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Sustainable Finance hat 
Auswirkungen auf den gesamten 
Bankbetrieb 

Verena Düber

Seit etwa drei Jahren taucht der Begriff 

des „Sustainable Finance“ vermehrt in 

der öffentlichen Diskussion auf. Das eins-

tige Nischenthema wird schon lange nicht 

mehr als Modeerscheinung behandelt, 

denn Nachhaltigkeit findet sich heutzu­

tage in allen Bereichen des täglichen  

Lebens wieder. So ist es nicht verwunder-

lich, dass sich immer mehr Bankkunden 

dafür interessieren, wem sie ihr Geld an-

vertrauen – und was damit geschieht. 

Schlüsselrolle der Finanzwirtschaft

Eine nachhaltige Wirtschaft und nachhal-

tige Finanzmärkte gehen Hand in Hand. 

Die Politik sowie diverse UN-Gremien ha-

ben sich zum Ziel gesetzt, eine nachhalti-

ge Entwicklung der Wirtschaft zu fördern 

und voranzutreiben. Dabei ist die Grund-

idee, dass Unternehmen Geschäftsmodel-

le entwickeln, die Energie und Ressour-

cen sparen, die Umwelt schützen, die Bio-

diversität erhalten, die Technologien zur 

Anpassung an den Klimawandel schaffen 

und die Menschenrechte achten. 

Die UN­Konferenz für Handel und Ent-

wicklung (UNCTAD) schätzt, dass jährlich 

weltweit bis 2030 fünf bis sieben Billio-

nen Dollar in die nachhaltige Entwick-

lung fließen müssen, um die nachhaltigen 

Entwicklungsziele der UN umzusetzen. 

Somit befindet sich die Finanzwirtschaft 

in einer Schlüsselrolle als Finanzierer und 

Katalysator für eine „grünere“ Wirt-

schaft. Viele Stakeholder fordern deshalb 

zwei Dinge: Einerseits sollen Finanzinsti-

tute den Transformationsprozess nicht 

behindern, etwa durch Finanzierungen in 

fossilen Sektoren. Andererseits sollen sie 

die benötigten Gelder zur Verfügung 

stellen, um den angestrebten (Klima-)

Wandel zu unterstützen. 

Aktuell gibt es noch kein einheitliches 

Verständnis darüber, wie nachhaltige Fi-

nanzprodukte gestaltet sein sollen. Zwar 

wurden etwa mit den Green Bond Princi-

ples Initiativen ins Leben gerufen, die 

Empfehlungen geben. Diese sind bis dato 

jedoch freiwillig. Die EU­Kommission hat 

deshalb eine Expertengruppe zu Sustai-

nable Finance eingesetzt, die derzeit aus-

arbeitet, wie nachhaltige Investitionen in 

Europa gestärkt und die Informationen 

des Finanzmarktes vergleichbar werden 

können. 

Unternehmerische Verantwortung und 

langfristiges Denken haben bei Genos-

senschaftsbanken eine lange Tradition. 

Im Rahmen des Nachhaltigkeitsmanage-

ments beschäftigt sich die DZ Bank seit 

vielen Jahren damit, wie ESG-Risiken (En-

vironment, Social, Governance) im Kern-

geschäft begrenzt und darüber hinaus 

mit Finanzprodukten eine nachhaltige 

Entwicklung der Wirtschaft gefördert 

werden können. Dies ist ein steter Pro-

zess, in den Anregungen aus der genos-

senschaftlichen Finanzgruppe, von Rating­

agenturen, NGOs und weiteren Stakehol-

dern einfließen. 

Sustainable Finance ist für die DZ Bank 

sowohl Reputations- als auch Risikoma-

nagement. Neben dem wach senden ge-

sellschaftlichen Interesse und infolge er-

höhter Transparenzanforderungen bietet 

Sustainable Finance aber auch attraktive 

Marktchancen. Vor allem institutionelle 

Investoren zeigen immer größeres Inte­

resse an nachhaltigen Anlagemöglichkei-

ten.

Um den Austausch zum Thema Nachhal-

tigkeit in der Gruppe zu intensivieren, 

hat die DZ Bank ihre Nachhaltigkeitsakti-

vitäten gebündelt und 2014 das Group 

Corporate Responsibility Committee ins 

Leben gerufen. In diesem Gremium sind 

die Nachhaltigkeitsbeauftragten der DZ­

Bank-Gruppe vertreten. Sie berichten an 

die jeweiligen Vorstände in ihren Unter-

nehmen und geben Impulse in die Fach-

bereiche, um gemeinsame Standards zu 

erarbeiten. 

Sustainable Finance ist neben beispiels-

weise einem professionellen Umweltma-

nagement, nachhaltigen Lieferanten-

standards und gesellschaftlichem Enga-

gement einer von vielen Aspekten. Denn 

Nachhaltigkeit zieht sich inzwischen 

durch alle Unternehmensbereiche und 

erfordert ein vernetztes Arbeiten. Jüngs-

tes Beispiel ist die Emission des ersten 

Green Bonds des Instituts im September, 

an dessen Vorbereitung acht Bankberei-

che mitgewirkt haben – angefangen von 

Group Treasury über den für die Finan-

zierung erneuerbarer Energien zuständi-

gen Bereich Strukturierte Finanzierung 

bis hin zum Rechtsbereich. 

Nachhaltigkeitsprüfung  

in der Kreditvergabe

Das Kreditgeschäft stellt eine der wich-

tigsten Kernaktivitäten der DZ Bank dar. 

Als Kreditgeber prüfen sie deshalb seit 

2009 Kreditanfragen (klassisches Kredit-

geschäft, Projektfinanzierungen und kun-

denbezogene Handelslimits) im Rahmen 

des Kreditprüfungsprozesses systematisch 

auf relevante Nachhaltigkeitsaspekte. 

Hierfür wendet die Bank ein unterneh-

 
 
                         Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschützt. Die rechtliche Freigabe ist für den Abonnenten oder Erwerber ausschließlich zur eigenen Verwendung. 
                                                                                                                 Fritz Knapp Verlag GmbH



1173 · Kreditwesen 22 / 2018  31

mensweit einheitliches Verfahren an, das 

auf einer umfassenden Nachhaltigkeits-

prüfliste, branchenspezifischen Sektor­

grund sätzen sowie Ausschlusskriterien 

basiert.

Die Nachhaltigkeitsprüfliste der DZ Bank 

AG orientiert sich an anerkannten Stan-

dards wie den zehn Prinzipien des Global 

Compact der Vereinten Nationen sowie 

an den Äquator­Prinzipien und kommt 

seit 2009 zum Einsatz. Mithilfe dieser Lis-

te werden alle für die jeweilige Finanzie-

rung relevanten Einflussfaktoren auf öko­

logische und soziale Risiken geprüft. Un-

ter anderem beurteilen unsere Experten 

Geschäftspartner, Kunden, Lieferanten, 

Branchenzugehörigkeit und geschäftliche 

Schwerpunkte. Kreditanfragen aus sen-

siblen Branchen, wie beispielsweise Roh-

stoffförderung, maritime Industrien und 

Staudammprojekte, beurteilt das Insti ­ 

tut zusätzlich zur Nachhaltigkeitsprüfung 

mithilfe ihrer sogenannten Sektorgrund-

sätze. Diese geben einen Orientierungs-

rahmen bei der Genehmigung des Kredit-

antrags. Die Bearbeitung gemäß den  

Sektorgrundsätzen erfolgt automatisch 

im Rahmen der Nachhaltigkeitsprüfung.

Kreditrisikostrategie –  

fair und nachhaltig

Die Kreditrisikostrategie gibt vor, dass 

die Unternehmen des Sektors Bank der 

gesamten DZ­Bank­Gruppe einen fairen 

Umgang mit ihren Geschäftspartnern 

pflegen und im Rahmen ihrer Nachhal-

tigkeitsstrategie kein Kreditgeschäft ein-

gehen, das die Reputation der Gruppe 

negativ berührt. Darauf aufbauend wur-

de eine Richtlinie zur nachhaltigen Kre-

ditvergabe erarbeitet. Diese Richtlinie 

findet in kreditvergaberelevanten Steue-

rungseinheiten Anwendung. Sie enthält 

auf kontroverse Objekte, Geschäftsberei-

che und Geschäftspraktiken bezogene 

Ausschlusskriterien, um Geschäfte zu un-

terbinden, welche die Mindestanforde-

rungen in Bezug auf Umwelt, Soziales 

und Unternehmensführung nicht erfül-

len oder mit einem erhöhten Risiko für 

Reputationsschäden zu Lasten der DZ­

Bank­Gruppe verbunden sind. In einzel-

nen Unternehmen der Gruppe können 

darüber hinaus weitere Ausschlusskriteri-

en zur Anwendung kommen. Derzeit sind 

Ausschlusskriterien formuliert für Waf-

fengeschäfte, Pornografie, Glücksspiel 

sowie signifikante Um welt verstöße, 

Menschenrechtsverletzungen sowie neue 

Projektfinanzierungen für Kohlekraft-

werke.

Seit Ende 2017 schult die DZ Bank mit ei-

nem eigens entwickelten Onlinetraining 

alle mit Finanzierungsanfragen betrau-

ten Mitarbeiter verpflichtend zur Nach-

haltigkeit in der Kreditvergabe. Dadurch 

wollen wir unsere Mitarbeiter noch stär-

ker für die Relevanz des Themas sensibili-

sieren und ihnen zugleich konkrete Hilfe-

stellung bei der Nachhaltigkeitsprüfung 

von Finanzierungsanfragen bieten.

Projektfinanzierung  

und erneuerbare Energien

Im Jahr 2013 hat Genossenschaftsbank 

die von internationalen Projektfinanzie-

rungsinstituten formulierten Äquator-

Prin zipien (Equator Principles) offiziell 

anerkannt und sich freiwillig verpflichtet, 

in der Projektfinanzierung Verantwor-

tung für Umwelt und Gesellschaft zu 

übernehmen. Dabei dokumentiert sie 

auch nach außen die seit Jahren beste-

hende Praxis, bei der Projektfinanzierung 

nachhaltigkeitsrelevante Standards zu 

berücksichtigen. Zugleich erfüllt die DZ 

Bank auf diese Weise insbesondere im 

Bereich der großvolumigen Projektfinan-

zierung die Anforderungen eines voraus-

schauenden Risikomanagements.

Im Fokus der Projektfinanzierung steht 

die Finanzierung erneuerbarer Energien, 

die die Bank vor zehn Jahren als wichti-

ges Wachstumsfeld definiert hat. Das von 

der DZ Bank bereitgestellte Finanzie-

rungsvolumen in diesem Segment be-

trägt mittlerweile knapp fünf Milliarden 

Euro. Damit ist die DZ Bank einer der 

wichtigsten Kreditgeber für erneuerbare 

Energien in Deutschland. Die genossen-

schaftliche Finanzgruppe ist nicht zuletzt 

der bedeutendste Vermittler für Kredite 

der staatlichen Förderbank KfW, von de-

nen ein großer Teil der durchgeleiteten 

Fördermittel „grünen“ Zwecken wie Ener­

gieeffizienz oder erneuerbaren Energien 

gewidmet ist. 

Nachhaltigkeitsresearch  

mit integriertem Analyseansatz

Auch durch die Emissionsbegleitung von 

grünen Anleihen oder dem Begeben ei-

gener Green Bonds leistet wird ein Bei-

trag zur Förderung von nachhaltigen 

Projekten geleistet. In der Begleitung von 

Nachhaltigkeitsanleihen an den Kapital-

Verena Düber

Nachhaltigkeitsmanagerin, DZ Bank AG,  
Frankfurt am Main

Im Zuge der Veröffentlichung des EU-Aktions-
plans „Financing Sustainable Growth“ hat das 
Thema Sustainable Finance deutlich an Dynamik 
gewonnen. Die Autorin sieht die Finanzwirtschaft 
in dem Prozess zu einer „grüneren“ Wirtschaft in 
einer Schlüsselrolle als Finanzierer und Katalysa-
tor. Sustainable Finance ist dabei für die DZ Bank 
sowohl Reputations- als auch Risikomanagement. 
Neben dem wachsenden gesellschaftlichen Inter-
esse und infolge erhöhter Transparenzanforde-
rungen, bietet Sustainable Finance aber auch at-
traktive Marktchancen. Aus diesem Grund hat die 
Gruppe ihre Nachhaltigkeitsaktivitäten im Group 
Corporate Responsibility Committee gebündelt. 
Die Autorin betont, Nachhaltigkeit ziehe sich in-
zwischen durch alle Unternehmensbereiche und 
erfordere ein vernetztes Arbeiten, wie beispiels-
weise bei der Nachhaltigkeitsprüfung in der  
Kreditvergabe. Bereits seit 2009 werden in der 
Gruppe Kreditanfragen im Rahmen des Kredit-
prüfungsprozesses systematisch auf relevante 
Nachhaltigkeitsaspekte geprüft. (Red.)
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markt zählt die DZ Bank zu den führen-

den Intermediären in Europa. Mit diesen 

Anleihen können Emittenten Kapital für 

sozialverantwortliche, umweltfreundliche 

oder auf Nachhaltigkeit ausgerichtete 

Pro jekte und Märkte aufnehmen. Den 

Schwerpunkt der Emissionstätigkeit bilden 

Investitionsvorhaben in den Bereichen 

erneuerbare Energien und Klimaschutz. 

Im September hat das Institut seinen ers-

ten eigenen Green Bond am Markt plat-

ziert. Die grüne Anleihe mit einem Volu-

men von 250 Millionen Euro orientiert 

sich an den „Green Bond Principles“ der 

International Capital Markets Association 

(ICMA). Der mit dem Green Bond ver-

knüpfte Pool an Finanzierungen umfasst 

insgesamt 60 Windkraftprojekte, mit de-

nen pro Jahr klimaschädliche CO2-Emis-

sionen im Umfang von rund 790 000 Ton-

nen eingespart werden.

Neben dem Angebot nachhaltiger Fi-

nanzprodukte unterhält die DZ Bank ein 

eigenes Nachhaltigkeitsresearch. Diese 

Dienstleistung richtet sich vor allem an 

Genossenschaftsbanken sowie institutio-

nelle Anleger im In- und Ausland, die ihre 

Anlagen und ihr Produktportfolio auf-

grund regulatorischer Erfordernisse und 

einer steigenden Kundennachfrage im-

mer stärker unter Nachhaltigkeitsaspek-

ten bewerten müssen. Das Nachhaltig-

keitsrating basiert auf einem integrierten 

Analyseansatz, der über die klassische 

ESG­Perspektive hinausgeht und zusätz-

lich die ökonomische Dimension von 

Nachhaltigkeit berücksichtigt. Dadurch 

können institutionelle Investoren, Vermö-

gensverwalter und Genossenschaftsban-

ken bei ihren Anlageentscheidungen 

Renditeerwartungen und Nachhaltigkeit 

miteinander verknüpfen. Das bedeutet, 

dass – im Gegensatz zum fundamentalen, 

oft kurzfristig orientierten Research – die 

langfristige Perspektive und Wertent-

wicklung der untersuchten Emittenten im 

Vordergrund der Analyse steht. 

Für Unternehmen der genossenschaftli-

chen Finanzgruppe bietet das Nachhal-

tigkeitsresearch ein sogenanntes „Depot 

A Nachhaltigkeitsscreening“ an, das es 

den Banken ermöglicht, ihre Eigenanla-

gen nachhaltiger zu gestalten.

Quo vadis Sustainable Finance?

Nachhaltige Finanzdienstleistungen wer-

den von immer mehr Kundengruppen 

nachgefragt und so will die DZ Bank ihr 

Angebot in diesem Bereich künftig aus-

bauen. Dazu gehört ebenso, dass sie die 

Nachhaltigkeit der eigenen Prozesse lau-

fend kritisch überprüft. Im Zuge der Ver-

öffentlichung des EU-Aktionsplans „Fi-

nancing Sustainable Growth“ hat das 

Thema Sustainable Finance deutlich an 

Dynamik gewonnen. Dieser strukturell 

bedingte Aufschwung wird so schnell 

nicht enden. 

Dies zeigt sich auch am Markt für nach-

haltige Geldanlagen. Laut Forum für 

Nachhaltige Geldanlagen (FNG) beträgt 

die durchschnittliche jährliche Wachs-

tumsrate seit 2005 rund 27 Prozent. Alle 

Finanzinstitute werden sich mit Sustaina-

ble Finance beschäftigen müssen – es ist 

zum Kerngeschäft geworden. Allerdings 

erfordert es neben gesetzlichen Anforde-

rungen vor allem auch eine kulturelle 

Verankerung. 
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Default Swap oder Credit Default

Swaption.

Credit Default Swap Kreditderivat 

zur Übertragung von Kreditrisiken

(Einzel- oder Portfoliorisiken) auf

eine andere Vertragspartei. Dabei ver-

pflichtet sich der Sicherungsgeber an

den Sicherungsnehmer bei Eintritt ei-

nes bei Kontraktabschluss festgelegten

Kreditereignisses (➞ Credit Event) ei-

ne Ausgleichszahlung für im Referenz-

aktivum entstandene Wertverluste 

zu leisten. Im Gegenzug erhält der

Sicherungsgeber vom Sicherungsneh-

mer eine Prämienzahlung bezogen 

auf den Betrag des abzusichernden

Risikos.

Credit Default Swap Index Kredit-

derivateindex � Bildet die Entwick-

lung der CDS-Prämien unterschied-

licher Segmente des Einzeladressen-

CDS-Marktes (➞ Single-name CDS)

ab. Ein steigender Index lässt höhere,

ein rückläufiger Index niedrige-

re CDS-Prämien erwarten. Da die

Indizes gehandelt werden, können

Marktteilnehmer Kredit-Exposure auf

einer marktbreiten Grundlage absi-

chern oder zusätzlich übernehmen. ➞

Dow Jones CDX.NA.IG/➞ Dow Jones

iTraxx Europe 

Credit Default Swap Spread CDS-Prä-

mie � Prämie, die der Sicherungskäu-

fer dem Sicherungsverkäufer bei ei-

nem ➞ Credit Default Swap zahlt.

Credit Default Swaption Mit einer CDS

Swaption ist für ihren Inhaber das

Recht, nicht aber die Verpflichtung 

verbunden, zu einem bestimmten

Zeitpunkt einen ➞ Credit Default 

Swap zu kaufen oder zu verkaufen.

credit / ~ delinquency Kreditverzug,

Darlehensverzug, Zahlungsverzug des

Kreditnehmers; ~ denial Ablehnung

eines Kreditantrages; ~ department

Kreditabteilung
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ZBA ➞ zero balance account

zero balance account saldenloses Kon-

to, Null-Saldenkonto 

zero balancing Herbeiführung eines

Nullsaldos, Nullstellung von Konten,

täglicher Ausgleich von Einzelkonten

und Übertragung der Salden auf ein

Hauptkonto

zero beta portfolio ➞ beta-neutral port-

folio

zero bond Nullkupon-Anleihe

Zero Cost Collar ➞ Equity Collar, der 

so strukturiert ist, dass die Prämi-

enzahlung für die erworbenen Puts

durch die Prämieneinnahmen aus den

verkauften Calls ausgeglichen wird.

zero coupon convertible bond Nullku-

pon-Anleihe, die bei Erreichen eines

bestimmten Kurses automatisch in

Stammaktien des emittierenden Un-

ternehmens umgewandelt wird.

Zero Coupon Inflation Swap ➞ Infla-

tion Swap

zero coupon / ~ issue (Emission eines)

Nullkupon-Schuldtitel(s); ~ mort-

gage ➞ zero-interest mortgage loan;

~ strips als Nullkuponpapiere ge-

trennt gehandelte Zinsscheine; ~ yield

curve Nullkupon-Zinskurve

Zero Coupon Swap Nullkupon-Swap �

Zins-Swap (➞ Interest Rate Swap), bei

dem keine periodischen Zahlungen

während der Kontraktlaufzeit erfol-

gen, sondern feste und variable Zins-

verpflichtungen zum Fälligkeitszeit-

punkt in einer Summe zur Auszah-

lung gelangen. Möglich ist auch die

Variante, nach der variable Zinszah-

lungen wohl periodisch, Festzinszah-

lungen aber erst zum Ende der Kon-

traktlaufzeit geleistet werden.

Zero Dividend Preference Shares An-

teile, auf die während der festgeleg-

ten Laufzeit keine Ausschüttungen

erfolgen. Aufgelaufene Gewinne wer-
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Aktien-Futures (Futures auf Einzelak-

tien) single stock futures £  under­

taking to buy or sell a specific stock 

at a specified future date; like most fu­

tures contracts, SSFs are cash­settled, 

 Barausgleich

Aktiengattung class of shares (stock), 

stock category

aktiengebundene Anleihe 
equity­

linked bond
Aktien / ~geschäft 1.  (einzelnes Ak-

tiengeschäft) stock (equity) trade, 

(Abwicklung von ~en) equity trans­

action settlement 2.  (Gesamtheit) 

equity business, stock market opera­

tions; ~gesellschaft stock corporation

Aktien / ~gesetz German Stock Corpo­

ration Act, German Companies Act; 

~gewichtung share (stock) weighting, 

(~ im Portefeuille) weighting given to 

stocks in the portfolio; ~gewinn eq­

uity gain
Aktien / ~handel share (equity, stock) 

trading, share dealings; ~handels-

platz equity trading venue; ~händler 

stock dealer (trader), equity dealer; 

~hausse upsurge (steep rise) in share 

prices, bull market in equities, rocket­

ing (soaring) equity prices

Aktien / ~hochfrequenzhandel high­

frequency equity trading; ~ im Han-

delsbestand equities in the trading 

bookAktienindex share price index, stock 

price average, stock index, equity 

market index (average);   DAX, 

TecDAX,   CDAX,   HDAX, 

 MDAX,  Midcap Market Index, 

 SDAX
Aktienindex-Derivate equity index 

derivatives, derivative equity index 

products (Aktienindex-Future) eq­

uity index future, stock market in­ 

dex future £  cash­settled futures  

contract based on the performance 

Fritz Knapp Verlag

Zwangs / ~abtretung forced assign­

ment; ~anleihe mandatory exchange­

able bond £  the bond is mandato­

rily exchangeable into the underlying 

shares; ~glattstellung (einer Futures-/

Optionsposition bei Nichtleistung der 

erforderlichen 
Einschusszahlungen) 

forced liquidation

Zwangs / ~hypothek judgment lien, 

judicial mortgage, enforcement mort­

gage; ~liquidation   Zwangsglatt­

stellung; ~maßnahmen coercive 

measures; ~regulierung forced (com­

pulsory) settlement

Zwangs / ~schlichtung compulsory ar­

bitration; ~übernahme (des restlichen 

Aktienkapitals) squeeze­out; ~um-

tausch anleihe mandatory exchange­

able bond
Zwangsversteigerung 

compulsory 

sale by public auction, judicial sale, 

sheriff ’s sale, foreclosure sale, (bei 

Gericht die ~ beantragen) to apply to  

the courts for foreclosure, (zwangsver-

steigertes Vermögen) foreclosure (fore­

closed) property

Zwangsversteigerungsgesetz Compul­

sory Sales Act

Zwangsverwalter administrative re­

ceiver, court­appointed receiver

Zwangsverwaltung administrative re­

ceivership, compulsory administra­

tion, sequestration, forced property 

administration, (unter ~ stehen) to be 

in administrative receivership, (unter 

~  stellen) to put into administration, 

(der ~  unterstellt werden) to become 

subject to administration orders

Zwangsvollstreckung levy of execution, 

foreclosure, compulsory enforcement, 

(~  in ein Grundstück) levy of execu­

tion against (upon) real property, levy 

on real property, (~  aus einer Hypo-

thek) foreclosure on a mortgage (on a 

mortgage loan) 

 

(~  in das Vermögen des Schuldners) 

levy upon (against) the debtor’s as­
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