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Finanzen

Die Finanzbranche als Nervensy

Mauricio Vargas ist Finanz- und Wirtschaftsexperte bei Greenpeace.

is vor etwa sieben Jahren spielte

die Frage, ob mit Investitionen

auch Okologische und soziale

Ziele erreicht werden, eine
untergeordnete Rolle am Finanzmarkt. In
der Folge des Klimavertrags von Paris
Ende 2015 wurde aber vielen institutio-
nellen Anlegern klar, dass sie auch ihre
Portfolios an die erheblichen CO,-Reduk-
tionsziele anpassen miissten. Neue Zei-
ten an den Markten.

Seither setzte in der AuB3endarstellung
eine Hinwendung zur Nachhaltigkeit ein,
deren Glaubwiirdigkeit fiir Verbraucher
nicht immer leicht nachvollziehbar ist.
Werbebotschaft und Inhalt stimmen bis
heute nicht immer {berein. In einem
Vakuum der Regulierung entstand Raum
fiir Greenwashing, also eine 6ffentliche
Betonung nachhaltiger Anlagen, die
nicht immer der Realitédt entsprach.

Doch dieses Vakuum gehort der Ver-
gangenheit an. Die Europdische Union
hat der Finanzbranche in ihrem Green
Deal 2018 eine zentrale Rolle zugewiesen
und das mit verschiedenen Regulierungs-
vorhaben unterstrichen. An vorderster
Stelle steht die EU-Taxonomie, die Vor-
gaben macht, welche Kapitalanlagen als
nachhaltig gewertet werden konnen.

Fondsgesellschaften, Banken und Ver-
sicherer sollen in Vorleistung treten,
doch nicht bei allen Verbrauchern ist der
Wunsch ausgeprédgt, mit dem eigenen
Geld beizutragen zur Transformation hin
zu einer klimaneutralen Welt mit Unter-
nehmen, die gut gefiihrt werden und
Menschenrechte einhalten.

Wie sollten Finanzdienstleister in die-
sem Umfeld agieren? Wie konnen sie ihre
Zielvorgaben mithilfe von Daten errei-
chen? Wie lésst sich Greenwashing ver-
meiden? Wo schieflen Verbraucherschiit-
zer und Nichtregierungsorganisationen
in ihrer Kritik womdoglich iiber das Ziel

hinaus? Und wie viel kann von der
Finanzbranche in der Transformation
erwartet werden? Um tiiber diese offenen
Diskussionspunkte zu streiten, hat die
F.AZ. in ihren R&umlichkeiten in der
Frankfurter Zentrale Vertreter von
Greenpeace, aus der Wissenschaft, von
einer Fondsgesellschaft und die Vorsit-
zende des Sustainable-Finance-Beirates
der Bundesregierung eingeladen.

In diesem Kreis lassen sich noch sehr
unterschiedliche Wahrnehmungen beob-
achten, welche Reichweite die Aufgabe
fiir die Branche hat. ,Ich erlebe ein
unglaubliches Chaos an Regulierungen
und Vorgaben®“, sagte Hendrik Leber,
Geschiéftsfiihrender Gesellschafter der
Kapitalverwaltungsgesellschaft ~ Acatis.
,Die Finanzindustrie wird zum Erfiil-
lungsgehilfen und bekommt die Regulie-
rung eingepriigelt.“ Silke Stremlau, Vor-
sitzende des Beratungsgremiums der
Bundesregierung zur nachhaltigen Geld-
anlage, hielt dagegen. ,,Das Wort Erfiil-
lungsgehilfe trifft es nicht“, sagte sie.

Essenziell fiir den Wettbewerb

Durch den Green Deal sei heute eine gro-
Bere Verbindlichkeit und Ernsthaftigkeit
festzustellen. ,Vielen, aber noch nicht
allen ist klar geworden, dass diese Trans-
formation essenziell fiir die Wettbe-
werbsfdhigkeit ist.“ Alle in der Finanz-
branche miissten sich fragen, wie sich
Geld in diese Richtung umleiten lasse.
»Es geht auch um die Kreditindustrie:
Das Thema muss in Kreditentscheidun-
gen rein. Wenn Geld 15 Jahre gebunden
wird, entscheidet es iiber die Zukunft
unseres Landes®, sagte Stremlau.

Ihm sei unklar, hilt Vermogensverwal-
ter Leber dagegen, wie Unternehmen vor
staatlicher Ubergriffigkeit geschiitzt wer-
den sollten. Es gebe handhabbare Krite-
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rien wie die Unterschiede in der Bezahlung
von Miénnern und Frauen. Wenn es
dagegen in naturwissenschaftliche Details
wie aerobe oder anaerobe Klarschlamme
gehe, konne das Investoren iiberfordern.
Wiirden zur Reduktion von CO,-Emissio-
nen Geschiftsteile abgegeben , diene das
nur dazu, das Gewissen zu beruhigen, nicht
aber, den globalen Ausstof3 zu mindern.
LWIr leisten gern unseren Beitrag, wenn
wir die Vorgaben kennen®, sagte Leber.

Aus seiner Sicht besteht eine Schwie-
rigkeit darin, dass borsennotierte Unter-
nehmen nur fiir ein Fiinftel der globalen
Emissionen stehen. ,Private Equity und
Venture Capital konnen wir mit den
Regeln nicht erreichen. Das Geld driftet
zum Teil ab in Bereiche, die nicht regu-
liert sind®, sagte Leber. Davon abgesehen
seien ihm Regeln zu starr. Investoren
werde es erschwert, Unternehmen in
einem Transformationsprozess zu beglei-
ten. ,Wenn ein Eisenerzproduzent zum
Saudi-Arabien des Wasserstoffs werden
will, greift eine Regulierung zu kurz, die
nur Kriterien erfiillen will.“ Vielmehr
misse es moglich sein, in Absprachen
einen Strategieschwenk festzulegen.

Dabei seien die Selbstbekenntnisse der
Investoren nicht immer vertrauenserwe-
ckend, findet Mauricio Vargas, Referent
fir Finanzthemen bei Greenpeace. ,Die
schone Seiten des Geschifts hat man
gern gesehen und iiber Marketing nach
auflen getragen®, sagte er. Nun aber sei es
am Gesetzgeber, regulatorische Vorga-
ben zu machen. ,Entscheidend ist, wie
ich als Unternehmen Nachhaltigkeit lebe.
Da stelle ich aber fest, dass es hapert®,
kritisierte Vargas. Entscheidend sei das
Ergebnis: Kommt am Ende weniger CO,-
Ausstol3 heraus?

Vargas beméingelte, dass Fondsgesell-
schaften noch nicht ausreichend offenle-
gen, was wirklich in ihren Fonds stecke.

BWL-Professor Timo Busch und Nachhaltigkeitsexpertin Silke Stremlau

Branchenweite Initiativen wie die Net-
Zero Asset Owner Alliance tarierten die
Interessen von Investoren mit klarem und
nachléssigerem Bekenntnis zur Nachhal-
tigkeit aus, statt eindeutig zu sein. ,Mit
einem solchen Zusammenschluss muss
ein unternehmensweites Bekenntnis ein-
hergehen®, forderte Vargas. ,Das ist bei
der Allianz so. Aber die DWS entzieht
sich dem aus Reputationsgriinden. Da ist
es ehrlicher, dass Vanguard sagt: Paris
interessiert uns nicht.”

Nicht alle tiber einen Kamm scheren

Als Wissenschaftler ist Timo Busch
bemiiht, zwischen den gegensitzlichen
Polen zu vermitteln. ,,Wir sind auf einem
guten Weg, aber die Datenproblematik ist
noch nicht geldst®, sagte der Betriebs-
wirtschaftsprofessor der  Universitét
Hamburg, der sich auf Fragen des Ener-
gie- und Umweltmanagements speziali-
siert hat. Die Scope-1 und -2-Emissio-
nen, also solche, die durch den eigenen
Betrieb oder den Energiebezug ausgelost
werden, lieBen sich schon passabel erfas-
sen. Schwieriger sei es, wenn es um die
eigene Lieferkette oder nachgelagerte
Wertschopfungsteile gehe (Scope 3). ,Da
wird oft wild geschitzt. Das ist fern der
Realitdt“, bemingelte Busch.
Gleichzeitig aber diirfe der Verbrau-
cher nicht iiberfordert werden. ,Fiir die
Kunden, die viel Zeit haben, wire mehr
Transparenz hilfreich. Das sind einige
institutionelle Anleger. Im Privatkunden-
bereich ist es essenziell, Kunden Hilfe-
stellungen zu geben®, sagt er. Genau hier
liegt das Einfallstor fiir Greenwashing.
Doch es sei ein Fehlschluss von Verbrau-
cherschiitzern und Nichtregierungsorga-
nisationen, wenn der gesamten Branche
Fehlinformation unterstellt werde. ,Es
gibt schwarze Schafe, da muss man auch
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sagen, das passt nicht. Aber es trifft nicht
auf die ganze Branche zu“, sagte Busch.

Es komme auf eine differenzierte Aus-
einandersetzung mit dem Thema an, sag-
te Silke Stremlau, die im Hauptberuf Vor-
stdndin der Hannoverschen Kassen ist,
einem Anbieter fiir betriebliche Alters-
versorgung. Als institutionelle Investorin
miisse sie zwischen verschiedenen Inte-
ressen der Pensionsanwdrter entschei-
den. So lang die Ziele Umwelt, Soziales,
Unternehmensfithrung (ESG) mit den
Verpflichtungen im Einklang stiinden,
sei es einfach, aber wenn Werte im Kon-
flikt seien, misse sie abwigen. Konse-
quent sei es, wenn sich Versicherer, die
sich zur Nachhaltigkeit bekennen, keine
fossilen Projekte mehr absicherten. Zwar
konnten Wettbewerber das Geschaft
stattdessen zeichnen, aber das Angebot
werde knapper, die Preise stiegen und die
Deckungen wiirden schwieriger zu orga-
nisieren.

,Das Finanzsystem ist das Nervensys-
tem der Wirtschaftsordnung®, sagt
Greenpeace-Fachmann Vargas. ,Bevor
wir realwirtschaftliche Auswirkungen
sehen, ist eine finanzwirtschaftliche Ent-
scheidung gefallen.“ Somit komme Kre-
ditgebern, Versicherern und Investoren
eine zentrale Schliisselrolle in der nach-
haltigen Transformation zu. Jede Bank
miisse vor einer Finanzierung in der Lage
sein, zu entscheiden, ob ein Geschéfts-
modell in eineinhalb Jahrzehnten ein
finanzielles Risiko aus 0©kologischen
Griinden sei. ,,Ich glaube nicht, dass Ban-
ker das schon konnen. Es ist aber ihre
Aufgabe. Es geht darum: Kann ein Unter-
nehmen einen Kredit zuriickzahlen?,
sagte Stremlau. Dass diese Kompetenzen
aber hiufiger werden, erwartet BWLer
Busch: Schon jetzt kdmen auf einen Stu-
dienplatz in International Business and
Sustainability 13 Bewerber.



