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Banken, es ist Zeit!

+Angesichts der unabsehbaren Folgen des Kli-
mawandels und der Ressourcenknappheit, mit
denen unser Planet zunehmend konfrontiert
ist, ist es dringend erforderlich, Anpassungen
im Sinne einer gréBeren Nachhaltigkeit vorzu-
nehmen. Damit die EU ihre in Paris vereinbar-
ten Klimaziele, wie etwa die 40-prozentige
Senkung der Treibhausgasemissionen bis 2030,
auch erreicht, werden etwa 180 Milliarden
Euro zusatzlicher Investitionen benétigt. Daher
legt die Kommission heute einen Fahrplan vor,
der sich auf die Empfehlungen der hochran-
gigen Sachverstandigengruppe fur ein nach-
haltiges Finanzwesen stUtzt und mit dem die
Rolle des Finanzsektors bei der Verwirklichung
einer gut funktionierenden Wirtschaft, in der
aber auch umwelt- und sozialpolitische Ziele
umgesetzt werden, gestarkt werden soll.”

Diese Passage aus der Pressemitteilung der Eu-
ropaischen Kommission zum Aktionsplan der
Kommission fur eine umweltfreundlichere und
sauberere Wirtschaft von Anfang Marz ver-
deutlicht, welche Geschwindigkeit das Thema
Green beziehungsweise Sustainable Finance
inzwischen aufgenommen hat. Und dabei geht
es keineswegs nur um die Emission grUner
Bonds, sondern um den Beitrag der Finanz-
wirtschaft zu einer insgesamt nachhaltigeren
Wirtschaft und Gesellschaft. Wéahrend die Pro-
blematik des Klimawandels fur Politik und
Gesellschaft schon seit Langem eines der dran-
genden Themen ist, beschaftigt sich die Fi-
nanzwirtschaft mit den Auswirkungen noch
nicht so lange. Ausgangspunkt war auch hier
das Jahr 2015, in dem auch das Pariser Klima-
abkommen von 195 Staaten unterzeichnet
wurde, als China das Thema ,Green Finance”
auf die Agenda seiner G20-Prasidentschaft
setzte.

Spurbar Fahrt aufgenommen hat die Debatte
durch die am 29. September 2015 in London
gehaltene, viel beachtete Rede ,Breaking the
Tragedy of the Horizon - climate change and
financial stability” des britischen Noten-
bank-Gouverneurs Mark Carney, der damit ei-

nen direkten Bezug zwischen Klimawandel
und den daraus resultierenden Gefahren fur
die Finanzstabilitat und die Finanzwirtschaft
herstellte. In den Schlussbemerkungen heiB3t
es: ,The combination of the weight of scienti-
fic evidence and the dynamics of the financial
system suggest that, in the fullness of time, cli-
mate change will threaten financial resilience
and longer-term prosperity. While there is still
time to act, the window of opportunity is fi-
nite and shrinking.”

Und die Finanzwirtschaft ist weit mehr betrof-
fen und verantwortlich, als manch einer ange-
sichts der groBBen Zeitraume, Uber die gespro-
chen wird, vermutet. Zunachst einmal sind
Banken und Versicherungen groBe Kapital-
sammelstellen und damit Investoren am Kapi-
talmarkt, andererseits sind sie selbst Emitten-
ten verschiedenster Papiere, von Bonds Uber
Schuldverschreibungen bis hin zu Verbriefun-
gen. Allerdings ist das Angebot an nachhal-
tigen Investments trotz stetig steigender Nach-
frage immer noch Uberschaubar. So sind ge-
rade einmal knapp 2 Prozent des gesamten in
Publikumsfonds verwalteten Vermégens vom
BVI als nachhaltig eingestuft. Und Green
Bonds, die zur gezielten Finanzierung 6kolo-
gischer Projekte aufgelegt wurden, repréasen-
tieren derzeit Schatzungen zufolge nur knapp
1 Prozent des gesamten Anleihemarktes. Ten-
denz zwar steigend, aber die Zahlen zeigen,
wie groB3 das Potenzial noch ist.

Ein Problem ist die mitunter unzureichende In-
formationslage. Zum einen fehlt es an verlass-
lichen Definitionen, was genau unter Green
beziehunsgweise Sustainable Finance genau
zu verstehen ist. Unter Green Finance fallen im
weitesten Sinn Finanzierungen fur 6kologische
Ziele wie Umwelt- und Klimaschutz, wahrend
Sustainable Finance darlUber hinaus auch wirt-
schaftliche und soziale Nachhaltigkeitsaspekte
abdeckt. Etwas mehr Klarheit in die Begriffsla-
ge sollte der gerade von der EU-Kommission
vorgelegte Aktionsplan geben, der auf Basis
des Abschlussberichtes der ,High Level Expert
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Group (HLEG)” fur ein nachhaltiges Finanzwe-
sen erstellt wurde und unter anderem die Fest-
legung einer gemeinsamen Sprache fur das
nachhaltige Finanzwesen, das heil3t ein ein-
heitliches EU-Klassifikationssystem (Taxono-
mie) zum Ziel hat, in dem der Begriff der Nach-
haltigkeit festgelegt und die Bereiche genannt
werden, in denen nachhaltige Investitionen
groBtmogliche Wirkung entfalten konnen.

Ein hartnackiges Missverstandnis ist zudem die
Vermutung, nachhaltige Investments seien un-
rentabler als klassische Anlagen. Etliche Studi-
en haben dafur keinerlei Beweis geliefert. Und
auch Allianz-Vorstand Gunther Tallinger be-
tonte auf dem Bundesbank-Symposium, nach-
haltige Anlagen wirden keineswegs schlechter
und meist sogar besser rentieren als vergleich-
bare Investitionen in nicht nachhaltige In-
vestments. Zudem wirden kunftige Risiken
beispielsweise aus einer veranderten Gesetzge-
bung (Diesel-Fahrverbot, mégliche CO,-Steuer)
minimiert.

Gerade diese teils weit in der Zukunft liegen-
den Risiken sind es, die mittlerweile Banken-
aufseher beschaftigen und beunruhigen. Denn
wahrend primare physische Risiken aus Un-
wetterkatastrophen wie Uberschwemmung,
Erdbeben oder Sturmschaden sowie daraus re-
sultierende sekundare Risiken wie Marktpreis-
verwerfungen beispielsweise bei Katastro-
phenanleihen oder Zahlungsausfallen bei von
Unwettern betroffenen Kunden (Kreditrisiko)
noch jedermann zu vermitteln sind, ist das mit
den sogenannten tertidren oder Ubergangsri-
siken schon komplizierter.

Ein viel zitiertes Beispiel: Um die Ziele das Pari-
ser Klimaschutzabkommens zu erreichen, dur-
fen nur noch rund 1100 Milliarden Tonnen CO,
emittiert werden. Wirden alle fossilen Brenn-
stoffe, die derzeit noch im Boden lagern, ver-
brannt, so wirden 2800 Milliarden Tonnen
CO, freigesetzt. Am Ende kénnten also zwei
Drittel aller derzeit bekannten fossilen Brenn-
stoffe nicht gefordert werden. Dies stellt ein
ernstes Problem fur das Geschaftsmodell aller
Unternehmen dar, die Kohle, Erdgas oder Ol
fordern. Dementsprechend ist die Marktkapi-
talisierung der vier groBten US-amerikanischen
Kohleproduzenten in den letzten sechs Jahren
bereits um 90 Prozent gefallen.
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Solche heute nur schwer abzuschatzenden Ri-
siken in den eigenen Bilanzen wie in den Bi-
lanzen ihre Kunden mussen Finanzdienstleister
in ihrem Risikomanagement mehr und mehr
bertcksichtigen. Allerdings stellen die man-
gelnde Verfugbarkeit von Daten aus der Ver-
gangenheit sowie die Abhéangigkeit von poli-
tischen Entscheidungen und die damit verbun-
dene hohe Unsicherheit ein Problem dar.

Dennoch muss es das Ziel der Institute sein, Fi-
nanzierungen in gefahrdeten, weil nicht nach-
haltigen Branchen kunftig zu unterlassen und
bereits getatigte Engagements im Zuge eines
Divestments zurtckzufahren. Dafur bedarf es
eines klaren Commit-
ments auf Vorstandsebe-
ne, an dem sich das ge-
samte Haus ausrichten
muss. Zugleich - hier ver-
lagert sich die Argumen-
tation auf die Chancen-
perspektive - wiurden
auch neue Geschaftsmog-
lichkeiten aus dem Uber-
gang zum kohlenstoff-
armen Wirtschaften of-
fenbar werden.

Die Redaktion veroffent-
licht in dieser Ausgabe
ausgewahlte Vortrage
des Bundesbank Symposi-
ums Bankenaufsicht im
Dialog, das den kom-
pletten Vormittag dem
Thema Green Finance ge-
widmet hat. Eine gute
Nachricht: Trotz des wachsenden Drucks von-
seiten der EU wehren sich die Aufseher noch
gegen neue Regeln, um den Klimawandel zu
forcieren. Der niederlandische Notenbank-Pra-
sident Klaas Knot sagt deutlich: ,Ich halte
nichts davon, einen Fehler, namlich die zu ge-
ringe Eigenkapitalkosten von Brown Finance,
mit einem anderen Fehler, der Erleichterung
fur griine Finanzierungen, zu beheben. Die Ei-
genkapitalunterlegung von Brown Finance
muss sich dem Risiko anpassen.” Doch auch
ohne das bleiben enorme Herausforderungen
und die schénen Tage sind voruber. Angelehnt
an das Gedicht ,Herbsttag” von Rainer Maria
Rilke: Banken, es ist Zeit!
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