> CLIMATE
MAINSTREAMING

Executive Summary !

Der globale Klimawandel ist die vielleicht gré3te 6konomische Herausfor-
derung fur Wirtschaft und Gesellschaft im 21. Jahrhundert und ist damit
von groller Bedeutung fur die Finanzwirtschaft. Das Projekt ,Mainstrea-
ming von Klimarisiken- und -chancen im Finanzsektor fuhrte dazu im
ersten Halbjahr 2007 eine Erhebung im européaischen Finanzsektor durch.
Im Mittelpunkt der Erhebung standen folgende Fragen:

1. Wie nimmt der Finanzsektor den Klimawandel wahr?

2. Werden aus dem Klimawandel resultierende Risiken und
Chancen bei Finanzanalyse und Investmententscheidung
hinreichend berucksichtigt?

3. Gibt es Trends hinsichtlich neuer Methoden oder Verfah-
ren zum angemessenen Umgang dieser Chancen / Risi-
ken?

Die nachfolgend dargestellten Aussagen bilden die Kernergebnisse des im
September 2007 veroffentlichten Papiers ,Ist der Finanzmarkt auf den
Klimawandel vorbereitet? — Ergebnisse einer Befragung von Finanz-
marktexperten.” Dieses Papier und weiterfiihrende Informationen sind im
Internet abrufbar unter:

www.climate-mainstreaming.net
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1. Wie nimmt der Finanzsektor den Klimawandel
wahr?

Quintessenz

Obwohl sich die Mehrheit der befragten Experten/-innen der méglichen
Auswirkungen des Klimawandels im Allgemeinen bewusst ist, fuhlen
sich die meisten hinsichtlich der Bedeutung des Klimawandels fiir den
Finanzsektor im Besonderen unzureichend informiert.

Es besteht ein direkter Wirkungszusammenhang zwischen Klimawandel
und ,Werttreibern“ von Unternehmen. Allerdings wurde dieser Zu-
sammenhang bislang nur in Einzelféllen (insbesondere beim Emissi-
onshandel) und in Teilbereichen (insbesondere bei Socially Responsible
Investments) berticksichtigt.

Schlussfolgerungen

Finanzanalysten und Investoren sehen in der eigenen Branche unzurei-
chende, spezifische flr sie nutzbare Information zum Klimawandel.
Deshalb sollten kiinftig die umfangreichen wissenschaftlichen und po-
pularwissenschaftlichen Publikationen und Informationen zum Klima-
wandel nicht nur fir den Finanzsektor aufbereitet, sondern moglichst
auch uber die fur den Finanzsektor relevanten Medien und Informati-
onskanadle kommuniziert werden.
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2. Werden aus dem Klimawandel resultierende Risi-
ken und Chancen bereits hinreichend berutcksichtigt?

Quintessenz

Die Befragten geben an, dass Klimachancen und -risiken zwar zum
Grofiteil bereits bericksichtigt werden (Abb.1), bei einer genaueren
Analyse machen aber die Befragten deutlich, dass dies weder im Risi-
komanagement, noch bei Finanzanalyse oder Investitionsentscheidung
systematisch und unter Zuhilfenahme quantitativer Methoden ge-
schieht.

Falls Klimarisiken beriicksichtigt
werden, erfolgt dies bei folgenden
Organisationseinheiten

systematisch beim Analyst/
in allen Portfolio-
Bereichen Manager
21% 29%

systematisch
fiir bestimmte
Assets 50%
(davon SRI:
63%)

Abbildung 1: Berilicksichtigung von Klimarisiken / -chancen

Zur Erfassung und Bewertung von Klimarisiken und -chancen werden
meist subjektiv gepragte Heuristiken verwendet.

Schlussfolgerungen

Obwonhl die allgemeine und hohe Relevanz des Klimawandels von der
und fir die Finanzwirtschaft erkannt wird, bleiben praktische Konse-
guenzen im Tagesgeschaft aus. Daher sollten es neue oder weiterentwi-
ckelte Verfahren, Methoden und Instrumente geben, mit denen die
Herausforderungen des Klimawandels fur den Finanzmarkt besser be-
waltigt werden kénnen (vgl. Abb. 2).
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Haben Sie Interesse an einer Weiterentwicklung von
entsprechenden Tools/Verfahren, mit denen eine
Beriicksichtigung von Klimachancen und -risiken besser
maoglich ist?

Nein
7%

Abbildung 2: Interesse an der Weiterentwicklung von Tools/Verfahren

Sowohl Finanzanalyse als auch Portfolio-Management werden eher als
Kunst, denn als Wissenschaft verstanden bzw. betrieben. Wissenschaft-
liche Methoden fur Bewertungen und Entscheidungen bleiben die Aus-
nahme. Es ist nicht erkennbar, dass subjektive ,Bauchentscheidungen*
von den Akteuren als problematisch angesehen werden oder Objektivie-
rung gewinscht oder angestrebt ist. Dies bedeutet, dass Aspekte des
Klimawandels modular in den subjektiven Entscheidungsprozess integ-
riert werden konnten. Um eine Abwehrhaltung der Akteure zu vermei-
den, solle eine solche modulare Lésung (sei es in Form von allgemeiner
Information oder speziellen Risikomallen) die subjektive Entscheidung
erganzen bzw. fundieren.
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3. Gibt es Trends hinsichtlich neuer Methoden oder
Verfahren zur Berucksichtigung von Klimachancen
und -risiken?

Quintessenz

Im Finanzsektor besteht Interesse an und Bedarf fir die Entwicklung
von Methoden, mit denen — moglichst modular - eine systematische Be-
ricksichtigung von Klimarisiken im Risikomanagement ermdglicht
wird. Auf bestehende Praxismethoden sollte aufgebaut werden.

In welchen Bereichen besteht die griof3te Notwendigkeit
fir Entwicklung von Instrumenten / Methoden?
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Abbildung 3: Notwendigkeit fir Methodenentwicklung

Die Befragten geben an, der Praxisnutzen fir eine Integration von
Klimachancen und -risiken sei im Bereich der Unternehmensbewertung
in der Aktienanalyse am hochsten. Als Grinde werden Offenheit und
Sachverstand fir dieses Thema sowie der Bedarf an mikrookonomischer
Bewertung des Klimawandels genannt.

Ein ,,Mainstreaming” von Klimachancen und -risiken im Finanzsektor
wird allgemein beflirwortet und unterstiitzt, wenn die Methoden, Ver-
fahren und Instrumente leicht anwendbar und von Nutzen sind; der Be-
darf im Finanzsektor wird daher als sehr hoch eingeschatzt.

Schlussfolgerungen

Bei den verschiedenen Geschéftsfeldern beziehungsweise Finanzpro-
dukten gibt es eine unterschiedlich stark ausgepragte Bereitschaft fir
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Veranderungen und Innovationen; teilweise auch in Abhangigkeit vom
formulierten oder gefiihlten Leitbild des Unternehmens (vgl. Abb. 4). In
Bereichen mit einer tendenziell geringen Bereitschaft zu Veranderung
kénnten vor allem Best-Practice-Beispiele motivieren; als Vorreiter mit
neuen Anwendungen und Methoden sind sie oft nicht zu gewinnen. Fur
ein erfolgreiches Mainstreaming ist es deshalb sinnvoll, zunachst mit
den fir neue Verfahren/Methoden aufgeschlossenen Bereichen (z.B. Fi-
nanzanalyse) zu arbeiten und erst in einem spateren Schritt einen brei-
teren Transfer der dann schon erprobten Methoden zur forcieren. Zu-
dem sollten die Anwendungen/Verfahren flexibel handhabbar sein, so
dass ein Anschluss an verschiedene Methoden mdglich ist.

Abbildung 4: Geschéftsbereiche und ihre Eignung fur das Mainstreaming

hoch

gering

Sensibilisierung bzgl. Klimarisiken / -chancen

gering hoch
Motivation zu Veranderungen im Tagesgeschaft

AMM: Asset-Management / Fond-Management, SRI: Socially Responsible
Investments, C&R: Credit & Risk, CSR: CSR & Unternehmensstrategie, R:
Research / Aktienanalyse, Risk: Risikocontrolling

Es wurde ein hoher Bedarf fur die (Weiter-)Entwicklung von Methoden
und Instrumenten des Managements von Klimarisiken und -chancen
vom Finanzsektor signalisiert. Dies bedeutet im Umkehrschluss, dass
die bestehenden Systeme und Verfahren offenbar nicht oder nur unzu-
reichend fur die Erfassung und Bewertung von Klimachancen und
-risiken geeignet sind. Bei der (Weiter-)Entwicklung, der Erprobung
und dem Praxistransfer solcher Innovationen kann die Wissenschaft ei-
ne wichtige Rolle spielen, da eine finanzsektorinterne Entwicklung mog-
licherweise ungenigend bleibt. Vielmehr wird die Nutzung wissen-
schaftlicher Expertise das ,,Mainstreaming* signifikant beschleunigen.
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Hintergrundinformation zum Projekt:

>>Mainstreaming von Klimarisiken und -

chancen im Finanzsektor<<

Klimabezogene Chancen und Risiken in Versicherung, Vermo-
gensverwaltung und Kreditvergabe (mit Schwerpunkt Vermo-
gensverwaltung)

Germanwatch; Universitat Potsdam; PIK Potsdam-Institut fir Klimafol-
genforschung; DIW Deutsches Institut fur Wirtschaftsforschung; Wupper-
tal Institut fur Klima, Umwelt, Energie

Ausgehend vom konkreten Bedarf deutscher Finanzdienstleister werden in
diesem Projekt Losungsvorschlage flr eine angemessene Bericksichtigung
klimabezogener Risiken und Chancen bei Unternehmensbewertung (Analy-
se), bei Risikoquantifizierung und -kontrolle und bei Investitionsentschei-
dung/ Vermogensverwaltung erarbeitet.

Ziel ist die Entwicklung von Instrumenten, Verfahren und Methoden, die es
Finanzanalysten, Vermdgensverwaltern, Versicherern und Investoren
ermoglichen, den Klimawandel bzw. -schutz zu berticksichtigen. Ein ent-
sprechendes anwendungsbezogenes, expertengestitztes Klassifikationssys-
tem soll sich an Tools von Sell-Side-Analysten, Portfoliomanagern bzw.
Underwritern orientieren und in deren Werkzeuge integrierbar sein.

Ein Schwerpunkt liegt auf der Entwicklung neuer Anséatze der Risikobewer-
tung. Durch den Klimawandel verandern sich klimatische und politische
Rahmenbedingungen in einem Male, dass statistische Verfahren und die
einfache Fortschreibung bisheriger Trends keine zuverlassigen Rickschlis-
se auf kunftige Entwicklungen mehr ermdéglichen. Dadurch nimmt die
Unsicherheit bei Entscheidungen zu. Ein viel versprechender Ansatz sind
Methoden des Bayesianischen Risikomanagements. Durch ihre Anwendung
wird eine bessere Bewertung der Folgen des Klimawandels, der Klimapoli-
tik und ihrer finanziellen Implikationen maoglich. Sie bilden daher ein
Kernelement des Projektes. Die Ergebnisse werden gemeinsam mit ausge-
wahlten Finanzdienstleistern erarbeitet und Finanzmarktakteuren zur
Verfugung gestellt, die damit wichtige Weichen fur verbesserte Anpas-
sungsmaflnahmen und verbesserten Klimaschutz der Wirtschaft stellen
kénnen.



