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Geld gestaltet die Welt -
Wie? Das ist unsere Entscheidung!

Das Finanzsystem als zentraler Hebel fur die
sozial-0kologische Transformation

Kristina Jeromin

Wir befinden uns inmitten eines komplexen Strukturwandels, der alle Dimensionen unserer Ge-
sellschaft und des Wirtschafts- und Finanzsystems betrifft. Die Bekampfung der Klimakrise und die
konsequente Realisierung der Nachhaltigkeitsziele der Vereinten Nationen sind Jahrhundertaufgaben
und sie dulden keinen Aufschub. Nicht zuletzt zeigte uns die COVID-19-Pandemie und aktuell Putins
Angriffskrieg die Bedeutung resilienter Wirtschafts- und Gesellschaftsstrukturen auf.

Um die notwendige Transformation gezielt und erfolgreich zu gestalten, missen wir unsere wirt-
schaftliche Wertschépfung nachhaltig ausrichten. Nur eine Okonomie, die die natUrlichen Grenzen
unseres Planeten achtet sowie einheitliche und hohe Sozialstandards garantiert, ist langfristig Gber-

lebensfahig.

Welche Rolle spiele hier die Finanzwirtschaft? Ein nach-
haltiges — im Sinne von zukunftsfihiges — Finanzsystem ist
ciner der zentralen Hebel, um die Transformation unserer :
Wirtschaft gezielt und mit der notwendigen Geschwindig-
keit zu gcstaltcn. Denn der Auf- und Ausbau nachhaltigcr :
Geschiftsmodelle sowie die Ncuausrichtung und Anpassung
vieler Branchen sind kostenintensiv. Ob es darum gehe, das
1,5°-Zicl von Paris zu crreichen oder dic internationale Nach-
ha]tigkcitsagenda umzusetzen — der Investitionsbedarfist
bereits heute enorm. Weitere Verzdgerung der notwendigen
Governance (ESG)-Informationen. Die Unternechmen sind
¢ dazu aufgefordert, diese Daten zu sozialen und kologi-
i schen Auswirkungen ihrer Geschiftstitigkeit sowie zu
Aspekten der Unternchmensfithrung offenzulegen

¢ und wenn méglich in die klassische Finanz-
bcrichtcrstattung zu integrieren. Dabei sollen

diese Informationen nicht nur riickblickend,

¢ sondern vorausschauend berichtet werden und

Mafnahmen fithren zu einem stetigen Anstieg der Kosten.
Sustainable Finance - Was ist das eigentlich?

Hinter dem Schlagwort Sustainable Finance verbirge sich
die Entwicklung und Umsetzung von Lésungsansitzen zur
gezielten Befihigung der Finanzbranche zur Begleitung des
beschriebenen Strukturwandels. Zuglcich gcht es darum, die

von Krisen geschiittelte Branche selbst zukunftsfihig aufzu-
stellen. Von der Investitionsentscheidung am Kapitalmarke :
iiber die klassische Kreditfinanzierung bis hin zum Ver- :

sicherungsgeschiift: Jede Form der Kapitalallokation sollte
umfassend informiert getroffen werden. Das bedeutet, dass
alle wesentlichen Wirkungsaspekte — positive wie negative
- beriicksichtigt werden miissen, um eine verantwortliche
und wirtschaftlich verniinftige Entscheidung zu treffen und
Finanzstabilitit zu fordern.

strategien an der nachhaltigen Wcttbcwcrbsfﬁhigkcit unseres

gearbeitet wird, und um sicherzustellen, dass die gewihlten
Mafnahmen und Instrumente auf dic Erreichung der ge-
nannten Zicle cinzahlen, ist eine transparente und verlissliche
Datcngrundlagc unabdingbar. Dabei reicht im Rahmen der
Untcrnchmcnsﬁnanzicrung der Blick auf die klassischen Ge-
schiftszahlen der vergangenen Jahre schon lange nicht mehr
aus, um cine ganzhcit]ichc Aussage bcziig]ich der Nachha]tig—
keit und damirt der Zukunﬁsf’:ihigkeit cines Unternchmens
und seiner Wertschdpfungsketten zu treffen.

Der Schliissel sind sogenannte Environmental, Social,

cingebettet sein in mittel- bis langfriscige
Risiko- und Chaﬂccnbcmcssuﬂgssystemc.
Eine solche Bcrichterstattung hilft nicht

: nur den Finanzmarkcakceurstinnen. Sie
ermdglicht den Unternechmen selbst
i einen vertieften Blick in die eigene

¢ Geschiftstitigkeit und erlaube durch

1 eine vorausschauende Identifikation

¢ von Chancen und Risiken die frith-
Um zu gewihrleisten, dass iiber gezielte Finanzierungs-
um diese zu nutzen bzw. zu minimieren.
Wirtschaftsstandortes und damit an Bcschﬁﬁiguﬂgssichcrhcit

zeitige lmplcmcnticrung von Strategien,



Die Hcrausfordcrung besteht :1llcrdings darin, dass es
bisher keine al]gemcin verbindliche Definition der Nachhal-
tigkeitsdaten gibe. Die Identifikation der wesentlichen Kenn-
zahlen, ihre Darstellung und Bewertung fallen entsprechend
unterschiedlich aus. Aulferdem miissen aktuell ausschliefRlich
Unternchmen ab 500 Mitarbeitenden und mit Kapital-
marktorientierung Nachhaltigkeitsinformationen offenlegen.
Schaut man sich den deutschen Wirtschaftsraum und seine
starke Mittelstandsprigung an, bedeutet das, dass weite Teile
der Unternchmenslandschaft noch niche eingeschlossen sind.
Doch ohne cine aussagekriiftige Datengrundlage, deren voran-
schreitende Standardisierung und damit Vergleichbarkeit,
wird eine gczicltc Steuerung cntlang verbindlicher Trans-
ﬂ)rmationspfade schwicrig, wenn nicht gar unmég]ich. Hier
kommt nun cine weitere notwendige Akteurin ins Spicl: die
Politik. Denn der Schulterschluss von Finanz- und Realwirc-
schaft zugunsten eines gelingenden Strukturwandels muss
durch Planungs- und Erwartungssicherheit unterstiitze wer-
den. Hierfiir bedarf es eines kohirenten und ambitionierten
regulatorischen Rahmens.

Sustainable Finance und die Rolle der Politik

Die EU war langc Vorreiterin im Bereich Sustainable Finance.
Vor allem die Europﬁischc Kommission identifizierte das
Thema als Grundbaustein ithres Green Deals und trieb die
Agenda seit Jahren voran. 2016 wurde eine High-Level Expert
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Group cinberufen. Das Expertengremium legte 2018 Emp-
Fchlungcn fiir ein Anreizsystem vor, das auf die Lcnkung von
Knpit:ﬂstrémcn in nachhaltigc Wirtschaftsakeivititen abzielt.
Basierend auf diesen Empfehlungen beschloss die EU-
Kommission den Akrionsplan: Finanzierung nachhaltigen Wachs-
tums,! cin Regulierungspaket, das zentrale Stellschrauben
cines nachhaltigen Finanzsystems adressiert. Dazu gehdren
Transparenz und Offenlegung, Risikomanagement oder ein-
heitliche Klassifizierungssysteme zur Bewertung der Nachhal-
tigkeitsleistung von Unternchmen und Finanzprodukten. Die
Umsetzung des Aktionsplans ist weitgehend abgeschlossen,
im Juli 2021 veréffentlichte die Europiische Kommission
im Rahmen der erncuerten Strategie zur Finanzierung einer
nachhaltigcn Wirrschafr ihre P]:mung fur die im Weiteren
anstchenden Schritee.2 A]lerdings lassen die jingsten Dis-
kussionen um die Taxonomie, cinem K]assiﬁzicrungssystem
fir nachhaltige Unternchmensaktivititen und damit das
Herzstiick des Aktionsplans, an Mut und Ernsthaftigkeit der
Absichten der EU-Kommission zweifeln. Vor allem fuir die
Aufweichung der Taxonomie durch die Aufnahme von Atom-
energie und Erdgas bzw. deren Klassifizierung als nachhaltig
bestand keinerlei Not. Die gestreute Einschiitzung, die als
nicht taxonomickonform ausgewiesenen Unternchmensakti-
vititen wiirden zukiinftig keine Finanzierung mehr erhalten,
ist eine Fehlinformation. Die Taxonomie funktioniert durch
die Schaﬁung von einheitlicher Transparenz, nicht durch
Finanzicrungsverbote.3
Dass auf dem Weg in eine komplctt erncuerbare Energie-
welt der Einsatz und damit auch die Finanzierung von nicht
nachhaltigen Briickcntechnologien unvermeidbar sein
wird, wurde auch vor Putins Angriffskrieg nicht
in Frage gestellt. Ob hierzu aber ein Klassi-
fizierungssystem zur Bewertung der
Eignung von Unternchmensaktivi-
titen demontiert werden muss
bzw. tiberhaupt der richtige
Ort fur diese energie-
politischcn Debatten
ist, ist eine mehr als

bcrcchtigte Frage.
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Wenn der Aktionsplan zur gezielten Finanzierung von zu-
kunftsfihigen Geschiftsfeldern und damit eine zentrale Siule
des Green Deal erfolgreich sein soll, dann braucht es Haltung,
Mut und Konsequenz im Rahmen der Definition nachhaltigcr
Standards und damit der Beantwortung der Frage, in welcher
Welt wir Zukiinf:tig leben und wie wir sie den kommenden
Generationen iibergeben wollen. Hier kommt Deutschland
als bedeutendem Mitgliedstaat der EU eine zentrale Rolle zu.

Deutschland lauft hinterher

Allerdings hat eine ernstzunchmende Beschiftigung mit dem
Thema Sustainable Finance in Deutschland lange auf sich
warten lassen. Sowohl markeseitig als auch auf politischer
Ebene wurden Fragen der Nachhaltigkeitswirkung unseres
Finanzsystems zu langc als Orchideenthema abgct:m. Diese
Verzdgerung im Auf- und Ausbau innovativer und zukunfts-
fsrdernder Finanzmarkestrukeuren schlige sich bereits heute
negativ auf'das Erreichen der Nachha]tigkcitsziclc und damit
auf die Accrakeivitit des Wirtschaftsstandortes Deutsch-
land nieder. In den letzten Jahren haben die Entwicklungen
rund um Sustainable Finance gliicklicherweisc an Fahrt
aufgenommen. Ein wichtiger Schritt war die Einsetzung des
Sustainable Finance-Beirats der Bundesregierung. Der Beirat
nahm im Juni 2019 seine Arbeit auf und war mit dem Mandat
ausgestattet, Empfehlungen zu erarbeiten, um Deutschland
zu einem ftthrenden Sustainable Finance-Standort zu ent-

wickeln. Der Zwischenbericht des Beirats wurde im Mirz
2020 verdftentliche, die finalen 31 Empfehlungen wurden im
Februar 2021 an die Bundesregierung tibergeben.4 26 Mali-
nahmen, welche daraufhin von der chemaligen Bundesregic-
rung formuliert wurden, warten bis heute auf thre Umsetzung.

Doch der Koalitionsvcrtrag der neuen Bundcsrcgic—
rung stimme optimistisch. Hier wird das Ziel ausgcgc‘bcn,
Deutschland zu cinem fithrenden Standort fiir nachhaltige
Finanzierung zu machen. Das wecke die Hoffnung, dass
das grofle Potential eines nachhaltigen Finanzsystems fiir
den Auf- und Ausbau resilienter und zukunftsfihiger Wirt-
schaftsstrukturen erkannt und dieser Geist dann eben auch
nach Briissel getragen wird. Mit cinem Blick auf dic aktuellen
Herausforderungen, die komplexer und existenzieller nicht
sein konnten, passiert das keinen Moment zu frith — aber es
ist auch noch nicht zu Spit.

1 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/
EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0097

2 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/
EN/TXT/?uri=CELEX:52021DC0390

3 Vgl. https://gsfc-germany.com/wp-content/
uploads/2022/01/220125 EUTaxonomie Perspektive DE.pdf

4 https://sustainable-finance-beirat.de/wp-con-
tent/uploads/2021/02/210224 SFB -Ab-
schlussbericht-2021 Druckversion.pdf
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