstattung klimare-

levanter Daten teilzunehmen. Anderenfalls bestünde die Gefahr, für Kunden und potenzielle 

Arbeitnehmer (oder auch Investoren) im Vergleich schlechter dazustehen (Cormier et al. 

2005). Berichtende Unternehmen lassen sich beispielsweise anhand des erreichten Scorings 

durch CDP9 bewerten. Der CDP-Disclosure Score10 bewertet die berichteten Unternehmens-

angaben und ermöglicht damit ein Benchmarking des klimabezogenen Berichtsverhaltens 

zwischen Unternehmen innerhalb einer Branche. Ein überragendes Abschneiden im Ver-

gleich zur Konkurrenz hat für den Reputationsaufbau und zur Darstellung der unternehmeri-

schen Wettbewerbsfähigkeit eine Signalwirkung für Stakeholder (Kommission der Europäi-

schen Gemeinschaften 2002).  

 

                                              
9 Die hier vorgenommene Analyse basiert auf klimarelevanten Daten und Strategien, die deutsche 
Aktiengesellschaften freiwillig an CDP berichtet haben (s. Kapitel 2.4). 
10 Der Disclosure Score als Qualitätsindikator unternehmerischer Klimaberichterstattung wird in Ab-
schnitt 2.4.2 erläutert. 
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2.3.3 Informationsbedürfnisse finanzieller Anspruchsgruppen 

Adressiert an Akteure des Finanzmarkts verfolgt die freiwillige Offenlegung klimarelevanter 

Unternehmensdaten und Strategien das ökonomische Motiv, nachgefragte Informationen für 

die Investitionsentscheidung bereitzustellen. Das übergeordnete Ziel dahinter ist aus Unter-

nehmenssicht die langfristige Absicherung der Kapitalbeschaffung, bei der die Informations-

bedürfnisse finanzieller Anspruchsgruppen eine wesentliche Rolle spielen. Welche Informati-

onsbedürfnisse von finanziellen Anspruchsgruppen an ein Unternehmen gestellt werden und 

warum die freiwillige Klimaberichterstattung zielführend ist, erörtert der folgende Abschnitt. 

 

Die Nachfrage nach Informationen über das unternehmerische Nachhaltigkeitsmanagement, 

wozu auch die Klimaberichterstattung zählt, steigt weltweit an den Finanzmärkten. Seit 2016 

verlangt auch die Singapur Stock Exchange einen Nachhaltigkeitsbericht aller gelisteten Un-

ternehmen und folgt damit dem Beispiel anderer einflussreicher Handelsplätze, wie bei-

spielsweise Toronto oder Shanghai (Rat für Nachhaltige Entwicklung 2014).  

 

Auch für den individuellen Kapitalanleger spielen nichtfinanzielle Unternehmensdaten zu-

nehmend eine Rolle bei der Bewertung unternehmerischer Zukunftsfähigkeit. Sie geben 

Auskunft über das mit einer positiven Investitionsentscheidung verbundene Risiko. „Con-

vince investors that your business has a future“ (de Boer, KPMG International Cooperative 

2013: 10): Durch die Offenlegung von Umweltdaten und Klimastrategien lässt sich die Betrof-

fenheit des Unternehmens von zukünftigen (nichtfinanziellen) Risiken und Chancen erken-

nen, die beispielsweise aus dem Klimawandel resultieren und damit auf zukünftiges (finanzi-

elles) Potenzial und zukünftige Geschäftsergebnisse schließen (Heemskerk et al. 2002). Das 

erreichte Rating-Ergebnis durch CDP bewertet die unternehmerische Auseinandersetzung 

mit dem Klimawandel und gibt damit zum einen dem Unternehmen selbst eine Rückmel-

dung. Zum anderen dient die Bewertung langfristig orientierten Anlegern bei Investitionsent-

scheidungen als vergleichbares Kriterium (Dürr und Pratsch 2013). 

 

Mit dem freiwilligen Klimareporting bedient ein Unternehmen demnach das spezielle Informa-

tionsbedürfnis von Finanzmarktakteuren. Im Idealfall werden mit der Berichterstattung zudem 

Transaktionskosten gesenkt, da sich die Finanzmarktakteure die Informationen für ihre Ent-

scheidungsfindung nicht mehr selbst beschaffen müssen. 

 

Das Investieren in ein umweltbewusstes Unternehmen bedeutet für ‚gewissenhafte‘ Anleger 

sogar eine „doppelte Dividende“ (Schmitt 2006), da Gewinne zukunftsbewusst und mit gutem 

Gewissen erzielt werden. Einer Meta-Studie zufolge liefern nachhaltige Geldanlagen sogar 
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bessere Ergebnisse (e-fundresearch.com Data GmbH 2014). Diese Erkenntnis wird durch 

das Fazit einer Datenanalyse von CDP bestärkt, wonach die Unternehmen mit der höchsten 

Transparenzbewertung im Zeitraum 2005 bis 2013 eine um 33% höhere Rendite erwirtschaf-

tet haben als der Durchschnitt der weltweit größten 500 Unternehmen nach Marktkapitalisie-

rung (auch: Global 500 Index) (CDP und WWF 2014a). Aus Unternehmenssicht betrachtet 

„impliziert ein aktiver Umgang mit dem Klimawandel […] die Möglichkeit, den Aktienkurs mit-

tel- bis langfristig zu stabilisieren bzw. zu steigern und im Vergleich zum Gesamtmarkt gege-

benenfalls eine Outperformance zu erzielen“ (Dürr und Pratsch 2014: 29). 

 

2.4 Klimaberichterstattung am Beispiel des Climate Change Pro-

grams von CDP 

Dieses Kapitel beschreibt die Datengrundlage unternehmerischer Klimaberichterstattung, auf 

der die statistische Analyse erklärender Faktoren basiert. Dabei stehen die folgenden Fragen 

im Mittelpunkt:  

 Am Beispiel welcher konkreten Klimaberichterstattung wird die nachfolgende Analyse 

durchgeführt? 

 An wen richtet sich dieses konkrete Berichtsformat? 

 Wie und nach welchen Qualitätskriterien wird der unternehmerische Klimabericht ver-

gleichbar bewertet? 

 

Die Analyse unternehmerischer Klimaberichterstattung basiert dabei auf den freiwilligen An-

gaben über CO2-Emissionsdaten und Klimastrategien, die Unternehmen im Rahmen des 

Climate Change Programs an CDP berichtet haben. Alle Angaben beziehen sich auf das 

Geschäftsjahr 2012. Unternehmen nahmen an dem Programm durch die Beantwortung des 

von institutionellen Investoren signierten Fragebogens „Investor CDP 2013 Information Re-

quest“ (CDP 2012) teil. 

 

Als unabhängige und gemeinnützige Organisation setzt sich CDP weltweit für den Klima-

schutz und die Sicherung natürlicher Ressourcen ein und verfolgt als Ansatz die Transfor-

mierung des globalen Geschäftsumfelds. CDP führt die weltweit größte Datenbank selbstbe-

richteter, klimarelevanter Unternehmensdaten (CDP o.J.a). Die teilnehmenden Unternehmen 

werden hinsichtlich Umfang und Detail ihrer berichteten Angaben sowie hinsichtlich ihrer 

tatsächlich erbrachten Leistung zum Klimaschutz bewertet. Im Climate Disclosure Lea-

dership Index (CDLI) benennt CDP jährlich die transparentesten Unternehmen, im Climate 

Performance Leadership Index (CPLI) diejenigen, die unter anderem die effektivsten  
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Maßnahmen erbracht und sich die anspruchsvollsten Zielsetzungen zur Bekämpfung des 

Klimawandels gesetzt haben. Diese Indizes haben sich zu Gütesiegeln entwickelt und die-

nen nachhaltig orientierten institutionellen Investoren und Großkunden als Entscheidungs-

grundlage. 

 

2.4.1 Zielgruppen der CDP-Berichterstattung 

Durch das Climate Change Programm von CDP werden die Interessen zweier Zielgruppen 

bedient: Teilnehmende Firmen werden durch die Erhebung und Analyse ihrer klimarelevan-

ten Daten zum einen für das Ausmaß der eigenen Betroffenheit von Auswirkungen des Kli-

mawandels sensibilisiert. Zum anderen werden Verbesserungspotenziale bezüglich des ei-

genen Emissionsausstoßes und der eigenen Energieeffizienz sichtbar. Erst diese Datener-

hebung ermöglicht die Entwicklung von Anpassungsstrategien und Emissionsreduktions-

maßnahmen. 

 

Investoren können anhand der Berichterstattungen das Risiko ihrer Investitionsentscheidun-

gen fundierter einschätzen, Unternehmen nach klimarelevanten Kriterien vergleichen und ihr 

Kapital gezielt in nachhaltig und effizient wirtschaftende Unternehmen investieren (CDP 

o.J.b).  

 

Im Auftrag von 827 Investoren mit insgesamt 100.000 Mrd. US-Dollar Anlagevermögen for-

dert CDP die weltweit größten Unternehmen auf, Auskunft über ihr Umweltrisiko-Manage-

ment, die identifizierten Chancen und Risiken des Klimawandels, sowie über die verursach-

ten Treibhausgasemissionen zu geben (CDP 2016). Die Klimaberichterstattung der Daten an 

CDP ist freiwillig, jedoch ohne großen Ermessensspielraum: Anstelle der Anfertigung eines 

Nachhaltigkeitsberichts nach vorgegebenen Richtlinien, wie es beispielsweise die Global 

Reporting Initiative (GRI) verlangt, besteht die Teilnahme jedes Unternehmens in der Beant-

wortung des gleichen Fragebogens (Global Reporting Initiative 2013). Einzelne Fragen kön-

nen hierbei zwar unbeantwortet bleiben, allerdings nicht aus dem Bericht gelöscht werden. 

Auf diese Weise ist sichergestellt, dass ein Unternehmen nicht von einer schlechten Treib-

hausgas-Bilanz oder von fehlenden Emissionsreduktionsmaßnahmen ablenken kann. Dieses 

Berichtsformat lässt somit einen detaillierten Vergleich der Antworten von sektorenübergrei-

fenden Unternehmen zu und ermöglicht eine objektive Bewertung der teilnehmenden Unter-

nehmen. 
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2.4.2 Qualitätsindikator: Climate Disclosure Scoring 

Als Indikator für die Qualität der freiwilligen Klimaberichterstattung eines Unternehmens wird 

in dieser Analyse die erreichte Punktzahl im Climate Disclosure Scoring11 von CDP verwen-

det. Das Climate Disclosure Scoring bewertet die berichteten Antworten eines Unterneh-

mens hinsichtlich Vollständigkeit und Detailliertheit und „gilt damit als Indikator für die Nutz-

barkeit der Daten“ (Dürr und Pratsch 2013: 12). Die Skala erstreckt sich dabei auf 0 bis 100 

Punkte. 

Folgende Aspekte finden bei der Bewertung durch CDP Berücksichtigung: 

 „Das Verständnis für unternehmensspezifische Chancen und Risiken des Klima-

wandels. 

 Der Grad der strategischen Ausrichtung und des Engagements eines Unterneh-

mens im Hinblick auf Klimawandel und damit verbundene Auswirkungen auf das 

Geschäftsmodell, insbesondere vonseiten der Unternehmensführung. 

 Das Ausmaß, in dem ein Unternehmen seine CO2-Emissionen misst. 

 Der Umfang des internen Datenmanagements zum Verständnis von Treibhausgas-

Emissionen, inklusive Energieverbrauch. 

 Die Häufigkeit und Sachdienlichkeit von Emissionsberichterstattung für entschei-

dende Stakeholder. 

 Die Frage, ob ein Unternehmen eine externe Verifizierung seiner Emissionsdaten 

durchführen lässt, um größere Belastbarkeit und Verwendbarkeit der Daten zu ge-

währleisten“ (WestLB 2011: 74).  

 

Zu beachten ist, dass die Effektivität eines Unternehmens, gemessen anhand tatsächlich 

erbrachter Leistungen wie Emissionsreduktionsmaßnahmen, keine Auswirkungen auf den 

Climate Disclosure Score hat. Vielmehr kann das Ergebnis als „Spiegelbild für die Transpa-

renz eines Unternehmens in Klimafragen“ (Dürr und Pratsch 2013: 12) interpretiert werden. 

 

3 Fragestellungen und Hypothesen 

In dieser Analyse wird einerseits untersucht, wie gut eine Auswahl an relevanten Faktoren 

die Entscheidung eines Unternehmens zu der Offenlegung klimarelevanter Daten und Stra-

tegien erklären kann und andererseits, welchen Einfluss diese Faktoren auf die Qualität der 

Berichterstattung haben. 

 

 

                                              
11 In dieser Arbeit verwendete Synonyme für die erreichte Punktzahl eines Unternehmens im Climate 
Disclosure Scoring von CDP sind Disclosure Score, Scoring-Ergebnis, Disclosure-Punktzahl oder kurz 
DScore. 



17 
 

Die Fragestellungen lauten: 

A: Wovon hängt die Teilnahme an der freiwilligen Berichterstattung ab?  

B: Wovon hängt die Qualität der freiwilligen Berichterstattung ab?  

 

Vorangegangene Studien ergaben, dass unternehmens- und sektorenspezifische Charakte-

ristika Verhaltensmuster in der Offenlegung der Umweltbelastung determinieren (Brammer 

und Pavelin 2006). Die Auswahl der sechs als relevant identifizierten Faktoren setzt sich aus 

vier Eigenschaften des Unternehmens (Größe, Profitabilität, Beteiligungsstruktur, Sektoren-

zugehörigkeit) und zwei Merkmalen bezüglich des Berichtsverhaltens (öffentliche Antwort, 

Vorjahresberichterstattung) zusammen. Im Folgenden werden die Faktoren und ihre Indika-

toren definiert und die aufgestellten Hypothesen diskutiert. 

 

3.1 Unternehmenscharakteristische Faktoren 

Die Auswahl der im Folgenden untersuchten Unternehmenseigenschaften orientiert sich an 

vorangegangenen Studien zur unternehmerischen Klimaberichterstattung und ist Datenbasis 

für die Untersuchung beider Fragestellungen. Die Angaben dieser vier Charakteristika erge-

ben eine vergleichbare Beschreibung der betrachteten Unternehmen und ermöglichen eine 

Bewertung dieser unter verschiedenen Gesichtspunkten. Die ausgewählten Kennzahlen 

spiegeln dabei vor allem die Informationsbedürfnisse finanzieller Anspruchsgruppen wider.  

 

3.1.1 Unternehmensgröße 

Die Größe eines Unternehmens ist ein häufig berücksichtigter Faktor, um das unternehmeri-

sche Berichtsverhalten klimarelevanter Informationen zu erklären (Brammer und Pavelin 

2006; Stanny und Ely 2008; Guenther et al. 2015; Leuz und Wysocki 2008). In vielen Studien 

wird übereinstimmend ein signifikanter Einfluss des Faktors festgestellt: Größere Unterneh-

men berichten klimarelevante Informationen mit größerer Wahrscheinlichkeit und in höherer 

Qualität (Brammer und Pavelin 2006). 

 

Zum einen stehen größere Unternehmen verstärkt unter externer Beobachtung und haben 

dadurch einen großen Anreiz, ihr Image zu verbessern (Cullen und Christopher 2002). Sie 

sind in der politischen und wirtschaftlichen Öffentlichkeit sichtbarer und bekannter und damit 

größerem Druck durch Politik und Regulierung ausgesetzt: „Where there is limited visibility, 

there will be limited concern [to disclosure]“ (Dawkins und Fraas 2011: 306). Um dieser  

externen Prüfung gerecht zu werden, sind insbesondere größere Unternehmen angetrieben, 

ihre klimarelevanten Daten freiwillig zu berichten. Diese Berichterstattung baut Informations-
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lücken ab und vermittelt den Eindruck eines rechtmäßig und transparent wirtschaftenden 

Unternehmens (Brammer und Pavelin 2006). 

 

Zum anderen spielt die Wahrnehmung der Betroffenheit durch die Risiken des Klimawandel 

eine Rolle: Selbst wenn kein Unternehmen von den Risiken verschont bleibt, so nehmen 

größere Unternehmen durch ihre globale Präsenz und stärkere Abhängigkeit von funktionie-

renden Wirtschaftsketten eine konkretere Wahrscheinlichkeit wahr, vom Klimawandel betrof-

fen zu sein (Stanny und Ely 2008), insbesondere da größere Unternehmen in der Regel über 

Standorte auf mehreren Kontinenten verfügen, ihre Zulieferketten weltweit vernetzt sind und 

sie somit nicht nur einzelnen regionalen Klimafolgen ausgesetzt sind (Dreyer 2015). 

 

Über den Einfluss des Faktors Unternehmensgröße auf die zwei zu untersuchenden Frage-

stellungen wurden folgende Hypothesen aufgestellt:  

 

H.1.A  Die Wahrscheinlichkeit der Teilnahme an der freiwilligen Berichterstattung klimarele-

vanter Daten an CDP hängt positiv mit der Unternehmensgröße zusammen.  

 

H.1.B Die Qualität der Berichterstattung steigt mit zunehmender Unternehmensgröße.  

 

Die Unternehmensgröße wird in der folgenden Analyse anhand zweier Indikatoren gemes-

sen: Der erste Indikator ist die Anzahl der Mitarbeiter weltweit (z. B. Dawkins und Fraas 

2011), der zweite ist der Unternehmenswert (die Marktkapitalisierung). Die Mitarbeiteranzahl 

und die Marktkapitalisierung, gemessen in Millionen Euro, wurden in der Datenbank Thom-

son Reuters Datastream zum Zeitpunkt 31.12.2012 abgerufen (Codes: Employees = DWEN; 

Market Value = MV). 

 

3.1.2 Profitabilität 

Die Entscheidung für die freiwillige Berichterstattung klimarelevanter Informationen ist für ein 

Unternehmen mit Aufwand und somit mit Kosten verbunden (Leuz und Wysocki 2008): Kli-

marelevante Daten müssen gemessen, zugeordnet, zusammengetragen und veröffentlicht 

werden. Ein finanziell gut aufgestelltes Unternehmen ist eher in der Lage, Ressourcen für 

zusätzliche Kosten bereitzustellen, denen keine offensichtliche monetäre Gegenleistung ge-

genübersteht (Brammer und Pavelin 2006). Gerade vor dem Hintergrund, dass die Erhebung 

und Offenlegung klimarelevanter Daten und Strategien erst auf lange Sicht einen Nutzen für 

das Unternehmen erbringt (vgl. Abschnitt 3.2.2) und damit jährlicher Aufwand entsteht, wird 
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der Zusammenhang zwischen Profitabilität und freiwilliger Klimaberichterstattung folgender-

maßen vermutet: 

 

H.2.A Je profitabler ein Unternehmen ist, desto höher ist die Wahrscheinlichkeit der Teil-

nahme an der freiwilligen Berichterstattung klimarelevanter Daten an CDP. 

 

H.2.B Die Qualität der Berichterstattung steigt mit zunehmender Profitabilität des Unter-

nehmens. 

 

Als Indikator für die Profitabilität eines Unternehmens wird in der folgenden Analyse die Ei-

genkapitalrentabilität (engl.: Return on Equity, kurz ROE) gemessen (z. B. Leuz und Wysocki 

2008). Der Wert wurde in der Datenbank Thomson Reuters Datastream zum Zeitpunkt 

31.12.2012 abgerufen (Code: Return on Equity Total % = WC08301).  

 

3.1.3 Sektorenzugehörigkeit 

In vorherigen Studien wird eine Klassifizierung der betrachteten Unternehmen häufig spezi-

fisch danach vorgenommen, ob es einem energieintensiven Sektor zuzuordnen ist oder 

nicht. Der vermutete positive Zusammenhang zwischen der Zugehörigkeit eines Unterneh-

mens zu einem energieintensiven Sektor und der unternehmerischen Bereitschaft zur freiwil-

ligen Berichterstattung beziehungsweise dem erreichten Qualitätslevel kann häufig nicht sig-

nifikant bestätigt werden (Stanny und Ely 2008; Guenther et al. 2015). Eine Zweiteilung der 

untersuchten Unternehmen, die sich ausschließlich nach diesem Kriterium orientiert, findet 

hier folglich nicht statt. Dennoch spielt die Energieintensität des unternehmerischen Kernge-

schäfts bei der Bewertung der Betroffenheit von Auswirkungen des Klimawandels eine be-

deutende Rolle, vor allem für extrem energieintensive Unternehmen. 

 

Vorangegangene Studien kommen zu dem Ergebnis, dass die generelle Einteilung in unter-

schiedliche Sektoren, unabhängig von deren Energieintensität, ein erklärender Faktor für das 

Berichtsverhalten eines Unternehmens ist (Brammer und Pavelin 2006). In Anlehnung daran 

wird hier eine Sektorenklassifizierung auf Grundlage des Global Industry Classification Stan-

dard (GICS) vorgenommen und der Zusammenhang zwischen Sektorenzugehörigkeit und 

Klimaberichterstattungsverhalten untersucht. Vermutet werden dabei die folgenden Hypothe-

sen:  

 

H.3.A Die Sektorenzugehörigkeit eines Unternehmens beeinflusst die Wahrscheinlichkeit 

der Teilnahme an der freiwilligen Klimaberichterstattung an CDP. 
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H.3.B Die Sektorenzugehörigkeit eines Unternehmens beeinflusst die Qualität der freiwilli-

gen Klimaberichterstattung an CDP. 

 

Die Struktur des GICS gliedert sich insgesamt in vier Ebenen, die erste Ebene stellt die Zu-

ordnung zu einem der folgenden zehn Sektoren dar: Basiskonsumgüter, Nicht-Basis-

konsumgüter, Energie, Finanzwesen, Gesundheitswesen, Industrie, IT, Roh-, Hilfs- und Be-

triebsstoffe, Telekommunikationsdienste und Versorgungsbetriebe. Eine spezifischere Klas-

sifizierung erfolgt anhand drei weiterer Ebenen: 24 Industriegruppen, 68 Industrien und 154 

Subindustrien (MSCI 2014). 

 

CDP ordnet alle berichtenden Unternehmen mithilfe der Taxonomie des GICS den zehn Sek-

toren zu (erste GICS-Ebene). Die zusätzliche Zuordnung von angefragten, aber nicht-teil-

nehmenden Unternehmen dient der Auswertung sektorenspezifischer Rücklaufquoten. Bei 

der Analyse der Klimaberichterstattung auf Sektorenebene nimmt CDP kleine Änderungen 

der Klassifizierung vor: Die Sektoren Energie und Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe werden ag-

gregiert ausgewertet, als neue Sektoren werden die Industriegruppen Automobile & Kompo-

nenten, Transportwesen und Immobilien extrahiert (zweite GICS-Ebene) (Carbon Disclosure 

Project 2012). 

 

Das Sample der nachfolgend untersuchten deutschen Unternehmen verteilt sich ungleich auf 

die einzelnen Sektoren des GICS. Eine Beschreibung des Datensatzes wird in Abschnitt 3.3 

vorgenommen. Um einen Zusammenhang zwischen Sektorenzugehörigkeit und Disclosure-

Punktzahl aussagekräftig untersuchen zu können, werden in der folgenden Betrachtung die 

Sektoren Basiskonsumgüter und Nicht-Basiskonsumgüter ebenso aggregiert (Sektor Kon-

sumgüter), wie die Sektoren IT und Telekommunikationsdienste (Sektor IT & Telekommuni-

kation) sowie Energie und Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe (Sektor Energie & Material). Somit 

werden die Unternehmen einem von sieben Sektoren zugeordnet. 

 

Die Aggregation von Industriezweigen zu Sektoren beziehungsweise zweier Sektoren mitei-

nander erschwert die Vergleichbarkeit der Antworten der Unternehmen innerhalb eines Sek-

tors. So werden beispielsweise die Daimler AG und die Beiersdorf AG dem gleichen Sektor 

zugeordnet. Mit unterschiedlicher unternehmerischer Tätigkeit können die Beweggründe zur 

Berichterstattung jedoch variieren. Für eine Gesamtanalyse auf der zweiten GICS-Ebene 

(Industriezweige) liegen allerdings nicht genügend Daten vor. Der Datensatz lässt nur eine 

Extraktion des Industriezweiges Automobile & Komponenten zu (Analyse s. Abbildung 4-6). 
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3.1.4 Beteiligungsstruktur 

Die Verteilung des Aktienbesitzes ist ein häufig berücksichtigter Faktor in vorangegangenen 

Analysen freiwilliger unternehmerischer Klimaberichterstattung, der mehrheitlich zu gleichen 

Ergebnissen führt. Eine Analyse von Angaben großer Unternehmen in Großbritannien ergab 

beispielsweise, dass der Grad der Zerstreuung des Aktienbesitzes die Wahrscheinlichkeit 

der freiwilligen Berichterstattung erhöht und einen signifikanten Einfluss auf die Qualität die-

ser hat (Brammer und Pavelin 2006). Diese Ergebnisse stützen die These, dass eine zer-

streute Beteiligungsstruktur Antrieb und Anreiz zur Datenoffenlegung gegenüber Sharehol-

dern liefert (Cullen und Christopher 2002). Die fehlende Teilnahme am Klimareporting er-

weckt Misstrauen bei Investoren und gibt – zum Teil unbegründeten – Anlass zu der Vermu-

tung, das Unternehmen habe etwas zu verbergen (Brammer und. Pavelin 2006). Freiwillige 

Klimaberichterstattung bietet somit die Möglichkeit, sozialen Druck von außen abzubauen 

und gesellschaftliche Bedürfnisse zu erfüllen (Guenther et al. 2015).  

 

Traditionell wird die Vertragsbeziehung zwischen den rechtlichen Besitzern einer Firma und 

ihren Managern mit der Prinzipal-Agent-Theorie beschrieben.12 Sie thematisiert die entste-

henden Herausforderungen, wenn wie im Falle eines börsennotierten Unternehmens Eigen-

tum und Verfügungsgewalt auseinanderfallen. Je zerstreuter die Besitzstruktur ist, desto 

mehr Anteilseigner müssen die unternehmerischen Aktivitäten gemeinsam überwachen. Die 

Möglichkeit einer effektiven Kontrolle der unternehmerischen Tätigkeiten ist in der Praxis 

allerdings nicht gegeben. Die bestehende asymmetrische Informationsverteilung zwischen 

den Aktionären und der Unternehmensführung kann allerdings durch freiwillige Berichterstat-

tung zumindest zu einem gewissen Anteil abgebaut werden (Leuz und Verrecchia 2005). Mit 

zunehmender Anzahl an Aktionären steigen die Anforderungen an Informationen. Der Ein-

fluss der Beteiligungsstruktur wird daher wie folgt vermutet: 

 

H.4.A Die Teilnahmewahrscheinlichkeit eines Unternehmens an der freiwilligen Klimabe-

richterstattung an CDP hängt positiv mit der Zerstreuung des Aktienbesitzes zusam-

men. 

 

H.4.B Die Qualität der Berichterstattung eines Unternehmens steigt mit  zunehmendem Zer-

streuungsgrad des Aktienbesitzes. 

 

Der Indikator für die Beteiligungsstruktur ist in der folgenden Analyse die Größe des größten 

Aktionärsanteils an Stammaktien, gemessen in Prozent am Stammkapital (Brammer und 

                                              
12 Die Prinzipal-Agent-Theorie nach Jensen und Meckling wird in Abschnitt 2.3 ausführlich erläutert. 
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Pavelin 2006). Berücksichtigt werden nur Aktionärsanteile von mindestens drei Prozent, für 

die für das Unternehmen eine Mitteilungspflicht besteht (Wertpapierhandelsgesetz 2007). 

Die Angaben zu der Aktionärsstruktur börsennotierter Unternehmen werden täglich von der 

Deutschen Börse AG oder der Boerse Stuttgart AG aktualisiert zur Verfügung gestellt und 

wurden für den untersuchten Datensatz zum Zeitpunkt September 2014 ermittelt.13 

 

3.2 Merkmale des Berichtsverhaltens  

Neben den unternehmenscharakteristischen Faktoren werden bei der Untersuchung der 

Qualität unternehmerischer Klimaberichterstattung (Fragestellung B) zwei weitere Merkmale 

berücksichtigt, welche Auskunft über das Berichtsverhalten des Unternehmens geben.  

 

3.2.1 Status der Beantwortung 

Unternehmen, die an dem CDP-Klimareporting teilnehmen, entscheiden bei der Anmeldung 

darüber, ob ihre berichteten Daten öffentlich zugänglich sein sollen oder nicht. Im Falle einer 

öffentlichen Antwort ist der beantwortete Fragebogen online abrufbar und zusätzlich zu den 

Scoring-Ergebnissen werden die unternehmerischen Angaben zu Emissionszahlen im CDP-

Klimabericht abgedruckt. Von einem nicht öffentlich berichtenden Unternehmen sind aus-

schließlich die Scoring-Ergebnisse einsehbar (Dürr und Pratsch 2013). Mit der Einbindung 

der erreichten Punktzahl aller berichtenden Unternehmen auf der Handelsplattform Bloom-

berg – unabhängig vom Berichtsstatus – können sich Investoren über die unternehmerische 

Auseinandersetzung mit dem Thema Klimawandel informieren. 

 

Mit der Entscheidung, öffentlich zu antworten, sind alle berichteten Informationen des Unter-

nehmens nachlesbar und zusätzlich zu der leicht vergleichbaren Bewertung durch das Sco-

ring-Ergebnis kann der Leser die Antwort des Unternehmens nach eigenen Kriterien unter-

suchen, beispielsweise nach der Höhe der Emissionen. Nicht öffentlich zugängliche Antwor-

ten können das Auslassen bestimmter Fragen oder eine schlechte Performance zum Teil 

verbergen. Zwar wirken sich fehlende Antworten im Disclosure Scoring auf die erreichte 

Punktzahl aus, allerdings lassen sich keine Rückschlüsse ziehen, welche Fragen unbeant-

wortet blieben und wie viele. Des Weiteren ist kein detaillierter Vergleich der unternehmeri-

schen Angaben mit den Antworten anderer möglich. Daher wird in dieser Analyse vermutet, 

dass die Entscheidung für eine öffentlich zugängliche Klimaberichterstattung an CDP zu ei-

ner Qualitätszunahme führt. 
                                              
13 Beispielhaft für die Beiersdorf AG siehe: http://www.boerse-
frankfurt.de/aktie/unternehmensangaben/Beiersdorf-Aktie/FSE#Unternehmensangaben 
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Nur ein teilnehmendes Unternehmen kann über den Berichtsstatus der Antwort entscheiden, 

weswegen dieser Faktor ausschließlich in der Analyse von Fragestellung B einbezogen wer-

den kann. Als Dummy-Variable berücksichtigt, nimmt er den Wert 1 an, wenn das Unter-

nehmen öffentlich berichtet und anderenfalls den Wert 0. Folgender Zusammenhang wird 

vermutet: 

 

H.5.B  Die Qualität der Berichterstattung eines Unternehmens steigt mit der Entscheidung 

für einen öffentlichen Status der Beantwortung. 

 

3.2.2 Vorjahresberichterstattung 

Die Wahrscheinlichkeit der Offenlegung klimarelevanter Daten und Strategien an CDP für 

das Jahr 2013 ist höher, wenn das Unternehmen bereits im Vorjahr teilgenommen hat. Ma-

nager berücksichtigen bei der Entscheidung für eine bestimmte Klimareporting-Strategie be-

reits die Kosten für die zukünftige Berichterstattung der Folgejahre, da nach der ersten Teil-

nahme eine kontinuierliche Bereitstellung klimarelevanter Informationen erwartet wird 

(Graham et al. 2005). Diese Erkenntnis wird von einer KPMG-Studie unterstützt, die zeigt, 

dass erst die andauernde klimarelevante Berichterstattung einen Nutzen schafft (Leuz und 

Verrecchia 2005; KPMG 2015). 

 

Im Hinblick auf Fragestellung A bestätigt der untersuchte Datensatz die These, dass Unter-

nehmen eine kontinuierliche Klimaberichterstattungsstrategie verfolgen: Von den 93 teilneh-

menden Firmen im Jahr 2013 haben 89 (95.7%) auch im Vorjahr 2012 ihre Daten berichtet. 

Lediglich sechs (6.3%) der 95 angefragten, aber nicht-teilnehmenden Unternehmen haben 

im Vorjahr 2012 berichtet und verfolgen damit keine andauernde Berichterstattungsstrategie. 

 

Ob die Vorjahresberichterstattung einen Einfluss auf die Qualität der Berichterstattung und 

damit auf den Climate Disclosure Score 2013 hat, untersucht Fragestellung B. Vorangegan-

gene Studien weisen einen positiven Zusammenhang zwischen vergangener Datenoffenle-

gung eines Unternehmens und seiner aktuellen Umweltperformance auf (Al-Tuwaijri et al. 

2004). Dieses Ergebnis unterstützt die These, dass die Vorjahresberichterstattung eine Un-

tergrenze für die folgende ökologische Unternehmensperformance festlegt. Eine Verschlech-

terung kann externe Erwartungen beispielsweise von Investoren nicht erfüllen und damit 

Misstrauen gegenüber der Unternehmensführung erwecken (Al-Tuwaijri et al. 2004). Eine 

Verschlechterung bezüglich Umfang und Detail der Klimaberichterstattung, ersichtlich an-

hand eines geringeren Climate Disclosure Scores, würde aus den gleichen Gründen Fragen 

und Misstrauen aufwerfen. 
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Um den Aufwand zur Beantwortung des CDP-Fragebogens zu minimieren und einen Jah-

resvergleich der Angaben zu ermöglichen, wurden 2013 die gleichen Fragen gestellt wie im 

Vorjahr (Dürr und Pratsch 2013). Einem Unternehmen, das 2012 ebenfalls berichtet hat, soll-

te die Beantwortung des CDP-Fragebogens 2013 leichter fallen, da zum einen die Fragen 

bekannt sind und zum anderen sich einige abgefragte Informationen, beispielsweise über 

bestimmte Emissionsreduktionsziele, nicht jährlich ändern, so dass Antworten aus dem Vor-

jahr übernommen werden können. Diese Aufwandsreduzierung durch die erfolgte Vorjahres-

berichterstattung kann Ressourcen für eine Verbesserung in Detail und Umfang der Fragen-

beantwortung freilegen. 

 

Die Dummy-Variable nimmt den Wert 1 an, wenn das Unternehmen bereits im Vorjahr an 

CDP berichtet hat und anderenfalls den Wert 0. Folgender Zusammenhang wird vermutet: 

 

H.6.B Die Qualität der Berichterstattung 2013 ist höher, wenn das Unternehmen bereits im 

Vorjahr berichtet hat. 

 

3.3 Beschreibung des Datensatzes 

Der untersuchte Datensatz umfasst alle deutschen Unternehmen, die in den CDP DACH14 

350 Klimawandel Bericht 2013 aufgenommen wurden und für die zusätzlich sowohl alle rele-

vanten Finanzdaten in „Thomson Reuters Datastream Professional“ vollständig vorliegen als 

auch die Angaben zu der Beteiligungsstruktur von der Deutschen Börse AG beziehungswei-

se der Boerse Stuttgart AG zur Verfügung gestellt werden.  

 

Der CDP DACH 350 Klimawandel Bericht 2013 analysiert für die DACH-Region die Angaben 

der unternehmerischen Klimaberichterstattung an CDP über das Geschäftsjahr 2012. Die 

Auswahl der 350 angefragten Unternehmen basiert auf der Größe des Unternehmens nach 

Marktkapitalisierung und Streubesitz, in Deutschland lag der Aktienindex CDAX zugrunde. 

Dieser setzt sich „aus den größten börsengelisteten 220 deutschen, 30 österreichischen und 

100 schweizerischen Unternehmen zusammen“ (Dürr und Pratsch 2013: 8). Die hier vorge-

nommene Datenanalyse konzentriert sich ausschließlich auf die Klima- und Finanzdaten 

deutscher Unternehmen, um gleiche regulatorische, politische und gesellschaftliche Rah-

menbedingungen voraussetzen zu können. 

 

                                              
14 DACH ist ein Akronym für Deutschland, Österreich und die Schweiz. 
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Von den 220 angefragten deutschen Unternehmen für den CDP-Klimabericht 2013 haben 97 

Unternehmen ihre Klimadaten und -strategien an CDP berichtet (44%) (Dürr und Pratsch 

2013). Die Analyse berücksichtigt allerdings nur die Angaben von 188 der 220 deutschen 

Unternehmen, da für 32 Unternehmen keine vollständigen Informationen zu den ausgewähl-

ten Indikatoren der erklärenden Faktoren vorliegen. Aufgrund dieser Reduzierung der Unter-

nehmensanzahl beträgt die Rücklaufquote des hier verwendeten Datensatzes 49% (s. Tabel-

le 3-1).  

 

Tabelle 3-1 stellt die Zusammensetzung des Datensatzes nach Sektorenzugehörigkeit der 

untersuchten Unternehmen dar und gibt Auskunft über die sektorenspezifischen Rücklauf-

quoten. 

Tabelle 3-1: Zusammensetzung des Datensatzes nach Sektorenzugehörigkeit 

     
Sektor Angefragte 

Unternehmen 
relativer 

Anteil 
Teilnehmende 
Unternehmen 

Rücklauf-
quote 

Konsumgüter 41 22% 19 46% 
Finanzwesen 31 16% 17 55% 
Gesundheitswesen 16 9% 8 50% 
Industrie 44 23% 21 48% 
IT & 
Telekommunikation 27 14% 11 41% 
Energie & Material 20 11% 11 55% 
Versorgungsbetriebe 9 5% 6 67% 

   
  

Summe 188 100% 93 49% 
(Eigene Berechnung) 

 

Die betrachteten Unternehmen verteilen sich sehr ungleichmäßig auf die sieben definierten 

Sektoren.15 Die absolute Anzahl angefragter Unternehmen je Sektor reicht von neun bis 44. 

Bei der Bewertung und Interpretation der sektorenspezifischen Rücklaufquoten sowie allen 

folgenden Ergebnissen auf Sektorenebene sollte diese Ungleichverteilung Beachtung finden, 

da sie Einfluss auf die Aussagekraft der Schlussfolgerungen hat. 

 

Das Antwortverhalten der einzelnen Sektoren fällt sehr unterschiedlich aus. Die Rücklauf-

quote variiert zwischen 41% (IT & Telekommunikation) und 67% (Versorgerbetriebe). Auffäl-

lig sind die überdurchschnittlich hohen Rücklaufquoten der beiden energieintensivsten Sek-

toren Versorgungsbetriebe (67%) und Energie & Material (55%). Aggregiert sind die Unter-

nehmen dieser Sektoren für über 80% aller 2013 an CDP berichteten Emissionen in der 

DACH-Region verantwortlich (Versorgungsbetriebe: 48.9% (Dürr und Pratsch 2013);  

                                              
15 Das Vorgehen bei der Zuordnung der untersuchten Unternehmen zu Sektoren ist in Abschnitt 3.1.3 
erläutert. 
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Energie & Material: 32.3% (Dürr und Pratsch 2013)). Ihr besseres Antwortverhalten kann 

demnach damit zusammenhängen, dass energieintensive Unternehmen aufgrund der direk-

ten Betroffenheit ihres Kerngeschäftes die hohe strategische Bedeutung des Themas Klima-

wandel erkannt haben. Zukünftige durch den Klimawandel veränderte Rahmenbedingungen 

werden den Geschäftserfolg energieintensiver Unternehmen maßgeblich beeinflussen und 

erfordern eine frühzeitige Erhebung und Steuerung unternehmerischer Klimadaten. 

 

Der Finanzsektor weist als dritter Sektor eine überdurchschnittlich hohe Antwortquote auf 

(55%), ohne ein energieintensives Kerngeschäft vorzuweisen. In der Analyse der Sektoren-

zugehörigkeit wird in Kapitel 4.2 ausführlich darauf eingegangen, wie die Relevanz des Kli-

mawandels für Unternehmen des Finanzwesens erklärt werden kann. 

 

Der Sektor mit der geringsten Rücklaufquote ist der Sektor IT & Telekommunikation (41%). 

Die Analyse des CDP-Berichts 2013 begründet dieses Abschneiden unter anderem mit der 

Tatsache, „dass es sich bei einer Reihe von Technologieunternehmen im Vergleich zu Un-

ternehmen aus anderen Branchen oftmals um ‚jüngere, innovative‘ Unternehmen handelt“ 

(Dürr und Pratsch 2013: 29), für die das strategische Management von Klimarisiken zu-

nächst nicht von zentraler Bedeutung ist. Als Sektor mit der niedrigsten Antwortquote wird 

der Sektor IT & Telekommunikation in den folgenden Regressionsanalysen als Basissektor 

zugrunde gelegt, um den Einfluss eines Wechsels der Sektorenzugehörigkeit auf die Bereit-

schaft zur Klimaberichterstattung und auf das erreichte Qualitätslevel dieser zu messen. 

 

4 Ergebnisse 

Mithilfe der statistischen Analyse der erhobenen Unternehmensdaten werden die Faktoren 

identifiziert, die einen signifikanten Erklärungsbeitrag für die folgenden Fragestellungen leis-

ten:  

A: Wovon hängt die Teilnahme an der freiwilligen Berichterstattung ab? 

B:  Wovon hängt die Qualität der freiwilligen Berichterstattung ab? 

 

Die Untersuchung beider Fragestellungen ist insofern neuartig, als dass sie die Kombination 

von zwei Analysen auf unterschiedlichen Ebenen verlangt:  

 

Fragestellung A fragt nach den Faktoren, die die unternehmerische Entscheidung für die 

Teilnahme an der Klimaberichterstattung erklären. Vorangegangene Studien zu dem Thema 

des freiwilligen Klimareportings von Unternehmen fokussieren mehrheitlich ausschließlich 

diese Frage nach den Beweggründen. Fragestellung B erweitert die Analyse um eine zweite 
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Ebene, indem das erreichte Qualitätsniveau der berichtenden Unternehmen auf erklärende 

Faktoren untersucht wird. 

 

Welcher Unternehmensdatensatz bei der statistischen Analyse Berücksichtigung findet, vari-

iert für beide Fragestellungen wie folgt: Bei der Untersuchung von Fragestellung A werden 

die Angaben aller 188 deutschen Unternehmen berücksichtigt, die durch CDP zu der Teil-

nahme am Klimareporting über das Geschäftsjahr 2013 aufgefordert wurden. Auf ihren Er-

klärungsgrad an der Entscheidung über das Berichtsverhalten hin werden ausschließlich die 

vier unternehmenscharakteristischen Faktoren (s. Kapitel 3.1) untersucht. Da Fragestellung 

B die Teilnahme an der CDP-Berichterstattung voraussetzt, fließen bei dieser Analyse nur 

die Daten der 93 teilgenommenen Unternehmen ein. Zusätzlich zu den vier unternehmens-

charakteristischen Faktoren finden bei dieser Untersuchung auch zwei Merkmale des Be-

richtsverhaltens (s. Kapitel 3.2) Berücksichtigung. 

 

Tabelle 4-1 stellt die Korrelationen zwischen den einzelnen Indikatoren dar, ausgenommen 

ist der Faktor Sektorenzugehörigkeit. 

 

Tabelle 4-1: Korrelation zwischen den Indikatoren  
Variable   (1) B     (2) B        (2) A (3) B   (3) A    (4) B  (4) A (5) B (5) A (6) B 

(1) DScore 1 
 

  
 

  
 

  
 

  
 

(2) Mitarbeiter 0.48 1 1 
 

  
 

  
 

  
 

(3) UNWert 0.51 0.68       0.71  1   1 
 

  
 

  
 

(4) ROE -0.04 0.01      0.01 0.15 0.05 1 1 
 

  
 

(5) grAktienanteil -0.24 -0.09     -0.14 -0.23 -0.22 0.02 -0.08 1 1 
 

(6) public 0.47 0.23  x 0.28 x -0.09 x -0.13 x 1 

(7) TN2012 0.24 0.1  x 0.09 x -0.02 x -0.28 x 0.1   Markiert: Korrelationswert zwischen Indikatoren, die den gleichen Faktor messen16  Spaltentitel B: Datensatz der Fragestellung B (Qualität) liegt zugrunde, n = 188 befragte Unternehmen Spaltentitel A: Datensatz der Fragestellung A (Teilnahme) liegt zugrunde, n = 93 teilnehmende Unternehmen  
(Eigene Berechnung) 

 

Die Stärke dieser Korrelationen unterscheidet sich leicht zwischen den untersuchten Frage-

stellungen A (Teilnahme) und B (Qualität), da verschiedene Datensätze zugrunde liegen: Für 

die Beantwortung von Fragestellung A werden die Daten aller 188 angefragten Unternehmen 

mit einbezogen, Fragestellung B berücksichtigt dagegen nur die Daten von den 93 Unter-

nehmen, die tatsächlich teilgenommen haben. 

                                              
16 Zwar korrelieren beide Indikatoren stark, ein Test auf Multikollinearität ergibt allerdings keinen Zu-
sammenhang, weswegen beide Indikatoren in den folgenden Regressionsmodellen Berücksichtigung 
finden. 
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Für Fragestellung B, die Untersuchung der Qualität der Klimaberichterstattung, ist die Spalte 

(1) B von besonderem Interesse. Die Korrelationen zwischen den Indikatoren (2) bis (7) und 

dem erreichten Discosure Score (1) eines Unternehmens lassen bereits erste Vermutungen 

darüber zu, welche Faktoren die Qualität der Klimaberichterstattung erklären können: Die 

Unternehmensgröße (Indikator (1) und (2)) korreliert mittelstark positiv mit dem Scoring-

Ergebnis (0.48 beziehungsweise 0.51), die Profitabilität eines Unternehmens (Indikator (4)), 

hat keinen messbaren Einfluss auf die Qualität (-0.04), die Beteiligungsstruktur (Indikator (5)) 

hängt schwach negativ mit dem Scoring-Ergebnis zusammen (-0.24) und eine öffentliche 

Antwort (Indikator (6)) sowie die Vorjahresteilnahme (Indikator (7)) deuten auf einen mittel 

bis schwach positiven Zusammenhang mit dem Disclosure Score hin. 

 

Die folgenden Analysen untersuchen die beiden Fragestellungen separat, mit dem Ziel, die 

in Kapitel 3 aufgestellten Hypothesen zu überprüfen. Sämtliche Analysen wurden mithilfe des 

statistischen Auswertungsprogramms R durchgeführt (R Core Team o.J.). 

 

4.1 Fragestellung A: Erklärende Faktoren der Teilnahme 

Mit welchen Faktoren die Teilnahme eines Unternehmens an der freiwilligen Klimaberichter-

stattung an CDP erklärt werden kann, wird im Folgenden durch Anwendung der logistischen 

Regressionsanalyse untersucht.  

 

Die binäre abhängige Variable ist die Entscheidung der Teilnahme 2013 (TN), die die Aus-

prägungen 1 bei einer Teilnahme und anderenfalls 0 annimmt. Als erklärende unabhängige 

Variablen werden für den Faktor Unternehmensgröße beide Indikatoren – die logarithmierte 

Mitarbeiterzahl und der logarithmierte Unternehmenswert – berücksichtigt. Für die Profitabili-

tät wird die Eigenkapitalrentabilität (ROE) sowie für den Faktor Beteiligungsstruktur die Grö-

ße des größten Stammaktionärsaktienanteils (grAktienanteil) genutzt. Die Sektorzugehörig-

keit findet als Dummy-Variable Berücksichtigung. Der Sektor IT & Telekommunikation ist der 

Basissektor, so dass die Ergebnisse der Regression für die anderen Sektoren darüber Auf-

schluss geben, wie sich die Wahrscheinlichkeit der Teilnahme verändert, wenn das Unter-

nehmen ceteris paribus einem der anderen Sektoren zuzuordnen ist. 

 

Um den Einfluss der Determinanten auf die unternehmerische Teilnahme an der CDP-Klima-

berichterstattung mithilfe des statistischen Auswertungsprogrammes R zu bestimmen, folgt 

zunächst die Definition des logistischen Regressionsmodells sowie der relevanten Variablen. 
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Regressionsmodell in R: ܶܰ = ß଴ + ßଵ logሺܯ𝑖ܾ݁ݎܽݐ𝑖ݎ݁ݐሻ + ßଶ logሺܷܹܰ݁ݐݎሻ + ßଷܴܱܧ + ßସ𝑔ݐ݇ܣݎ𝑖݁݊ܽ݊݁ݐ𝑖݈ + ßହ𝐾ܩ+ ß଺ܹܨ + ß଻ܹܩ + ß଼ܫ + ßଽܯ&ܧ + ßଵ଴ܸܤ + 𝜀 

mit 

 

Abhängige Variable: 

TN =  unternehmerische Teilnahme an der CDP-Klimabericht-

erstattung (ja/nein) 

 

Unabhängige Variablen: 

log(Mitarbeiter) =  logarithmierte Mitarbeiteranzahl als Indikator der Unterneh-

mensgröße 

log(UNWert) =  logarithmierter Unternehmenswert als Indikator der Unterneh-

mensgröße 

ROE =  Eigenkapitalrentabilität (Return on Equity) als Indikator der Pro-

fitabilität  

grAktienanteil =  Größter Stammaktienanteil als Indikator für den Zerstreuungs-

grad der Beteiligungsstruktur des Unternehmens (in Prozent) 

KG =  Zugehörigkeit zu dem Sektor Konsumgüter 

FW =  Zugehörigkeit zu dem Sektor Finanzwesen 

GW = Zugehörigkeit zu dem Sektor Gesundheitswesen 

I = Zugehörigkeit zu dem Sektor Industrie 

E&M = Zugehörigkeit zu dem Sektor Energie & Material 

VB =  Zugehörigkeit zu dem Sektor Versorgungsbetriebe 

 

Abbildung 4-1 zeigt die Ergebnisse der Schätzung und lässt Schlüsse darüber zu, ob die 

untersuchten Charakteristika geeignete Indikatoren für die Teilnahme eines Unternehmens 

darstellen. Signifikant sind die Schätzer der Firmencharakteristika Unternehmensgröße und 

Beteiligungsstruktur: Zwischen der Größe eines Unternehmens und der Teilnahmewahr-

scheinlichkeit an der CDP-Klimaberichterstattung besteht ein mittelstark positiver Zusam-

menhang ሺßଵ = ßଶ = Ͳ.͵ͷ, p <  Ͳ.Ͳͷ;  Hypothese H. ͳ. A bestätigtሻ, wohingegen die Beteili-

gungsstruktur, gemessen als Größe des größten Stammaktionärsanteils, diese schwach ne-

gativ beeinflusst ሺßସ = −Ͳ.Ͳͳ, ݌ < Ͳ.Ͳͷ; .ܪ ݁ݏℎ݁ݐ݋݌𝑦ܪ  Ͷ.  ሻ. Über den Einfluss derݐ𝑖𝑔ݐäݐݏܾ݁ ܣ

Faktoren Profitabilität und Sektorenzugehörigkeit lassen sich nur Tendenzen anhand der 

Vorzeichen der Schätzer vermuten: Die Profitabilität liefert keine Informationen für die Vor-

hersage der Teilnahme ሺHypothese H. ʹ. A nicht bestätigtሻ.  



30 
 

Der Wechsel der Sektorenzugehörigkeit vom Basissektor IT & Telekommunikation zu den 

Sektoren Konsumgüter, Gesundheitswesen und Industrie verringert die Teilnahmewahr-

scheinlichkeit, zu den Sektoren Finanzwesen, Energie & Material und Versorgungsbetriebe 

vergrößert sich diese ሺHypothese H. ͵. A bestätigtሻ. 
 

Abbildung 4-1: Schätzungsergebnisse Fragestellung A  Deviance Residuals:      Min       1Q   Median       3Q      Max   -1.9826  -0.8790  -0.3109   0.9224   1.9221    Coefficients:                    Estimate Std. Error z value Pr(>|z|)     (Intercept)      -4.6576859  1.0364868  -4.494    7e-06 *** log(Mitarbeiter)  0.3500866  0.1420260   2.465   0.0137 *  log(UNWert)       0.3454166  0.1549019   2.230   0.0258 *   ROE              -0.0004219  0.0055429  -0.076   0.9393     grAktienanteil   -0.0137751  0.0066905  -2.059   0.0395 *   Konsumgüter      -0.5338723  0.5869839  -0.910   0.3631     Finanzwesen       0.6382677  0.6351715   1.005   0.3150     Gesundheitswesen -0.4036618  0.7147207  -0.565   0.5722     Industrie        -0.5235216  0.5569531  -0.940   0.3472     Energie&Material  0.0782217  0.6855978   0.114   0.9092     Versorgungs- betriebe          0.3676677  0.8759620   0.420   0.6747     --- 
Signif. codes:  0 ‘***’ 0.001 ‘**’ 0.01 ‘*’ 0.05 ‘.’ 0.1 ‘ ’ 1  (Dispersion parameter for binomial family taken to be 1)      Null deviance: 260.60  on 187  degrees of freedom Residual deviance: 207.54  on 177  degrees of freedom AIC: 229.54  Number of Fisher Scoring iterations: 4 McFadden Pseudo-R2: 0.2036239 
(Eigene Berechnung) 

 

Die Tauglichkeit des ausgewählten Modells kann durch die Berechnung des Bestimmtheits-

maßes ݋݀ݑ݁ݏܲ ݊݁݀݀ܽܨܿܯ − ܴʹ geprüft werden. ܴʹ beschreibt den Anteil der Varianz der 

abhängigen Variable (hier: Teilnahme), der durch das ausgewählte statistische Modell erklärt 

wird. Das ݋݀ݑ݁ݏܲ ݊݁݀݀ܽܨܿܯ − ܴʹ für dieses Modell beträgt gerundet 0.204 und ist damit 

geeignet. Ein Modell mit einem ܴʹ von mindestens 0.2 ist akzeptabel, ein ܴʹ von mindestens 

0.4 zeichnet ein Modell als gut geeignet aus (Schuhr 2014).  
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Wie stark der Einfluss einer Veränderung der vier unternehmensspezifischen Faktoren auf 

die Wahrscheinlichkeit der Teilnahme ist, stellt Tabelle 4-2 dar. Die Spalte zu den geschätz-

ten relativen Chancen kann wie folgt interpretiert werden: Eine Änderung der Variable ܺ𝑖 um 

eine Einheit verändert ceteris paribus das Verhältnis der Wahrscheinlichkeiten einer Teil-

nahme ሺܶܰ = ͳሻ gegenüber einer Nichtteilnahme ሺܶܰ = Ͳሻ um den in der Spalte angegebe-

nen Faktor exp ሺ 𝑖ܺሻ (Wollschläger 2012).  

 

Tabelle 4-2: Einfluss der Faktoren auf die Teilnahme  

Variable 𝑿𝒊 geschätzter 
Koeffizient von 𝑿𝒊 geschätzte relative 

Chance 𝐞𝐱𝐩 ሺ𝑿𝒊ሻ 
log(Mitarbeiter) 0.35 1.42 
log(UNWert) 0.35 1.41 
ROE 0.00 1.00 
grAktienanteil -0.01 0.99 
Konsumgüter -0.53 0.59 
Finanzwesen 0.64 1.89 
Gesundheitswesen -0.40 0.67 
Industrie -0.52 0.59 
Energie & Material 0.08 1.08 
Versorgungsbetriebe 0.37 1.44 

 

Markiert: Signifikante Schätzer  
(Eigene Berechnung) 

 

 

Für den Einfluss der signifikanten Schätzer gilt: Vergrößert sich die Mitarbeiteranzahl bezie-

hungsweise der Unternehmenswert um 1%, dann steigt die Wahrscheinlichkeit zur Teilnah-

me um 42% beziehungsweise um 41%. Ein Zuwachs des größten Stammaktionärsanteils 

(grAktienanteil) um einen Prozentpunkt führt zu einer Veränderung der Vorhersage zur Teil-

nahme um den Faktor 0.99 und verringert sich damit um 1%. Für die insignifikanten Schätzer 

gilt in der Tendenz folgender Einfluss: Eine Veränderung des Indikators ROE hat keine Aus-

wirkungen, wohingegen die Sektorenzugehörigkeit die Wahrscheinlichkeit der Teilnahme 

beeinflusst. Diese erhöht sich für Unternehmen, die den Sektoren Finanzwesen, Energie & 

Material oder Versorgungsbetriebe zuzuordnen sind (Basissektor ist IT & Telekommunikati-

on). 

 

Die Ergebnisse des Schätzungsmodells zur Teilnahme an der CDP-Klimaberichterstattung 

lassen sich durch eine Prognose des Berichtverhaltens des untersuchten Datensatzes über-

prüfen. Dabei wird anhand der zu berücksichtigenden Firmencharakteristika prognostiziert, 

ob ein Unternehmen des Datensatzes seine Klimadaten und -strategien offenlegt ሺܶܰ = ͳሻ 
oder nicht ሺܶܰ = Ͳሻ. Tabelle 4-3 ermöglicht den Vergleich von tatsächlichem und auf Basis 

der Modellergebnisse prognostiziertem Berichtsverhalten. 
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Tabelle 4-3: Vorhersage der Teilnahme 

 
                                                        Fehlerquote: 0.3085 

 Vorhersage 

 

Teilnahme 

 

 Nein Ja Summe 

Nein 72 23 95 

Ja 35 58 93 

Summe 107 81 188 

(Eigene Berechnung) 

 

Die Fehlerquote der Prognose liegt bei rund 31%, womit das Modell das Berichtsverhalten 

eines Unternehmens anhand der untersuchten Firmencharakteristika zu über 69% richtig 

vorhersagt. Bei dieser Schlussfolgerung muss allerdings berücksichtigt werden, dass die 

Prognosen für das unternehmerische Berichtsverhalten für den gleichen Datensatz erstellt 

wurden, der zuvor als Grundlage für die Modellschätzung zugrunde lag.  

 

4.2 Fragestellung B: Erklärende Faktoren der Qualität 

Durch welche Faktoren die Qualität der freiwilligen Klimaberichterstattung eines Unterneh-

mens an CDP erklärt werden kann, wird im Folgenden durch Anwendung der linearen Re-

gressionsanalyse untersucht. Die abhängige Variable ist die erreichte Punktzahl im Climate 

Disclosure Scoring von CDP. Als erklärende, unabhängige Variablen werden für den Faktor 

Unternehmensgröße die logarithmierte Mitarbeiterzahl und der logarithmierte Unterneh-

menswert berücksichtigt, für die Profitabilität die Eigenkapitalrentabilität (ROE) und für den 

Faktor Beteiligungsstruktur der größte Stammaktienanteil (grAktienanteil). Die Sektorenzu-

gehörigkeit findet als Dummy-Variable Berücksichtigung: Der Basissektor ist IT & Telekom-

munikation, weitere Sektoren sind Konsumgüter, Finanzwesen, Gesundheitswesen, Indust-

rie, Energie & Material und Versorgungsbetriebe. Die vier unternehmenscharakteristischen 

Faktoren werden um zwei weitere ergänzt (public und TN2012), welche Merkmale des Be-

richtsverhaltens widerspiegeln: Die Dummy-Variablen enthalten Informationen darüber, ob 

das berichtende Unternehmen seine Klimadaten und -strategien öffentlich zugänglich macht 

beziehungsweise bereits im Vorjahr 2012 teilgenommen hat.  

 

Um den Einfluss der Determinanten auf das erreichte Qualitätslevel der Klimaberichterstat-

tung an CDP mithilfe des statistischen Auswertungsprogrammes R zu bestimmen, werden 

das logistische Regressionsmodell sowie die relevanten Variablen im Folgenden definiert. 
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Regressionsmodell in R: ݁ݎ݋ܿܵܦ = ß଴ + ßଵ logሺܯ𝑖ܾ݁ݎܽݐ𝑖ݎ݁ݐሻ + ßଶ logሺܷܹܰ݁ݐݎሻ + ßଷܴܱܧ + ßସ𝑔ݐ݇ܣݎ𝑖݁݊ܽ݊݁ݐ𝑖݈ + ßହ𝐾ܩ+ ß଺ܹܨ + ß଻ܹܩ + ß଼ܫ + ßଽܯ&ܧ + ßଵ଴ܸܤ + ßଵଵ݈ܾݑ݌𝑖ܿ + ßଵଶܶܰʹͲͳʹ + 𝜀  
mit 

 

abhängige Variable: 

DScore =  Kurzform für Disclosure Score = erreichte Punktzahl im CDP-

Scoring als Indikator für die Qualität unternehmerischer Klima-

berichterstattung 

 

unabhängige Variablen: 

log(Mitarbeiter) =  logarithmierte Mitarbeiteranzahl als Indikator der Unterneh-

mensgröße 

log(UNWert) =  logarithmierter Unternehmenswert als Indikator der Unterneh-

mensgröße 

ROE =  Eigenkapitalrentabilität (Return on Equity) als Indikator der Pro-

fitabilität  

grAktienanteil =  Größter Stammaktienanteil als Indikator für den Zerstreuungs-

grad der Beteiligungsstruktur des Unternehmens (in Prozent) 

KG =  Zugehörigkeit zu dem Sektor Konsumgüter 

FW =  Zugehörigkeit zu dem Sektor Finanzwesen 

GW = Zugehörigkeit zu dem Sektor Gesundheitswesen 

I = Zugehörigkeit zu dem Sektor Industrie 

E&M = Zugehörigkeit zu dem Sektor Energie & Material 

VB =  Zugehörigkeit zu dem Sektor Versorgungsbetriebe 

public =  Berichtsstatus der Klimaberichterstattung (öffentlich oder nicht)  

TN2012 =  Teilnahme an der CDP-Klimaabfrage im Vorjahr 2012 (ja; nein)  

 

Abbildung 4-2 zeigt die Ergebnisse der Schätzung und lässt Schlüsse darüber zu, ob die 

untersuchten Charakteristika geeignete Indikatoren für die Qualität der Berichterstattung ei-

nes Unternehmens darstellen. Signifikant sind die Schätzer der Firmencharakteristika Unter-

nehmensgröße (Indikator logarithmierte Mitarbeiterzahl), Beteiligungsstruktur (Indikator Grö-

ße des größten Aktienanteils) und Zugehörigkeit zu dem Sektor Finanzwesen sowie der 

Schätzer der Angabe über den Öffentlichkeitsstatus der Daten (Indikator public).  
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Abbildung 4-2: Schätzungsergebnisse Fragestellung B  Residuals:     Min      1Q  Median      3Q     Max  -49.636 -16.562   4.232  14.434  43.279   Coefficients:                   Estimate  Std. Error t value Pr(>|t|)     (Intercept)      -49.45984   17.47797  -2.830  0.00589 **  log(Mitarbeiter)   7.20181    1.92623   3.739  0.00035 *** log(UNWert)        1.75628    2.13730   0.822  0.41367 ROE               -0.06335    0.16467  -0.385  0.70147     grAktienanteil    -0.19538    0.10127  -1.929  0.05723 .   Konsumgüter        7.53959    9.45042   0.798  0.42735     Finanzwesen       18.27451    9.52419   1.919  0.05858 .   Gesundheitswesen  -0.24773   10.89834  -0.023  0.98192     Industrie          1.55655    9.16470   0.170  0.86556     Energie&Material  15.83322   10.24293   1.546  0.12611     Versorgungs- betriebe           4.40754   11.19943   0.394  0.69496     public            17.18223    5.63421   3.050  0.00311 **  TN2012            17.71232   12.27307   1.443  0.15287     --- Signif. codes:  0 ‘***’ 0.001 ‘**’ 0.01 ‘*’ 0.05 ‘.’ 0.1 ‘ ’ 1  Residual standard error: 22.06 on 81 degrees of freedom Multiple R-squared:  0.5662,    Adjusted R-squared:  0.5012  F-statistic:  8.702 on 12 and 80 DF,  p-value: 2.421e-10  
(Eigene Berechnung) 

 

Identisch zu der Analyse der Teilnahmewahrscheinlichkeit (Fragestellung A) besteht zwi-

schen der Größe eines Unternehmens und der Qualität der CDP-Klimaberichterstattung ein 

positiver Zusammenhang ሺßଵ = ͹.ʹ, ݌ < Ͳ.ͲͲͳ; .ܪ ݁ݏℎ݁ݐ݋݌𝑦ܪ ͳ.  ሻ, wohingegen dieݐ𝑖𝑔ݐäݐݏܾ݁ ܤ

Beteiligungsstruktur, gemessen als Größe des größten Stammaktionärsanteils, diese negativ 

beeinflusst ሺßସ = −Ͳ.ʹ, ݌ < Ͳ.ͳ; .ܪ ݁ݏℎ݁ݐ݋݌𝑦ܪ Ͷ. -ሻ. Der Wechsel der Sektorenzuݐ𝑖𝑔ݐäݐݏܾ݁ ܤ

gehörigkeit vom Basissektor IT & Telekommunikation zu dem Finanzsektor erhöht die Quali-

tät signifikant ሺß଺ = ͳͺ.ʹ͹, ݌ < Ͳ.ͳ; .ܪ ݁ݏℎ݁ݐ݋݌𝑦ܪ ͵. -ሻ, ebenso wie die Entscheiݐ𝑖𝑔ݐäݐݏܾ݁ ܤ

dung zu einer öffentlich zugänglichen Berichterstattung (public) ሺßଵଵ = ͳ͹.ͳͺ, ݌ <Ͳ.Ͳͳ; .ܪ ݁ݏℎ݁ݐ݋݌𝑦ܪ ͷ.  ,ሻ. Über den Einfluss der restlichen Faktoren Profitabilitätݐ𝑖𝑔ݐäݐݏܾ݁ ܤ

Sektorenzugehörigkeit und Vorjahresberichterstattung lassen sich nur Tendenzen anhand 

der Vorzeichen der Schätzer vermuten: Die Profitabilität eines Unternehmens liefert (wie in 

Fragestellung A) keinen Beitrag zur Erklärung des Qualitätsniveaus der Bericht-

erstattung ሺܪ𝑦ݐ݋݌ℎ݁ܪ ݁ݏ. ʹ.  ሻ. Der Wechsel der Sektorenzugehörigkeit vomݐ𝑖𝑔ݐäݐݏܾ݁ ݐ𝑖ܿℎ݊ ܤ

Basissektor IT & Telekommunikation zum Sektor Energie & Material lässt ebenso einen  
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positiven Einfluss auf die Qualität vermuten ሺܪ𝑦ݐ݋݌ℎ݁ܪ ݁ݏ. ͵. -ሻ, wie die Vorjahresݐ𝑖𝑔ݐäݐݏܾ݁ ܤ

berichterstattung (TN2012) ሺܪ𝑦ݐ݋݌ℎ݁ܪ ݁ݏ. ͸.  .ሻݐ𝑖𝑔ݐäݐݏܾ݁ ܤ

 

Das Bestimmtheitsmaß ܴʹ beträgt gerundet 0.57 und bestätigt damit die Tauglichkeit des 

Regressionsmodells für die betrachtete Fragestellung: Rund 57% der Streuung der abhängi-

gen Variable (DScore) kann mithilfe des Modells erklärt werden. Das bedeutet, dass die Un-

terschiede zwischen den erreichten Qualitätsniveaus der unternehmerischen Klimaberichte 

zu rund 57% in den Unterschieden der unternehmensspezifischen Ausprägungen der be-

trachteten Faktoren begründet liegen.  

 

Im Folgenden schließt sich eine Ergebnisanalyse im Hinblick auf die zu Fragestellung B auf-

gestellten Hypothesen in Kapitel 3 an, gegliedert nach den untersuchten Faktoren. 

 

4.2.1 Unternehmenscharakteristische Faktoren 

In Kapitel 3.1 wurden vier ausgewählte Faktoren erläutert, die ein Unternehmen objektiv be-

schreiben: Die Unternehmensgröße, die Profitabilität, seine Sektorenzugehörigkeit und die 

Beteiligungsstruktur. Welcher Erklärungszusammenhang zwischen den einzelnen Faktoren 

und dem erreichten Qualitätslevel der unternehmerischen Klimaberichterstattung besteht, 

wird im Folgenden behandelt.  

 

Analyse Unternehmensgröße 

Je größer ein Unternehmen ist, desto besser ist die Qualität seiner Klimaberichterstattung. 

Wie bereits in vorangegangenen Studien wird diese Hypothese H.1.B auch mithilfe des hier 

untersuchten Datensatzes bestätigt. Aus den Ergebnissen des Schätzungsmodells (s. Abbil-

dung 4-2) kann der Zusammenhang wie folgt konkretisiert werden: Mit der Zunahme der Mit-

arbeiteranzahl um 1% steigt die Anzahl der Disclosure Punkte um rund 7.2. Erklärungen für 

dieses Ergebnis sind die stärkere externe Beobachtung größerer Unternehmen und deren 

deutlicher wahrgenommene Betroffenheit von den Folgen des Klimawandels (s. Abschnitt 

3.1.1).  

 

Die nachfolgenden Streudiagramme veranschaulichen den positiven Zusammenhang zwi-

schen Qualitätsniveau (Indikator ist der Disclosure Score) und Unternehmensgröße (Indika-

tor ist die Mitarbeiteranzahl bzw. der Unternehmenswert). Der Korrelationskoeffizient ܴ௫௬ 

drückt die Stärke des Zusammenhangs aus und beträgt 0.6123 bzw. 0.5630. 
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Abbildung 4-3: Zusammenhang zwischen Qualität und Unternehmensgröße (Indikator Mitarbeiteranzahl)  

 

 

Rxy: 0.6123 

(Eigene Berechnung) 

 

Abbildung 4-4: Zusammenhang zwischen Qualität und Unternehmensgröße (Indikator Unternehmenswert)  

 

 

Rxy: 0.5630 

(Eigene Berechnung) 
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Analyse Profitabilität 

Die Hypothese H.2.B – die Profitabilität eines Unternehmens hat einen Erklärungsanteil an 

dem erreichten Qualitätsniveau seiner Klimaberichterstattung – konnte mit dem Schät-

zungsmodell nicht bestätigt werden (s. Abbildung 4-2). Die Korrelation zwischen dem er-

reichten Disclosure Score einer Firma und seiner Eigenkapitalrentabilität beträgt -0.04 und 

weist damit bei aggregierter Betrachtung aller Unternehmensdaten keinen messbaren Zu-

sammenhang auf, siehe Tabelle 4-4. Dieses Ergebnis ist allerdings nicht signifikant ሺ݌ =Ͳ.͹͵ሻ. Die Ergebnisse einer detaillierteren Untersuchung dagegen zeigen auf, dass die Profi-

tabilität eines Unternehmens auf Sektorenebene durchaus eine Rolle für die Qualität der 

Berichterstattung spielt: Profitabilität und Qualität weisen für die Unternehmen der Sektoren 

Versorgungsbetriebe und Gesundheitswesen eine starke positive Korrelation auf. Zu berück-

sichtigen ist bei diesem Ergebnis allerdings die geringe Anzahl an zugeordneten Unterneh-

men für beide Sektoren. Positiv ist die Korrelation bei der Betrachtung der Unternehmens-

werte aus den Sektoren Konsumgüter und Energie & Material, wohingegen sie für Industrie 

und IT & Telekommunikation negativ ist. Kein Zusammenhang ist für den Sektor Finanzwe-

sen erkennbar. Die in Tabelle 4-4 in Klammern ergänzten p-Werte wurden mithilfe von Unab-

hängigkeitstests berechnet und ermöglichen es, die Signifikanz der Ergebnisse zu bewerten. 

 

Tabelle 4-4: Korrelation zwischen Disclosure Score und ROE je Sektor 

Konsumgüter (n = 19): 0.25     (p = 0.30) 

Finanzwesen (n = 17): -0.05     (p = 0.84) 

Gesundheitswesen (n = 8): 0.70     (p = 0.05) 

Industrie (n = 21): -0.32     (p = 0.15) 

IT & Telekommunikation (n = 11): -0.32     (p = 0.34) 

Material & Energie (n = 11): 0.15     (p = 0.67) 

Versorgungsbetriebe (n = 6): 0.85     (p = 0.03) 

Gesamt (n = 93)    -0.04    (p = 0.73)  

(Eigene Berechnung) 

 

Eine Gemeinsamkeit der Sektoren mit einer positiven beziehungsweise stark positiven Kor-

relation zwischen unternehmerischer Profitabilität und erreichtem Qualitätsniveau (Versor-

gungsbetriebe, Gesundheitswesen und Konsumgüter) ist die zahlreich vorhandene Konkur-

renz sowie der direkte Kontakt mit dem Endverbraucher. Marketing spielt daher eine wichtige 

Rolle und ein nachhaltiges Image, verifiziert mit einem guten Disclosure Score durch CDP, 

kann das Unternehmen positiv abgrenzen. Für diese Sektoren gilt: Je profitabler ein Unter-

nehmen ist, desto eher werden (mehr) Ressourcen für die Klimadatenerhebung eingesetzt. 
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Die Unternehmen des Finanzsektors nehmen unabhängig von ihrer Profitabilität an dem 

Klimareporting teil. Ein Grund kann ihre enge Zusammenarbeit mit Investoren sein, die den 

CDP-Fragebogen unterschrieben haben und auf Grundlage der Scoring-Ergebnisse ihre 

Investitionsentscheidungen treffen – eine Berichterstattung wird für Unternehmen des Fi-

nanzsektors sozusagen vorausgesetzt, um gegenüber nachhaltig orientierten Kunden 

glaubwürdig zu erscheinen. Alternativ ist die Bank selbst Unterzeichner der Klimadatenab-

frage von CDP und zeigt mit der eigenen jährlichen Berichterstattung, unabhängig von der 

Höhe zur Verfügung stehender Ressourcen, wie ernst die Klimaberichterstattung genommen 

wird.  

 

Der negative Zusammenhang, der für die Sektoren Industrie und IT & Telekommunikation 

gilt, ist wie folgt zu interpretieren: Je profitabler ein Unternehmen ist, desto weniger werden 

Ressourcen für die Klimaberichterstattung eingesetzt. In beiden Sektoren wird das Hauptge-

schäft nicht mit dem Endverbraucher gemacht. Die darin begründete geringere Bekanntheit 

in der breiten Öffentlichkeit ‚erlaubt‘ es Unternehmen dieser Sektoren eher, eine schlechte 

Klimaberichterstattung vorzuweisen, ohne mit Umsatzrückgängen rechnen zu müssen. Zu-

sätzlich ist die Vermeidung von Geschäften mit erfolgreichen Unternehmen dieser Sektoren 

beziehungsweise das Ausweichen auf Konkurrenzunternehmen deutlich schwieriger als es 

beispielsweise für den Kauf von Konsumgütern der Fall ist: Für den Kunden dieser Sektoren 

ist zu erwarten, dass eine hohe Profitabilität und damit assoziiert eine gute Qualität der Un-

ternehmensleistung oberste Priorität haben, und weniger ein nachhaltiges Unternehmens-

leitbild. 

 

Analyse Sektorenzugehörigkeit 

Ein signifikanter Schätzer der Qualitätsvariablen ist die Sektorenzugehörigkeit zum Finanz-

wesen. Der Wechsel vom Basissektor zum Finanzwesen führt zu einer Zunahme der Disclo-

sure-Punktzahl um rund 18.3 Punkte (s. Abbildung 4-2). Dieses Ergebnis spiegelt sich in der 

CDP-Analyse wieder: Von den 17 hier untersuchten deutschen Unternehmen aus dem Fi-

nanzsektor haben sich vier Unternehmen für den Climate Disclosure Leadership Index 

(CDLI) DACH 2013 qualifiziert. Sie gehören damit zu den 24 deutschen Unternehmen, die 

die Anforderungen für das höchste Qualitätsniveau von CDP erfüllen. Kein anderer Sektor ist 

mit einer höheren Unternehmensanzahl im CDLI vertreten (Dürr und Pratsch 2013). Die Be-

gründung für die signifikante Qualitätszunahme bei dem Wechsel der Sektorenvariable zu 

dem Finanzwesen kann ähnlich wie in der Analyse des Faktors Profitabilität im Abschnitt 

zuvor vermutet werden: Einerseits ist das Thema Klimawandel auf dem Kapitalmarkt prä-

sent, da dort entsprechende Informationen von nachhaltig orientierten Investoren für ihre 
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Anlageentscheidungen nachgefragt werden. Andererseits gehören vier der 17 untersuchten 

Unternehmen des Finanzwesens zu den CDP Signatory Investors 2013, also zu den institu-

tionellen Investoren, die den CDP-Fragebogen unterzeichnet und damit in gewisser Weise in 

Auftrag gegeben haben. 

 

Anhand der erreichten Scorings können alle teilnehmenden Unternehmen bezüglich der 

Qualität ihrer Klimaberichterstattung miteinander verglichen werden. Bei der Einzelbewer-

tung unternehmerischen Engagements in der Klimaberichterstattung sollte jedoch auch die 

Sektorenzugehörigkeit eine Rolle spielen: Der Abgleich des Disclosure Scores eines Unter-

nehmens mit dem Durchschnitt des zuzuordnenden Sektors berücksichtigt sektorenspezifi-

sche Eigenschaften und Rahmenbedingungen. Dadurch lassen sich zudem Vorreiterunter-

nehmen je Sektor identifizieren. Abbildung 4-5 zeigt die durchschnittlich erreichte Disclosure-

Punktzahl je Sektor. Bei der Interpretation muss die Zusammenlegung von Sektoren17 auf-

grund des begrenzten Datensatzes beachtet werden, welche die Vergleichbarkeit dieser ver-

ringert. Zudem lag nicht für jeden Sektor die gleiche Anzahl an Unternehmensdaten vor (s. 

Tabelle 3-1). 

 

Im Vergleich der Durchschnittswerte schneiden die Sektoren Energie & Material (81 Punkte) 

und Konsumgüter (80 Punkte) am besten ab und sind ebenfalls wie der Sektor Versorgungs-

betriebe (72 Punkte) dem höchsten Disclosure-Niveau von CDP (71 - 100 Punkte) zuzuord-

nen (WestLB 2011). Der Sektor IT & Telekommunikation liegt mit einem Wert von durch-

schnittlich weniger als 50 Punkten als einziger im niedrigsten Disclosure-Niveau. Das Ergeb-

nis kann damit zusammenhängen, dass dieser Branche oftmals junge, innovative Unterneh-

men zugeordnet werden, die noch am Anfang des Lernprozesses eines strategischen Mana-

gements von Klimarisiken stehen. Der weltweit wachsende Markt für nachhaltige Technolo-

gien deutet allerdings darauf hin, dass die Rolle von Unternehmen dieses Sektors beim Kli-

maschutz in Zukunft immer wichtiger wird: Sie können „einen erheblichen Beitrag zu einer 

nachhaltigen Entwicklung leisten, indem sie Unternehmen aus anderen Sektoren dazu in die 

Lage versetzen, ihren eigenen […] Emissionsausstoß zu reduzieren“ (Dürr und Pratsch 

2013: 29). Die restlichen Sektoren erreichen einen Median, der zwischen 61 und 67 Punkten 

liegt. 

 

 

 

                                              
17 Das Vorgehen bei der Zuordnung der untersuchten Unternehmen zu Sektoren ist in Abschnitt 3.1.3 

erläutert. 
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Abbildung 4-5: Durchschnittliches Qualitätsniveau der Berichterstattung je Sektor 

 

(Eigene Berechnung) 

 

Auffällig sind die überwiegend großen Streuungen der Sektorendatensätze, welche durch die 

Länge der Boxen dargestellt werden. Eine Box repräsentiert den Bereich an Scorings, der 

die Ergebnisse von 50% der Unternehmen umfasst. Als Grund für die Streuung kann eine zu 

unspezifische Gruppierung der Unternehmen vermutet werden. Eine Einteilung in Industrie-

gruppen (zweite Ebene des GICS) statt in Sektoren, könnte die Vergleichbarkeit der Unter-

nehmen erhöhen und damit die Ergebnisse spezifizieren.  

 

Das folgende Bespiel bestätigt diese Vermutungen: Abbildung 4-6 zeigt den Qualitätsdurch-

schnitt der Industriegruppe Automobile & Komponenten, welche auf übergeordneter Ebene 

dem Sektor Konsumgüter zugeordnet wird (Anzahl: sechs Unternehmen).  

 

Abbildung 4-6: Extraktionsbeispiel: Industriegruppe Automobile & Komponenten 

 

 

 

(Eigene Berechnung) 
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Diese spezifischere Analyse auf zweiter GICS-Ebene führt im Vergleich zu Abbildung 4-5 zu 

Ergebnissen mit geringerer Streuung: Die extrahierte Industriegruppe erreicht einen durch-

schnittlichen Disclosure Score von 90.5 Punkten (10.5 Punkte über der übergeordneten Sek-

torenebene) bei einer geringeren Streuung (22 Punkte Quartilsabstand). Auch für den Sektor 

Konsumgüter ex Automobile & Komponenten zeigen sich Veränderungen: Die Extraktion der 

Industriegruppe führt zu einer deutlichen Senkung des Sektorendurchschnitts sowie einer 

symmetrischen Verteilung des Datensatzes. Für eine ganzheitlich detaillierte Analyse auf 

Industriegruppen-Ebene ist es notwendig, dass ausreichend Unternehmensdaten für jede 

Industriegruppe vorliegen. Anderenfalls können einzelne extreme Angaben die Ergebnisse 

leicht beeinflussen und verzerren und so zu falschen allgemeinen Schlüssen führen. 

 

Analyse Beteiligungsstruktur 

Einen signifikanten Beitrag zur Erklärung des erreichten Disclosure Scores spiegelt der Zer-

streutheitsgrad des Eigentumsbesitzes eines Unternehmens wider. Je kleiner der größte 

Stammaktionärsanteil (gr. Aktienanteil) eines Unternehmens ist, desto zerstreuter ist seine 

Beteiligungsstruktur. Mit einer Zunahme des Indikators um einen Prozentpunkt – was einer 

Verringerung des Zerstreutheitsgrads entspricht – sinkt die Disclosure-Punktzahl um rund 

0.2 (s. Abbildung 4-2) und damit die Qualität der Berichterstattung. Dieses Ergebnis stützt 

die Hypothese H.4.B: Mit steigender Anzahl an Aktionären, die die Unternehmensaktivitäten 

gemeinsam überwachen, wächst die Nachfrage nach und die Anforderungen an Informatio-

nen. Zukünftige Entwicklungen und Erfolge des Unternehmens sind für Investoren von be-

sonderem Interesse, was die Berichterstattung von klimarelevanten Daten als Antwort auf 

zukünftige Herausforderungen durch den Klimawandel zu einer wichtigen Quelle macht.  

 

Zudem wächst der Anteil nachhaltig orientierter Anleger: Für diese kann die CDP-Bewertung 

der Klimaberichterstattung eines Unternehmens als Vergleichs- und Investitionskriterium 

dienen.  

 

4.2.2 Merkmale des Berichtsverhaltens 

In Kapitel 3.2 wurden zwei ausgewählte Faktoren erläutert, die Auskunft über das Berichts-

verhalten eines Unternehmen geben: Der Status der Beantwortung und die Vorjahresteil-

nahme. Welcher Erklärungszusammenhang zwischen den einzelnen Faktoren und dem er-

reichten Qualitätslevel der unternehmerischen Klimaberichterstattung besteht, wird in dem 

folgenden Abschnitt behandelt.  
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Analyse Status der Beantwortung 

Ein signifikanter Schätzer der Qualitätsvariablen ist die unternehmerische Entscheidung für 

den öffentlichen Berichtsstatus. Mit der Entscheidung des Unternehmens, die berichteten 

Klimadaten und -strategien öffentlich zur Verfügung zu stellen, kann der Leser ein besseres 

Qualitätsniveau der unternehmerischen Berichterstattung erwarten. Damit ist Hypothese 

H.5.B bestätigt. Die Erhöhung der Disclosure-Punktzahl beträgt den Schätzungsergebnissen 

zufolge rund 17.2 Punkte (s. Abbildung 4-2). Vermutlich erhöht die Offenlegung aller Antwor-

ten den Druck und die Motivation zur detaillierten Auseinandersetzung mit jeder einzelnen 

Frage. Die teilnehmenden Unternehmen entscheiden freiwillig über den Beantwortungssta-

tus. Bei der Datenerhebung ist aufgefallen, dass Unternehmen bei erstmaliger Teilnahme 

beziehungsweise in den ersten Berichtsjahren gehäuft den nicht öffentlichen Beantwortungs-

status gewählt haben. Bei einem zufriedenstellenden Scoring-Ergebnis oder nach einer er-

folgten Verbesserung haben die Unternehmen in den Folgejahren den Status hin zu einer 

öffentlichen Antwort gewechselt. 

 

Abbildung 4-7: Qualitätslevel der Berichterstattung nach Status der Antwort 

 

 
 
(Eigene Berechnung) 

 

Abbildung 4-7 verdeutlicht, dass der erreichte Disclosure Score der öffentlich berichtenden 

Unternehmen deutlich geringer streut und durchschnittlich bei 81 Punkten, und damit 58 

Punkte über dem Durchschnitt der nicht öffentlich berichtenden liegt. 
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Analyse Vorjahresteilnahme 

Abbildung 4-8 bestätigt die Hypothese H.6.B: Unternehmen, die bereits 2012 an der CDP-

Klimaberichtsabfrage teilgenommen haben, schneiden im Rating besser ab. Der Median der 

Vorjahresteilnehmer liegt bei 70 Punkten, Unternehmen, die 2012 nicht berichtet haben, er-

reichen durchschnittlich eine deutlich geringere Anzahl von zwölf Punkten. Bei dem Ver-

gleich zu berücksichtigen ist die geringe Anzahl an Unternehmen ohne Vorjahresteilnahme 

(n = 4).  

 

Abbildung 4-8: Qualität der Berichterstattung nach Vorjahresteilnahme 

 
 
(Eigene Berechnung) 

 

Eine Erklärung dieses Ergebnisses kann der für die Datenabfrage 2012 und 2013 unverän-

derte Fragebogen von CDP abgeben: Die konkreten Fragen und zu berichtenden Daten wa-

ren den Vorjahresteilnehmern somit vollständig bekannt und einige Angaben konnten ohne 

großen Aufwand aus den Antworten des Vorjahres übernommen werden. Bereits jede Über-

arbeitung oder detailliertere Erfassung einzelner Angaben kann daher zu einer besseren 

Qualitätsbewertung führen.  

 

Einen weiteren Erklärungsansatz für das bessere Abschneiden der Vorjahresteilnehmer 

kann ein durch das Klimareporting angestoßener Verbesserungsprozess der unternehmeri-

schen Umweltauswirkungen liefern. 
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5 Fazit 

Die Nachfrage nach den Umweltauswirkungen unternehmerischer Aktivitäten und der strate-

gischen Auseinandersetzung des Unternehmens mit dem Klimawandel steigt zunehmend. 

Finanzielle wie auch nichtfinanzielle Anspruchsgruppen greifen bei ihren Entscheidungsfin-

dungen auch auf die Klimaberichterstattung eines Unternehmens zurück. Diese Relevanz 

externer Informationsbedürfnisse spiegelt sich ebenfalls in den Ergebnissen der vorange-

gangenen Analysen bezüglich der Fragestellungen wider, welche unternehmensspezifischen 

Faktoren die freiwillige Teilnahme der größten deutschen Aktiengesellschaften an dem CDP-

Klimareporting und das erreichte Qualitätslevel dieser erklären können: Faktoren, die einen 

signifikanten Einfluss auf beide Fragestellungen haben, sind die Größe eines Unternehmens 

und seine Beteiligungsstruktur.  

 

Die Unternehmensgröße kann als Indikator für den Bekanntheitsgrad angesehen werden 

und damit einhergehend den Druck sowie die Beobachtung messen, unter dem das Unter-

nehmen steht. Je größer das Unternehmen ist, desto größer ist die externe Nachfrage nach 

einem unternehmerischen Klimabericht und desto höher sind die Erwartungen der An-

spruchsgruppen, beispielsweise von der Regierung, den Medien oder der allgemeinen Öf-

fentlichkeit, an das entsprechende Qualitätsergebnis.  

 

Mit zunehmendem Zerstreuungsgrad der Beteiligungsstruktur eines Unternehmens steigt 

auch die Anzahl an Aktionären, die Informationsbedürfnisse über die unternehmerische stra-

tegische Positionierung im Hinblick auf die zukünftigen Auswirkungen des Klimawandels be-

sitzen. Die Ergebnisse der Analyse lassen den Schluss zu, dass die betrachteten Unterneh-

men einen wirtschaftlichen Mehrwert darin erkannt haben, externen Informationsbedürfnis-

sen über klimarelevante Daten und -strategien nachzukommen und Informationsasymmet-

rien mithilfe eines Klimareportings abzubauen.  

 

Die Auswahl der untersuchten Faktoren (Unternehmensgröße, Profitabilität, Sektorenzuge-

hörigkeit, Beteiligungsstruktur, Status der Beantwortung, Vorjahresteilnahme) kann einen 

überwiegenden Anteil der Streuungen der durchgeführten Regressionsanalysen erklären und 

ist damit als geeignet anzusehen. Aktuelle Studien verweisen vermehrt auf den Einfluss von 

nichtfinanziellen Anspruchsgruppen auf das unternehmerische Klimaberichtsverhalten.18 Ei-

ne Erweiterung der Faktorenauswahl um nichtfinanzielle Kennzahlen, beispielsweise um 

                                              
18 Für eine vertiefte Auseinandersetzung hiermit ist an dieser Stelle auf die Studie „Stakeholder rele-
vance for Reporting – Explanatory factors of carbon disclosure“ von Guenther et al. (2015) zu verwei-
sen. 
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einen Indikator, der die mediale Präsenz des Unternehmens misst, könnte den Erklärungs-

anteil noch erhöhen.  

 

Da unternehmerisches Klimaberichtsverhalten hier ausschließlich am Beispiel der CDP-

Klimaberichterstattung untersucht wurde, besteht weitergehender Forschungsbedarf dahin-

gehend, inwieweit die Ergebnisse auch auf andere Klimaberichterstattungsformate übertrag-

bar sind. Darüber hinaus sollte verstärkt untersucht werden, welche Faktoren und Motive 

Unternehmen für die interne Steuerung und Reduzierung klimawirksamer Aktivitäten sensibi-

lisieren. Neben der thematischen Sensibilisierung und der unternehmensspezifischen Analy-

se ist für Unternehmen auch die Möglichkeit zu einer vertieften Auseinandersetzung mit den 

Chancen und Risiken des Klimawandels zu berücksichtigen, um strategisch für eine 2°C-

Welt und die im Zuge dessen zu erwartenden Folgen des Klimawandels gut aufgestellt  

– also angepasst – zu sein. 
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Anhang: Skript für die Datenauswertung in dem statistischen Auswertungsprogramm R für 
die Replizierbarkeit der Analysen dieser Arbeit 

 
# +------------------------------------------------------------------------------------+ 
# | Statistische Analyse im Rahmen der Bachelorarbeit                    |  
# | Institut für Empirische Wirtschaftsforschung, Universität Leipzig | 
# | Katharina Rogge 18.05.2016                                                        | 
# + -----------------------------------------------------------------------------------+ 
# Dieses R-Skript ermöglicht es, die Ergebnisse der statistischen Datenanalyse dieser Arbeit nachzuvollziehen. Die  
# Reihenfolge der Befehle entspricht weitestgehend der Reihenfolge der Darstellungen in Kapitel 4. 
 
# Korrelationen zwischen den Faktoren 
# ---------------------------------------------------- 
 
# Fragestellung A: Teilnahme an der Klimaberichterstattung 
# -------------------------------------------------------------------------------- 
# UN2013 = Daten aller angefragten Unternehmen (Teilnehmer und nicht-Teilnehmer) 
UN2013 <- read.csv2("UN2013.csv", sep=",", dec=".", header=TRUE) 
UN2013[1:10,] 
dim(UN2013) 
attach(UN2013) 
 
cor(UNWert, Mitarbeiter) 
round(cor(UNWert, Mitarbeiter),digit=2) 
cor(ROE, Mitarbeiter) 
round(cor(ROE, Mitarbeiter),digit=2) 
cor(ROE, UNWert) 
round(cor(ROE, UNWert),digit=2) 
cor(grAktienanteil, Mitarbeiter) 
round(cor(grAktienanteil, Mitarbeiter),digit=2) 
cor(grAktienanteil, UNWert) 
round(cor(grAktienanteil, UNWert),digit=2) 
cor(grAktienanteil, ROE) 
round(cor(grAktienanteil, ROE),digit=2) 
detach(UN2013) 
 
# Fragestellung B: Qualität der Klimaberichterstattung 
# ------------------------------------------------------------------------ 
# TN = Datensatz umfasst nur Daten teilnehmender Unternehmen 
TN <- read.csv2("TN2013.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
dim(TN) 
TN[1:10] 
attach(TN) 
 
cor(Mitarbeiter, DScore) 
round(cor(Mitarbeiter, DScore),digit=2) 
cor(UNWert, DScore) 
round(cor(UNWert, DScore),digit=2) 
cor(UNWert, Mitarbeiter) 
round(cor(UNWert, Mitarbeiter),digit=2) 
cor(ROE, DScore) 
round(cor(ROE, DScore),digit=2) 
cor(ROE, Mitarbeiter) 
round(cor(ROE, Mitarbeiter),digit=2) 
cor(ROE, UNWert) 
round(cor(ROE, UNWert),digit=2) 
cor(grAktienanteil, DScore) 
round(cor(grAktienanteil, DScore),digit=2) 
cor(grAktienanteil, Mitarbeiter) 
round(cor(grAktienanteil, Mitarbeiter),digit=2) 
cor(grAktienanteil, UNWert) 
round(cor(grAktienanteil, UNWert),digit=2) 
cor(grAktienanteil, ROE) 
round(cor(grAktienanteil, ROE),digit=2) 
cor(public, DScore) 
round(cor(public, DScore),digit=2) 
cor(public, Mitarbeiter) 
round(cor(public, Mitarbeiter),digit=2) 
cor(public, UNWert) 
round(cor(public, UNWert),digit=2) 
cor(public,ROE) 
round(cor(public, ROE),digit=2) 
cor(public, grAktienanteil) 
round(cor(public, grAktienanteil),digit=2) 
cor(TN2012, DScore) 
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round(cor(TN2012, DScore),digit=2) 
cor(TN2012, Mitarbeiter) 
round(cor(TN2012, Mitarbeiter),digit=2) 
cor(TN2012, UNWert) 
round(cor(TN2012, UNWert),digit=2) 
cor(TN2012, ROE) 
round(cor(TN2012, ROE),digit=2) 
cor(TN2012, grAktienanteil) 
round(cor(TN2012, grAktienanteil),digit=2) 
cor(TN2012, public) 
round(cor(TN2012, public),digit=2) 
detach(TN) 
 
# Fragestellung A: Teilnahme an der Klimaberichterstattung 
# --------------------------------------------------------------------------------- 
# Einlesen und Benennen der Unternehmensdaten 
# UN2013 = Daten aller angefragten Unternehmen (Teilnehmer und nicht-Teilnehmer) 
# ------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
# TN         Variable der Teilnahme 
# TN=0  =>   nimmt nicht teil 
# TN=1  =>   nimmt Teil 
UN2013 <- read.csv2("UN2013.csv", sep=",", dec=".", header=TRUE) 
UN2013[1:10,] 
dim(UN2013) 
attach(UN2013) 
 
# Multikollinearitätstest (speziell für die zwei Indikatoren, die beide die Unternehmensgröße messen) 
# ------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------ 
vif <- function(X) { diag(solve(cor(X))) } 
condition <- function(X) {  
+              ear <- eigen(cor(X)) 
+              dx <- length(ear$values) 
+              cn <- (ear$values[1] / ear$values[dx])**0.5 
+              c(ear$values[1],ear$values[dx],cn)} 
vif(UN2013[,16:20] ) 
# Es kann keine Multikollinearität nachgewiesen werden. 
 
# Logistische Regressionsanalyse 
# ---------------------------------------------- 
model.log.1 <- glm(TN~log(Mitarbeiter)+log(UNWert)+ROE+grAktienanteil+X2+X4+X5+X6+X8+X9, family=binomial, 
data=UN2013) 
summary(model.log.1) 
 
# Eignung des Models 
model.log.1$deviance 
model.log.1$null.deviance 
R2.log.1 <- 1 - (model.log.1$deviance/model.log.1$null.deviance) 
R2.log.1 # McFadden Pseudo-R2; (>20% ist akzeptiert, >40% sehr gut) 
 
# Interpretation der Regressionskoeffizienten 
model.log.1 $coef 
# geschätzte relative Chance durch exponenzieren berechnen 
exp(model.log.1$coef)  
round(exp(model.log.1$coef[2:8]),digit=3) 
 
# Prognose des Berichtsverhaltens der untersuchten Unternehmen 
# ----------------------------------------------------------------------------------------- 
probs <- predict(model.log.1, newdata=UN2013, type="response") 
probs 
tab1 <- cbind(probs, UN2013) 
tab1[1:10,] 
# vorhergesagte Trefferwahrscheinlichkeit als Grundlage für eine dichotome Klassifikation soll mit  
# der Schwelle p=0.5 versehen werden (wollschläger-regression p.205) 
forecasts <- as.numeric(probs>0.5) 
forecasts 
# Kontingenttafel: tatsächliche vs. vorhergesagte Kategorie 
TN <- UN2013[,2] 
tab2 <- table(TN, forecasts) 
tab2 
# Randsummen hinzufügen 
addmargins(tab2) 
# prozentuale Übereinstimmung 
sum(diag(tab2))/sum(tab2) 
# In-the-sample-error-rate 
1-sum(diag(tab2))/sum(tab2) 
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detach(UN2013) 
 
# Fragestellung B: Qualität der Berichterstattung 
# ----------------------------------------------------------------- 
# Einlesen und Benennen der Unternehmensdaten 
# TN = Daten der teilnehmenden Unternehmen 
# --------------------------------------------------------------- 
TN <- read.csv2("TN2013.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
dim(TN) 
TN[1:10] 
attach(TN) 
 
# Lineare Regressionsanalyse 
# --------------------------------------- 
TN.model.14 <- 
lm(DScore~log(Mitarbeiter)+log(UNWert)+ROE+grAktienanteil+X22+X14+X15+X16+X18+X19+public+TN2012, 
data=TN) 
summary(TN.model.14) 
# 8 Branchen: X22; X13-X19 (Zusammenlegung 1+2 (inkl. Auto)(=X22); Zusammenlegung 7+9(=X17); für 3 (=X13)  
# keine Angaben; Branche10 =X19) 
# Sektor 7+9 (= X17) als Basissektor 
 
# Streudiagramme und Boxplots 
# ------------------------------------------ 
# Die log-Transformation von Daten dient der Beseitigung von Heteroskedastizität.  
 
# Unternehmenscharakteristische Faktoren 
# --------------------------------------------------------- 
# DScore - Größe des Unternehmens (2 Indikatoren: Mitarbeiter; UNWert) 
plot(log(Mitarbeiter), DScore, xlab="log(Mitarbeiteranzahl)", ylab="DScore", xlim=c(0,14), ylim=c(0,100))  
cor(log(Mitarbeiter), DScore, method="pearson") 
 
plot(log(UNWert), DScore, xlab="log(Unternehmenswert)", ylab="DScore", xlim=c(0,14), ylim=c(0,100))  
cor(log(UNWert), DScore, method="pearson") 
 
# DScore - Profitabilität des Unternehmens (Indikator: ROE) 
plot(ROE, DScore, xlab="ROE", ylab="DScore") 
# ohne 3 Ausreißer deutlicher: 
plot(ROE, DScore, xlim=c(-40,40)) 
cor(ROE, DScore) 
detach(TN) 
 
# ROE je Sektor 
Sek2 <- read.csv2("ROE-Branche2.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
attach(Sek2) 
plot(ROE, DScore) 
cor(ROE, DScore) 
detach(Sek2) 
Sek4 <- read.csv2("ROE-Branche4.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
attach(Sek4) 
plot(ROE, DScore) 
cor(ROE, DScore) 
detach(Sek4) 
Sek5 <- read.csv2("ROE-Branche5.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
attach(Sek5) 
plot(ROE, DScore) 
cor(ROE, DScore) 
detach(Sek5) 
Sek6 <- read.csv2("ROE-Branche6.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
attach(Sek6) 
plot(ROE, DScore) 
cor(ROE, DScore) 
detach(Sek6) 
Sek7 <- read.csv2("ROE-Branche7.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
attach(Sek7) 
plot(ROE, DScore) 
cor(ROE, DScore) 
detach(Sek7) 
Sek8 <- read.csv2("ROE-Branche8.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
attach(Sek8) 
plot(ROE, DScore)  
cor(ROE, DScore) 
detach(Sek8) 
Sek9 <- read.csv2("ROE-Branche9.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
attach(Sek9) 



54 
 

plot(ROE, DScore) 
cor(ROE, DScore) 
detach(Sek9) 
 
# DScore - Beteiligungsstruktur des Unternehmens (Indikator: grAktienanteil) 
TN <- read.csv2("TN2013.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
dim(TN) 
TN[1:10] 
attach(TN) 
plot(log(grAktienanteil), DScore, xlab="log(grAktienanteil)", ylab="DScore") 
 
# DScore - Sektorenzugehörigkeit des Unternehmens (Indikator: Unterscheidung zwischen 7 Sektoren) 
# 10 Branchen (CDP-Ausgangslage; für 3 Branchen liegen in dieser Analyse keine Angaben vor) 
boxplot.1 <- boxplot(DScore~Branche) 
boxplot.1 
# 9 Branchen (Zusammenlegung 1+2; extra (und neu): "Auto+Bauteile"; Zusammenlegung 7+9; für 3 keine Anga-
ben) 
boxplot.2 <- boxplot(DScore~BrancheNEU) 
boxplot.2 
# 8 Branchen (Zusammenlegung 1+2; Zusammenlegung 7+9; für 3 keine Angaben) 
boxplot.3 <- boxplot(DScore~BrancheNEUz, names=c("Konsumgüter", "Finanzwesen", "Gesundheitswesen", "In-
dustrie", "IT&Telekommunikationsdienste", "Material&Energie", "Versorgungsbetriebe"))  
boxplot.3 
# 8 Branchen, DEUTSCH (Zusammenlegung 1+2; Zusammenlegung 7+9; für 3 keine Angaben)  
boxplot.4 <- boxplot(DScore~BrancheNEUz, names=c("Konsumgüter", "Finanzwesen", "Gesundheitswesen", "In-
dustrie", "IT&Telekommunikation", "Material&Energie", "Versorgungsbetriebe")) 
boxplot.4 
# endgültige Version 
detach(TN) 
 
# Extraktionsbeispiel: Betrachtung auf der Industriegruppen-Ebene 
exBeispiel <- read.csv2("ROE-Branche2exAuto.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
exBeispiel 
attach(exBeispiel) 
boxplot.5 <- boxplot(DScore~BrancheNEUz, names=c("Automobile&Komponenten", "Konsumgüter ex Automobi-
le&Komponenten")) 
boxplot.5 
detach(exBeispiel) 
 
# Merkmale des Berichtsverhaltens 
# ------------------------------------------------ 
# DScore - Berichtsstatus (Indikator: öffentlich zugänglicher Bericht (ja/nein)) 
TN <- read.csv2("TN2013.csv",sep=",", dec=".", header=TRUE) 
attach(TN) 
boxplot.4 <- boxplot(DScore~public, ylab="DScore", names=c("nicht öffentlich (n = 27)","öffentlich (n = 66)"))  
boxplot.4 
 
# DScore - Teilnahme 2012 (Indikator: Vorjahresteilnahme (ja/nein)) 
boxplot.5 <- boxplot(DScore~TN2012, ylab="DScore", names=c("keine Vorjahresteilnahme (n = 
4)","Vorjahresteilnahme (n = 89)")) 
boxplot.5 
detach(TN) 
# Ende 
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