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Executive Summary

Bei den Nachhaltigkeitsambitionen
darf unsere Gesellschaft nicht nach-
lassen. Weitere Fortschritte bei der
Entkoppelung von Wirtschaftswachs-
tum und Ressourcenverbrauch sind
dringend notwendig.

Der Versuch, unsere Nachhaltigkeits-
ziele durch wirtschaftliches Schrump-
fen (auf Engl.: ,Degrowth”) zu er-
reichen, wére der falsche Weg und
nicht erfolgsversprechend. Stattdessen
erfordern Klima- und Umweltschutz
sowie die Bewaltigung weiterer ge-
sellschaftlicher Herausforderungen ein
robustes Wirtschaftswachstum.

Die Transformation ist vor allem durch
marktwirtschaftliche Instrumente zu
bewiltigen, da diese Innovationen er-
moglichen und fordern. Bei der Inter-
nalisierung der externen Kosten im
Bereich Klima und Umwelt gibt es ein
Marktversagen, das idealerweise iiber
eine kluge staatliche Ordnungspolitik,
die die Funktionsweise der Markte ver-
bessert, aufgelost werden soll.

Private Banken stehen hinter den Klima- und
Umweltzielen der EU und der Bundesregierung.
Diese werden nur zu erreichen sein, wenn alle
Akteure an einem Strang ziehen.

Wir sind uns dabei moglicher Zielkonflikte und
sozialer Fragen bewusst.

Es ist wichtig, den gesellschaftlichen Zusammenhalt
im Blick zu halten; eine erfolgreiche Nachhaltig-
keitspolitik braucht die Unterstiitzung von breiten
gesellschaftlichen Mehrheiten.

Wirtschaftswachstum geht nicht zwangslaufig

mit einem héheren Ressourcenverbrauch einher:
Durch technischen Fortschritt und Produktivitats-
steigerungen kann eine hohere Wirtschaftsleistung
bei gleichem oder sogar geringerem Ressourcen-
verbrauch erzielt werden (,Entkoppelung”).
Wirtschaftswachstum férdert Innovationen und
somit auch Produktverbesserungen im Sinne der
Nachhaltigkeit.

Ambitionierte Klima- und Umweltpolitik ist ein-
facher, wenn die Wirtschaft wachst; der gesellschaft-
liche Konsens gelingt reibungsloser.

Eine besonders wichtige Rolle der Politik ist es,
attraktive Rahmenbedingungen fiir nachhaltige
Investitionen zu schaffen und, sofern nétig, Markt-
verzerrungen zu beseitigen.

Um die Nachhaltigkeitsziele zeitnah zu erreichen,
sind pragmatische Losungen und eine Regulierung
erforderlich, die in der Auswirkung die Transforma-
tion unterstitzen (insb. CO,-Bepreisung).
Wirtschaftspolitische MaBnahmen fir einen wett-
bewerbsfahigen Wirtschaftsstandort sollten Prioritat
haben, um Unternehmen Spielrdume fiir Investitio-
nen in nachhaltige Projekte zu gewahrleisten.

Der Kreislaufwirtschaft kommt bei der Transforma-
tion eine wichtige Rolle zu.

Leitbild fir nachhaltiges Wachstum



Der Finanzsektor ist Teil der L6sung,
wird aber die Transformation nicht
allein stemmen konnen.

D

Der Finanzierungsbedarf fir die Erreichung unserer

Nachhaltigkeitsziele ist enorm.

Banken stellen Kapital zur Verfligung, sind Sparring-

partner und Risikomanager — damit kommt ihnen

eine wichtige Rolle bei der Finanzierung der Trans-

formation zu.

Finanzmarktregulierung darf die Finanzierung der

Transformation daher nicht unnétig ausbremsen.

Unsere Kernanliegen sind hierbei:

— den allgemeinen Rahmen fiir nachhaltige
Finanzierung zu Uberprifen,

— ein prinzipienorientiertes EU-Rahmenwerk fir
Transition Finance zu schaffen,

— die Datenverfligbarkeit im Bereich ESG zu ver-
bessern,

— den Verbriefungsmarkt zu beleben,

— den europdischen Kapitalmarkt zu starken,

— die Ausrichtung von Forderbanken und Garantie-
instrumente anzupassen.

Ein besonderer Handlungsdruck besteht in der

produzierenden Wirtschaft. Unternehmen brauchen

einen regulatorischen Rahmen, der Planbarkeit und

Verlasslichkeit gewahrleistet und Anreize setzt.

Leitbild fur nachhaltiges Wachstum

3



Praambel

Der Kampf gegen die Erderwdrmung und die Anpassung an
die Folgen des Klimawandels zahlen zu den fundamentalen
Herausforderungen unserer Zeit. Fir die Wirtschaft ist die-
ser Kampf gleichbedeutend mit einem Paradigmenwechsel,
muss doch innerhalb weniger Jahrzehnte eine auf fossiler
Brennstoffbasis errichtete Produktionsinfrastruktur grund-
legend umgebaut werden.

Bis zur Mitte des Jahrhunderts soll die Dekarbonisie-
rung so weit vorangeschritten sein, dass der CO,-Aussto3
bei Netto-Null angelangt ist. Auf dieses Ziel hat sich die
internationale Staatengemeinschaft 2015 in Paris geeinigt.
Die europaische und die deutsche Politik haben daraufhin
in den vergangenen Jahren eigene Klimaziele beschlossen
und eine Reihe von zum Teil ehrgeizigen MaBnahmen auf
den Weg gebracht. Die privaten Banken bekennen sich aus-
driicklich zu den Zielen dieser Klimapolitik und sehen sich
in der Verantwortung, zum Erreichen der Klimaschutzziele
beizutragen.

Dies gilt in dhnlicher Weise fiir den Schutz der Okosys-
teme. Auch hier hat sich die Staatengemeinschaft auf ver-
bindliche Ziele festgelegt, auch hier ist eine Entkoppelung
von Wirtschaftswachstum und Ressourcenverbrauch drin-
gend notwendig, um den Erhalt der Biodiversitat voranzu-
treiben und die Umweltverschmutzung zu verringern. Der
Kreislaufwirtschaft kommt hierbei eine bedeutende Rolle
zu, da sie darauf abzielt, Ressourcen im Wirtschaftssystem
zu halten und Abfélle zu minimieren.

Um die notwendige Entkopplung zwischen Wirtschafts-
wachstum und CO,-Ausstol3 bzw. Ressourcenverbrauch
schnell voranzutreiben und um eine mdéglichst umfassende
Unterstiitzung der Gesellschaft fir die Transformation zu
erhalten, sind ein dynamisches, marktwirtschaftliches Um-
feld sowie die richtigen politischen Rahmenbedingungen
unabdingbar. Denn nur so kdnnen Innovationen freigesetzt
und die Internalisierung von externen Kosten sichergestellt
werden.

Die privaten Banken stehen
hinter den Klima- und
Umweltzielen der EU und
der Bundesregierung
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Der Versuch, unsere Nachhaltigkeitsziele durch
ein Null-Wachstumsmodell (oder ,Degrowth”)
zu erreichen — wie von einigen gesellschaftlichen
Akteuren gefordert —, wére dabei eindeutig der
falsche Weg und nicht zielfihrend. Erstens erfor-
dern Klima- und Umweltschutz technologische
Innovationen und setzen Investitionen voraus,
die in einer wachsenden Volkswirtschaft sehr viel
leichter angeregt und finanziert werden kénnen
als in einer stagnierenden. Zweitens muss Wirt-
schaftswachstum hierbei nicht zwangslaufig
mit einem hdoheren Ressourcenverbrauch ein-
hergehen. Durch technischen Fortschritt und
Produktivitatssteigerungen kann eine hohere
Wirtschaftsleistung bei gleichem oder sogar ge-
ringerem Ressourcenverbrauch erzielt werden.
Drittens ist es in einer wachsenden Wirtschaft
sehr viel leichter, Menschen fir Nachhaltigkeit
Zu gewinnen.

Erfolgreicher Klima- und Umweltschutz ist
am Ende eine Gemeinschaftsaufgabe, an der
alle Akteure beteiligt sein mussen: Politik, Unter-

nehmen und nicht zuletzt die Birgerinnen und
Burger. Denn jeder Transformationsprozess ist
mit Brichen verbunden, kennt Gewinner und
Verlierer, muss ordnungspolitisch flankiert und
sozialpolitisch abgefedert werden. Auch Klima-
und Umweltpolitik muss politische Mehrheiten
finden und demokratisch legitimiert sein, selbst
wenn die Ziele nicht zur Disposition stehen.

Ein nachhaltig erzielter Wohlstand braucht
beides: verantwortungsbewusste Akteure,
die Klimaschutz und Ressourcenschonung
zum Leitmotiv ihres Handelns machen. Und
die Kréfte des Marktes, die in griiner Tech-
nologie neue Wachstumschancen erkennen.
Dem Staat kommt die Aufgabe zu, hierfiir die
richtigen Rahmenbedingungen zu setzen.

Wenn dies gelingt, kdnnen alle Beteiligten

gemeinsam die Transformation unserer Wirt-
schaft stemmen und unsere Nachhaltigkeits-
ziele erreichen.
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Ressourcenschonendes
Wirtschaftswachstum

Den Entkopplungsprozess mit einer
Wachstumsstrategie fordern

Wirtschaftswachstum erleichtert den
gesellschaftlichen Zusammenhalt -
eine Grundvoraussetzung fiir den
erfolgreichen Transformations-
prozess
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Kapitel 1:

Klimaschutz und gesell-
schaftliche Herausforde-
rungen brauchen robustes

Wachstum

/‘/
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In der Debatte um Klimaschutz und nachhaltiges Wirtschaften wird haufig ein
scheinbar einfacher Zusammenhang unterstellt: Wirtschaftswachstum geht mit
einem zusatzlichen Ressourcenverbrauch und CO,-AusstoB einher, Nachhaltig-
keit und Klimaschutz hingegen erfordern einen geringeren Verbrauch von natur-
lichen Ressourcen. Daraus wird ein Widerspruch zwischen Wirtschaftswachstum
einerseits und Umwelt- sowie Klimaschutz andererseits abgeleitet.

Dieser unterstellte Widerspruch blendet jedoch wichtige 6konomische und
gesellschaftliche Interdependenzen aus. Die Schlussfolgerungen sind zu schlicht
und leiten sogar in die falsche Richtung.

Wir mochten in diesem 1 Wirtschaftswachstum ist auch ohne einen hdheren CO,-

Zusammenhang drei Punkte AusstoB bzw. ohne einen starkeren Verbrauch von natir-

besonders hervorheben: lichen Ressourcen mdglich (Stichwort: Entkoppelung). Der
Schlissel hierfur sind technische Entwicklungen, Innovatio-
nen sowie ein Wissenszuwachs, der mit Produktivitatsge-
winnen verbunden ist.

2 Wirtschaftswachstum und ein dynamisches wirtschaftliches

Umfeld férdern Innovationen. Damit verbessern sich die
Méglichkeiten, Wirtschaftswachstum von Klimaemissionen
und dem Verbrauch natirlicher Ressourcen weiter zu ent-
koppeln. In diesem Sinne sind Wirtschaftswachstum und
Investitionen wichtige Voraussetzungen fir eine erfolgrei-
che Transformation der Wirtschaft in Richtung Nachhaltig-
keit und Klimaschutz.

Eine dynamisch wachsende Wirtschaft fordert den gesell-
schaftlichen Zusammenhalt und erleichtert es, breite Mehr-
heiten fir anspruchsvolle gesellschaftliche und wirtschafts-
politische Ziele zu finden. Im Umkehrschluss wirde eine
dauerhaft bzw. Uber einen langen Zeitraum stagnierende
Wirtschaftsleistung zu empfindlichen Verteilungskonflikten
fuhren. Der gesellschaftliche Konsens fir mehr Klimaschutz
ware briichig, was die Chancen, die Klimaschutzziele zu er-
reichen, empfindlich schmalern wiirde.

Leitbild fur nachhaltiges Wachstum 8



Ressourcenschonendes
Wirtschaftswachstum

In einer einfachen 6konomischen Betrachtung
entstehen Produkte und Dienstleistungen durch
den Einsatz von Ressourcen, d. h. den Arbeits-
einsatz, den Kapitalstock und den Einsatz nattir-
licher Ressourcen. Uber den Ressourceneinsatz
hinaus hangt die Hohe der gesamtwirtschaft-
lichen Leistung — und letztlich die Hohe des
Wirtschaftswachstums — aber auch davon ab, wie
effizient die verwendeten Ressourcen genutzt
werden. Okonomen sprechen in diesem Zu-
sammenhang von ,Produktivitdtssteigerungen”,
also einer Steigerung der Arbeits- oder Kapital-
produktivitat, die nicht zwingend einen héheren
Ressourcenverbrach erfordert.

Doch nicht nur die Produktionsprozesse
unterliegen permanenten Verbesserungen; auch
die Endprodukte und Dienstleistungen andern
sich im Zuge eines dynamischen Wirtschafts-
prozesses. Sie kdnnen sich qualitativ verbessern
bzw. werden teilweise vollig neu entwickelt. An-
schauliche Beispiele sind Autos, Computer oder
mobile Telefone. Entscheidend ist aber auch hier:
Produktverbesserungen gehen nicht zwangslau-
fig mit einem zuséatzlichen Ressourcenverbrauch
einher. Haufig kénnen sie sogar zu Einsparungen
beim Verbrauch einzelner Ressourcen fiihren,
und manchmal ist mit Produktentwicklungen
sogar insgesamt ein geringerer Ressourcenver-
brauch mdglich. Wie stark einzelne Ressourcen
eingespart werden, hangt in einem marktwirt-
schaftlichen System unter anderem vom Preis
dieser Ressourcen und somit von den Produk-
tionskosten ab.

Fur die Klima- und Nachhaltigkeitsdebatte
hat der Zusammenhang von Produktivitatsstei-
gerungen, technischem Fortschritt und Produkt-
entwicklungen eine besondere Relevanz. Durch
Produktivitatsfortschritte und Innovationen ist es

Windturbine Power Rating
in Europa, in MW
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,Produktivitatssteigerungen” und Produktentwicklungen am Beispiel Windturbinen

Quelle: WindEurope, Macrobond

maoglich, dass die gesamtwirtschaftliche Leistung
steigt — die Wirtschaft also wachst —, ohne dass
gleichzeitig mehr natirliche Ressourcen ver-
braucht oder mehr klimaschédliche Schadstoffe
ausgestoBen werden.

Diese grundséatzliche Entkopplungsmdg-
lichkeit von Wirtschaftswachstum auf der einen
Seite sowie Ressourcenverbrauch und Schad-
stoffemissionen auf der anderen Seite wird
von vielen Wachstumskritikern Gbersehen oder
ausgeblendet. Der haufig unterstellte Zusam-
menhang zwischen Wirtschaftswachstum und
umweltschadlichen Ressourcenverbrauch st
pauschal nicht haltbar.

Leitbild fir nachhaltiges Wachstum
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Dass eine Entkoppelung von Wachstum und Res-
sourcenverbrauch maoglich ist, verdeutlicht u. a.
die Entwicklung von Wachstum und CO,-AustoB
in Deutschland. Seit Beginn der 1990er Jahre ist
das Bruttoinlandsprodukt pro Kopf in Deutsch-
land um rund 45 Prozent gewachsen, wahrend
die fossilen CO,-Emissionen pro Kopf um rund
45 Prozent zurtickgegangen sind (s. Grafik). Ein
Rickgang der Emissionen ist dabei nicht nur in
der inlandischen Produktion ersichtlich, sondern
auch im Konsum (siehe Weltbank, 2023).

Mehr noch: Die Entwicklung neuer Produkte

und Dienstleistungen spielt in der wirtschaftli-
chen Transformation in Richtung Nachhaltigkeit
eine wichtige Rolle. Einige prominente Beispiele
sind hierfiir Recycling-Technologien, nachhaltige

D

Baumaterialien, umweltfreundliche Verpackun-
gen, energieeffiziente Technologien und erneu-
erbare Energien.

Die Herausforderung, Produktion und Kon-
sum nachhaltig zu gestalten, sollte daher vor
allem mithilfe von Produktivitatssteigerungen,
Innovationen und neuen Technologien bewaltigt
werden. Es gilt beim Wirtschaften, den Einsatz
der natirlichen Ressourcen zu schonen. Insofern
gehdren die ,Kreislaufwirtschaft” oder ,Sharing
Economy” - Geschéftsmodelle, die auf einen
kollaborativen Konsum setzen — dazu. Und auch
die innovativen Produkte und Dienstleistungen
sollten mit einem nachhaltigen Verbrauch natir-
licher Ressourcen einhergehen.

Entkopplung: CO,-Emissionen und Wirtschaftswachstum in Deutschland

(prozentuale Veranderung seit 1990)
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Den Entkopplungsprozess mit
einer Wachstumsstrategie fordern

Investitionen in Nachhaltigkeit setzen Wachstum
voraus. Insbesondere in Anbetracht des Trans-
formationsprozesses kénnen die notwendigen
Schritte nicht ,von heute auf morgen” erreicht
werden. Daher ist Wachstum eine Vorausset-
zung, um Uberhaupt in eine klimaneutrale Zu-
kunft investieren und diese erreichen zu kénnen.

Innovationen und Produktivitatssteigerun-
gen koénnen zu einer Entkopplung des Wirt-
schaftswachstums vom Ressourcenverbrauch
beitragen. Im Vergleich zu einem sehr defensiven
Ansatz Uber Verbote und Rationierungen beim
Ressourcenverbrauch oder dem ,Verzicht” auf
Wirtschaftswachstum (s. Kasten) ist die Forde-
rung des Entkopplungsprozesses die Uberlege-
nere Klimaschutz- und Nachhaltigkeitsstrategie.

Der Gegenentwurf: Verbote und
Rationierungen beim Ressourceneinsatz

Der Gegenentwurf zur Entkoppelung von Wirtschafts-
wachstum und Ressourcenverbrauch wére die strikte
Rationierung des Ressourceneinsatzes und das gezielte
Vermeiden von Wirtschaftswachstum. Dieser Gegenent-
wurf ist jedoch defensiv und riickwartsgewandt. Er ware
mit merklichen Wohlstandsverlusten und entsprechen-
den gesellschaftlichen Verteilungskdmpfen verbunden.
Im globalen MaBstab kdnnten nationale Verbote zudem
zu einer schlichten Verlagerung von Ressourcenver-

brauch und CO,-AusstoB fiihren.

Investitionen in
Nachhaltigkeit setzen
Wirtschaftswachstum
voraus

Auch eine abgemilderte Version der Rationierung mit

der Vorgabe, dass die Wirtschaft nicht wachst, wirde

nicht zwangslaufig zu einer Ressourcenschonung fiih-

ren. Durch die Zielvorgabe ,wirtschaftliche Stagnation”

wirde die Art und Weise, wie Ressourcen genutzt und

eingesetzt werden, nicht beeinflusst. So konnen auch

bei einer stagnierenden Wirtschaft ineffiziente Produk-

tions- und Konsummuster unverdandert bestehen blei-

ben. Investitionen in Forschung und Entwicklung wiir-

den gebremst werden, wodurch ressourcensparende

Technologien und Verfahren moglicherweise unentwi-

ckelt bleiben oder nicht implementiert werden.

Leitbild fir nachhaltiges Wachstum
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Eine gute Klimaschutz- und Nachhaltigkeitsstrategie ist es

daher, die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen gezielt so

zu gestalten, dass der Entkopplungsprozess gefordert und

beschleunigt wird.

So kénnen in einem marktwirtschaftlichen System Preis-
signale ein gutes Lenkungssystem fir den Einsatz ver-
schiedener Ressourcen sein. Ein Preis fiir CO,-Emissionen
kann zum Beispiel entscheidende Anreize setzen, um in
eine emissionsdrmere Produktion zu investieren. Der
Vorteil der Preissignale gegenlber Verboten ist da-
bei, dass Preissignale zu einem mdoglichst graduellen
Ubergang genutzt werden kénnen, der unerwiinschte
Nebenwirkungen auf die gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung reduziert (siehe Kapitel Il fir weitere Ausfiihrung).

Auch gute Rahmenbedingungen fiir eine Kreislauf-
wirtschaft, die den Verbrauch von nicht erneuerbaren
nattrlichen Ressourcen reduziert, kann den Entkopp-
lungsprozess von Wirtschaftswachstum und Ressour-
cenverbrauch férdern. Wir brauchen hierzu konsequent
Anreize zur Ressourcenschonung, also dafir, natirliche
Ressourcen nachhaltig zu nutzen bzw. diese durch recy-
celte, regenerative, erneuerbare und/oder ethisch ver-
antwortungsvolle organische Rohstoffe zu substituieren.
Zudem sollte der Abfall minimiert werden, indem mittels
Recycling und Reparaturen der Lebenszyklus von Pro-
dukten verlangert wird.

Dartber hinaus gilt, dass Klima- und Umweltschutz ein
weltweiter Ansatz sein muss. Realistisch und mit Blick
auf viele Entwicklungs- und Schwellenlander ist dies
aber nur moglich, wenn sich Klima- und Umweltschutz
auf der einen Seite und wirtschaftliche Entwicklung auf
der anderen Seite nicht ausschlieBen. Beide Vorhaben
nach Mdglichkeit zu kombinieren und in den Mittel-
punkt politischer Bemihungen zu stellen, kann deshalb
auch andere Staaten motivieren, gleiche Schwerpunkte
zu setzen oder zumindest ebensolche Zielvereinbarun-
gen zu formulieren.

Entkopplungsprozess mit
guten Rahmenbedingungen
beschleunigen

Leitbild fur nachhaltiges Wachstum
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Wirtschaftswachstum erleichtert den

gesellschaftlichen Zusammenhalt -
eine Grundvoraussetzung fiir den

erfolgreichen Transformationsprozess

Wirtschaftswachstum ist eine zentrale Voraus-
setzung fir ein steigendes Pro-Kopf-Einkommen
und flr materiellen Wohlstand. Auf diese Weise
kann Ubrigens auch eine steigende Lebenserwar-
tung und ein wachsendes Rentenaufkommen in
einer Gesellschaft nachhaltig finanziert werden.

Auch der gesellschaftliche Zusammenhalt
bzw. die gesellschaftliche Stabilitdit hangen
eng mit der Wohlstandsentwicklung und mit
wirtschaftlichen Verteilungsfragen zusammen.
Generell gilt, dass ein stagnierender oder gar
schrumpfender Wohlstand die Verteilungsfragen
zuspitzt und den gesellschaftlichen Zusammen-
halt schmélert.

Die wirtschaftliche Transformation in Rich-
tung Nachhaltigkeit ist — wie jeder wirtschaft-
liche Veranderungsprozess — mit zusatzlichen
Verteilungsprozessen verbunden. Dies alles ist
in einer wachsenden Wirtschaft mit wachsen-
dem Einkommen leichter zu handhaben und zu
gestalten. So hat Bundeskanzler Olaf Scholz in
einer Befragung der Bundesregierung vor dem
Deutschen Bundestag am 2. Juli 2024 in Berlin
Folgendes betont:

Der gesellschaftliche Zusammenhalt ist wieder-
rum eine Grundvoraussetzung fiir einen erfolg-
reichen Transformationsprozess. Da in demo-
kratischen organisierten Staaten um Mehrheiten
.gerungen” werden muss, ist das ,Mitnehmen”
der Menschen unerldsslich. Das setzt ein Hochst-
mal an Transparenz voraus: Wirtschaftspoliti-
sche, gesellschaftliche und 6kologische Prozesse
sollen offen analysiert, ihre Rickkoppelungen
beachtet und diskutiert werden.

Allgemein lasst sich feststellen: Steigender
Wohlstand geht meistens auch mit einem hohe-
ren Interesse und Engagement der Bevélkerung
fur Nachhaltigkeitsthemen einher. Studien bele-
gen, dass das Umweltbewusstsein der Bevolke-
rung sowohl mit dem individuellen Einkommen
als auch mit dem nationalen Wohlstandsniveau
steigt.!

Und: Das Werben fir eine ,Degrowth-Strate-
gie” spielt den vehementesten Klimaschutz-Kriti-
kern in die Karten. Letztere behaupten, dass die
Regierungen der Bevdlkerung etwas wegneh-
men oder diese gar ,entmiindigen” wollen. Diese
Behauptungen zeigen schon heute Wirkung und
kénnen bis zum Leugnen des Klimawandels fih-
ren. Anstatt einer Geschichte von Verzicht und
Entsagung braucht ein mehrheitsfahiger Klima-
schutz eine Geschichte von Entwicklung, Wohl-
stand und Zukunft.

1 Vgl. Studie Franzen A. und Meyer R. (2004). ,Klimawandel des Umweltbewusstseins?” Zeitschrift flr Soziologie,

Jg. 33, Heft 2, April 2004, S. 119-137.
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Zwischenfazit

Wirtschaftswachstum und Nachhaltigkeit schlieBen sich
nicht aus. Durch technischen Fortschritt und Produktivi-
tatssteigerungen kann eine hohere Wirtschaftsleistung bei
geringerem Ressourcenverbrauch erzielt werden. Diese
Entkoppelung ist unumgdnglich, um unsere Nachhaltig-
keitsziele zu erreichen. Zudem férdert Wirtschaftswachs-
tum Innovationen und somit auch Produktverbesserungen
im Sinne der Nachhaltigkeit, was wiederum die Entkoppe-
lung beschleunigen kann. Darliber hinaus ist es in einer
wachsenden Wirtschaft leichter, die Bevolkerung fiir nach-
haltiges Handeln zu motivieren und mitzunehmen.

Einige Anhdnger von ,Degrowth” pladieren haufig fir
alternative Wohlstandsmessungen. Mit all seinen Unzu-
langlichkeiten und Versuchen, alternative Messmetriken zu
finden (siehe Info-Kasten), bleibt das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) jedoch eine wichtige MaBeinheit. Und dies auch um
die notwendigen (finanziellen) Mittel fir die nachhaltige
Transition abzubilden.

Leitbild fir nachhaltiges Wachstum
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Wachstumskritik - Messmetrik fiir Wohlstand

Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) pro Kopf gilt — mit allen
seinen Unzulanglichkeiten — als ein wichtiger Indikator
fir den Wohlstand einer Volkswirtschaft. Ideen, alter-
native MessgroBen fir die Wohlstandsentwicklung zu
entwickeln, gibt es schon seit Langem und reichlich.
Seit einigen Jahren werden diese Konzepte haufig auch
als Wohlstandsmessung ,Beyond GDP" bezeichnet. Zu-
friedenstellende Ergebnisse konnten bislang allerdings
noch nicht entwickelt werden.

Auch internationale Organisationen und viele Staa-
ten greifen zur Wohlstandsmessungen neben dem BIP
(BIP pro Kopf) auf andere Indikatoren zuriick. Wichtige
Aspekte sind Kennziffern zur Einkommensverteilung,
der Arbeitslosigkeit oder zum Bildungs- und Gesund-
heitsstand.

Die ,Beyond-GDP"-Bewegung zielt darauf ab, 6ko-
logische und soziale MaBstabe als eigentliches Wachs-
tumsmaB zu etablieren. Eine Kritik am MaBstab BIP pro
Kopf ist, dass ,kompensatorische” Ausgaben in die BIP-
Berechnung einflieBen und somit Wachstum suggerie-
ren. ,Kompensatorische” Ausgaben sind jedoch Aus-
gaben, die darauf abzielen, Umweltverschmutzungen
oder gesundheitliche Schaden, die mit der Produktion
bzw. dem Konsum bestimmter Giter verbunden sind,
wieder auszugleichen. ,Kompensatorische” Ausgaben
sollten, so die Kritik, nicht wohlstandserhéhend ver-
bucht werden.

Im Jahr 2009 wurde die einflussreiche Stiglitz-Sen-
Fitoussi-Kommission vom damaligen franzdsischen
Prasidenten Sarkozy einberufen. Ziel war es, Indika-
toren, die die Nachhaltigkeit und das wirtschaftliche
Wachstum messen, zu etablieren und dabei den 6kolo-
gischen sowie sozialen FuBabdruck zu berticksichtigen.

Die Diskussion ist heute noch Bestandteil politischer
und 6konomischer Debatten. Die einfache Einbezie-
hung von Wohistands- und Zufriedenheitsindikatoren
|6st die Diskussion jedoch nicht ganzlich auf. Die Mes-
sung von Zufriedenheit und Wohlempfinden scheitert
bereits am Versuch, subjektive Empfindungen objektiv
ZU messen.

In Deutschland wird zum Beispiel der Nationale
Wohlfahrtindex (NWI) vom Institut fur Interdisziplina-

re Forschung (FEST) in Heidelberg als ein ergdnzender
Indikator zum Bruttoinlandsprodukt entwickelt. Er ver-
sucht 6konomische (Einkommensverteilung), 6kologi-
sche (Verlust von Naturkapital) und soziale Indikatoren
zu erfassen. In den Jahren von 1991 bis zur Jahrtau-
sendwende sind NWI und BIP im vergleichbaren Um-
fang gestiegen. Danach haben sich NWI und BIP ent-
koppelt. Wahrend das BIP mit einer ,Zacke” wahrend
der globalen Finanzkrise 2009 bis zum Pandemiebeginn
stieg, lag das NWI bis zum Jahr 2022 unter dem Niveau
von 1999.

Im Gegensatz zur ,Beyond-GDP”-Bewegung, die
sich daflir einsetzt, das BIP als primaren Indikator fir
gesellschaftlichen Fortschritt zu ersetzen oder zu er-
ganzen, zielt die ,Degrowth”-Bewegung darauf ab,
das Wirtschaftswachstum bewusst zu reduzieren, da
unbegrenztes Wachstum in einer Welt mit begrenzten
Ressourcen nicht nachhaltig sei. ,Degrowth”-Vertreter
argumentieren, dass das Streben nach Wirtschafts-
wachstum zu sozialen und &kologischen Krisen fiihrt.
Wachstum wird hier grundsatzlich infrage gestellt,
nicht nur als Wohlstandsindikator, sondern als gesell-
schaftliches Ziel.

Dabei bleiben viele Fragen unbeantwortet: Wie lasst
sich ein Zusammenbruch der Sozialsysteme in einer
schrumpfenden Wirtschaft verhindern? Muss die Wirt-
schaftsleistung stark zurlickgehen, oder reicht es aus,
wenn sie nur stagniert? Und wie kann der Ubergang
von einem wachstumsorientierten Wirtschaftssystem
vollzogen werden, wenn ein GroBteil der Bevolkerung
dagegen ist?

Zudem zeigt eine Metaanalyse der Okonomen Ivan
Savin und Jeroen van den Berg aus dem Jahr 2024, die
561 einschlagige Verdffentlichungen zu ,Degrowth”
untersucht haben, dass die groBe Mehrheit der Studien
(fast 90 Prozent) eher Meinungen als Analysen wieder-
geben und das wissenschaftliche Niveau fast durchgén-
gig unzureichend ist. Zuletzt wird die politische Mach-
barkeit in lediglich 0,7 Prozent der Studien thematisiert.
Dass viele Menschen nicht freiwillig auf Konsum und
materiellen Wohlstand verzichten wollen, tangieren die
,Degrowth”-Forscher somit wenig.

Leitbild fur nachhaltiges Wachstum
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Kapitel 2:
Marktwirtschaft fiir die

Transformation nutzen
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Raum fiir
Innovationen
schaffen

Die griine Transformation ist kein Zustand, son-
dern ein Prozess. Dabei sollten Deutschland wie
Europa verstarkt auf marktwirtschaftliche Dyna-
miken setzen, da sie Innovationen ermdglichen
und fordern.

Insbesondere der ,Trial-and-Error”-Prozess
(Versuch-und-Irrtum) kann hilfreich sein. Denn
auch fur die griine Transformation gilt: moglichst
Ltechnologieoffen” (ergebnisoffen) um die bes-
ten Lésungen zu wetteifern. Der Wettbewerb um
bessere Ideen ist langfristig effizient und fordert
Innovationen. Die Griindung neuer und inno-
vativer Unternehmen (,Startups”) spielt fir den
Innovationsprozess ebenfalls eine wichtige Rolle.

Glinstige Rahmenbedingungen fiir
nachhaltige Investitionen schaffen

Was heif3t das fur die Wirtschaftspolitik? Innova-
tionen lassen sich nicht staatlich verordnen, son-
dern resultieren am besten aus marktwirtschaft-
lichen Prozessen. Dem Staat kommt dabei die
wichtige Aufgabe zu, mit den richtigen Rahmen-
bedingungen Leitplanken zu setzen, fir Planungs-
sicherheit zu sorgen und Marktversagen aufzul®-
sen. Ganz generell umfasst dies auch Bereiche wie
Forschung & Entwicklung oder Bildung.
Investitionen in die Transformation sollten
insbesondere durch privates Kapital erfolgen.

Deutschland muss hierfir ein wettbewerbsfahi-
ger Wirtschaftsstandort sein, damit die Unter-
nehmen Spielrdume erhalten, um verstarkt in
den Klima- und Umweltschutz zu investieren.

Die Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands hat
in den letzten Jahren stark gelitten, wie zahlrei-
che Studien belegen. So ist die Bundesrepublik
im Ranking der Business School IMD als Stand-
ort weiter zurtickgefallen. Vor zehn Jahren lag sie
noch auf Platz sechs — jetzt auf Rang 24.

Leitbild fir nachhaltiges Wachstum
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Biirokratieabbau:

Pragmatische und einfache Losungen sind not-
wendig, Verwaltungsstrukturen missen durch
die Politik vereinfacht und Uberflussige Berichts-
pflichten und Auflagen abgeschafft werden.

Wettbewerbsfihige Unternehmens-

steuern und steuerliche Anreize:

Deutschland hat mit die hochsten Unterneh-
menssteuern der OECD-Lander. Unsere Wirt-
schaft braucht generelle und umfassende steu-
erliche Erleichterungen, um die Unternehmen
dabei zu unterstitzen, verstarkt in den Klima-
schutz zu investieren.

Arbeitskriftepotenzial starken:

Das Problem des Arbeitskraftemangels muss
angegangen werden. Mit dem Fachkrafteein-
wanderungsgesetz hat die Regierung zwar die
richtigen Weichen gestellt, die Umsetzung darf
jedoch nicht an der Birokratie scheitern. Aber
auch das inlandische Arbeitskraftepotenzial
muss dringend vergréBert werden. Hierbei wird
es darauf ankommen, finanzielle Anreize fiir eine
vorgezogene Altersrente abzubauen und eine
freiwillige Ausweitung des Arbeitsvolumens at-
traktiver zu machen.

Vor allem in folgenden Bereichen gibt es dringenden Handlungsbedarf:

Schnellere Planungs- und
Genehmigungsverfahren:

Das sogenannte ,Deutschland-Tempo” bei
LNG-Terminals sollte als Beispiel genommen
werden; es bedarf schneller und pragmatischer
Entscheidungen fir Investitionsvorhaben.

Planungssicherheit/Berechenbar-

keit der Wirtschaftspolitik:

Unternehmen und auch Birgerinnen und Birger
bendétigen Planungssicherheit, es bedarf klarer
ordnungspolitischer und auf Wirtschaftswachs-
tum ausgerichteter Leitplanken, an denen sich
die Unternehmen orientieren kdnnen. Die Politik
muss verlasslich sein, einen klaren Plan aufzei-
gen und Konsequenzen transparent darstellen
(mithin: Vision bieten und starke Fiihrung).

Globale Handelsbeziehungen

(Lieferketten und Absatzmarkte):

Deutschland und die EU bleiben auf globale
Handels- und Investitionsbeziehungen ange-
wiesen — notwendig ist daher u. a. der Abschluss
neuer Freihandelsabkommen. Auch kann der
,Export” bzw. die Unterstlitzung von ressourcen-
schonendem Wirtschaften in anderen Landern
nur gelingen, wenn Deutschland und die EU
enge globale Wirtschaftsbeziehungen pflegen
und weiter ausbauen.

Leitbild fir nachhaltiges Wachstum
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Marktwirtschaftliche Instrumente
fur die griine Transformation nutzen

Das zentrale Instrument:
Der CO,-Preis

Um die Klimaziele des Pariser Abkommens zu
erreichen, ist neben den grundsatzlichen Rah-
menbedingungen auch der Einsatz marktwirt-
schaftlicher Instrumente notwendig. In einer
Marktwirtschaft haben Preise eine zentrale Len-
kungsfunktion. Die CO,-Bepreisung ist daher
das am besten geeignete Instrument flr eine
erfolgreiche Klimapolitik. Sie ist grundsatzlich
innovations- und technologieoffen, setzt An-
reize, Emissionen zu vermeiden, und sie schafft
branchenibergreifend langfristige Planungs-
sicherheit.

Der Idealfall wére, die Bepreisung von Kohlen-
stoff global zu koordinieren (z. B. im Rahmen
eines global inklusiven und effektiven Klima-
clubs). Da sich dies jedoch aufgrund der politi-
schen Realitaten (aktuell) nicht durchsetzen lasst,
ist die CO,-Bepreisung auf europdischer und
nationaler Ebene die ,zweitbeste” Losung. Da-
durch kdnnen in den europaischen Mitgliedstaa-
ten private Investitionen von fossiler Energie auf
klimafreundliche Alternativen gelenkt werden.

Herausforderungen bei
der CO,-Bepreisung

Die Transformation und der Kampf gegen den
Klimawandel machen nicht an nationalen Gren-
zen halt. Eine lokale CO,-Bepreisung ohne inter-
nationale Koordinierung geht aufgrund erhdhter
Produktionskosten der Unternehmen zulasten
der Wettbewerbsfahigkeit. Zudem kénnten Emis-
sionen verlagert werden, wenn emissionsinten-
sive Produktionen aufgrund giinstigerer fos-
siler Optionen im Ausland dorthin abwandern
(sogenanntes Carbon Leakage). Daher werden
Schutzmechanismen wie der CO,-Grenzaus-
gleichsmechanismus offentlich diskutiert bzw.
sind bereits in Kraft getreten (wie z.B. der Carbon
Border Adjustment Mechanism (CBAM) der EU).
Dabei ist jedoch ein hoher Abstimmungsbedarf
auf europaischer und internationaler Ebene not-
wendig, um protektionistische (Gegen-)MaB-
nahmen zu vermeiden und — wo mdglich — ein
.Level-Playing-Field” zu schaffen (ggf. Beach-
tung des EU-Wettbewerbsrechts). Zudem sollten
diese Mechanismen nicht mit unverhaltnismaBig
hohem burokratischem Aufwand aufgrund der
CO,-Berichtspflichten verbunden sein.

Leitbild fir nachhaltiges Wachstum
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Der CO,-Preis sollte schrittweise angehoben
werden (sowohl direkt durch CO,-Bepreisung
auf nationaler Ebene als auch indirekt durch ge-
zielte Reduktion von CO,-Zertifikaten bei Cap-
and-Trade-Systemen wie dem EU Emissions
Trading System). Langfristige Planbarkeit sollte
sichergestellt sein. Fur die Akzeptanz in der Be-
volkerung ist auch der soziale Aspekt der ge-
wahlten politischen MaBnahmen entscheidend:
Durch die héheren Kosten aufgrund der CO,-
Bepreisung entstehen Belastungen, die niedrige
Einkommensbezieher in der Regel starker treffen
als wohlhabendere Haushalte. Die Diskussion um
ein Klimageld, welches zusatzliche Belastungen
(zum Teil) kompensiert, ist vor diesem Hinter-
grund folgerichtig. Ziel einer solchen Kompensa-
tion: den CO,-Verbrauch ,fairer” — also ,verursa-
chungsgerechter” — zu bepreisen. Dieser Ansatz
sollte grundsétzlich weiterentwickelt werden.

Ein wichtiger Stolperstein: Es gibt nach wie
vor methodische Herausforderungen bei der ex-
akten Bestimmung des optimalen CO,-Preises
(wie z. B. Unsicherheiten bei den Klimaprogno-
sen, der Marktreaktion von Unternehmern und
Verbrauchern sowie der Interaktion mit anderen
Politiken), welches den Einsatz des Instrumentes
als Steuerungsfunktion erschwert.

Fazit: Aufgrund dieser Limitierungen reicht

ein alleiniger Fokus auf die CO,-Bepreisung

eventuell nicht aus. Daher kénnte es sinnvoll
sein, das Instrument der CO,-Bepreisung mit
anderen Ansatzen zu komplementieren, um
das Ziel Klimaneutralitat im politisch vorge-
gebenen Zeitraum zu erreichen und dabei
die europaische Wettbewerbsfahigkeit zu
wahren.

Punktuelle Férderung sollte die
CO,-Bepreisung komplementieren

Zum Ausgleich entstehender Wettbewerbsnach-
teile — insbesondere im internationalen Kontext
—und aufgrund der eventuell nicht ausreichen-
den Lenkungsfunktion des CO,-Preises, um die
Klimaziele im gesetzlich vorgebenden Zeitrah-
men zu erreichen, kann punktuell und zeitlich
begrenzt Gber Férderprogramme oder staatliche
Garantien als Erganzung zur CO,-Bepreisung
diskutiert werden.

Zudem rechnen sich einige Investitionen in
klimaneutrale Produktionstechnologien betriebs-
wirtschaftlich derzeit (noch) nicht fir die Unter-
nehmen. Die 6ffentliche Hand kann in solchen
Fallen gezielt das Investitionsrisiko reduzieren
oder steuerliche Anreize (z. B. Superabschreibun-
gen/Investitionspramien) fur ,griine” Investitio-
nen setzen. Es kann dariiber hinaus sinnvoll sein,
Investitionen mit héheren Transformationsrisiken
zu unterstlitzen. Die einseitige Férderung be-
stimmter Techniken stiinde jedoch dem Grund-
satz der Technologieoffenheit entgegen und
kénnte die Entwicklung klimafreundlicher Tech-
nologien verzerren oder gar verhindern.

Leitbild fur nachhaltiges Wachstum
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Kapitel 3:
Rolle des Finanzsektors

L1
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Enormer Finanzierungsbedarf zum
Erreichen der Nachhaltigkeitsziele

Der Finanzierungsbedarf zur Erreichung der
Nachhaltigkeitsziele ist gewaltig. Kapital muss
von den weniger nachhaltigen in die starker
nachhaltigen Geschéaftsmodelle flieBen. Die He-
rausforderungen bei der Transformation sind
vielschichtig und erfordern Investitionen auf ver-
schiedenen Ebenen (siehe Info-Kasten).

Die Hohe des Finanzierungsbedarfs variiert
stark je nach den spezifischen Zielen, Prioritaten
und Gegebenheiten in verschiedenen Landern
und Regionen. Jedoch ist allen Studien gemein,
dass die Summen sehr hoch sind und die bislang
Ublichen Investitionen deutlich tbertreffen.

So schatzt beispielsweise die EU-Kommis-
sion in ihrem Strategic Foresight Report 2023,
dass pro Jahr zusatzliche Investitionen von 620
Milliarden Euro nétig sein werden, um die Ziele
des European Green Deals und REpowerEU zu
erreichen.

Laut dem im September 2024 veroffent-
lichten Bericht des ehemaligen EZB-Prasiden-
ten Mario Draghi zur Wettbewerbsfahigkeit der
EU wird die Dekarbonisierung der vier gréBten
energieintensiven Branchen (Chemie, Grundme-
talle, nichtmetallische Mineralien und Papier) in
den nachsten 15 Jahren voraussichtlich insge-
samt 500 Milliarden Euro kosten. Der Investiti-
onsbedarf fir die am schwersten abzubauenden
Teile des Verkehrssektors (See- und Luftverkehr)
wird zwischen 2031 und 2050 rund 100 Milliar-
den Euro pro Jahr betragen.

Fur Deutschland schatzt die KfW die Investi-
tionsltcke allein fir den Klimaschutz auf jahrlich
72 Milliarden Euro bis zum Jahr 2045.

Investitionsbedarf in vielen Bereichen

Der Investitionsbedarf fiir die nachhaltige
Transformation ist in vielen Bereichen enorm.
Einige Beispiele sind:

Erneuerbare Energien wie Solarenergie,
Windenergie, Wasserkraft und andere
saubere Energiequellen.

Verbesserung der Energieeffizienz in
Industrie, Transport, Gebduden und anderen
Sektoren durch neue Technologien, Prozesse
und Infrastruktur.

Die Entwicklung und Modernisierung von
Infrastruktur fur den 6ffentlichen Verkehr,
die Wasserversorgung, Abwasserentsorgung
und Abfallwirtschaft (Kreislaufwirtschaft).

Eine Anpassung an die Auswirkungen
des Klimawandels durch resilientere Infra-
struktur, Frihwarnsysteme und andere
MaBnahmen.

Der Schutz und die Wiederherstellung
von Okosystemen wie Waldern, Feuchtge-
bieten und Meereslebensrdumen.

Investitionen in Forschung und Innova-
tion, um neue Technologien und Lésungen
zu entwickeln, die zur Bekampfung des
Klimawandels und zum Schutz der Umwelt
beitragen kénnen.
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Der Finanzierungsbedarf wird
uberwiegend durch private

Mittel zu stemmen sein

Die Risiken und Kosten der Transformation hin
zu nachhaltigem Wachstum sollten auf verschie-
dene Schultern verteilt werden. Allein durch 6f-
fentliche Mittel ist die Transformation nicht zu
stemmen, auch aufgrund der notwendigen Ge-
schwindigkeit, mit der diese stattfinden muss.

Privaten Investitionen kommt eine wesent-
liche Rolle zu. Fast 90 Prozent der gesamtwirt-
schaftlichen Investitionen in Deutschland wer-
den privat erbracht. Hierbei gilt:

* Investitionen missen vom Unternehmen
getatigt werden und betriebswirtschaftlich
sinnvoll sein (siehe Unterkapitel 3.4).

« Investitionen in die Transformation gehen
mit groBeren Risiken einher als Investitionen
im Rahmen eines etablierten Geschafts-
modells. Daher werden Unternehmen stets
einen erheblichen Teil (Eigenmittel) selbst
investieren bzw. Risiken tragen missen.

» Externe Kapitalgeber (Investoren und Ban-
ken) kommen hinzu.

Daneben missen auch die 6ffentlichen Investi-
tionen erhdht werden (z. B. in Infrastrukturen wie
Verkehr, Digitales, Energie, Bildung, Grundlagen-
forschung etc.) Zudem kann die 6ffentliche Hand
gezielt Risiken anteilig ibernehmen, die fiir den
Privatsektor allein nicht tragbar wéren. Der Ein-
satz offentlicher Mittel ist vor dem Hintergrund
der jetzt schon klammen Haushaltslage und un-
ter Einhaltung der Schuldenbremse jedoch be-
grenzt (siehe Info-Kasten).

Schuldenbremse

Die Diskussion tber eine Reform oder Aus-
setzung der staatlichen Schuldenbremse ist zu
einem zentralen Streitpunkt in der deutschen
Politik geworden.

Klar ist allerdings: Die entscheidenden Hirden
fur mehr Investitionen in Deutschland sind zu
langwierige Planungs- und Genehmigungs-
verfahren, Biirokratie und Uberregulierung
sowie der Arbeitskraftemangel. Aus all diesen
Grunden konnten &ffentliche Férdermittel des
Bundes in den letzten Jahren haufig nicht voll
ausgeschopft werden.

Die Voraussetzung fir eine dynamischere In-
vestitionsentwicklung lauten daher: Rahmen-
bedingungen fiir Wirtschaftswachstum und
Investitionen verbessern. Ohne diese Reformen
wirde die Gefahr steigen, dass eine hohere
Staatsverschuldung ,wirkungslos” verpufft.
Zudem sollte stérker auf privates Kapital gesetzt
werden, um notwendige Investitionen zu finan-

zieren.
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Der Finanzsektor spielt eine
bedeutende Rolle bei der
Finanzierung der Transformation

Kapitalgeber, insbesondere Banken, kénnen den Fluss von Kapital von der we-

niger nachhaltigen in die nachhaltigere Lésung beeinflussen — und dadurch den

entsprechenden Wettbewerb der Unternehmen im Markt (best solution) fordern.

Daher kommen dem Finanzsektor und insbesondere den Banken eine wichtige

Rolle bei der Transformation zu.

So sind Banken:

Kapitalgeber

Banken haben durch die Kreditver-
gabe einen wichtigen Hebel in der
Hand, um nachhaltige Investitionen
zu finanzieren. Konkret tragen viele
private Banken signifikant zur Finan-
zierung der gesellschaftlichen und
wirtschaftlichen Transformation hin zu
einer klimaneutralen Wirtschaft bei,
indem sie die entsprechenden Portfo-
lien steuern, Nachhaltigkeitskriterien
in Geschéaftsprozesse integrieren und
nachhaltige Finanzierungsprodukte
entwickeln.

Sparringpartner

Banken kdnnen als treibende Kraft
sowie als Sparringspartner Unterneh-
men bei der Transformation unter-
stlitzen. Strategische, langjahrige
Partnerschaften von Unternehmen
mit Banken zahlen sich insbesondere
wahrend der schwierigen Phase der
Transformation aus. Banken verfligen
Uber die notwendige Expertise — zu
Kredit, Kapitalmarkt, zu den Beduirf-
nissen kleiner und groBBer Unter-
nehmen, verschiedener Branchen, zu
Inland und Ausland, etc. Sie sind fiir
die effiziente Finanzierung ,nachhalti-
gen Wachstums” unverzichtbar.

Gleichzeitig leisten Banken mit ihrem gesellschaftlichen Engagement einen wich-

tigen Beitrag zu einer fairen und sozial nachhaltigen Gestaltung der Transforma-

tion (,just and fair transition”). So vergeben sie soziale Darlehen an Unterneh-

menskunden fiir Investitionen in Projekte, die die Lebenssituation vulnerabler

Bevolkerungsgruppen verbessern, z. B. in den Sektoren bezahlbarer Wohnraum,

Bildung, Gesundheit und Inklusion. Dartiber hinaus bieten einige Institute spezi-

elle Programme zur Férderung von Finanzbildung an sowie kostenfreie Trainings

zum Thema ,ESG und nachhaltige Transformation”.

Risikomanager

Kern des Bankgeschafts ist das Risiko-
management: Banken sind stark dar-
an interessiert, dass ihre Kunden auch
in finf, zehn und 20 Jahren noch
tragfahige Geschaftsmodelle haben.
Banken bewerten die Risiken, die mit
Transformationsprojekten verbunden
sind. Sie analysieren die finanzielle
Stabilitdt und die Erfolgsaussichten
eines Unternehmens wahrend des
Transformationsprozesses und bieten
Beratung sowie Produkte zur Ab-
sicherung von Risiken an.
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Ein besonderer Handlungsdruck
besteht in der produzierenden
Wirtschaft, die dafiir den
richtigen Rahmen braucht

Auch wenn die privaten Banken ihre Kunden
auf dem Weg der Transformation begleiten und
Banken bei der Finanzierung eine wichtige Rolle
zukommt, ist es jedoch primér die produzieren-
de Wirtschaft, die sich wandeln muss.

Die Politik muss dafiir den richtigen Rahmen
setzen. Unternehmen brauchen als erstes einen
regulatorischen Rahmen, der Planbarkeit und
Verlasslichkeit fordert (siehe Kapitel 2). Allein die
Finanzierungsbedingungen in den Blick zu neh-
men, 16st die Herausforderung nicht.

Die pauschale Forderung nach einem Aus-
stieg aus Finanzierungen (Divestment) von nicht-
nachhaltigen Aktivitdten hilft der Transformation
nicht. Die Aktivitdten werden hierdurch nicht ge-

stoppt, sondern lediglich zu anderen Betreibern
verlagert bzw. durch Schattenbanken finanziert.
Die Unternehmen des Finanzsektors verlieren
damit ihren Hebel, die Nachhaltigkeit ihrer Kun-
den direkt zu beeinflussen.

Die Fokussierung sollte auf der Transforma-
tion liegen. Um unsere Nachhaltigkeitsziele
zu erreichen, ist es wichtig, dass Unterneh-
men nicht nur fir ,dunkelgriine” Investments,
sondern auch fir Investitionen in Zwischen-

schritte die notwendigen Finanzierungen be-

reitgestellt bekommen.

Im Mittelpunkt:
Wandel der
produzierenden
Wirtschaft
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Es gilt sicherzustellen, dass die
Finanzmarktregulierung mehr
Investitionen in Transformations-
vorhaben ermoglicht

Finanzmarktregulierung darf die Finanzierung der Transformation

nicht unnétig ausbremsen. Unsere Kernanliegen sind hierbei:

Uberpriifung des allgemeinen Rahmens fiir nachhaltige Finanzierung:

Nachhaltigkeitsregulierung darf kein Selbst-
zweck sein. Sie muss im Ergebnis den Klima-
wandel effektiv und mit marktwirtschaftlichen
Mitteln bekampfen. Das aktuelle Sustainable-
Finance-Regelwerk ist zu komplex. Aufwand
und Nutzen stehen in keinem angemessenen

Ein EU-Rahmenwerk fiir Transition Finance:

Regulierung muss so gestaltet sein, dass Banken
nicht nur bereits ,griine” Unternehmen finanzie-
ren, sondern die Transformation bzw. Transition
der Wirtschaft tatsdchlich aktiv begleiten kon-
nen. Fur ,Transition Finance” sollte ein eigen-
standiger, prinzipiengeleiteter Rahmen geschaf-
fen werden, der Unternehmen eine Orientierung

Datenverfiigbarkeit in Bereich ESG verbessern:

Nachhaltigkeitsdaten sind ein zentraler Bestand-
teil zur Bewertung von Impact und Risiko. Die
EU-Kommission sollte die Datenverfligbarkeit
fur ESG-Daten in Form einer leicht zuganglichen
Datenbank verbessern. Dies beinhaltet die zi-

Verhaltnis. Daher sollte der Gesamtrahmen fir
nachhaltige Finanzen hinsichtlich Konsistenz,
internationale Vergleichbarkeit, internationale
Wettbewerbsfahigkeit, Praktikabilitat und Wirk-
samkeit Gberprift werden.

bietet, wo sie auf dem Weg der Transformation
stehen. Dieses wirde die Finanzwirtschaft un-
birokratisch, anwendungsorientiert und prinzi-
pienbasiert bei der Transformationsfinanzierung
unterstltzen. Soweit moglich sollten standardi-
sierte Transitionsplane ein wesentliches Element
eines solchen Rahmenwerks sein.

gige Fertigstellung des European Single Access
Point (ESAP). Um schnell Verbesserungen zu er-
reichen, sollten auch nationale Lésungen ver-
folgt werden.

Leitbild fir nachhaltiges Wachstum
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Verbriefungsmarkt beleben:

Indem bestehende Kredite gebiindelt und als
handelbare Wertpapiere verkauft werden, kon-
nen Banken zusétzliche Kredite zur Finanzierung
von nachhaltigen Projekten vergeben. Dies un-
terstltzt auch kleine und mittelstandische Unter-
nehmen in der Transformation. Um den schwa-
chelnden européischen Verbriefungsmarkt zu
beleben, brauchen wir eine grundlegende Uber-

Starkung des européischen Kapitalmarktes:

Bankkredite und 6ffentliche Mittel reichen nicht
fur die Finanzierung der Transformation aus.
Zudem gehen viele Projekte, die der Transfor-
mation dienen, mit hoheren Risiken, h&heren
Volumina und langeren Laufzeiten einher. Die

Ausrichtung von Férderbanken anpassen:

Die Forderpolitik kann gezielte Anreize fir nach-
haltige Investitionen setzen. Im Sinne einer ech-
ten Additionalitdt von privatem Kapital fur die
Transformation sollten sich Foérderbanken des

prifung der Verbriefungskosten, eine schnelle-
re Genehmigung durch die Aufsichtsbehorden,
die Einstufung bestimmter Verbriefungen in eine
héhere Liquiditatsklasse und eine Reduzierung
der Meldepflichten auf das Wesentliche. Ziel ist
es, den Prozess zu straffen und zu beschleuni-
gen, um internationale Investoren fiir den Markt
Zu gewinnen.

grine (und digitale) Transformation benétigt da-
her einen tiefen, liquiden EU-Kapitalmarkt. Aus
diesem Grund sollte die Vertiefung der Kapital-
marktunion zligig vorangetrieben werden.

Bundes und der Lander noch stérker auf risiko-
reichere Finanzierungen bzw. Teile von Finanzie-
rungen (,first-loss”) konzentrieren.

Wettbewerbsfahige AuBenhandelsfinanzierung sicherstellen:

Der AuBenhandel ist von entscheidender Bedeutung fir Wachstum

und Wohlstand in Deutschland. Banken unterstiitzen Exportunter-

nehmen durch maBgeschneiderte Finanzierungsldsungen Uber viele

Jahre hinweg. Ob sich klimafreundliche Technologien von deutschen

Unternehmen weltweit durchsetzen, hangt maBgeblich von den

Finanzierungsbedingungen fiir die Kaufer ab. Die Exportkreditgaran-

tien des Bundes konnen insbesondere in risikoreichen Regionen der

Welt fur attraktive Rahmenbedingungen sorgen. Hierbei ist eine aus-

gewogene Gestaltung notwendig, die auf der einen Seite nachhaltige

Projekte fordert und auf der anderen Seite den internationalen Wett-

bewerb berlcksichtigt.

Leitbild fir nachhaltiges Wachstum
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