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Impact Investing

Liebe Zukunftsdenker und Wegbereiter,

zum vierten Mal konzentrieren wir uns im ,Jahrbuch Impact Investing” auf ein Thema,
das sowohl Herausforderungen schafft als auch I6st. Wie steht es um unseren Weg
zu den Sustainable Development Goals (SDGs)? Wie weit werden wir sie verfehlen?
Und was kann die moderne, zukunftsorientierte Finanzbranche als Beitrag leisten?

Wir beleuchten in diesem Jahrgang die spannenden Facetten des Imapct Investings. Dafir
lassen wir Uber 20 Akteure des Marktes zu Wort kommen. Mit ihrer eigenen

Geschichte, ihrem Beitrag und ihren Zielen. Dabei wird deutlich, dass Nachhaltiges Investieren
mehr ist als ,Grin®. Lesen Sie unter anderem Uber eine neue soziale Marktwirtschaft, die
zwei Seiten des Impact Investings und Menschen, die die Welt besser machen.

Laut deutschem Fondsverband verwalten die Fondsgesellschaften
aktuell insgesamt 4.311 Milliarden Euro fir ihre Anleger.

Der Grof3teil des Vermdgens entféllt mit 2.133 Milliarden Euro
dabei auf offene Spezialfonds. Wir wollen mit unseren Autorinnen
und Autoren Beispiele nennen und Impulse fiir noch mehr
Investitionen mit Impact geben. Fir das Engagement aller
Wissenden fur diese Ausgabe bedanke ich mich nachhaltig.

Das Team der ENI wiinscht Ihnen eine inspirierende Lektire.

Achim B. Griesel
Leitender Redakteur
EXXECNEWS INSTITUTIONAL
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GruBwort von Lars Hermes

Foto: Unternehmen

Liebe Leserinnen und Leser,

in meiner Brust schlagen schon langer zwei
Herzen: Das Unternehmerherz und das Natur-
schutzherz.

Seit funf Jahren verbinde ich beide Welten mit-
einander und habe es zu meinem beruflichen
Leitbild gemacht, dass ich nur noch in Unter-
nehmen investiere oder diese selbst grunde,
wenn ein klar erkennbarer Mehrwert fur die
Gesellschaft oder die Umwelt erkennbar ist.
Morgens stehe ich mit einem Lacheln auf. Mei-
ne Arbeit hat einen Impact. Es macht mir riesig
Freude und haufig vergesse ich, dass es uber-
haupt Arbeit und kein Hobby ist.

Fur mich ist das Jahr 2024 ein echtes Game-
changer-dahr. Etwa 15.000 Unternehmen in
Deutschland werden ab diesem Jahr verpflich-
tet sein, ihr CSRD-Reporting (,Corporate Sus-
tainability Reporting Directive®*), also einen
erweiterten Nachhaltigkeitsbericht mit rund
1.000 Datenpunkten abzugeben. Unternehmen
mussen nicht nur ihre eigenen Datenpunkte
reporten, sondern auch die von Unternehmen
innerhalb der Lieferkette. Und wieder schlagen
in meiner Brust diese beiden Herzen. Als Unter-
nehmer beschwere ich mich Uber eine Uberdi-
mensionale Birokratie und als Umweltschiitzer
freue ich mich daruber, dass viele Unterneh-
men nun zum ersten Mal einen Deepdive in das
Thema machen und ganz sicher deutlich nach-
haltiger werden.

Hier ist meine These: Wer seinen Kunden einen
gut ausgearbeiteten Bericht vorlegen kann, wird
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Lars Hermes

Grinder der

Non-Profit Organisationen
LAktion Baum® und ,\Waldkicker”

meiner Meinung nach gegeniber \Wetthewer-
bern bevorzugt werden. Dazu fragen Kreditge-
ber haufig schon nach Nachhaltigkeitsberichten
und wer diese nicht vorlegen kann, bekommt
schlechtere Konditionen. Es geht aktuell sogar
schon so weit, dass Werbungtreibende ihre
Agenturen nach dem FuB3abdruck ihrer Werbe-
kampagnen befragen.

Ich denke, dass wir jetzt handeln missen, um
uns im europaischen, vielleicht sogar globalen
Vergleich eine Vorreiterposition zu erkédmpfen.
Wir sollten schauen, dass wir innovative und
nachhaltige Geschaftsideen fordern. Zum For-
dern gehdrt fir mich eine inhaltliche Unterstit-
zung, vor allem aber eine finanzielle. Ich denke,
wir stecken gerade mitten in der ,Sustainability
Revolution®. Zwei Beispiele: Die Art und Weise
wie wir Hauser bauen und wie wir uns fortbe-
wegen, wird sich in einigen Jahren grundlegend
andern.

Ich sehe diese Zeiten als grof3e Chance,
ich hoffe Sie auch.

Liebe GriRe,
Lars Hermes

Lars Hermes ist Grunder der Non-Profit Organisation ,Aktion
Baum® und Grinder der Non-Profit Organisation ,\Waldkicker®.
Der Hamburger engagiert sich schon viele Jahre fur Natur- und
Umweltschutz mit dem Fokus auf heimische Walder. Die 2021
gegrindete ,Aktion Baum® ist eine Non-Profit Organisation, die
bundesweit Aufforstungsaktionen organisiert, um zerstorte \Wald-
flachen zu renaturieren. Dabei sind es vor allem grofB3e Firmen, die
mit Social Days bei den Aufforstungen unterstitzen.
https://aktion-baum.org

Mit den ,Waldkickern® verknipft Hermes dieses Engagement
nun unmittelbar mit Schulen. Die frisch gegrindeten ,\Wald-
kicker” sind ebenfalls eine Non-Profit-Bildungsinitiative, die das
Thema Nachhaltigkeit mittels FuBball in die Képfe der Kinder tra-
gen mochte. Und zur Belohnung dirfen die acht nachhaltigsten
Teams am Saisonende das Finale um die Deutsche VWaldkicker-
meisterschaft in einem Bundesligastadion spielen.




GruBwort von Dr. Henrik Pontzen
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Liebe Sustainability- und Impact-Interessierte,

lassen Sie uns von der Wirkung und ihrem Nach-
weis reden. Es gibt Spotter, die sagen, es gebe nur
zwei Sorten von Kapitalmarktteilnehmern: solche
mit Kurzzeitgedéchtnis und solche ohne Gedacht-
nis. Sollten sie recht haben, dann wird deutlich:
Der Markt tut sich schwer mit langfristigen The-
men. Als Asset Manager, zumal als nachhaltiger
und wirkungsbezogener, kann man in diese Licke
stof3en. Doch dazu braucht es nicht nur einen lan-
gen Atem, sondern auch die richtige Strategie.

Klar ist: Eine wirklich nachhaltige Geldanlage soll
im Idealfall nicht nur langfristig erfolgreich und da-
mit ertragreich sein, sondern auch eine positive
Wirkung entfalten. Der englische Begriff Impact
deutet bereits an, dass es sich um eine besonde-
re Form der Wirkung handelt. Eine, die erstens zu-
satzlich und zweitens nachweislich erfolgen muss
- sonst 6ffnet man Tur und Tor fir Scharlatane.
Die Kategorien zusatzlich und nachweislich sind
daher sehr plausibel, aber schwer zu erfillen. Ein
Beispiel: Wenn ich eine, zehn oder 100 Aktien
eines Chemiekonzerns kaufe und dieser Konzern
setzt just wenige Tage spater meine Forderung
nach ambitionierteren Klimazielen um, habe ich
dann mit meinem Investment diese Wirkung er-
zielt - oder hatte der Konzern das gleiche auch
ohne meine Zutun getan? Und selbst wenn ich
davon Uberzeugt bin, dass ich mit meinem Aktien-
kauf das Kriterium der Zusatzlichkeit erfullt und
direkten Einfluss auf die Entscheidung des Unter-
nehmens ausgeutbt habe - wie kann und will ich
das nachweisen? Der Punkt ist: Finanzproduk-

Dr. Henrik Pontzen

Chief Sustainability Officer
Union Investment und Mitglied
des Sustainable Finance Beirats
der Bundesregierung

te stellen Mdglichkeiten bereit, aber nur selten
Wirklichkeiten. Sie wirken mittelbar, aber nicht
unmittelbar. Und eben das macht den Nachweis
einer zusatzlichen Wirkung schwer. Grundsatzlich
gilt: Je liquider der zu finanzierende Gegenstand,
desto schwerer die Nachweisbarkeit einer zusatz-
lichen Wirkung - und umgekehrt. Auch dazu ein
Beispiel: Bei der Projektfinanzierung einer Schule
beispielsweise ist die Sache vergleichsweise ein-
deutig. Bei Aktien von Apple oder Meta, die statis-
tisch betrachtet mehrfach pro Sekunde den Besit-
zer wechseln, ist der Nachweis kaum zu meistern.

Diese Schwierigkeiten in der Umsetzung schmaé-
lern nicht die Wichtigkeit des nachhaltigen Invest-
mentansatzes, im Gegenteil: Sie unterstreichen
dessen Relevanz. Um eine nachhaltigere Zukunft
zu erreichen, mussen wir Wirkung erzielen. Wir
brauchen den Impact nicht nur in illiquiden Ni-
schen, sondern in der Breite der Finanzmarkte.
Das erfordert von uns Investoren den intensiven
Austausch mit den Unternehmen, in die wir inves-
tieren. Auch hier deutet der englische Fachbegriff
Engagement schon an, dass es sich um mehr
handelt als um reine Gesprachskreise. Wir enga-
gieren uns, systematisch, konsequent und damit
auch glaubwirdig. Denn: Als Mitbesitzer eines
Unternehmens haben die Aktionare Macht und
kdnnen diese nutzen, um eine Wirkung zu erzielen.
Dieses Instrument in Verbindung mit einer schar-
fen und konsequenten, mit relevanten Daten un-
terfutterten Unternehmensanalyse bringt nach-
haltige Investoren womaglich nicht weit genug, um
eine zusatzliche Wirkung zweifelsfrei nachweisen
zu kénnen - aber sie kdnnen diese definitiv nahele-
gen. Das alles lasst sich sicherlich nicht kurzfristig
erreichen. Wer nachhaltig investiert, investiert oh-
nehin langfristig, das liegt in der Natur der Sache.
Aber die Zukunft kénnen wir nur dann gestalten,
wenn wir in der Gegenwart bestandig daran arbei-
ten, das nachhaltige Investieren mit Blick auf den
mdglichen Impact konsequent zu verbessern.

Von alleine passiert, wenig: Eine Wirkung tritt
nur ein, wenn wir sie erzeugen. Mit einem langen
Atem und der passgenauen Strategie.

Impact Investing Jahrbuch 2024
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Die Sustainable Development Goals:
In der Halbzeit, aber noch nicht

auf halbem Weg

Autor: Dr. Axel Berger
SDSN Germany

Die Weltgemeinschaft hat sich im Jahr 2015
darauf verstandigt mit den 17 Sustainable De-
velopment Goals (SDGs]) ein universelles Zielsys-
tem zu schaffen, das zentrale wirtschaftliche,
okologische und soziale Transformationen bis
zum Jahr 2030 voranbringen soll. Deutschland
verpflichtet sich nicht nur darauf andere Lander
bei der Umsetzung der SDGs zu unterstitzen,
zum Beispiel durch entwicklungspolitisches En-
gagement, sondern auch ,zu Hause“ zentrale
Nachhaltigkeitstransformationen voranzubrin-
gen. Die Deutsche Nachhaltigkeitsstrategie ist
an den SDGs ausgerichtet und definiert sechs
Bereiche (Menschliches Wohlbefinden und Fa-
higkeiten, soziale Gerechtigkeit; Energiewende
und Klimaschutz;, Kreislaufwirtschaft; Nachhal-
tiges Bauen und nachhaltige Mobilitét; Nach-
haltige Agrar- und Ernéhrungssysteme; Schad-
stofffreie Umwelt) und funf Hebel (Governance;
Gesellschaftliche Moaobilisierung und Teilhabe;
Finanzen; Forschung, Innovation und Digitali-
sierung; Internationale Verantwortung und Zu-
sammenarbeit) durch die Nachhaltigkeit voran-
gebracht werden soll.

Die Halbzeitbilanz hinsichtlich der Erreichung
der SDGs im vergangenen Jahr fallt erntch-
ternd aus: wir befinden uns in der Halbzeit,

Impact Investing Jahrbuch 2024
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langst aber noch nicht auf halbem Weg die
SDGs bis 2030 zu erreichen. Der SDG Summit,
bei dem im September 2023 die Staats- und
Regierungschef*innen der Vereinten Nationen
in New York zusammenkamen, musste kons-
tatieren, dass wir bei vielen Zielen ,off track®,
also vom Weg abgekommen sind. Das Sustai-
nable Development Solutions Network (SDSN)
rechnet in seinem Sustainable Development Re-
port 2023 vor, dass wir weltweit lediglich bei
18 Prozent der knapp 170 Unterziele auf dem
Weg sind diese bis 2030 zu erreichen. Bei 67
Prozent gibt es geringen Fortschritt oder Stag-
nation und bei 15 Prozent gibt es sogar Ruck-
schritte in der Zielerreichung.

Die Krisen der letzten Jahre sind wichtige Fakto-
ren, die die Ruckstéande bei der Erreichung der
SDGs erklaren. Die Covid-19-Pandemie hat Re-
gierungen gezwungen knappe offentliche Mittel
in 6ffentliche Gesundheit, Sozialprogramme und
vor allem in die Stutzung der Volkswirtschaften zu
stecken. Wahrend es vielen Hocheinkommens-
landern vergleichsweise leicht fiel die notwendi-
gen Finanzmittel aufzubringen - meist durch die
Aufnahme o6ffentlicher Schulden zu vorteilhaften
Bedingungen - so fiel es Mittel- und Niedrigein-
kommenslandern sehr viel schwieriger die wirt-

SUSTAINABLE

DEVELOPMENT



SDG

schaftliche Erholung zu finanzieren. Nachwievor
mussen wir daher von einer wirtschaftlichen Er-
holung der zwei Geschwindigkeiten [,two-track
recovery”] sprechen und die Schuldenstande in
vielen Léandern mittleren und niedrigen Einkom-
mens erreichen Hochststande und verursachen
Schuldenkrisen, die den Spielraum fir Nachhal-
tigkeitsmalnahmen massiv einschranken.

Die globalen Auswirkungen des russischen An-
griffskriegs gegen die Ukraine versetzte den
weltweiten Bemuihungen zur Erreichung der
Nachhaltigkeitsziele den zweiten Schlag und
zwang Regierungen wiederum offentliche Mittel
fir Nahrungs- und Energiesicherheit sowie fur
Verteidigung einzusetzen. Auch die globale Zins-
wende erschwert Investitionen in Nachhaltig-
keit. Schlimmer noch, die geopolitischen Span-
nungen vertiefen sich infolge des russischen
Angriffskriegs und des Konflikts im Nahen Os-
ten nach dem Angriff der Hamas auf Israel im
Oktober 2024. Internationale Kooperation, eine
Grundlage fir die Umsetzung der Nachhaltig-
keitstransformation, wird hierdurch immer
mehr erschwert.

Was steht auf dem Spiel? In der Klimawissen-
schaft wird oftmals von Kippunkten gespro-
chen, um die irreversiblen Folgen des Aus-
bleibens von Mafinahmen zur Begrenzung der
Erderwéarmung zu verdeutlichen. Ebenso wichtig
ist es auf die Folgen des weltweiten Verlustes
von Biodiversitat oder der Verschmutzung der
Meere hinzuweisen. Neben o6kologischen Aus-
wirkungen muissen wir aber auch soziale und
wirtschaftliche Kippunkte in den Blick nehmen,
so zum Beispiel mit Blick auf wachsende Armut,
Ungleichheit, Flucht und die Ausbreitung von Au-
tokratien. Diese unterschiedlichen Dimensionen
der Nachhaltigkeit sind eng verknupft, was wir
nicht zuletzt infolge der wirtschaftlichen, sozia-

len und politischen Folgen der Covid-13-Pande-
mie schmerzlich erfahren mussten.

Nachhaltige Finanzierung ist ein Schlissel -
wenn auch nicht der einzige - zur beschleunig-
ten Umsetzung der SDGs bis 2030 und daruber
hinaus. Die OECD rechnet vor, dass sich allein in
Mittel- und Niedrigeinkommenslandern die Licke
nachhaltiger Finanzierung von 2,5 Billionen US-
Dollar vor der Pandemie auf aktuell knapp 4 Billio-
nen US-Dollar erhdht hat. Der UN-Generalsekre-
tar Guterres rief insbesondere die wirtschaftlich
starken Lander der G20 auf, einen SDG Stimulus
aufzulegen, um mehr 6ffentliche und private Gel-
der fur die Erreichung globaler Nachhaltigkeit zu
generieren. Es gibt eine Reihe - wenn auch vor-
sichtiger - Reformen, welche mehr nachhaltige
Finanzierung fordern soll, so zum Beispiel die Re-
form der Weltbank, die globale Mindestbesteue-
rung oder der Umbau finanzieller Regulierungs-
systeme (etwa durch nachhaltige Taxonomien).
Ausreichend sind diese Schritte nicht. Es wird
daher auch auf privatwirtschaftliche Initiativen
insbesondere des Finanzsektors ankommen, um
mehr nachhaltige Finanzmittel zu generieren.
Impact Investment ist hierbei ein wichtiger Bau-
stein fir die Bereitstellung von Finanzierung fur
die Erreichung der SDGs in ihrer Breite, wie die
Beitrage in diesem Heft eindrucksvoll belegen. 4

Germany.

Dr. Axel Berger ist Geschaftsfiihrender Direktor des
Sustainable Development Solutions Networks (SDSN)

SDSN Germany reprasentiert Uber 50 deutsche Organisationen
aus Wissenschaft, Zivilgesellschaft und Wirtschaft und ermdg-
licht Losungen fur die effektive Umsetzung der Agenda 2030 und
ihrer 17 Ziele fur nachhaltige Entwicklung in und durch Deutsch-
land. Ziel ist eine unabhangige, wissensbasierte Palitikberatung,
die alle Dimensionen der Nachhaltigkeit abdeckt und relevante
Stakeholder in innovativen Dialogformaten zusammenbringt.
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Mit dem IMMAC Immobilien Renditedachfonds bieten
wir lhnen eine nachhaltige Losung fur ein risikogemischtes :
Investment im wachstumsstarken Pflegesegment. immac.de/dachfonds
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E Gesundheit und Wohlergehen - SDG 3

ZIEL 3: Ein gesundes Leben fur alle
Menschen jeden Alters gewahleisten und
Ihr Wohlergehen fordern

T Gesundheit spielt eine wichtige Rolle in unserem Leben. Sie ist
et mehr als nur die Abwesenheit von Krankheit. WWenn wir gesund
_/\V\. sind, kénnen wir zur Schule gehen, Geld verdienen und unsere

Freizeit so gestalten, wie wir es mochten. Umgekehrt kénnen sich
Stress, Arbeit oder Armut und Mangelerndhrung negativ auf
unsere Gesundheit auswirken.

Der Erhalt der Gesundheit spielt auch im hohen Alter eine
wichtige Rolle. Je gesiinder, desto héher die Lebensqualitat und
umso geringer die Pflegekosten. In Deutschland betragt die
Lebenserwartung bei Frauen 83,2 Jahren und 78,3 Jahren bei
Mannern. Das ist deutlich héher als der weltweite Durchschnitt
und zeigt, dass Gesundheit und Wohlergehen entscheidend fir
ein langes Leben sind.

In diesem Kapitel betrachtet unser Autor den Pflegemarkt aus
der Sicht privater Investoren.

Impact Investing Jahrbuch 2024
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Attraktive Investmentchancen

im Pflegemarkt

Autor: Florian M. Bormann
Geschaftsfihrer
IMMAC Immoabilienfonds GmbH

In Deutschland wachst die Zahl alterer Men-
schen kontinuierlich, was den Pflegemarkt stark
beeinflusst. Laut der 15. koordinierten Bevolke-
rungsvorausberechnung des Statistischen Bun-
desamts wird die Gruppe der Uber 65-Jéhrigen
bis 2070 um 25,1 Prozent zunehmen. Diese
demografische Entwicklung macht Pflegeimmo-
bilien zu einem immer wichtigeren und attrakti-
veren Investmentsektor.

STEIGENDER BEDARF AN
PFLEGEEINRICHTUNGEN

Die zunehmende Lebenserwartung und die stei-
gende Anzahl &lterer Menschen fuhren zu ei-
ner hoéheren Nachfrage nach Pflegeleistungen.
Seit 2001 ist die Zahl der Pflegebedirftigen in
Deutschland um Uber 143 Prozent gestiegen.
2021 waren es bereits 4,9 Millionen Menschen
und Prognosen des RWI (Leibniz-Institut fur Wirt-
schaftsforschung) zufolge wird die Zahl der Pfle-
gebedurftigen bis 2030 auf rund 5,7 Millionen
Menschen anwachsen. In der Folge werden allein
bis 2040 jahrlich tber 20.000 zusatzliche vollsta-
tionare Pflegeplatze bendtigt, was einem Investi-
tionsvolumen von 35 Miilliarden Euro entspricht.

WIRTSCHAFTLICHE UND NACHHALTIGE
ATTRAKTIVITAT

Investitionen in Pflegeimmabilien bieten zahlreiche
Vorteile. Zum einen sorgt die konjunkturunabhan-
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gige, demografisch bedingte Nachfrage nach Pfle-
geplatzen fur langfristige Stabilitdt und Sicherheit
der Einnahmen. Zudem wird der Pflegemarkt zu-
nehmend professioneller und konsolidierter, was
die Attraktivitdt von Investments in diesem Be-
reich erhéht.

Aber nicht nur der finanzielle Aspekt bietet einen
Anreiz. Pflegeimmobilien stellen eine nachhaltige
Investition dar, die einen gesellschaftlichen Bedarf
erfullt und zur Versorgung der &lteren Bevdlke-
rung beitrégt. Soziale und ©kologische Kriterien
spielen bei Investitionsentscheidungen eine im-
mer grof3ere Rolle, was die Bedeutung von Pflege-
immabilien zuséatzlich unterstreicht.

POSITIVE PERSPEKTIVEN:

STABILE RENDITEN UND GERINGES RISIKO
Die demografische Entwicklung lésst zweifel-
los auf ein Uberdurchschnittliches Wachstum
des Pflegemarktes in Deutschland schlie3en,
was folglich dauerhaft attraktive Renditen ver-
spricht. Im Jahr 2021 verzeichnete der Markt
ein Wachstum von rund 6,2 Prozent im Ver-
gleich zum Varjahr und damit starker als der Ge-
sundheitsmarkt insgesamt, was die positive Ent-
wicklung des Sektors verdeutlicht. Die staatliche
Unterstutzung durch die Pflegeversicherung und
Foérderprogramme fir den Bau und die Moderni-
sierung von Pflegeeinrichtungen schaffen zusatz-
liche Investitionsanreize.
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Externe Studien bestéatigen die positiven Aussich-
ten fur Pflegeimmobilien. Das RWI prognostiziert,
dass die Zahl der Pflegebedurftigen bis 2040 auf
etwa 6,4 Millionen steigen wird, was eine deut-
liche Zunahme der Nachfrage nach vollstationa-
ren Pflegeplatzen bedeutet. Die Deutsche Gesell-
schaft fur Altersvorsorge (DGA] zeigt zudem, dass
Pflegeimmabilien im Vergleich zu anderen Immabi-

liensegmenten eine hohere Rendite bieten. Lang-
fristige Mietvertrage und eine stabile Nachfrage
senken die Ausfallraten signifikant im Vergleich zu
anderen Gewerbeimmabilien und reduzieren so-
mit das Risiko fur Investoren erheblich.

GESELLSCHAFTLICHER NUTZEN

UND VERANTWORTUNG

Investitionen in Pflegeimmobilien spielen eine ent-
scheidende Rolle bei der Sicherstellung der Pflege-
versorgung und der Férderung des Ausbaus sowie
der Modernisierung von Pflegeeinrichtungen. An-
gesichts der zunehmenden Herausforderungen
durch die demografische Entwicklung leisten In-
vestoren damit nicht nur einen finanziellen Beitrag,
sondern fordern auch die soziale Infrastruktur und
verbessern die Lebensqualitat &lterer Menschen.

FAZIT

Pflegeimmobilien sind unverzichtbar fur die zu-
kiinftige Gesundheitsversorgung in Deutschland.
Die stabile Nachfrage, staatliche Unterstiut-
zung und positive wirtschaftliche Perspektiven
machen sie zu einem sicheren und profitablen
Investment. Investitionen in Pflegeimmabilien
verbinden finanzielle Ziele mit gesellschaftlicher
Verantwortung und bieten nachhaltige sowie at-
traktive Renditen. ¢ www.immac.de
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Hochwertige Bildung - SDG 4

Ziel 4: Inklusive, gleichberechtigte und
hochwertige Bildung gewahrleisten und
Maoglichkeiten lebenslangen Lernens
far alle fordern

HOCHWERTIGE
BILDUNG

L

Bildung hat in der modernen Gesellschaft einen hohen Stellenwert.
Sie entscheidet mafigeblich Uber Lebenschancen und befahigt
Menschen, ein selbstbestimmtes Leben zu fihren. Der Bildungs-
stand einer Person ermaglicht den Zugang zu Wissen und Infor-
mationen. Mit hoherer Bildung steigen die Erwerbschancen einer
Person und damit auch ihr gesichertes Einkommen.

Angestrebt werden unter anderem ein gleichberechtigter
Bildungszugang fiir alle und eine kostenlose, gerechte und
hochwertige Grund- und Sekundarbildung. Dariber hinaus sollen

in Zukunft mehr Jugendliche und Erwachsene tber fachliche Fahig-
keiten verfigen, die ihnen eine Beschaftigung, menschenwiirdige
Arbeit und Unternehmertum ermdglichen. Dazu gehort auch das
Erlernen von Fahigkeiten fur die Férderung der nachhaltigen
Entwicklung.

In diesem Kapitel &uBern sich Verantwortliche von drei
Stiftungen zur Zukunft der Bildung und ihren Impact auf die
Gesamtwirtschaft.

Impact Investing Jahrbuch 2024



Hochwertige Bildung - SDG 4

Foto: Unternehmen

Foto: Unternehmen

Prof. Dr. Felix Hanschmann
Inhaber des Dieter Hubertus
Pawlik Stiftungslehrstuhl Kritik
des Rechts an der Bucerius
Law School

Potsdam

Prof. Dr. Nina Kolleck
Universitatsprofessorin fir
Erziehungs- und Sozialisations-
theorie an der Universitat

Foto: Unternehmen

Achim Lange
Vorstand Finanzen,
Verwaltung und Personal bei
ZEIT STIFTUNG BUCERIUS

Wie gestaltet sich das Grundrecht auf schulische Bildung von Kindern und Jugendlichen? Welche
Standards muss das Schulsystem gewahrleisten? Welche Schritte fuihren in eine Zukunft mit ge-
rechter Bildung fiir alle jungen Menschen? Diesen Fragen widmet sich die gemeinsame Initiative
der Zeit Stiftung Bucerius und der Bucerius Law School ,Bildung ist Biirgerrecht®. Uber diese
Fragen und die Initiative sprach unser leitender Redakteur Achim Griesel mit den Experten Prof.
Dr. Felix Hanschmann, Inhaber des Dieter Hubertus Pawlik Stiftungslehrstuhl Kritik des Rechts an
der Bucerius Law School, Prof. Dr. Nina Kolleck, Universitatsprofessorin fir Erziehungs- und Sozia-
lisationstheorie an der Universitat Potsdam und Achim Lange, Vorstand Finanzen, Verwaltung und

Personal bei ZEIT STIFTUNG BUCERIUS.

Achim Griesel (AG): Frau Professor Kolleck,
2022 ist die Initiative ,Bildung ist Biirger-
recht” gegrindet worden. Im Januar 2024 ver-
offentlichte das Biindnis ein gemeinsames Bil-
dungsmanifest fur gerechtere Bildung, das die
Forderungen hinter ,Bildung ist Biirgerrecht”
in klaren Botschaften formuliert und die Um-
setzung des Grundrechts auf Bildung weiter
voranbringen soll. Wie sieht lhre persédnliche
Bilanz seitdem aus?

Kolleck: Ich glaube, dass es an vielen vorbeige-
gangen ist, dass Bundesverfassungsgericht in
seiner Entscheidung 2021 erstmals ein Grund-
recht auf schulische Bildung anerkannt hat. Und
ich denke, durch diese Initiative tragen wir auf
jeden Fall dazu bei, dies starker ins Bewusstsein
zu ricken. Daflr wurde schlieBlich jahrzehnte-
lang gekampft. Ein ganz wichtiger Punkt dabei ist,
dass wir erstmalig mit Rechtswissenschaftlern
zusammenarbeiten und eben auch die juristi-
schen Konsequenzen dieser bildungsrechtlichen
Fragen betrachten.

Einen ganz groBen Handlungsbedarf sehe ich im
Bereich Demokratiebildung und Medienkompe-
tenz, der ja ein Schwerpunkt unserer Initiative
ist. Hier empfinde ich einen Ausbau von Initiati-
ven wie in Sachsen wichtig, wo alle angehenden
Lehrkrafte seit kurzem in Medienbildung und
politischer Bildung ausgebildet werden. Dagegen

strauben sich allerdings noch viele Bundeslan-
der. Am Ende kommt es ja drauf an, dass das
Bildungssystem chancengerechter und auch
demokratischer wird. Das haben wir auch sehr
stark herausgestellt in dem Manifest. Gegen
gruppenbezogene Menschenfeindlichkeit muss
mehr getan werden. Und da, muss ich sagen, ha-
ben wir insgesamt in Deutschland bisher nicht
besonders grof3e Fortschritte gemacht.

AG: Damit haben Sie den Ball schén zu Prof.
Hanschmann heriibergespielt. lhr Schwer-
punkt ist eben genau diese rechtliche Betrach-
tung des Ganzen. Wie fallt Ihre Bilanz aus?

Hanschmann: Die Entscheidung des Bundes-
verfassungsgerichts hat dazu gefuhrt, dass
ein interdisziplinarer Austausch zwischen Bil-
dungsforschung, Erziehungswissenschaften
und Rechtswissenschaften an Fahrt aufgenom-
men hat. Erziehungswissenschaftler versuchen,
diesen unverzichtbaren Mindeststandard an
Bildungsangeboten auszudifferenzieren und da-
ruber nachdenken und zu forschen, was denn
eigentlich Uberhaupt dazu gehort. Ich mochte
Nina zustimmen, dass das Manifest an sich ei-
gentlich mehr oder weniger verpufft ist und eine
groBe Rolle mehr weder politisch noch medial
und auch in den Wissenschaften gespielt hat.
Was sozusagen aber weiterlauft sind eine Viel-
zahl von interdisziplinaren Veranstaltungen, um
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diese Kopplung zwischen Bildungspolitik und Bil-
dungsfinanzierung zu bearbeiten. Also insofern
wirde ich sagen, ein ambivalentes Fazit, was das
Manifest angeht, ein etwas positives Fazit, was
das gesamte Projekt angeht.

AG: Herr Lange, welche Rolle spielt das Mani-
fest und die Initiative in lhrem taglichen Doing
in der ZEIT STIFTUNG BUCERIUS? Welche Bi-
lanz kénnen Sie ziehen?

Lange: Es ist ja immer die Frage ,Will ich mit in-
vestiertem Geld Gutes tun oder mit dem Ertrag
von investiertem Geld. Unsere Rolle ist hier, Per-
sonen und Finanzen zusammenzubringen, und
Herrn Hanschmann die Madglichkeit zu geben,
an diesem Projekt auch zu arbeiten, Wir sind
auf der Kapitalseite, und wir versuchen natir-
lich auch sehr prominent zu wirken, in dem wir
Raumlichkeiten und Offentlichkeit oder Finanzen
zur Verfugung stellen. Die Bilanz dazu zu ziehen,
das Uberlasse ich lieber den Experten.

Kolleck: Ein interdisziplinarer Austausch ist wich-
tig und fruchtbar. Am Ende muss es dann aber
auch Konkretisierungen geben. Wir missen zum
Beispiel erst einmal definieren, was (berhaupt
konkret finanziert werden soll, damit es nicht
wieder nur Uber die Breite des Themas an sich
und allgemeine Probleme geht. Einfach nur mehr
Geld bei so einem groflen Thema ist nicht ziel-
fuhrend. Denn was passiert eigentlich, wenn ein
Elternteil auf Grund des Grundrechts auf Bildung
klagt, weil das Kind in einem Schuljahr kaum Un-
terricht hatte?

AG: Herr Hanschmann, gibt es denn iiberhaupt
schon Standards, auf die ich klagen kann? Sind
die schon ausreichend definiert?

Hanschmann: Ich wirde sagen nein. Das Bundes-
verfassungsgericht hat da ja salopp formuliert ei-
nen rausgehauen und hat gesagt ,So, das Grund-
recht auf Bildung gibt es jetzt als grundsatzlich
einklagbare Anspruch’. Uber die unverzichtbaren
Mindeststandards der Bildungsangebote hat
man sich dabei keine Gedanken gemacht. Was
bedeutet es personell? \Was bedeutet es didak-
tisch und fir das Curriculum? Was bedeutet
das fir die ja empirisch ganz klar nachweisba-
re strukturelle Diskriminierung von bestimmten
Gruppen von Schilerinnen? Besonders interes-
sant ist, dass das Bundesverfassungsgericht in
der Entscheidung gesagt hat, dass das Recht
nicht unter dem Vorbehalt des Méglichen steht.
Das heif3t, der Staat muss die fir die Gewahr-
leistung dieser Mindeststandards erforderlichen
Ressourcen zur Verfugung stellen, ohne Ruick-
sicht auf andere Haushaltsnotwendigkeiten. Ich
habe manchmal den Eindruck, dass das Bundes-
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verfassungsgericht nicht ganz klar Ubersehen
hat, welche Katze sie da aus dem Sack gelassen
hat und wie man die dann in der Rechtsprechung
wieder einfangen kann.

AG: Wie stehen Sie zu dem Konzept, Wirt-
schaftsunternehmen und auBBerschulische Lern-
standorte mit den Schulen zu verknipfen, um
so bestimmte Kompetenzen zu vermitteln, die
durch Lehrkrafte nicht vermittelt werden kén-
nen? Wie kann aus lhrer Sicht die Kompetenz-
verbindung Wirtschaft und Schule gelingen?

Kolleck: Wir haben seit einigen Jahren beobach-
tet, dass der Staat sich zunehmend aus seiner
Verantwortung zurtckzieht, und Unternehmen
oder Stiftungen teils die Verantwortung Uber-
lasst. So wird Unternehmen die Maglichkeit ge-
geben, Macht in diesem Bereich auszuiiben, ob-
wohl sie eigene Interessen verfolgen und nicht
demokratisch legitimiert sind. Fir mich braucht
es demokratisch legitimierte, staatliche Einrich-
tungen, die dieses Grundrecht auf Bildung und
Ausbildung garantieren. Es geht uns gerade um
eine starkere Verantwortung des Staates.

Hanschmann: Also ich beobachte, und auch das
finde ich gut, dass die gesellschaftliche Breite
derjenigen Einrichtungen, Organisationen und
Verbande, die das Bildungsthema oder Schule
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in den Mittelpunkt stellen, nicht nur private Stif-
tungen sind, sondern auch Wirtschaftsverbande
und Unternehmen. Die haben méglicherweise
ein anderes genuines Interesse, namlich gut
qualifizierte Schiler, wenn diese die Schule ver-
lassen. Aber das finde ich auch erst mal legitim.
Aus einer politisch strategischen Perspektive
begrife ich, dass das auch Wirtschaftsverban-
de, teilweise auch gemeinsam mit privaten Stif-
tungen das Thema vorantreiben. Zum Zweiten
wirde ich sagen, sind Wirtschaftsunternehmen
ein Teil dessen, was wir im Manifest als Bildungs-
landschaften beschrieben haben. Mittelstandi-
sche Unternehmen, die beispielsweise im Ort
ansassig sind und die Kontakte zu der Schule
haben und die zum Teil der Bildungslandschaft
dazugehdren.

Lange: Die Frage ist, wo ist Bildung angesiedelt.
Bildung ist Landersache, und dass die Wirtschaft
einspringt, um die Defizite zu fullen, ein Mittel-

standler dafiir Sorge tragen muss, dass er wie-
der Arbeitskrafte kriegt, indem er die Schule in
seinem Landkreis unterstitzt, um eine bessere
Ausbildung zu finanzieren, ist fir mich nicht der
Weisheit letzter Schluss. Deshalb springen wir
als Stiftung héaufig ein, um Bildungsprojekte zu
férdern, obwohl das eigentlich Staatsaufgabe ist.
Dabei nehmen wir aber keinen Einfluss auf die
Projekte. Aber es gibt auch parteinahe Stiftungen,
die ggfs. auch politische Ziele mit ihrer Férderung
verfolgen. Und wir wollen das dann vielleicht nicht
haben. Und deshalb wiirde ich ein bisschen auf-
passen, wem ich da wie viel Kompetenz oder \Wer-
beflache auch zur Verfigung stelle.

AG: Ich danke fir die Zeit. Danke fir dieses
tolle Gesprach und diesen inspirierenden Aus-

tausch.

Das gesamte Interview erscheint als Serie auf
www.dfpa.info
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Impact durch Bildung

Mehr Wirtschafts- und Finanzbildung fur
Jugendliche - und unsere Gesellschaft

Autor: Verena von Hugo

Vorstandsvorsitzende Biindnis Okonomische Bildung
Deutschland e. V. (BOB, www.boeb.net) und
Vorstandin der Flossbach von Storch Stiftung
(www.flossbachvonstorch-stiftung.de]

Foto: Unternehmen

Am 15. Oktober 2024 steigt in Berlin das Fi-
nanzbildungsfestival (Link: https://www.mit-
geldundverstand.de/fibi/DE/Festival-fuer-Fi-
nanzbildung/festival-fuer-finanzbildung.html).
Es geht um Zukunftskompetenzen und Miindig-
keit als Grundlagen fiir ein selbstbestimmtes
Leben. Das wiinschen und fordern Jugendliche,
Eltern, Lehrkrafte und NGO gemeinsam.

Immer mehr junge Menschen in Deutschland
verschulden sich, zuletzt waren es 740.000
zwischen 18 und 30 Jahren. Schilerinnen und
Schuler wollen mehr Gber Wirtschaft und Finan-
zen lernen - in der Schule, das belegen etliche
Umfragen und Studien. Und Eltern finden nach
einer aktuellen Forsa-Umfrage zu 92 Prozent
ein Schulfach Wirtschaft fiir das spatere Leben
fir sehr bzw. wichtig und halten Wirtschaft im
Facherkanon fur das fiunftwichtigste Fach. Das
sind nur ein paar Zahlen, die eine Ungeheuer-
lichkeit verdeutlichen, die sich Tag fur Tag in
deutschen Schulen abspielt: Den jungen Men-
schen wird das entscheidende Wissen Uber
Wirtschaft und Finanzen vorenthalten. Ob je-
mand bessere oder unginstigere Wirtschafts-
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und Finanzentscheidungen trifft, hangt heute
von der sozialen Herkunft ab, also ob man Wirt-
schafts- und Finanzwissen im Elternhaus mitbe-
kommt. Nicht in der Schule - und auch sonst
nirgendwo - wird Wirtschafts- und Finanzbil-
dung in Deutschland sicher, systematisch und
objektiv vermittelt.

JUGENDLICHE BRAUCHEN
URTEILS-, ENTSCHEIDUNGS- UND
HANDLUNGSKOMPETENZEN

Es hangt vom Zufall Elternhauses, des Bundes-
landes und der Lehrkraft ab, ob Jugendliche beim
Abschluss ihrer Schullaufbahn auch 6konomisch
und finanziell auf ihr Leben nach der Schule vor-
bereitet sind. Uns geht es darum, dass Schile-
rinnen und Schiler in der allgemeinbildenden
Schule grundlegendes Fachwissen im Bereich
Wirtschaft und Finanzen sowie Urteils-, Entschei-
dungs- und Handlungskompetenzen erwerben,
die Ubertragbar sind und auf deren Basis sie
fundierte, zu ihnen passende Entscheidungen
treffen und ein selbstbestimmtes unabhéngiges
Leben fiuihren kénnen.


https://www.mitgeldundverstand.de/fibi/DE/Festival-fuer-Finanzbildung/festival-fuer-finanzbildung.html
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Die Themenfelder der Wirtschafts- und Fi-
nanzbildung sind vielféaltig und umfassen die
Finanz- und Verbraucherbildung ebenso wie
die Entrepreneurship Education oder Werte-
und Personlichkeitsbildung. Zudem gehdren
die haufig als Querschnittsaufgabe in Schule
verankerte Berufs- und Studienorientierung,
Bildung fur Nachhaltige Entwicklung (BNE] und
Digitalitatsbildung dazu. Es gibt Bundeslander,
in denen Okonomische Bildung schon recht gut
im Facherkanon und stundenmafig verankert
ist: Niedersachsen, Baden-Wurttemberg und
Bayern, so die OeBiX Studie (www.oebix.de). Es
gibt auch viele Lehrkrafte, die sich fundiert und
engagiert fur eine gute 6konomische Grund-
bildung ihrer Schilerinnen und Schiler einset-
zen. Aber nicht flachendeckend - und das ist
ungerecht im Hinblick auf die Startchancen ins
Leben.

DAS LASST SICH ANDERN

Dazu muss Wirtschafts- und Finanzbildung im
Facherkanon der allgemeinbildenden Schule im
Pflichtbereich und in hinreichendem Umfang
verankert werden, die Aus- und Fortbildung der
Lehrkrafte, die Wirtschaft unterrichten, fachwis-
senschaftlich und fachdidaktisch fundiert sein
und auf die berufliche Praxis vorbereiten und eine
Wirtschafts- und Finanzbildungsinitiative Uber alle
Bundeslander hinweg die Bedeutung des Themas
in Politik und Gesellschaft bun-
desweit bewusst machen.

Dafiir setzt sich das Bind-
nis Okonomische Bildung
Deutschland e. V. (BOB,
www.boeb.net) ein. Mit inzwi-
schen mehr als 100 uber-
wiegend institutionellen Mit-
gliedern ist sie eine starke
und akzeptierte Vereinigung
mit einer breiten fachlichen
Kompetenz. Unter den Mit-
gliedern sind Lehrkrafte-
verbande, Wissenschaftler,
NGOs wie Stiftungen und
Verbande sowie die Wirt-
schaft vertreten.

Viele Mitglieder des BOB ha-
ben es sich zur Aufgabe ge-
macht, Angebote zu schaffen,
die einfach in den Unterricht
zu integrieren sind und die
Lehrkrafte entlasten. Um die
schulische Allgemeinbildung
zukunftsfit zu machen und
alle Schulerinnen und Schuler
zu erreichen, sind die Bun-

deslander gefragt. Sie haben das Privileg der

Bildungshoheit. Einige haben sich in den letzten

Jahren auf den Weg gemacht und positive Ent-

wicklungen angestof3en:

- In Baden-Wirttemberg wurde das Fach Wirt-
schaft/Berufs- und Studienorientierung einge-
fuhrt - und zwar fir alle Schulformen mit dem-
selben Namen (ansonsten gibt es bundesweit
46 Fachernamen, unter denen sich Okonomi-
sche Bildungsinhalte ,verstecken®) und einer
entsprechend ausgerichteten Lehrkréafteaus-
bildung.

- Hamburg hat die Einheitlichen Prifungsan-
forderung der KMK (EPA] fur Wirtschaft nun
auch fur das Zentralabitur zugrundgelegt -
zuvor wurde nur die EPA Sozialkunde heran-
gezogen.

- Hessen hat die Themenfelder Verbrau-
cher- und Finanzbildung in das Schulgesetz
aufgenommen und ist Partner der Finanz-
bildungsinitiative des Bundesfinanz- und des
Bundesbildungsministeriums.

Das BOB setzt hier an und geht mit der Politik
in den Dialog. Das Bundnis arbeitet im Dreiklang
aus kommunizieren, beraten, vernetzen - und
will auf diese Weise die Wirtschafts- und Finanz-
bildung in der Schule starken. Zugunsten der
jungen Generation und unserer Gesellschaft
insgesamt. Fir mehr Impact durch Bildung -
durch Okonomische Bildung. ¢

@ derF‘inanlae-n -
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Auf dem Weg zur Impact Economy:
Ansatze zur Starkung von Impact Entrepreneurship

und Wirkungstransparenz

Autor: Cornelia Nyssing
Senior Project Manager
Bertelsmann Stiftung

In einer Welt, die vor komplexen sozialen und 6ko-
logischen Herausforderungen steht, gewinnt das
Konzept des Impact-Entrepreneurship zunehmend
an Bedeutung. Impact-Entrepreneure sind Innova-
torinnen, die unternehmerische Anséatze nutzen,
um zur Losung gesellschaftlicher Probleme beizu-
tragen und einen Wandel hin zu mehr Nachhal-
tigkeit herbeizufiihren. Ihr Ziel ist eine Wirtschaft
und Gesellschaft, in der ckonomische Aktivitdten
nicht nur auf Profit ausgerichtet sind, sondern
auch soziale und okologische Werte integrieren.
Diese Vision einer Impact Economy strebt nach
hoéherer sozialer Gerechtigkeit und einem rege-
nerativen Umgang mit natirlichen Ressourcen,
eingebettet in eine starke Marktwirtschaft. Eine
wichtige Voraussetzung dafir ist jedoch eine ge-
steigerte Wirkungstransparenz. In diesem Artikel
werden mit den Impact Due Diligence Principles
und IMMPACT zwei zentrale Ansétze hierfur vor-
gestellt.

DIE TRANSFORMATIVE KRAFT VON

IMPACT ENTREPRENEURSHIP WELTWEIT
Impact Entrepreneurship, einschlieBlich Social
Entrepreneurship, ist ein weltweit verbreiteter
Ansatz mit transformativer Kraft. Im Jahr 2024
wurde erstmals eine globale Erhebung, der Global
State of Social Enterprise Report, durchgefihrt.
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DIE WIRTSCHAFT
VVON MIORGEN
HAT IMMPACT
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Dieser verdeutlicht die beeindruckende Stéarke
des Sektors. Mit zehn Millionen Social Enterpri-
ses, einem Umsatz von zwei Billionen US-Dollar
und 200 Millionen Jobs nimmt der Bereich be-
reits mehr Einfluss auf den internationalen [Ar-
beits-)Markt als beispielsweise die Kleidungs- oder
Werbebranche.

Die jungste Auflage des Deutschen Social Entre-
preneurship Monitors (DSEM]) zeigt, dass auch
in Deutschland die befragten Social Enterprises
Wirkung mit wirtschaftlichem Erfolg verbinden.
Das zeigt sich sowohl darin, dass knapp jedes funf-
te befragte Social Enterprise in den vergangenen
zwolf Monaten Umsétze in Millionenhdhe erwirt-
schaftete, als auch an der Bestandigkeit: 35 Pro-
zent der Social Enterprises sind bereits seit mehr
als zehn Jahren erfolgreich am Markt aktiv.

Social Entrepreneure leisten einen wesentlichen
Beitrag zur Erreichung der Sustainable Develop-
ment Goals (SDGs), indem sie gezielt Handlungs-
felder wie soziale Gerechtigkeit, Bildung und
Gesundheit adressieren. |hre starke Wirkungsori-
entierung ist ein wesentliches Merkmal: Rund 62
Prozent der Social Entrepreneure messen bereits
aktiv ihre Wirkung, um fundierte Entscheidungen
zu treffen. Weitere 29,2 Prozent planen die Ein-
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fuhrung einer Wirkungsmessung fur die Zukunft.
Damit fordern sie eine stéarkere \Wirkungsorientie-
rung in der Wirtschaft und im Finanzmarkt und
setzen neue Mal3stabe fiir nachhaltige und ver-
antwortungsvolle Geschaftspraktiken.

EINE VISION FUR EINE INNOVATIVE
WIRTSCHAFT UND GESELLSCHAFT

Auch auf politischer Ebene findet das Thema So-
cial Entrepreneurship zunehmend Beachtung.
Der Beirat fur Soziale Innovation des Bundesmi-
nisteriums fur Bildung und Forschung (BMBF)
hat kirzlich das Vision Paper Sieben Hebel fiir
eine innovative Wirtschaft und Gesellschaft ver-
offentlicht, das Forderungen fiir eine umfassende
Impact-Agenda formuliert. Besonders hervorzu-
heben ist die MalBnahme, sogenannte nachrich-
tenlose Bankkonten, diese bei denen der Finanz-
dienstleister den Kund:innenkontakt verloren hat,
nach zehn Jahren zugunsten des Gemeinwohls zu
aktivieren, um Kapital fiir einen Social Impact Fond
zu mobilisieren.

BUNDES- UND LANDESSTRATEGIEN FUR
MEHR IMPACT

Neben dem Vision Paper beschloss das Bundes-
kabinett im vergangenen Jahr die Nationale Stra-
tegie fur Soziale Innovation und Gemeinwohl-
orientierte Unternehmen. Im Fokus steht die
Forderung einer innovationsgetriebenen Gesell-
schaft. Daraus hervorgegangen sind beispielswei-
se bereits der [deenwettbewerb Impact Challenge
an verschiedenen Hochschulen, die Plattform fir
soziale Innovationen und gemeinwohlorientierte
Unternehmen oder das Open Social Innovation
Projekt 10.000 Tage - Fachkrafte fir eine kli-
mapositive Gesellschaft. Auch auf Landesebene
gewinnt das Thema Social Entrepreneurship an
Bedeutung. Lander wie Berlin, NRW und Sachsen
und haben bereits eigene Strategien zur Starkung
ihrer lokalen Grindungsokosysteme entwickelt.

Diese MalBnahmen haben das Thema Impact En-
trepreneurship fest im politischen Tagesgeschaft
Deutschlands verankert. Dennoch steht der Sek-
tor weiterhin vor zwei wesentlichen Herausfor-
derungen: die langfristige Finanzierung und eine
effiziente Wirkungsmessung und -management.

HERAUSFORDERUNGEN UBERWINDEN

Zur Bewaltigung dieser Herausforderungen wer-

den hier zwei Ansétze vorgestellt:

* Die Impact Due Diligence Prinzipien (IDDPs]:
Diese unterstitzen Investorinnen bei der Be-
wertung der sozialen und tkologischen Wirkung
ihrer Investitionen. Diese Prinzipien fordern ei-
nen wirkungsorientierten Ansatz im deutschen
Investmentmarkt und helfen traditionellen Inves-
torinnen solche Strategien zu integrieren und
damit mehr Kapital fur Impact zu mobilisieren.

* Das IMMPACT-Projekt: Dieses bietet speziell fur
Impact-Entrepreneure und ImpactInvestorin-
nen einen niedrigschwelligen Einstieg zum The-
ma Wirkungsmessung und -management.

IMPACT DUE DILIGENCE PRINZIPIEN
SCHAFFEN MEHR TRANSPARENZ

Die von der Bundesinitiative Impact Investing in
Zusammenarbeit mit einem breiten Netzwerk von
Expertiinnen entwickelten Impact Due Diligence
Principles (IDDP) sorgen als gemeinsamer Rah-
men fir mehr Transparenz, Effizienz und Glaub-
wirdigkeit im Impact Investing. Fir Investor:innen
bieten die Prinzipien eine wertvolle Grundlage, um
verschiedene Investitionsmaoglichkeiten besser
zu vergleichen und fundiertere Entscheidungen
zu treffen. Dartber hinaus férdern die Prinzipien
eine effiziente Zusammenarbeit auf Augenhdhe
zwischen Investorinnen und Investitionsempfan-
gerinnen, um gemeinsam mehr Wirkung zu er-
zielen.

IMMPACT FUR EINE STARKE WIRTSCHAFT
VON MORGEN

IMMPACT  unterstitzt Impact-Entrepreneure
dabei, ihr volles Wirkungspotenzial zu entfalten
und so die Wirtschaft von morgen zu gestalten.
Ein zentrales \Werkzeug dabei ist das IMMPACT-
Modell, ein Reifegradmaodell fur Impact Measu-
rement und -Management (IMM]). Es bietet einen
effektiven und niedrigschwelligen Einstieg zur Wir-
kungsmessung und zum Wirkungsmanagement.
Durch die strukturierte Vorgehensweise werden
die wesentlichen Hurden, ein Mangel an finanziel-
len und personellen Ressourcen, die Komplexitat
der Wirkungsmessung und die Fragmentierung
von Tools und Frameworks, abgebaut. Das Modell
hilft, den aktuellen Stand der Organisation in den
Bereichen Impact Strategy, Impact Management,
Impact Governance und Impact Transparency zu
bestimmen und gibt konkrete Hinweise, wie die
Wirkung auf das nachste Level gehoben werden
kann. Entrepreneure wie Investorinnen erhalten
dadurch eine klare Orientierung und kénnen ge-
zielte Mainahmen zur kontinuierlichen Verbesse-
rung der Wirkung ergreifen.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass
Impact-Entrepreneurship  sowohl national als
auch global an Bedeutung gewinnt. ImpactEntre-
preneure leisten einen wesentlichen Beitrag zu
einer gerechteren und nachhaltigeren Wirtschaft.
Allerdings sehen sie sich weiterhin Herausforde-
rungen bei der langfristigen Finanzierung und der
effizienten Wirkungsmessung gegenuber. Eine
verstarkte politische und gesellschaftliche Unter-
stitzung kann dazu beitragen, den Weg zu einer
Impact Economy, die soziale Gerechtigkeit und
Umweltbewusstsein mit wirtschaftlichem Erfolg
vereint, weiter zu ebnen. ¢
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Ziel 3: Geschlechtergerechtigkeit und
Selbstbestimmung far alle Frauen und
Madchen erreichen

GESCHLECHTER-
GLEICHHEIT

¢

Das Ziel will Frauen und Méadchen stéarken. Das Ziel ist die
Beendigung von geschlechtsspezifischer Gewalt und
Diskriminierung. Obwohl Frauen in Deutschland genauso haufig
studieren und genauso hoch qualifiziert sind wie Manner, ist
nur etwas weniger als jede dritte Fihrungsposition von Frauen
besetzt. Das Bundesministerium fur wirtschaftliche Zusammen-
arbeit und Entwicklung (BMZ] gibt an, dass es bei derzeitigem
Tempo 140 Jahre dauern wird, bis Frauen in Macht- und
Fihrungspositionen am Arbeitsplatz gleichberechtigt vertreten
sind. Um dies zu beschleunigen, sollen Politiken und Rechts-
vorschriften verabschiedet werden, die die Gleichberechtigung
der Geschlechter férdern. Die Nutzung von Informations- und
Kommunikationstechnologien soll gefordert werden, um Frauen
in ihrer Selbstbestimmung zu unterstitzen.

In diesem Kapitel erzahlt unsere Autorin in einer bewegenden
Personality-Story ihren ganz persdnlichen Weg zur Selbst-
bestimmung und in die Fihrungsposition eines Unternehmens
der Kapitalwirtschaft.
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-Mich faszinieren Menschen, die diese Welt

besser machen”

Autor: Paulina Jansch
Gridndungspartnerin
Leanox Venture Capital

In dieser inspirierenden Personality-Story ge-
wahrt Paulina Jansch, die jingste in der Lis-
te der Top Ten Investorinnen in Deutschland,
ganz personliche Einblicke in ihre Anfange,
ihre Motivation und ihre Ziele im Venture Ca-
pital Markt.

Der Moderator des Panels stellt mich vor, ich
nicke. Dann schaut er mich direkt an. ,Paulina,
was bewegt dich?” Kurze Stille. Auf diese Frage
war ich nicht vorbereitet. Wie tiefgrindig und
personlich soll ich das beantworten? Was be-
wegt mich? Was hat mich geritten mit 24 Jah-
ren ein VC mit meinem Partner Thore Vogel zu
grinden? Woher kommt eigentlich dieser, wie
die Gen-Z sagen wirde, ,bodenlose” Glaube,
dass ich etwas besser kann als Menschen, die
es seit Jahrzehnten machen? Ich hatte auch in
einem VC anfangen kdnnen, anstatt ein VC an-
zufangen. Und woher nehme ich eigentlich die
Energie mich diesen Fragen immer wieder zu
stellen? Ist es eventuell gar kein Glaube an mich
selber, sondern schlichte Naivitat?

Wahrend mir diese Fragen durch den Kopf ge-
hen, erinnere ich mich an einen der vielen Spri-
che meines grofiten Lehrmeisters, heute cool
.Mentor® genannt: ,Wenn’'s kompliziert wird,
versuch's mit der Wahrheit." Also gut. Was
bewegt mich als eine der jungsten Grindungs-

Foto: Unternehmen

partnerinnen einen 40 Millionen Euro VC-Fund
zu grinden? So viel vorweg, Geld ist nicht der
Moativator. Zu Geld hatte ich schneller in einem
anderen Job kommen kénnen. Geld ist im Ventu-
re Capital eine Eventualitat die erst zehn Jahre
nach der Grindung ein Thema wird. Menschen
grinden VCs, um ihr Geld zu vermehren, nicht
um welches zu verdienen.

MICH FASZINIEREN MENSCHEN, DIE DIESE
WELT BESSER MACHEN

Mich interessieren Menschen. Schon immer
fasziniert mich das Konzept, dass wir, als die
einzige hochintelligente Spezies, es geschafft
haben, diese Welt in all ihren Ressourcen der-
art auszuschopfen, dass wir uns mit hdochster
Wahrscheinlichkeit selbst ausrotten. Was wir-
de Darwin wohl dazu sagen? Death of the Smar-
test? Wir haben diesen Planeten eingenommen
und benutzen ihn, als wéare er unsere Schlecht-
wetterkleidung, die immer dann angezogen
wird, wenn es so richtig ungemdutlich wird, bis
die Gummistiefel irgendwann den Geist aufge-
ben und ausrangiert werden.

Mich faszinieren Menschen, weil wir so viel ge-
schafft haben und trotzdem Grundlegendes, wie
Sicherheit und Freiheit nicht weltweit erreichen.
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Wir fliegen zum Mond und erschieflen unsere
Nachbarn. Wir heilen unheilbare Krankheiten
und verdienen Millionen mit Alkohol und Tabak.
Wir fliegen mit Privatjets zu 6kologischen Foren
und beschlieBen, dass sich jetzt aber wirklich
was dndern muss. Wir kleben uns auf die Stra-
e, doch das Einzige, was wirklich haften bleibt,
sind die Deckel an den Plastikflaschen. Ist das
das Maximum unsere kollektive Intelligenz?

HABEN STATT GEBEN IST TIEF IN DER
MENSCHLICHEN DNA INTEGRIERT

Sie merken es: Was mich bewegt ist der Kon-
flikt zwischen dem, was wir sein kénnten und
dem, was wir sind. Es ist die Diskrepanz der
Ziele, die wir haben und den Umwegen, die wir
gehen, um dorthin zu gelangen. Diesem Konflikt
zugrunde liegt der Mensch. Wir haben die F&-
higkeit Uber uns selbst nachzudenken, uns die
Zukunft dieses Planeten zu abstrahieren und
sind gleichzeitig Instinkt-getriebene Wesen, die
Uber Generationen hinweg um ihr Leben kédmp-
fen mussten. Haben statt Geben ist tief in der
menschlichen DNA integriert. Die Memo, dass
wir in groBen Teilen der Welt schon langst im
Uberfluss leben, ist noch nicht bei unserem in-
neren Hohlenmenschen angekommen.

Daher faszinieren mich Menschen, die mit
scheinbar endloser Energie an innovativen L6-
sungen arbeiten, die diese Welt besser, statt
schlechter machen.

Ein Interesse an Menschen ist wohl die Grund-
voraussetzung, wenn man in Venture Capital ar-
beitet. Denn man lernt die Vielfalt der Menschen
kennen. Vielfalt der Charaktere, eher als Vielfalt
der Herkinfte und Geschlechter, denn da fehlt es
unsere Industrie massiv an Diversitat.

Menschen haben verschiedene Beweggrinde
ein Unternehmen zu grinden und letztendlich
ist es eine der wichtigsten Frage, die wir der
Person stellen mussen, in die wir investieren.
Was bewegt dich?

DER GRUND DES KONFLIKTES IST IMMER
TEIL DER LOSUNG

Was bewegt dich dazu, dich aus dem sicheren
Hafen deines Jobs in das ungewisse Meer der
Selbststandigkeit zu bewegen, nicht wissend,
ob dich deine halb-aufgepusteten Schwimmflu-
gel an der Oberflache halten. Nicht wissend, ob
dass, was du aufbaust, gegen die Naturgewal-
ten standhalt. Was bewegt dich dazu, deinen
Schweif3, Blut und Trénen in etwas zu investie-
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ren, dessen hdchstwahrscheinliches Ergeb-
nis die Insolvenz ist? Was bewegt dich dazu
Geburtstage abzusagen, Urlaube, oder gar die
Familienplanung zu verschieben fiir eine Even-
tualitét? Was bewegt dich zu glauben, dass du
es schaffst?

Ich habe diese Fragen hundertfach gestellt. Das
interessante ist, dass die meisten sie mit einem
Problem beantworten. ,Wir werden Markt X re-
volutionieren, weil der Status-Quo inakzeptabel
ist.” Der Grund des Konfliktes ist immer Teil der
Lésung.

Eine der wichtigsten Lektionen, die ich eindring-
lich gelernt habe, lautet: ,Verliebe dich in das
Problem, nicht die Lésung.” Um in unserer
schnelllebigen Welt relevant zu bleiben, missen
wir Lésungen fur Probleme finden, nicht Losun-
gen, um Losungen zu verkaufen. Sonst enden
wir wie die Pharma-Industrie, die irgendwann
gemerkt hat, dass sie mehr Geld damit verdient,
Symptome zu behandeln als Krankheiten. Ein
System, welches das System als solches krank
macht.

~DEATH OF THE SMARTEST" STATT
~SURVIVAL OF THE FITTEST"

Ich habe mich auf ungewoéhnliche Art und Wei-
se in zwei Probleme verliebt, die zur Investitions-
these meines Funds ,Leanox” wurden. Impact
und Geschlechterparitat. Vielfach wurde ich von
Menschen der Impact-Szene gefragt, was mein
entscheidender ,Nachhaltigkeitsmoment® war.
Der Moment, wo mir die Schuppen von den Au-
gen gefallen sind und ich realisiert habe, dass
wir eher auf ,Death of the Smartest” zu steuern
als auf ,Survival of the fittest".

Diesen Moment gab es nicht. Die Frage ist bei
mir nicht wann hast du realisiert, dass sich et-
was andern muss, sondern wann hast du reali-
siert, dass du etwas andern kannst. Diese Ant-
wort liegt viele Jahre zurick. Ilch war 15 und
zum Austauschsemester in Amerika auf der
High-Schoal. Ich habe bei meiner Grof3tante ge-
wohnt, eine wunderbare, gut gelaunte Frau mit
dem Herz am rechten Fleck, die fir die christ-
liche Kirche sozial Projekte leitete. Wir gingen
mittwochs nach Downtown San Diego, wo sie
die Tafel fir Obdachlose organisierte. Wir halfen
bei der Ausgabe und unterhielten uns mit den
Obdachlosen. Es war ein Ort des Austauschs,
an dem wir zuhorten. Die Geschichten der Ob-
dachlosen Menschen haben mich tief bewegt.
Es waren die Lebensgeschichten, von erfolg-
reichen Managern, die alles was sie hatten an
Crystal Meth verloren, von Frauen mit kleinen
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Kindern, die aus Milieus ausgestiegen sind und
nun auf der Stral3e wohnten, statt dort zu arbei-
ten. Ich werde niemals den Blick einer Zweijah-
rigen vergessen, die auf der Straf3e grof3 wurde
und noch nie auf einer Matratze geschlafen hat.
Wir schenkten ihr Schuhe und ihre erste Zahn-
birste, ihre Augen glanzten.

Auch wenn viele dieser Geschichten tieftraurig
waren, war es ein positives Gefuhl diesen Men-
schen zuzuhdren, ihnen etwas zu schenken und
ihnen letztlich durch unser Gesprach die Aner-
kennung zu geben, die sie auf der Stral3e so oft
vermissten. Viele haben mir erzahlt, dass sie sich
winschen, mehr Menschen wiirden ihnen in die
Augen schauen. Diese Worte bleiben hangen.

DIE REALISIERUNG MEINER EIGENEN
PERSPEKTIVEN WECKTE MEINE
HANDLUNGSMACHT

Es folgte ein Projekt, das mich bewegt und ver-
andert hat. ,Wir werden vom Menschenhandel
betroffenen Frauen helfen, wieder zurlck ins
Leben zu finden.” Naturlich wollte ich dabei sein.
Sowas kannte ich nur aus dem Film ,Taken®,
und selbst der hatte schlielich ein gutes Ende.
Wir wurden ausfiihrlich vorbereitet. Ich freute
mich darauf, zu helfen.

Dann schaute ich Menschen in die Augen, die
jegliches Vertrauen in die Menschheit verloren
hatten. Von 18 Frauen sprach nur eine, die an-
deren, so schien es mir, hatten ihre Stimme und
sich selbst in ihrer schrecklichen Vergangenheit
verloren. Mir wurde eindringlich klar, dass die-
se Menschen nicht frei waren, obwohl sie nicht
mehr in Gefangenschaft lebten. Ich sehe jetzt
noch das Bild der Frau vor mir, die erst seit ei-
ner Woche in dem Frauenhaus untergekommen
war, und deren Auge und Arm noch von blauen
Flecken Ubersaht waren. Am Abend habe ich um
das Leben dieser Frauen getrauert, war witend
Uber die Gewalt, die sich Menschen gegenseitig
antun, erschittert von der Demutigung und Hoff-
nungslosigkeit. Einige dieser Frauen waren nicht
viel alter als ich. Ich sah mich in ihnen wieder. An
diesem Abend verstand ich zum ersten Mal, wie
privilegiert ich aufgewachsen bin.

Ein Mix aus Trauer und Wut, sowie die Realisie-
rung meiner eigenen Perspektiven weckte mei-
ne Handlungsmacht. Ich musste etwas tun. Ich
organisierte ein Benefiz-Konzert zugunsten von
Einrichtungen fur Frauen, die vom Menschen-
handel betroffene waren, ,Human Trafficked
Women®, wie es in Amerika heif3t. Ich startete
eine Spendenaktion in meiner High-School und

sammelte 500 Dollar Spenden von meinen Mit-
schulerinnen ein. Die gesamte Spendensumme
des Konzerts belief sich auf ein paar Tausend
Dollar. Es war nicht viel, aber es war so viel
mehr als gar nichts.

GLEICHBERECHTIGUNG HAT FUR MICH
EINEN EXISTENZIELLEN STELLENWERT

Ich konnte fur diese Frauen und ihre selbstlosen
Sozialarbeiterinnen, die taglich den Schmerz ih-
rer Mitmenschen aushielten, einen Unterschied
machen. Der Aktivismus war mein Mittel, die
Trauer dieser Ungerechtigkeit zu Gberwinden.
Seither hat Gleichberechtigung fur mich einen
existenziellen Stellenwert, fir den ich mich mit
Leidenschaft, Respekt und Demut einsetze.

Diese Erfahrung hat ein Feuer in mir entfacht,
welches nicht mehr wegzudenken ist und wel-
ches bis heute die Energie meiner ambitionier-
ten Ziele ist. Die Realisierung, dass ich einen
Unterschied machen kann, fuhrte dazu, dass
ich aktiv bin, fur Paritat und Nachhaltigkeit.

Was bewegt mich? Das Wissen, dass ich
etwas bewegen kann. ¢

Paulina Jansch ist Grindungspartnerin
des VC Fonds ,Leanox Impact Capital®. Sie
ist Finanzexpertin im Bereich nachhaltiger
Investitionen und berat Family-Offices, Uni-
versitdten und Inkubatoren. Paulina setzt
sich aktiv fir Female Empowerment ein und
zeichnet sich durch ihren inklusiven und em-
pathischen Fuhrungsstil aus. Sie inspiriert
die Menschen um sich herum mit ihrem
Aktivismus.

Ihr Ziel ist es, mehr Frauen als Business An-
gels zu gewinnen und mehr Paritat in der
Grinderszene zu erreichen. Mit ,Leanox”
nachstem Impact VC Fond hat sie sich zum
Ziel gesetzt, erneut 50 Prozent Grinderin-
nen im Portfolio zu erreichen, und auler-
dem das Kapital von 50 Prozent Investo-
rinnen einzusammeln, um die Geschlechter
Paritat in der Europaischen Start-up-Szene
voranzubringen.

sLeanox Impact Capital® ist ein Impact VC
Fund, welcher in skalierbaren ImpactTech
Start-ups in Europa investiert. Die beiden
Grundungspartner Thore Vogel und Paulina
Jansch haben sich zur Mission gemacht,
das fuhrende Impact x Geschlechterparitat
VC in Europa zu werden.

pi@leanox.eu
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Ziel 8: Dauerhaftes, breitenwirksames
und nachhaltiges Wirtschaftswachstum,
produktive Vollbeschaftigung und
menschenwdlrdige Arbeit fur alle fordern

8 MENSCHENWIRDIGE Arbeit macht einen Grof3teil unseres Lebens aus. Sie bestimmt
ARBEIT UND WIRT- . .
SCHAFTSWACHSTUM unseren Alltag und ermdglicht uns zugleich, zu wohnen, zu essen

und vieles mehr. Es wurde noch nie so viel auf der Welt produziert

i

und konsumiert wie heute.

Deutschland gehort zu den reichsten Industrielandern der Welt.
Dieser Wohlstand und das Wirtschaftswachstum sind auf Kosten
naturlicher Ressourcen erreicht worden. Der Umstieg auf eine
nachhaltigere Wirtschaft ist daher eine Notwendigkeit und

grolBe Herausforderung, die den Arbeitsmarkt verandern wird.
Nachhaltiges Wachstum ist aber nur zu erreichen, wenn die
Malnahmen der verschiedenen Palitikfelder ineinandergreifen.

In diesem Kapitel beleuchten unsere Autoren, in welche
Auswirkungen die Professionalisierung des Sektors Impact
Reporting haben kann und welche konkreten MalBnahmen
ergriffen werden kdnnen, um eine notwendige Transformation
des wirtschaftlichen Denkens voranzutreiben.

Impact Investing Jahrbuch 2024



Wirtschaftswachstum - SDG 8

Impact Reporting: Wie zwei neue Standards
die Professionalisierung des Sektors

vorantreiben

Autor: Dr. Julian Frede

Co-Founder and Managing Director bei

evolutig impact advisory GmbH

Co-Leiter des Arbeitskreises ,Frontier and Emerging
Markets” der Bundesinitiative Impact Investing e.V. (BIll]

Dr. Julian Frede, Co-Founder and Managing Direc-
tor der evolutiq impact advisory GmbH sowie Co-
Leiter des Arbeitskreises ,Frontier and Emerging
Markets“ der Bundesinitiative Impact Investing,
sieht Impact Reporting als einen von vier grund-
legenden Bausteinen zur Professionalisierung des
Marktes. Warum, erklart er in diesem Beitrag.
Das Ziel von Impact Investing ist es, Wirkungen
durch Investitionen zu erzielen. Doch wie kénnen
wir glaubwuirdig aufzeigen, dass und wie Investi-
tionen wirken? Um diese Frage zu beantworten
und das Management von Impact Investing auf
ein solides Fundament zu stellen, braucht es vier
zentrale Bausteine:
1. Die Definition der intendierten Wirkung
2. Die Messung der Wirkung
3. Ein professionelles Managementsystem
4. Ein Berichtswesen zu Wirkung - das Impact
Reporting.
Fur den vierten Baustein, das ,Impact Reporting®,
sind im April 2024 Standards formuliert worden.

EIN UBERBLICK UBER DIE ZWEI NEUEN
STANDARDS
Impact Frontiers ist neben dem Global Impact In-

Foto: Unternehmen

vesting Network (GIIN] die weltweit fihrende Ini-
tiative von Impact Investoren, die an Marktstan-
dards fur Impact Investing arbeitet. Die ,Impact
Performance Reporting Norms® sind das Ergeb-
nis einer 18-monatigen &ffentlichen Konsultation
mit mehr als 350 Vermdgensverwaltern, Vermo-
gensinhabern, Beratern sowie Priif- und Verifizie-
rungsanbietern.

IMPACT PERFORMANCE REPORTING NORMS

Dieses Rahmenwerk bietet detaillierte Bausteine
und Leitlinien, um Impact messbar und mdglichst
vergleichbar zu machen. Die sechs Kategorien
an Anforderungen [,What to Report®) und die
sechs grundlegenden Merkmale des Reportings
(.How to Report®) bieten eine strukturierte Basis
fur qualitativ hochwertiges Reporting. Das Rah-
menwerk zeigt, dass es neben den inhaltlichen
Elementen, die man schlichtweg abhaken kann,
auch Anforderungen an die Art und Weise geben
muss, wie ein Impact Report erstellt werden soll.
Diese zentralen Merkmale dienen den Prifern
als Richtschnur fir die Validierung des Berichts
und fur Nachfragen an die berichtende Institu-
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PART 1

PART 2

Impact Performance Reporting Norms

What to Report: Content

1. Entity Overview & Impact Thesis 4. Governance

5. Case Studies

2. Impact Management Process

3. Impact Performance

How to Report: Characteristics of Useful Information®

Fundamental Characteristics

Enhancing Characteristics

6. Independent Review (Optional)

Faithful Representation
(Completeness, Neutrality, Accuracy)

Comparability Understandability

Investitionsmaoglichkei-
ten mit SDG-Bezug ge-
lenkt werden. Die Leit-
linien umfassen neben
den Elementen der Gl
IN-Definition zu Impact
Investing - i] Intentiona-
litdt und ii) Messbarkeit
- als weitere Elemente
iii) das Setzen von Zielen
und iv] den Fokus auf
kontextspezifische Be-
dirfnisse anhand empi-
rischer Daten.

Um entsprechend der
Leitlinien zu berichten,
werden finf Schritte
aufgezeigt. Diese fiihren
zu Leitlinien-konformen
Veroffentlichung,  der
Sustainable Develop-
ment Impact Disclosure
(SDID).  Insbesondere
von Relevanz sind da-
bei die Kombination von
Messindikatoren mit
Zielen, die auf den loka-

Abbildung 1: Anforderungen an ein qualitativ hochwertiges Reporting.
Quelle: Impact Performance Reporting Norms, S. 2.
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tion. Eine Ubersicht der zentralen Elemente sind
in Abbildung 1 dargestellt.

Impact Frontiers bringt zuséatzlich zum generel-
len Rahmenwerk eine ganze Reihe an praxisre-
levanten Hilfsmaterialien mit: von der Standard-
gliederung eines Berichts bis zur Empfehlung
einer schrittweisen Einfihrung der professio-
nellen Berichterstattung tber drei Jahre (S. 65,
Impact-Performance-Reporting-Norms-V1.pdf
(impactfrontiers.org))™.

IMPACT DISCLOSURE GUIDANCE

Die Impact Disclosure Taskforce ist ein Netzwerk
fuhrender Finanzinstitutionen und Branchenakteu-
ren, darunter die weltweit groften Vermogensver-
walter und Banken. Sie erstellt freiwillige Leitlinien
fur Unternehmen und staatliche Einheiten fur die
Offenlegung von Impact und bezieht sich insbe-
sondere auf Entwicklungs- und Schwellenlander.
Die Taskforce veroffentlichte im April 2024 nach
zwolf Monaten Arbeit einen ersten Entwurf ihrer
Leitlinien zur 6ffentlichen Konsultation.

Die Leitlinien zielen darauf ab, die Transparenz
und Konsistenz in der Branche zu erhéhen. Da-
durch sollen Sustainable-Finance-Aktivitaten be-
schleunigt und nachweislich Kapitalflisse zu den
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len Kontext Bezug neh-

men sowie die Bertck-

sichtigung ~ maglicher
negativer Wirkungen. Die SDID-Schritte werden
in Abbildung 2 verdeutlicht.

Neben diesen Leitlinien schlagt die Taskforce als
konkrete nachste Schritte vor, ein Okosystem
mit zwei weiteren Komponenten zu schaffen:
eine Datenplattform, die Wirkungsdaten aufbe-
reitet und standardisiert zur Verfigung stellt,
sowie ein Netzwerk von Dienstleistern, das die
Validierung und Analyse der Wirkungsinforma-
tionen dbernimmt.

Welche Neuerung sind hervorzuheben?

a. Die Intention von Impact Investing wird
deutlicher. Das Problem, welches Impact In-
vesting losen soll - die ,Development Gap®
oder die ,Investment Challenge” - erhélt eine
zentralere Stellung. Dieser Fokus in der Be-
richterstattung erlaubt es, den direkten Zu-
sammenhang mit denen in einer Wesentlich-
keitsanalyse ermittelten Herausforderungen
und den damit verbundenen geplanten Wir-
kungen zu herzustellen. Gleichzeitig bedeutet
es fur die Intentionalitdt beim originaren Im-
pact Investing, dass sie eine tiefgehende Be-
grundung sowie einen Bezug zum relevanten
Kontext nachweisen muss.

b. Der Bezug zu einem Rahmenwerk wird zen-
tral. Fur ein professionelles und skalierbares
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sind und unterschied-

Identify the metrics related to Identify the entity’s impact intentions and related metrics based on theories of
the entity’s impact intentions change, drawing on existing impact taxonomies and sustainability reporting standards.

lich in der Messung ge-
handhabt werden. Es

zeigt sich jedoch, dass

Prioritize impact metrics based
on the entity’s local context

Prioritize metrics core to the entity’s operation, address the most acute
development gaps in the local economy, and incorporate community voice.

einige Impact Themen
wie CO,, Gender oder

Set targets for prioritized Set targets to achieve additional results, detailing plans to achieve targets,
metrics and disclosing time horizon and baselines; refresh periodically.

Arbeitsplatze eine teil-
weise solide Messbasis

aufweisen. Somit kann

Disclose policies and plans for Disclose plans for mitigating negative impacts, identifying material
reducing negative impacts negative impacts, setting targets on adverse impact indicators and
disclosing E&S risk. )

zumindest fir ausge-
wahlte  Wirkungsthe-

men eine vergleichende

Produce a monitoring and
reporting table

reporting.

Publish a comprehensive table that lays out the entity’s impact
targets, negative impact mitigants, and commitment to monitoring and

Berichterstattung nach
den aufgefiihrten Stan-

dards ein echter Mehr-

Abbildung 2: Sustainable Development Impact Disclosure (SDID).
Quelle: Impact Disclosure Guidance, S. 6.

Impact Investing bendtigt es einen Bezug zu
Rahmenwerken, die definieren, welche Wir-
kungen positiv sind. Das bekannteste Rah-
menwerk sind hierbei die SDGs. Jedoch kann
aufgrund des normativen Charakters einer
solchen Definition jedes Rahmenwerk genutzt
werden. Trotzdem wird bei beiden Standards
hervorgehoben, dass ein maglichst anerkann-
tes Rahmenwerk wie die SDGs zu wahlen ist.
Nur mit einem solchen verbreiteten Standard
erhalt man eine Vergleichbarkeit innerhalb
eines eigenen globalen oder regionalen Port-
folios sowie die Vergleichbarkeit im Markt.

c. Performance wird endlich in den Fokus
geriickt. Inwieweit das Impact Investing ge-
steckte Ziele erreicht und im Vergleich zu an-
derer eigener und sektorweiter Investments
performt, ist eine notwendige Information im
Impact Reporting. Das reine Ausweisen von
Wirkungszahlen reicht nicht mehr, um glaub-
wirdig Impact Investing zu betreiben. Perfor-
mance-Kennzahlen kénnen damit zukunftig
eine grofere Rolle spielen, beispielweise der
Impact Value Added. [Link: Impact Value Ad-
ded (IVA) by Julian Frede]?

DIE ZENTRALE SCHWACHSTELLE:
OHNE GUTE DATEN,
KEINE GUTEN BERICHTE

Fur eine effektive Nutzung der Standards ist eine
hohe Datenqualitdt und -verfiigbarkeit notwen-
dig, was in vielen Féllen noch eine Hirde darstellt.
Dazu ist die Vergleichbarkeit nur bedingt gege-
ben, wenn Indikatoren nicht einheitlich definiert

wert fur alle Marktak-
teure sein.

NACHSTE SCHRITTE MIT DEN STANDARDS
UND HIN ZUM PROFESSIONELLEN IMPACT
REPORTING

Die Einfihrung dieser Standards markiert den
Beginn einer Professionalisierung im Impact Re-
porting. Beide Standardsetzer sehen ihre Verof-
fentlichungen als den Beginn des Weges:

Die Impact Disclosure Taskforce hat ihre Stan-
dards verdffentlicht, um bis September 2024
Kommentare und Fragen zu sammeln und dar-
aufhin die Finalisierung der Standards anzugehen.
Die Impact Reporting Norms sind laut Matt Ripley,
Direktor bei Impact Frontiers, bereits in einer kon-
kreten Anwendungsprufung: ,Wir freuen uns, nun
die néchste Phase der Arbeit zu beginnen, in der
wir Berichtersteller, Nutzer und Prifer unterstit-
zen, die erste Generation von Wirkungsberichten
gemal den Reporting Norms zu erstellen.” Somit
ist eine Mitwirkung bei beiden Standards maglich
- eine Kontaktaufnahme ist tber die evolutiq Im-
pact Advisory, die Taskforce-Leiter oder die zuge-
hérigen Webseiten maglich.

Indem wir weiter die Praktiken des Impact In-
vesting professionalisieren und auch standardi-
sieren, erlauben wir eine Skalierung des Sektors.
Der Prozess der Professionalisierung dauert vie-
len Marktakteuren zu lange. Wenn man jedoch
nur finf oder gar zehn Jahre zurtckblickt, dann
wird deutlich, dass die vier zentralen Bausteine
eines umfassenden Managements sich deutlich
verbessert und standardisiert haben. An dieser
Stelle ein Dank an die vielen Mitstreiter im Sek-
tor. Wir bleiben dran.

Relevante Links:

"Impact-Performance-Reporting-Norms-V1, Seite 65
https:/ /impactfrontiers.org/wp-content/uploads/ 2024 /04 /Impact-Performance-Reporting-Norms-V1.pdf

2lLink: Impact Value Added (IVA) by Julian Frede

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3868250
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Die Dringlichkeit des Wandels und
die Chancen der Transformation
zu einer regenerativen Wirtschaft

Autor: Sebastian Fittko

Initiator, Grunder und Vorstand
der Initiative Regenerative Marktwirtschaft

IS T
A

Inmitten der beschleunigenden 6kologischen Kri-
sen unserer Zeit scheint es fast tiberflissig, die
Dringlichkeit des Wandels zu betonen. Der Earth
Overshoot Day, der Tag, an dem wir die Ressour-
cen eines Jahres aufgebraucht haben, steht fiir
die Uberforderung unseres Planeten durch iiber-
maBigen Ressourcenverbrauch weit iiber dessen
Regenerationskapazitdten hinaus. Doch statt
weiter darauf hinzuweisen, warum wir handeln
miissen - was langst jedem bewusst sein sollte
- wahlt Sebastian Fittko, Initiator, Griinder und
Vorstand der Initiative Regenerative Marktwirt-
schaft, hier einen anderen Ansatz.

Eine Motivation zu handeln liegt im Erkennen der
Chancen, die jeder Wandel bietet. Es geht nicht
nur darum, Schaden zu begrenzen oder Prob-
leme zu verwalten, sondern um das Erschaffen
neuer, positiver Realitdten. Wandel birgt stets
Maglichkeiten fur Unternehmer, Investoren und
die Gesellschaft als Ganzes. Lasst uns gestal-
ten, statt verwalten! Unternehmer wie Gottlieb
Daimler, Robert Bosch und Carl von Linde haben
Transformation unternehmerisch gestaltet und
nicht den Status quo verwaltet.

Stellen wir uns eine Wirtschaft vor, die nicht nur
weniger Schaden anrichtet, sondern aktiv Gutes
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tut. Eine Wirtschaft, die unsere Lebensgrundla-
gen nicht nur bewahrt, sondern regeneriert. Hier
kommt das Konzept der Doughnut Economics
ins Spiel, das als Rahmen fiir nachhaltiges und
gerechtes Wirtschaften dient. Es ist ein Modell,
das wirtschaftlichen Erfolg innerhalb planetarer
Grenzen und sozialer Grundlagen ermaglicht und
damit die Basis fur eine regenerative \Wirtschaft
schafft.

Impact Investing nimmt hier eine Schlussel-
rolle ein. Es richtet den Fokus auf Investitionen,
die nicht nur finanzielle Renditen, sondern auch
messbare positive 6kologische und soziale Effek-
te erzielen. Es eroffnet Investoren die Chance,
Teil der Losung zu sein und gleichzeitig nachhal-
tige Rendite zu erzielen. Lassen Sie uns gemein-
sam unternehmerisch die Chancen ergreifen,
die in der Transformation liegen, und eine Wirt-
schaft aufbauen, die sowohl fir die Menschen als
auch fur den Planeten arbeitet.

REGENERATIVES WIRTSCHAFTEN FUR
EINEN NEUEN GENERATIONENGERECHTEN
WOHLSTAND

Wirtschaft neu denken - das ist keine Option
mehr, sondern eine Notwendigkeit. Doch in jeder
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Notwendigkeit steckt eine Chance, die es zu er-
kennen gilt. Die Vorstellung, dass Okonomie und
Okologie getrennte Sphéren seien, ist tberholt
und gefahrlich. Wirtschaftlicher Erfolg muss im
Einklang mit der Natur geschehen, sie nicht aus-
beuten, sondern férdern und erneuern.

Die Regenerative Wirtschaft zielt genau darauf
ab. Sie fordert nicht nur Nachhaltigkeit, sondern
die aktive Verbesserung unserer natirlichen
und sozialen Lebensgrundlagen. Dies geht weit
Uber herkdmmliche ESG-Verstandnis hinaus und
betont die Notwendigkeit einer positiven, rege-
nerativen Wirkung. Die Initiative Regenerative
Marktwirtschaft (IRM), gepragt von Vordenkern
wie Daniel Dahm, John Fullerton, Kate Raworth,
Carol Sanford und Daniel Christian Wahl, strebt
eine Wirtschaft an, die systematisch restauriert,
was zerstort wurde, und das regenerative Poten-
zial des Lebendigen entfaltet. Die IRM maochte
mit ihrem Leitbild eine positive Erzahlung der
Zukunft bieten, die zu einem neuen Pioniergeist
und Unternehmertum inspiriert, statt uns durch
Angst und Populismus in eine Zukunft zu fuhren,
die ein gutes Leben fur unsere Kinder und Enkel-
kinder verunmaglichen wird.

Im Mittelpunkt dieser Vision steht die Entfaltung
der natirlichen, regenerativen Potenziale der
Natur, des Menschen und unserer wichtigsten
Energiequelle - dem einzigen funktionierenden
Fusionsreaktor, der Sonne. Durch die Wiederher-
stellung und Verbesserung von Okosystemen so-
wie die Forderung menschlicher Kreativitat und
Gemeinschaft kénnen neue, net-positive Wert-
schopfungen entstehen. Dies bedeutet, dass
wirtschaftliche Aktivitaten nicht nur die Umwelt-
belastung minimieren, sondern tatsachlich mehr
Ressourcen schaffen, als sie verbrauchen.

DER BEGINN EINER GROSSEN
TRANSFORMATION

Ein gutes Beispiel ist Carbonauten, ein deutsches
Unternehmen, das CO,-Emissionen reduziert und
regenerative Wertschopfung schafft. Carbonau-
ten produziert Biokohle aus Biomasse, die CO;
dauerhaft bindet und als nachhaltiger Ersatz
fur fossile Brennstoffe dient. Mit innovativen Ge-
schaftsmodellen, die auf Kreislaufwirtschaft und
Kohlenstoffnegativitat setzen, zeigt Carbonauten,
wie Unternehmen aktiv zur Regeneration beitra-
gen kdnnen. Solche Beispiele verdeutlichen, dass
Investitionen in regenerative Unternehmen nicht
nur ethisch und 06kologisch sinnvoll, sondern
auch wirtschaftlich erfolgreich sind.

Fir Investoren erdffnet sich hier ein weites Feld.
Impact Investing ermdglicht es, in Projekte zu
investieren, die nicht nur finanzielle Renditen

bieten, sondern auch messbare positive tkologi-
sche und soziale Wirkungen haben. Banken wie
die GLS Bank und die Triodos Bank zeigen, wie
solche Investitionen umgesetzt werden kénnen,
indem sie gezielt Transformationsprojekte finan-
zieren. Impact Venture Capital Funds wie Planet
A Ventures und Accelerator Programme wie die
Impact Factory von Anthropia unterstitzen zu-
dem innovative Start-ups, die auf regenerative
Wertschépfung setzen. Dies bietet nicht nur we-
niger Risiken, sondern erhéht auch die Resilienz
der Investitionsportfolios im Kontext der globalen
Polykrise.

Diese Anséatze und Modelle zeigen, dass wir am
Beginn einer groBen Transformation stehen, in
der die Wirtschaft die Natur nicht langer als
bloBe Ressource betrachten wird, die es aus-
zubeuten gilt. Stattdessen wird sie als Partner
gesehen, dessen Potenziale es zu entwickeln
gilt, um wahres nachhaltiges Wirtschaften zu er-
mdglichen. Es liegt an uns, diese Chance zu er-
greifen und aktiv mitzugestalten. In Impact und
regeneratives Wirtschaften zu investieren heif3t,
finanzielle Mittel fur einen guten Zweck und Ren-
diten zu nutzen, statt Geld als von der Realitat
entkoppelten Selbstzweck zu sehen.

PRAKTISCHE ANSATZE UND BEISPIELE
AUS DEUTSCHLAND

Die regenerative Wirtschaft bietet nicht nur eine
theoretische Vision, sondern wird bereits heute
in Deutschland praktisch umgesetzt. Unterneh-
men und Investoren zeigen, wie regenerative An-
satze funktionieren und positive Auswirkungen
haben.

Ein zentraler Bereich ist die Férderung regenera-
tiver Landwirtschaft. Die Munchner Landbanking
Group entwickelt eine Plattform, die Landwirte
belohnt, die auf regenerative Praktiken setzen.
Durch die Nutzung ihrer ,Nature Equity” kénnen
Landbesitzer ihre tkologischen Verbesserungen
in handelbare Vermdgenswerte umwandeln.
Dies fordert nachhaltige Landnutzung und bietet
neue Einkommensstrome fur Landwirte.

Ein weiteres Beispiel ist das Start-up neu.land
mit der Konsumenten-Marke Ela Mo, das Ruck-
sacke und Taschen herstellt. Ela Mo setzt auf
nachhaltige Materialien und kreislauforientierte
Produktion. Durch den Einsatz von recycelten
Stoffen und die Minimierung von Abfallen zeigt
das Unternehmen, wie man funktionale und um-
weltfreundliche Produkte entwickeln kann. Die Fi-
nanzierung von Unternehmen wie neu.land durch
Impact Investing tragt zur Entwicklung nachhal-
tiger Geschéaftsmodelle bei und unterstitzt die
Entwicklung einer regenerativen Wirtschaft.
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BLENDED FINANCE ALS ENTSCHEIDENDES
KONZEPT

Auch Banken wie die GLS Bank und die Triodos
Bank sind als Finanzierer nachhaltiger Transfor-
mationsprojekte von grofer Bedeutung. Sie bie-
ten spezielle Finanzierungsmodelle, die auf die Be-
durfnisse von Unternehmen zugeschnitten sind,
die regenerative Ansatze verfolgen. Die GLS Bank
unterstitzt beispielsweise durch ihr Nachhaltig-
keitskreditprogramm Unternehmen wie den Bio-
Pionier Alnatura. Ebenso férdert die Triodos Bank
das Projekt ,Landwirtschaft fur Morgen®, das re-
generative Agrarpraktiken vorantreibt.

Fonds wie Revent, Planet A Ventures und Extantia
spielen eine entscheidende Rolle, indem sie in jun-
ge Unternehmen investieren, die tkologische und
soziale Herausforderungen mit innovativen Ge-
schaftsmodellen angehen. Die Impact Factory von
Anthropia bietet zuséatzlich ein Accelerator-Pro-
gramm und baut einen Pre-Seed-Fonds auf, um
gezielt Start-ups zu finanzieren, die nicht auf einen
schnellen Exit ausgerichtet sind. Diese Start-ups
haben mdglicherweise ein geringeres kurzfristi-
ges Renditepotenzial, erwirtschaften aber durch
ihre langfristige Orientierung sichere Renditen
und schaffen gleichzeitig positive Wirkungen.

Blended Finance ist ein entscheidendes Konzept,
das offentliche und private Mittel kombiniert, um
Investitionen in nachhaltige Projekte zu erleich-
tern. Staatliche Investitionsprogramme kénnen
das Risiko fur private Investoren senken und mehr
Kapital mobilisieren. Besonders relevant ist dies
fur groBe Infrastrukturprojekte, die eine fossilfreie
Materialwirtschaft fordern. Durch Blended Finan-
ce kénnen Anlagen wie die von Carbonauten, die
COs in Biokohle umwandeln, in Deutschland statt
in China entstehen. Dies sichert Know-how und
schafft Arbeitspléatze im eigenen Land.

Diese Beispiele zeigen, dass die regenerative
Wirtschaft in Deutschland nicht nur eine theore-
tische Maglichkeit ist, sondern bereits praktisch
umgesetzt wird. Strategische Investitionen und
innovative Finanzierungsmodelle machen den
Wandel hin zu einer nachhaltigen und genera-
tionengerechten Wirtschaft méglich. Investoren
kénnen nicht nur finanzielle Renditen erzielen,
sondern auch aktiv zur Losung globaler Heraus-
forderungen beitragen. Impact Investing wird so
zu einem machtigen Werkzeug fur die Gestal-
tung einer guten Zukunft.

VERANTWORTUNGSVOLL INVESTIEREN FUR
EINE GENERATIONENGERECHTE ZUKUNFT

Geld und Vermdgen sind Mittel, um eine Wirt-
schaft und Gesellschaft zu gestalten, die uns
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und zukUnftigen Generationen gerecht wird. Dies
ist unsere unternehmerische Verantwortung -
auch in der Anlage von Geld. Investieren wir in
eine regenerative Wirtschaft, die unsere natir-
lichen und sozialen Grundlagen verbessert und
nicht nur weniger schadet, sondern aktiv Gutes
tut. Geld als Selbstzweck zu betrachten oder
lediglich mehr Geld zu generieren, ohne die Zu-
kunft aktiv und positiv zu gestalten, ist degenera-
tiv, naiv und verantwortungslos. Jetzt ist die Zeit,
bewusst und verantwortungsvoll zu investieren,
um eine gute Zukunft fur uns, unsere Kinder und
Enkelkinder zu schaffen.

Sebastian Fittko ist Initiator, Grinder und
Vorstand der Initiative Regenerative Markt-
wirtschaft. Mit partizipativen Formaten for-
dert er die Entwicklung eines generationen-
gerechten und lebensdienlichen Leitbildes fur
Wirtschaft und Gesellschaft.

Als Geschéaftsfuhrer der Global Impact Tech
Alliance und Vorstand der Bundesinitiative
Impact Investing setzt er sich fiir Impact In-
vesting ein, um die Transformation zu einer
regenerativen Wirtschaft zu beschleunigen.

An der Wirtschaftshochschule ESCP unter-
richtet er Kurse zu digitalen Technologien
und Nachhaltigkeit und berat Unternehmer-
familien, Family Offices, Vorstande und Auf-
sichtsrate bei der Entwicklung von Leitbildern
und Strategien fur regenerative Unterneh-
mensentwicklung sowie nachhaltige und wir-
kungsorientierte Investments.

Die Initiative Regenerative Marktwirtschaft
ist ein gemeinnutziger Verein, der sich fur ein
zukunftsbejahendes, generationengerechtes
und lebensdienliches Wirtschaften einsetzt.
Durch innovative Formate wie den Regene-
rativen Salon, Podcasts und Kampagnen for-
dert sie den gesellschaftlichen Dialog tber
eine Wirtschaft, die positive Auswirkungen
durch Aufbau und Erneuerung erzielt.

Das Konzept der regenerativen Wirtschaft
ergéanzt und erweitert bestehende Nachhal-
tigkeitsansatze: Es strebt nach Einheit mit al-
lem Lebendigen und nutzt das Regenerations-
potenzial der lebenden Mitwelt als Grundlage
fur eine zukunftsfahige Wirtschaft. Dieser
ganzheitliche Ansatz integriert okologische,
wirtschaftliche und soziale Aspekte zu einem
koharenten System. Ziel ist ein tiefgreifender
gesellschaftlicher Wandel, um ein erfilites
Leben in der Gegenwart zu ermdglichen und
eine lebenswerte Zukunft fir kommende Ge-
nerationen zu sichern.
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Ziel 9: Eine widerstandsfahige Infrastruktur
aufbauen, breitenwirksame und nachhaltige
Industrialisierung férdern und Innovationen
unterstutzen

Funktionierende Infrastruktur ist eine Grundlage fir ein gutes
Leben, eine produktive Wirtschaft und Industrie. Infrastruktur
& bedeutet nicht nur Strafien, Bricken oder Schienennetze,
sondern auch die Versorgung mit Internet, Strom, \Wasser oder
offentlichen Verkehrsmitteln. In diesem Ziel sind die Bemihungen
vereint, die Infrastruktur zu modernisieren und Industrien
nachristen, um so eine hochwertige, nachhaltige und wider-
standsfahige Infrastruktur aufzubauen. Fur die Transformation
sind erhebliche Investitionen. Nicht nur deswegen findet sich hier
auch der Anspruch, den Zugang kleiner Industrie- und anderer
Unternehmen zu Finanzdienstleistungen zu verbessern und ihre
Einbindung in Wertschopfungsketten und Markte zu erhdhen.

In diesem Kapitel zeigen die Autoren die Rolle der Finanzindustrie
fir diesen Wandel der Infrastruktur auf. Dabei legen sie die Lupe
auf Chancen und Widerspriche sowie den Zusammenhang von
Impact Investing und Wirtschaftstransformation.
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2 Assetklassen - 2 mal die Chance
fur Investments in und fur die Zukunft

Bildungsimmobilien - Chancen nutzen, Zukunft férdern

Bildung ist ein elementarer Teil zur Daseinsvor-
sorge und eine zentrale S&aule des \VWohlstands.
Um Wissen zu vermitteln, braucht es Bildungs-
einrichtungen, die allen Menschen eines Landes
zur Verfugung stehen. Der Aus- und auch Umbau
von Bildungseinrichtungen ist die Grundlage, um
den Zugang zu Bildung zu gewahrleisten.

Schuler’innen an allgemeinen Schulen
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Bildungsimmobilien befinden sich tberwiegend in
staatlichem Besitz. Klamme Haushaltskassen, ein
hoher Sanierungsstau sowie &ffentliche Regulato-
rik erhéhen den Handlungsdruck auf Seiten von
Stadten und Gemeinden. Zudem verlangsamen
offentliche (europaweite] Ausschreibungen die
Planung und Entwicklung.

Die Privatwirtschaft kann hier agiler und flexibler
reagieren. Deshalb sind Investitionen von privaten
Akteuren enorm wichtig. Und das bietet Chancen
fur Investoren. Dabei zeichnen sich Bildungsimmo-
bilien als Investments durch eine hohe Sozialver-
traglichkeit sowie einen gesicherten Cashflow mit
geringen Ausfallrisiken und geringer Marktvolatili-
tat aus.

Zu Bildungsimmabilien z&hlen zum Beispiel Kitas,
Schulen, Hochschulen, Bibliotheken sowie Betreu-
ungseinrichtungen fur Schilerinnen, Schiler und
Studierende. Und bei all diesen Einrichtungen be-
steht deutschlandweit ein hoher Handlungsbedart.

Bei Kitas ist dies aufgrund des gesetzlichen An-
spruchs auf einen Betreuungsplatz bekannt.
Weniger bekannt ist, dass es zum Beispiel auch
bei Schulen eine grof3e Licke gibt. So ist die Zahl
der Schulanfanger in der Bundesrepublik 2022

Foto: shutterstock
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Und die Situation wird sich noch
weiter verscharfen, wenn ab 2026
der Rechtsanspruch auf Ganztags-
betreuung fur Grundschulkinder in
Kraft tritt.

Chancen fiir Investoren:

Neben dem bereits erwahnten stabi-
len und nachhaltigen Cashflow stellt
die spezielle Trager- und Betreiber-
struktur der Bildungsinfrastruktur
auf Seiten der Investoren einen ho-
hen Stabilitatsfaktor dar. Bei einer
Vermietung an die &ffentliche Hand
beziehungsweise einen gemeinnditzi-
gen, freien Trager (mit einer hohen
Bonitat) werden meist auf Basis
einer Kostenmiete sehr lange Miet-
vertragslaufzeiten zwischen 15 und
30 Jahren geschlossen.
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um 5,2 Prozent gestiegen und hat damit seit
2017 ihren hdchsten Stand erreicht.

Dem gegentiber steht ein erheblicher Investitions-
stau von bundesweit 45,6 Milliarden Euro, wah-
rend das tatséachliche Investitionsvolumen gerade
einmal 9,8 MilliardenEuro betragt. Aus diesem
Grund haben bereits viele Kommunen sogenann-
te ,Schulbauoffensiven” ins Leben gerufen. Darun-
ter beispielsweise auch die Stadt Minchen, die es
sich zum Ziel gesetzt hat, bis 2030 30 neue Schu-
len zu errichten. Jedoch kénnen finanziell schwa-
cher gestellte Kommunen die Kosten fur Sanie-
rungsmafnahmen und Neubauten kaum tragen.

Ebenso ist das Ausfallrisiko Betreibern von Kin-
dertagesstétten als gering einzustufen oder der
Mietvertrag wird direkt mit der Kommune ab-
geschlossen. Dazu pragt die Kombination aus
wirtschaftlicher Stabilitdt und sozialem Nutzen
ein Alleinstellungsmerkmal fir die ,Assetklasse
Bildungsimmobilien®, welches insbesondere vor
dem Hintergrund der wachsenden Nachhaltig-
keitsanforderungen an Investments (ESG) immer
mehr an Bedeutung gewinnen und die Invest-
mentnachfrage weiter steigen lassen wird. Be-
treuungs- und Bildungseinrichtungen - aktuell
noch ein Nischenmarkt, aber mit hohem Poten-
zial fur die Zukunft.

Green Infrastructure - Investments in unsere Zukunft

Investments in Erneuerbare Energien
aus regulatorischer Sicht

Regulierte institutionelle Investoren haben die
Maoglichkeit mit Investments in diese Assetklasse
ihre ESG- und Nachhaltigkeitsziele zu erreichen.
Damit ein Investment als nachhaltig eingestuft
wird, muss es einige Kriterien erfullen.

Es muss den Standards, die gemaf der Sustaina-
ble Finance Disclosure Regulation (SFDR] offenzu-
legen sind, entsprechen. Finanzmarktteilnehmer
mussen in ihren vorvertraglichen Informationen
Erlauterungen zur Einbeziehung nachhaltiger In-
vestitionsziele abgeben.

Grundsatzlich werden mit Erneuerbaren-Ener-
gien-Produkten okologische Merkmale im Sinne
der Offenlegungsverordnung beworben, da durch
solche Investments CO, eingespart werden soll.
Daher fallt ein Spezial-AIF nach dem KAGB mit

dem Fokus auf Erneuerbare Energien unter die
Transparenzpflichten eines ,Artikel 8“Produkts
nach der Offenlegungsverordnung. Auch die Klas-
sifizierung als sogenannte ,Artikel 9“ Fonds (Im-
pact-Fonds) nach der Offenlegungsverordnung ist
maglich. Die LHI hat bisher in den Assetklassen EE
und Immo insgesamt drei Artikel 9 und vier Artikel
8 Fonds im Portfolio. \Weitere sind bereits in der
Planung.

Insbesondere bei Artikel 8 und 9 Fonds nach der
SFDR ist es wichtig, dass nicht nur besondere Ver-
pflichtungen auf der Produktebene erfillt werden.
Man sollte deshalb darauf achten, dass der An-
spruch an die Produkte und den Assetmanager
beziehungsweise die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft konsistent ist. Also von der KVG alle not-
wendigen Kriterien der SFDR und der Taxonomie
eingehalten werden. Es ist somit auch die Unter-
nehmensebene zu betrachten. Idealerweise wird
dies durch ein entsprechendes Nachhaltigkeitsra-
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ting fur die KVG und den Assetmanager bestatigt.
Die LHI Kapitalverwaltungsgesellschaft hat sich
einem unabhangigen Rating unterzogen und die
Note gut erhalten. Als Asset- und Investmentma-
nager wurde der LHI Gruppe von der Scope Ra-
ting Agentur mit dem Ratingergebnis ,AA AMR"
eine ausgezeichnete Qualitat bescheinigt.

Sofern es sich um regulierte Produkte nach dem
KAGB handelt, muss abligatorisch eine Genehmi-
gung oder Zulassung durch die Bafin erfolgen.

Noch wichtiger als die Bafin ist der Wirtschaftspru-
fer des AIF beziehungsweise des Artikel 9-Fonds.
Der Wirtschaftsprifer muss die Einhaltung der in
den Anlagerichtlinien formulierten Kriterien Uber-
prifen und dies im Rahmen des zu testierenden
Jahresabschlusses bestatigen. Dafiir muss er sich

an einer der EU-Taxonomie und der EU-Offenle-
gungsverordnung angelehnten Liste orientieren. Fur
den Assetmanager bedeutet dies die Bereitstellung
einer durchaus umfangreichen Dokumentation.

Die LHI Gruppe hat fur die LHI Kapitalverwaltungs-

gesellschaft in Abstimmung mit dem Wirtschafts-

prifer einen bindenden und fest definierten Invest-

mentprozess fir die Objektakquisition und -auswahl

verabschiedet. Dieser stellt sich wie folgt dar:

e Erstprifung auf Basis der vorhandenen Infor-
mationen zum Projekt hinsichtlich Konformitat

Nach der erfolgten Objektakquisition wird das lau-
fende Assetmanagement wahrend der Fondslauf-
zeit bis zu einem spateren Verkauf von den Teams
des Portfolio- [Fonds-) und Assetmanagements
verantwortet. \Wahrend dieser Phase stehen ins-
besondere die nachfolgenden Aspekte zur Einhal-
tung der Nachhaltigkeitskriterien im Fokus:
 Stetige Berucksichtigung beziehungsweise Prii-
fung von ESG-Parametern
 Sicherstellung und Optimierung der objektspe-
zifischen Datentransparenz, insbesondere vor
dem Hintergrund der Meldeverpflichtungen
gemal Artikel 4 der SFDR auf Ebene der LHI
Kapitalverwaltungsgesellschaft
e Laufendes Monitoring der Klimaschutzziele fur
die Klimaneutralitat durch das Risikomanage-
ment, insbesondere Analyse und Prognose der
COg-Einsparungen durch die einzelnen Assets.

Neben der Prifung und Doku-
mentation gemal der SFDR muss
fur die einzelnen Fonds auch ein
Ausweis erfolgen, zu welchem
Prozentsatz Taxonomiekonformi-
tat im Sinne der Taxonomiever-
ordnung zum Abschlussstichtag
besteht. Es durfen keine negati-
ven Auswirkungen auf die Klima-
schutzziele - Stichwort: DNSH =
Do no significant harm erkennbar
sein und die Einhaltung sozialer
Mindeststandards (Social Mini-
mum Safeguards) mussen erfillt
werden.

Diese umfassende Dokumenta-
tion bereits bei Ankauf der Assets
und auch wahrend der Laufzeit
zeigt, dass insbesondere soge-
nannte Art. 9 Fonds ein sehr anspruchsvolles Ma-
nagement bedingen.

Erneuerbare-EnergienInvestments kénnen die ESG-
Ziele institutioneller Investoren erfillen. Die hier-
fur erforderliche Dokumentation darf nicht unter-
schatzt werden. Die LHI Gruppe hat die Investments,
das Know-how sowie die Erfahrung und ist fiir Institu-
tionelle Investoren ein verlasslicher Partner. 4

Infos zur LHI Gruppe

der ESG-Kriterien mit der Produktkategorie
sowie der Einhaltung von produkt- und objekt-
spezifischen Ausschlusskriterien

e Objektanalyse zu maoglichen Marktchancen
und -risiken unter Berucksichtigung der ESG-
Kriterien

* interne Abstimmung bezlglich zukunftiger Auf-
lagen zur Einhaltung beziehungsweise Verbes-
serung des ESG-Profils der jeweiligen Objekte.

Die LHI Capital Management GmbH und die LHI Kapital-
verwaltungsgesellschaft gehéren zur LHI Gruppe mit
mehr als 50 Jahren Erfahrung bei der Strukturierung von
Investments. Wir bieten VAG-Anlegern, Stiftungen und
Family Offices stabile Zahlungsstrome und ein konserva-
tives Rendite-Risiko-Profil. Durch passgenaue Losungen
fir homogene Investorengruppen kénnen die individuellen
Vorgaben an ein Produkt umgesetzt werden.
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Die zwei Seiten des Impact Investments

Autor: Prof. Dr. Timo Busch

Lehrstuhl an der School of Business, Economics and
Social Science an der Universitat Hamburg

Beim Thema Impact Investments stoBBen zwei
unterschiedliche Welten aufeinander: Auf der
einen Seite gibt es Investoren, die schon sehr
lange das Thema Wirkung als wesentliches Ele-
ment ihrer Anlagestrategie beriicksichtigen.
Klassischer Weise kommen diese Investoren
aus dem Mikro-Finanz oder Venture Capital
Segment. Auf der anderen Seite verwenden
viele Produktanbieter von Publikumsfonds -
die in den meisten Fallen einen hohen Anteil an
Aktien im Portfolio haben - ebenfalls den Im-
pact Begriff. Treffen diese beiden Welten auf-
einander, herrscht meist Unverstandnis oder
es werden sich gegenseitig Vorwiirfe gemacht.
Im besten Falle ist der nicht mit Fachkenntnis
ausgestatte Laie im Nachgang dann verwirrt.
Hat nicht jede Anlage eine Wirkung? Kann En-
gagement effektiv sein? Muss ein Investment
denn jetzt additional sein? Kann man das denn
tiberhaupt wirklich beweisen? In seinem Bei-
trag nahert sich Dr. Timo Busch, Professor an
der School of Business, Economics and Social
Science der Universitat Hamburg, diesen Fra-
gen und nimmt eine Kategorisierung vor.

In verschiedenen Beitrdgen wurde versucht,
Licht in diese Debatte zu bringen. Die mit nach-
haltigen Investitionen einhergehende Hoffnung
ist, dass diese Investments durch die Bertcksich-
tigung sogenannter Environmental, Social und

Foto: Unternehmen

Governance (ESG]) Kriterien verstarkt zur Losung
gesellschaftlicher Probleme beitragen. Die zent-
rale Annahme dabei ist, dass entsprechende Fi-
nanzprodukte eine positive Wirkung - d.h. einen
Impact - auf Gesellschaft und Umwelt haben.
Das Grundlagenpapier hierzu ist eine Veroffentli-
chung in dem Journal SN Business & Economics
(Busch et al, 2021). Die darin vorgeschlagene
Klassifizierung wurde unter anderem von der
durch die G7 eingerichteten Impact Taskforce
(G7 Impact Taskforce, 2021) ibernommen. Die
wesentlichen Inhalte und Standpunkte werden im
Folgenden kurz skizziert.

INVESTOR IMPACT ODER
IMPACT INVESTOR?

Grundsatzlich ist es zunachst wichtig und sinn-
voll, zwischen dem Impact von Investoren auf
Unternehmen (Investor Impact) und dem Impact
von Unternehmen auf Gesellschaft und Umwelt
(Company Impact] zu unterscheiden. Ausgangs-
punkt dieser Uberlegung ist, dass Investoren auf
dem Sekundarmarkt aufgrund ihrer Investments
keinen bzw. nur einen sehr rudimentaren direk-
ten Einfluss auf soziale und ©kologische Para-
meter, zB. Treibhausgasemissionen, haben.
Stattdessen kénnen Investoren Unternehmen
beeinflussen, welche wiederum zu einer signi-
fikanten sozialen und/oder ©kologischen Ver-
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anderung beitragen konnen. Investor Impact
wird verstanden als die Veranderung, die eine
Aktivitat von Investoren im Company Impact von
Unternehmen verursacht. Company Impact ist
dabei die Veranderung, die die Aktivitédten eines
Unternehmens in spezifischen sozialen oder tko-
logischen Parameter bewirken. Die Bericksich-
tigung ob ein Investment einen Investor Impact
hat, ist damit elementar. Leider unterscheidet
die Definition nachhaltiger Investitionen in der Of-
fenlegungsverordnung SFDR in Art. 2(17] nicht
zwischen Company und Investor Impact. Damit
kann hier ein Defizit der derzeitigen Regulierung
attestiert werden: Die Transparenzvorschriften
der Offenlegungsverordnung ermdglichen es
nicht, die Einflussmdaglichkeiten von Investoren
zu verstehen. Es wird sich zeigen, inwiefern die-
ses Defizit im Rahmen der Revision der Offenle-
gungsverordnung behoben wird. Diskutiert wird
es bereits.

Zentrale Frage ist damit dann, ob ich als Inves-
tor in ein bereits gutes Unternehmen investiere
oder ob ich dazu beitrage, dass sich ein Unter-
nehmen verandert bzw. ein Unternehmen mit
positiver Wirkung erst aufgrund meiner Finan-
zierung gegrindet wird. In Abhangigkeit der Ant-
wort auf diese Frage, ergeben sich zwei unter-
schiedliche Impact Investments die verschiedene
Ambitionsniveaus haben. Bei letztem habe ich
einen Investor Impact und kann sagen, dass ich
als Investor aktiv realwirtschaftliche Veranderun-
gen anstofie. Dies haben wir wirkungseffektive In-
vestitionen (impact generating) genannt. Falls ich
nur in bereits gute Unternehmen investiere, so
kann dies ebenfalls ein Impact Investment sein.
Ich habe allerding keinen Investor Impact. Zudem
ist es erforderlich, die positive Wirkung des Un-
ternehmens genau zu dokumentieren, also zum
Beispiel um wieviel besser der CO.-Fussabruck
im Vergleich zum Sektordurchschnitt ist. Dies
haben wir wirkungskompatible Investitionen (im-
pact aligned] genannt.

VIER DIMENSIONEN DER UNTERSCHEIDUNG
VON NACHHALTIGEN INVESTMENTS

Basierend auf diesem grundlegenden Verstand-
nis haben wir dann eine Typologie von vier ver-
schiedenen Dimensionen entwickelt, anhand
derer nachhaltige Investments unterschieden
werden kénnen.

Als Erstes definieren wir ,ESG-gescreente In-
vestitionen” als Investitionen, die den geringsten
Recherche-Aufwand erfordern und auf irgend-
eine Weise E-, S- oder G-Faktoren bei der In-
vestitionsentscheidung bertcksichtigen. Diese
Investitionen konzentrieren sich typischerweise
auf Ausschlusskriterien. Das zugrunde liegen-
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de Ziel solcher Investitionen ist die Minderung
von ESG-bezogenen Risiken und/oder die Be-
riicksichtigung von ethischen Uberlegungen,
beispielsweise durch die Formulierung von Aus-
schlusskriterien.

Als Zweites definieren wir ,ESG-gemanagte In-
vestitionen® als Investitionsansatze, die einen
Schritt weitergehen: Sie beinhalten ein umfas-
sendes Spektrum von Ausschlusskriterien, und
es wird mindestens ein weiterer Ansatz zur
Entscheidungsfindung vor der Investition ange-
wendet, wie beispielsweise ein normenbasier-
tes Screening, ein Best-in-Class-Ansatz, eine
ESG-Integration (also die Bericksichtigung von
ESG-forderlichen Aspekten, im Unterschied zu
Ausschliussen) oder ein thematischer Fokus. Bei
diesen Investitionen ist der zugrunde liegende
strategische Zweck eine systematische Refle-
xion Uber ESG-bezogene Risiken und Chancen.
Im Vergleich zu ESG-gescreenten Anlagen liefern
ESG-gemanagte Anlagen den Investoren eine
grundlegende Beschreibung ihrer Anlagebeur-
teilung und sollten extern verifiziert werden, z. B.
durch ein Audit oder Label.

DIE ZWEI SEITEN DES IMPACT INVESTMENTS

Zusatzlich zu diesen beiden Investitionsarten
kommen dann zwei Formen des Impact Invest-
ments. Diese sind genau die beiden oben bereits
kurz erwahnten, namlich wirkungskompatible
und wirkungseffektive Investitionen.

Bei wirkungskompatiblen Investitionen wird die
Wesentlichkeit durch detaillierte Beschreibun-
gen von bereits realisierten Outputs angegeben,
beispielsweise durch den Grad der Sustainable
Development Goals (SDGs) Ausrichtung. Somit
kann eine wirkungskompatible Strategie in Aktien
von Unternehmen investieren, die bereits einen
positiven Beitrag zu den SDGs aufweisen. Anle-
ger beteiligen sich also beim Kauf eines Wertpa-
piers bzw. eines Finanzprodukts (wie etwa eines
Investmentfonds) an einer Unternehmung, die
diese Wirkung bereits hervorgebracht hat. Bei
wirkungseffektiven Investitionen ist die Wesent-
lichkeit durch die Messung der weiteren Wir-
kung, die erzeugt oder erreicht wird, gegeben:
Damit eine Investition also wirkungseffektiv ist,
muss es einen offensichtlichen kausalen Effekt
zwischen Ergebnis und Investition geben, sprich:
das Ergebnis kann auf die zugrunde liegende In-
vestition zurtckgefuhrt werden. So wird mit dem
Geld der Anleger konkret eine mittelbare Wir-
kung erzielt.

Wirkungseffektive Strategien muissen also ei-
nen aktiven, messbaren Beitrag zu sozialen und
Okologischen Lésungen und Transformationen
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leisten. Hierbei sind drei potenzielle \Wirkungska-

néle zu unterscheiden:

1.) Investoren kdnnen zusatzliches Kapital bereit-
stellen, das es Firmen oder Projekten ermdg-
licht, eine soziale und/oder 6kologische Wir-
kung zu erzielen;

2.) Investoren kénnen sich auf Unternehmen fo-
kussieren, die zukunftsweisende Ziele zur Er-
zeugung von Auswirkungen festlegen;

3.) Investoren kénnen Firmen durch einen aktiven
Unternehmensdialog oder ihr Abstimmungs-
verhalten zu Veranderungen veranlassen.

Fir beide Arten von Impact Investments muss
ein Nachweis der sozialen und/oder ©kologi-
schen Wesentlichkeit erbracht werden. Daher
definieren wir Wesentlichkeit als die Messung
von greifbaren, realen Parametern im sozialen
und/ oder 6kologischen Bereich. Diese Messung
bezieht sich auf signifikante Verbesserungen von
Nachhaltigkeitsindikatoren, wie z.B. die Vermin-
derung von Treibhausgasemissionen. Dies Ver-
besserungen mussen erfasst und dokumentiert
werden.

Zusammenfassend kann festgehalten werden,
dass es wichtig ist, den Beitrag eines Investors
klar herauszustellen. Anleger sollten verstehen,
dass es entsprechend zwei Arten von Impact
Investments gibt. Produktanbieter sollten hieru-
ber offen und transparent kommunizieren. Der
Gesetzgeber - hier vor allem sicherlich die EU

- sollte Investor Impact explizit bei neue Regu-
lierungsvorhaben, zum Beispiel wenn Produkt-
kategorien definiert werden, bericksichtigen.
Insgesamt bleibt die Hoffnung, dass sich so Un-
verstandnis und Verwirrung legen.

Das Ziel namlich ist bei allen Impact Investments
gleich: Durch Finanzstréme zu einer Verande-
rung der Realwirtschaft beitragen. Um dies zu
erreichen, gibt es verschiedene Wege mit unter-
schiedlichem Ambitionsniveaus. ¢
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Fonds als Motor fiir Transformation in

Deutschland nutzen

Autor: Bastian Hammer
Leiter Steuern und Altersvorsorge
BVI Deutscher Fondsverband

Das SDG 9 formuliert unter anderem das Ziel,
eine hochwertige, verlassliche, nachhaltige und
widerstandsfahige Infrastruktur aufbauen, ein-
schlieBlich regionaler und grenziiberschreiten-
der Infrastruktur, um die wirtschaftliche Ent-
wicklung und das menschliche Wohlergehen
zu unter-stiitzen. Fur die Transformation sind
erhebliche Investitionen in die Infrastruktur no-
tig, fiir die nach Meinung von Bastian Hammer,
Leiter Steuern und Altersvorsorge beim deut-
schen Fonds-verband BVI, die Fondsbranche
als willkommener Partner zur Bewaltigung des
enormen Investi-tionsbedarfs der Energiewen-
de gesehen werden kann und muss.

Die entsprechenden Plane der Bundesregie-
rung zum Ausbau und zur Modernisierung von
nachhalti-ger Infrastruktur, insbesondere Im
Energie- und Verkehrssektor, stehen vor einem
Finanzierungsprob-lem. Unabhéngig von der
Schuldenbremse werden private Investitionen
bendotigt. Deutschland verfiigt auch Uber ausrei-
chend Kapital, allerdings liegt es meist auf Spar-
bichern und Tagesgeldkonten. Fonds kénnen der
Motor dieser Transformation auch in Deutsch-
land sein, denn sie bringen privates Kapital und
Projekte zusammen.

Schon heute investieren institutionelle Anleger
Uber Fonds in Infrastruktur, letztlich jedoch hau-
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fig im Ausland. Laut Jahresgutachten des Wirt-
schafts-Sachverstandigenrats der Bundesregie-
rung hatten zum Beispiel deutsche Versicherer
Ende 2022 sechs Mal so viel Kapital in Luxem-
burger Private-Equity-Fonds und Infrastruktur-
fonds wie in deutschen Fonds angelegt. Es ist da-
von auszugehen, dass das Grof3herzogtum nicht
das Ziel von Investitionen ist. Ein Grofiteil des
Kapitals dieser Fonds wird jedoch auch nicht in
die Renovierung von Straflen und Bricken oder
den Bau von Erneuerbare-Energie-Anlagen in
Deutschland gesteckt. Nach unseren Schatzun-
gen flieBen von 100 Euro, die deut-sche Investo-
ren Uber deutsche Masterfonds in Infrastruktur
investieren, nur bis zu zehn Euro in Projek-te in
die iber 10.000 Gemeinden in Deutschland.

Eine Ursache liegt wohl darin, dass der Ort des
Fondsmanagers wesentlichen Einfluss auf den
Ort der Investition eines Fonds hat. Frankreich
hat erkannt, dass die Investitionen im eigenen
Land steigen, wenn es mehr ortsansassige
Fondsmanager gibt. So ist eine der wesentlichen
Bedingungen fur die Teilnahme am dortigen , Tibi-
Programm® - benannt nach dem franzdsischen
Professor Philippe Tibi - zur Férderung von In-
vestitionen in franzosische Start-ups, dass die
beteiligten Fonds aus Frankreich heraus geman-
agt werden. Die franzdsische Initiative lauft so
erfolgreich, dass Bundesfinanzminister Christian
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Lindner diese als Vorbild fur seine Initiative fur
Wagnis- und Wachstumskapital nutzt.

Im Gegensatz zu Frankreich behindert das Steu-
errecht in Deutschland das Erreichen des Ziels,
mehr in Deutschland zu investieren. So besteht
zum Beispiel die Gefahr, dass die Einflussnahme
eines Fonds auf ein Zielunternehmen eine zu-
satzliche Steuerpflicht fir die Anleger bedeutet,
die bei auslén-dischen Fonds mit ausléndischen
Fondsmanagern vermieden werden kann. Aber
auch die Verwaltung eines auslandischen Fonds
aus Deutschland heraus kann fiir dessen Anleger
zu einer zusatzlichen Steuerpflicht in Deutsch-
land fuhren. Unter anderem Frankreich und Eng-
land haben diese Steuerrisiken abgeschafft und
profitieren davon.

Einen ersten Schritt in diese Richtung geht nun
auch das Bundesfinanzministerium (BMF). Es hat
einen Diskussionsentwurf fur ein Gesetz zur For-
derung von Investitionen von Investmentfonds in
erneuerba-re Energien und Infrastruktur vorge-
legt. Dem Entwurf zufolge soll die Fondsbranche
kiinftig innerhalb eines sicheren Rechtsrahmens
das Kapital privater Investoren wie zum Beispiel
Altersversorgungsein-richtungen in die Finanzie-
rung von Infrastrukturprojekten lenken kénnen.
Das BMF zielt damit auf die Umsetzung einer
Protokollerklarung der Regierungsfraktionen
zum Zukunftsfinanzierungsgesetz. Die Fraktio-
nen hatten sich darauf geeinigt, MaBnahmen fir
Investitionen von Investmentfonds in Erneuer-ba-
re-Energien-Anlagen ganzheitlich anzugehen und
dafur Regelungen zur direkten Investition von In-
vestmentfonds in Erneuerbare-Energien-Anlagen
oder in Solarparks zu schaffen. Dafiir sollen so-
wohl aufsichtsrechtliche MaBnahmen im Kapital-
anlagegesetzbuch als auch flankierende steuer-
liche Regelungen angepasst werden.

Der Entwurf ermaoglicht Immobilienfonds, Photo-
voltaikanlagen aufsichts- und steuerrechtlich auf
ihren Dachern - zum Beispiel auf Logistik- oder
Lagerhallen - zu errichten und zu betreiben,
ohne Einnah-mengrenzen beachten zu mussen.
Immabilienfonds sollen - als Beimischung bis zu
15 Prozent des Wertes des Fonds - in Betei-
ligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften,
deren Unternehmensge-genstand auf erneuer-
bare Energien beschrankt ist, investieren kénnen.

Bastian Hammer ist Leiter Steuern und
Altersvorsorge bei BVI Deutscher Fondsverband. Der BVI
mit Sitz in Frankfurt am Main ist Reprasentant der Invest-
mentbranche in Deutschland. Die 115 Mitglieder des 1970
gegrindeten Verbands verwalten rund vier Billionen Euro in
Publikumsfonds, Spe-zialfonds und Vermdgensverwaltungs-
mandaten. www.bvi.de

Die bisherigen Rechtsunsi-cherheiten im Invest-
mentsteuergesetz im Hinblick auf Investments in
Infrastruktur-Projektgesellschaften werden daru-
ber hinaus beseitigt. Die Schaffung eines Level-
Playing-Fields im Steuer- und Aufsichtsrecht mit
anderen Fondsstandorten ist auch ein Schritt zu
einer Kapitalmarktuni-on.

Unser Dialog mit den Verbanden der Energiewirt-
schaft hat deutlich gemacht, dass die Fondsbran-
che als willkommener Partner zur Bewaltigung
des enormen Investitionsbedarfs der Energie-
wende gesehen wird. Es ist aber auch notwen-
dig, vergleichbare wirtschaftliche Leistungen
gleichartig zu besteu-ern. Auch dies beachtet der
Entwurf des BMF: So werden - im Einklang mit
unserem Vorschlag - mit der Sicherstellung der
Besteuerung mit Kérperschaftsteuer auf Ebene
des Fonds sowie der Besteuerung mit Gewer-
besteuer auf Ebene der Projektgesellschaften,
gleiche Rahmenbedingungen wie bei den klassi-
schen Energieunternehmen geschaffen.

Das BMF hat erkannt, dass das Steuerrecht ein
wesentlicher Faktor der Wettbewerbsfahigkeit
ist und hiertber die Ansiedlung von Fondsma-
nagern unterstitzt werden kann. Und deutsche
Fondsmanager werden bendétigt, damit es mehr
private Investitionen in Deutschland geben wird.
Nun liegt der Ball im Bundestag. Er kann diesen
Elfmeter in der von ihm im Zukunftsfinanzierungs-
gesetz vorgegebenen Verlangerung verwandeln
und damit den Weg fiur die Transformation in
Deutschland freimachen.
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Leuchtturm-Event fiur nachhaltige
Investitionen und Wirtschaftstransformation

Das IMPACT FESTIVAL, Europas groBBtes B2B-Event fiir nachhaltige Innovation, findet am 30. und
31. Oktober zum vierten Mal statt. Die DFPA begleitet das Event erstmals als Medienpartner. Wir
stellen lhnen das Festival vor, das mit einer erwarteten Teilnehmerzahl von lGber 4.500 Personen
und an seinem neuen Standort, der Messe Frankfurt, ein deutliches Zeichen fiir nachhaltige Wirt-
schaftspraktiken und Impact Investing setzt.

IM ZEICHEN DER NACHHALTIGEN
TRANSFORMATION

Das Impact Festival wurde 2021 ins Leben ge-
rufen, um Menschen zu vernetzen und dazu zu
befahigen, die nachhaltige Transformation vo-
ranzutreiben. Dazu gehéren vor allem B2B-Im-
pact- und GreenTech-Start-ups, die Losungen fur
eine nachhaltige Transformation unserer \Wirt-
schaft anbieten, Konzerne, die ihr Geschéaftsmo-
dell transformieren mussen, und Investoren, die
in Lésungen investieren mochten, die eine positive
Wirkung erzielen. ,Unser Ziel ist es, ein Okosys-
tem zu schaffen, das aktiv an der Transformation
zu einer nachhaltigeren Wirtschaft mitwirkt,” sagt
Mara Steinbrenner, Co-Lead des Impact Festival.

Veranstalter des Festivals ist die neosfer GmbH,
Frihphaseninvestor und Innovationseinheit der
Commerzbank-Gruppe. Als Partner unterstitzen
das Event seit dem ersten Jahr die Commerzbank
AG mit ihrem Netzwerk in den Mittelstand, sowie
der StartHub Hessen und das Hessische Minis-
terium fur Wirtschaft, Energie, Verkehr, \Wohnen
und landlichen Raum. Als eine der fihrenden
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Professional Services Firms in Deutschland wird
PwC das Event 2024 als strategischer Partner
begleiten und ihre Expertise in nachhaltiger Trans-
formation einbringen.

IMPACT INVESTING UND NACHHALTIGKEIT

Im Fokus des Programms steht auch das gezielte
Investieren in Projekte, die neben finanziellen Er-
tragen auch positive soziale und tkologische Aus-
wirkungen erzielen. Die Innovation Area ,Finanzen,
Risiken & Regulierung” bundelt zahlreiche Forma-
te wie Vortrage, Diskussionen, Masterclasses und
Deep Dives, in denen filhrende Branchenexperten
ihre Perspektiven und Insights rund um nachhal-
tige Finanzen, Impact Investing und ESG-Bericht-
erstattung teilen.

Das Festival mochte mit diesem Fokus auch die
Rolle der Finanzwirtschaft bei der Férderung nach-
haltiger Geschaftsmodelle starken. ,Nachhaltige
Finanzpraktiken sind fir unsere Zukunft essen-
tiell. Umso wichtiger, dass wir auch im Rahmen
des Festivals konkrete Impulse geben und Raume
schaffen, in denen sich die Entscheider dieser Be-
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reiche austauschen und inspirieren kénnen,” be-
tont Linda Képper, Co-Lead des Impact Festival.

NACHHALTIGE FINANZPOLITIK UND
RECHNUNGSLEGUNGSSTANDARDS

Zu den Programmbhighlights der Innovation Area
.Finance, Risk & Regulation” gehort Katharina
Beck, finanzpolitische Sprecherin der Grinen und
Mitglied des Bundestages. Beck wird Uber die An-
passung der Rechnungslegungsstandards zur
Integration ©kologischer Werte und Klimaneut-
ralitdt sprechen. Dabei thematisiert sie auch die
Mobilisierung privaten Kapitals fur die Finanzie-
rung der Zukunftswirtschaft. lhre Erfahrungen als
Nachhaltigkeitsberaterin und ihre politische Tatig-
keit machen sie zu einer wichtigen Stimme in der
Debatte um nachhaltige Finanzpraktiken.

IMPACT
FESTIVAL

30. - 31. OCTOBER
MESSE FRANKFURT

ZUKUNFTSVISION FUR EINEN
NACHHALTIGEN FINANZMARKT

Fur ein weiteres Programmbhighlight sorgt Silke
Stremlau, Vorsitzende des Sustainable Finance-
Beirates der Bundesregierung. Bis September
2024 hat sie ein Fellowship der Stiftung Merca-
tor. Stremlau beschaftigt sich in ihrem Impuls mit
einer politischen Einordnung und Zukunftsvision
fur einen nachhaltigen Finanzmarkt. lhre Exper-
tise in nachhaltiger Kapitalanlage und ihre Rolle
in verschiedenen Aufsichtsréaten bieten wertvolle
Perspektiven fur die Zukunft des Finanzwesens.

UMFASSENDES RAHMENPROGRAMM
FUR NACHHALTIGKEIT

Das Impact Festival bietet mehr als nur Vortra-
ge. Mit rund 200 Ausstellern, darunter Start-ups,
Scale-ups und KMUs, prasentiert das Festival eine

Vielzahl an nachhaltigen Lésungen und Innovatio-
nen. Neu in diesem Jahr ist die Solution Stage, auf
der Innovatoren und Unternehmen ihre Lésungen
und Anwendungsfalle vorstellen.

SIDE EVENT: IMPACT INVEST

Bereits zum zweiten Mal legt das IMPACT FESTIVAL
mit dem Side Event ,Impact Invest Program” den
Fokus fur einen Tag ganz besonders auf nachhal-
tiges Investieren. Mit dem Konferenzprogramm,
das unter anderem mit dem Hessischen Minis-
terium fur Wirtschaft, Energie, Verkehr, Wohnen
und landlichen Raum und dem StartHub Hessen
umgesetzt wird, kommen tber 250 Investor:in-
nen aus dem Venture Capital Bereich zusammen.
Erstmals liegt der Fokus in diesem Jahr auch auf
der gezielten Vernetzung von Business Angels,
Family Offices und Corporate Venture Capital In-
vestoren. Mit hochkaratigen Speakern wie Tim
Schumacher, Tina Dreimann oder Prof. Dr. Martin
Stuchtey durfen sich die Besucher auf ein Konfe-
renzprogramm freuen, das sich intensiv mit dem
Impact Markt beschaftigt und Themen wie Inves-
titionstrends innerhalb und auBerhalb der Impact-
Branche oder den aktuellen Stand des Impact-
Marktes und Exit-Umfelds beleuchtet.

GEMEINSAM FUR EIN BESSERES MORGEN

Das Impact Festival 2024 bietet eine einzigarti-
ge Gelegenheit fur Unternehmen, Start-ups und
Investoren, sich zu vernetzen, zu lernen und ge-
meinsam die Transformation hin zu einer nachhal-
tigen Zukunft zu gestalten. Fir diejenigen, die sich
fur Impact Investing interessieren, ist es die ideale
Plattform, um Einblicke in die neuesten Entwick-
lungen zu gewinnen und sich mit Gleichgesinnten
auszutauschen. Tickets sind unter impact-festival.
earth erhaltlich. ¢
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Ziel 13: Umgehend Malinahmen zur
Bekampfung des Klimawandels und seiner
Auswirkungen ergreifen

13 isonn

L 2

Unbestreitbar ist dieses Ziel das prasenteste, wenn wir den
Begriff ,Nachhaltigkeit” verwenden. Das Ziel formuliert den
Anspruch, den globalen Temperaturanstieg auf 1,5 Grad Celsius
zu begrenzen und globale Treibhausgas-Neutralitat zur Jahr-
hundertmitte zu erreichen. Dazu soll der Privatsektor fir den
globalen Klimaschutz mobilisiert werden und die Internationale
Finanzinstitutionen mit den Klimazielen von Paris kompatibel
gemacht werden. Dazu soll die internationale Klimafinanzierung
auch nach 2025 weiter steigen, um die Umsetzung des Pariser
Abkommens in Entwicklungslandern zu unterstitzen.

In diesem Kapitel formulieren unsere Autoren die Forderung,
Kapital effektiv und zielgerichtet einzusetzen, um auf
verschiedensten Ebenen dieses Uberlebensziel der Menschheit
zu erreichen. Dabei betrachten sie vielfaltige Aspekte anhand
verschiedenster Beispiele von MaBBnahmen zum Klimaschutz.
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Kapital effektiv und zielgerichtet einsetzen,
um eine nachhaltige und gerechte Zukunft

zu schaffen

Autor: Susanne Bregy
Geschéaftsfuhrerin

Bll Bundesinitiative Impact Investing e.V. [BIll)

Seit Anfang 2024 ist Susanne Bregy neue Ge-
schéftsfihrerin der Bundesinitiative Impact
Investing e.V. Fir das ,Jahrbuch Impact In-
vesting 2024“ hat unser leitender Redakteur
Achim Griesel ein Gespréach iber lhre Motiva-
tion und lhre Ziele mit Bregy gefiihrt.

Sehr geehrte Frau Bregy, Sie sind aus der klas-
sischen Finanzindustrie Anfang des Jahres
2024 zur Bundesinitiative Impact Investing e.V.
gewechselt (BIll]. Die Initiative setzt sich fur die
erfolgreiche Reallokation und Mobilisierung von
Kapital in Richtung Impact Investing ein.

ENI: Was genau verstehen Sie personlich unter
simpact Investing®, und was treibt Sie an?

Unter ,Impact Investing” verstehe ich eine Anla-
gestrategie, die darauf abzielt, neben einer finan-
ziellen Rendite auch eine positive, messbare Aus-
wirkung auf die Gesellschaft und die Umwelt zu
erzielen. Es geht um die bewusste Entscheidung,
Kapital in Projekte, Unternehmen oder Organisa-
tionen zu investieren, die konkrete, positive Ver-
anderungen in der Realwelt bewirken.

Was mich personlich antreibt, ist die Maglich-
keit, durch gezielte Investitionen eine Trans-
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formation der Realwirtschaft zu unterstitzen
und nachhaltige, langfristige Losungen fiur die
dréangendsten Herausforderungen unserer Zeit
zu fordern. Impact Investing erfordert eine kla-
re Intentionalitat, das hei3t, die Absicht, einen
positiven sozialen oder 6kologischen Einfluss zu
erzielen, und die Fahigkeit, diesen Einfluss auch
messbar zu machen.

ENI: Welche der SDGs sind lhnen personlich
besonders wichtig und warum?

Impact Investing wird haufig mit ESG (Environ-
mental, Social, Governance) verwechselt, wobei
ESG sich meist auf liquide Strategien im bdrsen-
notierten Bereich beziehen. Impact Investing hin-
gegen beginnt dort, wo ESG aufhdrt, und geht
deutlich weiter, indem es auf tiefgreifende soziale
und ©kologische Veranderungen in der Realwirt-
schaft abzielt. Uberspitzt formuliert - Real world
impact vs. Trading.

Besonders wichtig sind mir die SDGs (Sustai-
nable Development Goals) 1 (Keine Armut), 3
(Gesundheit und Wohlergehen), 4 (Hochwerti-
ge Bildung], 5 [Geschlechtergleichheit) und 13
(MaBnahmen zum Klimaschutz). Diese Ziele
adressieren sowohl grine Themen als auch so-
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ziale Herausforderungen. Das Pariser Klimaab-
kommen 2015 und die europédische Taxonomie
haben grine Themen starker ins Bewusstsein
gerickt, und sie sind oft leichter messbar als
soziale Aspekte. Dennoch sind soziale Themen
genauso wichtig, auch wenn sie schwieriger zu
guantifizieren sind. Sie erfordern innovative An-
satze und engmaschige Kooperationen.

ENI: Welche spezifischen gesellschaftlichen
und dkologischen Herausforderungen
mochten Sie durch Impact Investing mit der
Plattform Bundesinitiative Impact Investing
angehen?

Durch Impact Investing mochten wir gezielt
mehr privates Kapital fir die Losung drangen-
der gesellschaftlicher und 6kologischer Heraus-
forderungen mobilisieren. Als Bundesinitiative
Impact Investing ist uns der Aufbau eines robus-
ten und unterstiitzenden Okosystems besonders
wichtig. Wir méchten einen Rahmen schaffen, in
dem Impact Investoren die Freiheit haben, ihre
Schwerpunkte selbst zu setzen, und gleichzeitig
sicherstellen, dass diese Investitionen zu mess-
baren und nachhaltigen Verbesserungen fuhren.
Daruber hinaus ist uns sehr wichtig, dem Impact-
washing - was wir aktuell an vielen Ecken sehen
- Einhalt zu gebieten.

Unsere Plattform zielt darauf ab, soziale und
Okologische Herausforderungen mit Investitio-
nen anzugehen, indem wir Bricken und Stan-
dards zwischen Investoren, Projekten und poli-
tischen Rahmenbedingungen bauen. Es geht
darum, eine nachhaltige und gerechte Zukunft
zu fordern, in der wir Kapital effektiv und ziel-
gerichtet einsetzen.

ENI: Wie wollen Sie das Bewusstsein und

die Akzeptanz von Impact Investing in der
breiten Offentlichkeit und unter traditionellen
Investoren fordern?

Um Impact Investing starker in den Mainstream
zu bringen, konzentrieren wir uns auf vier zent-
rale Handlungsfelder der Bundesinitiative Impact
Investing:

1. Allianzen & Netzwerke
Wir bauen ein Netzwerk aus Investoen und In-
termediare auf, die alle die Vision teilen, mehr
Kapital fir Impact Investing zu maobilisieren.
Durch themenspezifische Arbeitskreise und
regionale Chapter fordern wir Peer-to-Peer-
Learning und starken soziale Kohésion.

2. Bewusstsein & Haltung
Wir sensibilisieren auf zahlreichen Veranstal-
tungen fur Impact Investing und berichten
von aktuellen Entwicklungen. Eigene Informa-
tionsveranstaltungen und gezielte Kommu-
nikationsmaflnahmen Uber Newsletter, Mit-
gliederschreiben und LinkedIn stérken das
Bewusstsein fir eine notwendige Kehrtwen-
de in der Finanzbranche.

3. Wissen & Kompetenzen
Zur Weiterentwicklung von Impact Investing
vermitteln wir notwendige Kompetenzen und
serioses Wissen. Wir veroffentlichen Positi-
ons- und Diskussionspapiere, bieten kostenlo-
se Einfuhrungskurse an und stellen auf unserer
Website eine Fallstudiendatenbank zur Verfu-
gung. Seit 2020 veroffentlichen wir Marktstu-
dien zum Impact Investing in Deutschland.

4. Politische Rahmenbedingungen
Wir fordern Bottom-up- und Top-down-Pro-
zesse, um sinnvolle Rahmenbedingungen
fur Impact Investing zu schaffen. Durch die
Bindelung des Wissens unserer Mitglieder
arbeiten wir daran, eine férderliche und pra-
xisorientierte Regulatorik zu entwickeln und
gesetzliche Licken zu vermeiden.

Diese Anséatze sollen helfen, die Akzeptanz und
das Engagement fur Impact Investing sowohl in
der Offentlichkeit als auch unter traditionellen In-
vestoren zu steigern.

ENI: Vielen Dank fur das Gesprach. ¢

Die Geschaftsstelle der Blll ist in Berlin.
www.bundesinitiative-impact-investing.de

Die Bundesinitiative Impact Investing e.V. (BIll) ist die
Kompetenzplattform fur Impact Investing in Deutschland. Sie
verfolgt das Ziel, den Impact Investing Markt zu entwickeln
und einer breiteren Offentlichkeit zuganglich zu machen.

Als Bundesinitiative Impact Investing [BIll] verfolgen wir die Vision eines
regenerativen Investierens und Wirtschaftens , das sowohl 6kologische
Grenzen respektiert, als auch soziale Standards einhalt. Wir sehen Impact
Investing als entscheidendes Instrument um dies zu erreichen und fordern
daher die signifikante Reallokation und Mobilisierung von Kapital in Rich-
tung Impact Investing.
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»,No tree hugging” - Integration von
Biodiversitatsaspekten in das Kerngeschaft

von Finanzinstituten

Andrea Reuter
Business Okonomin und Programme Manager
beim Global Nature Fund

Die Bedeutung von Biodiversitat fiir den Finanz-
sektor definiert sich fir Andrea Reuter vom Glo-
bal Nature Fund und Patrick Weltin vom Verein
fir Umweltmanagement und Nachhaltigkeit in
Finanzinstituten (VfU) wie die zwei Seiten einer
Medaille: Es gibt sowohl Abhangigkeiten von als
auch Auswirkungen auf die Natur. Was das mit
dem Finanzgeschéaft zu tun hat, erldutern die
beiden Autoren in diesem Beitrag.

In den letzten Jahrzehnten hat die Wissenschaft
zunehmend darauf aufmerksam gemacht, dass
der Zustand der Natur sich verschlechtert
und bspw. die Artenvielfalt rapide abnimmt
- mit negativen Folgen vor allem auch fir die
Menschheit, die von zahlreichen Okosystemleis-
tungen der Natur abhéangig ist. Die Schadigung
der Natur hat auch erhebliche Folgen fir die
Finanzwirtschaft Uber die finanzierten Unter-
nehmen und Portfolien (Network for Greening
the Financial System Finanzsystem, 2023"). Fi-
nanzinstitute haben auflerdem auch (negative)
Auswirkungen auf die biologische Vielfalt, vor
allem durch Investitionen, Versicherungen und
Kredite an Unternehmen und Haushalte [Natu-
ral Capital Coalition, 2018?). Auf der anderen
Seite bietet die Finanzierung von biodiversitats-
fordernden Aktivitdten auch Chancen.
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Patrick Weltin

Referent Sustainable Finance im Verein

fir Umweltmanagement und Nachhaltigkeit
in Finanzinstituten (VfU)

DER PARIS-MOMENT FUR BIODIVERSITAT?

Das 2022 verabschiedete Kunming-Montreal
Global Biodiversity Framework [GBF) bietet al-
len Akteuren einen Rahmen, um den globalen
Verlust der Biodiversitat aufzuhalten und umzu-
kehren. Dazu wurden 23 Aktionsziele fur 2030
und vier langfristige Ziele fur 2050 formuliert.
Der Privatsektor und die Finanzwirtschaft sind
explizit im Abkommen angesprochen. Deutsche
Finanzinstitute sind im internationalen Ver-
gleich noch zurickhaltend, was die Integration
von Biodiversitatsaspekten in das Kerngeschaft
angeht. Laut einer Studie von PwC wird die Be-
deutung von Biodiversitdts- und Okosystem-
schutz von der Mehrheit von knapp 50 befrag-
ten deutschen Finanzinstituten als eher gering
eingestuft (PwC 20243). Gleichzeitig sind in den
letzten Jahren etliche globale Initiativen und
Standards zum Thema Biodiversitat und Finanz-
sektor ins Laufen gekommen.

UNTERNEHMEN BIOLOGISCHE
VIELFALT BIETET LOSUNGEN FUR
DIE WIRTSCHAFT

Das Vorhaben ,Unternehmen Biologische
Vielfalt” (UBi) setzt an diesen aktuellen Ent-
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wicklungen an. Geférdert vom Bundesumwelt-
ministerium (BMUV) und dem Bundesamt fir
Naturschutz (BfN] entwickelt ein breites Kon-
sortium Ansatze fur die Wirtschaft zur Erfas-
sung und Reduzierung ihrer Biodiversitatsaus-
wirkungen. Das Projekt setzt neben Angeboten
zum Dialog, auf eine branchenibergreifende
Sensibilisierung fur negative Wirkungen des
Wirtschaftens auf die Biodiversitat. Dazu zahlt
ein Selbst-Check® fur Unternehmen und der
Aufbau von Expertise zum Thema Biodiversi-
tat innerhalb der IHKs und bei Unternehmen.
Einen Fokus setzt das Projekt auf den Finanz-
sektor, welcher Uber seine Lenkungswirkung
das Thema Biodiversitat in der Wirtschaft ver-
ankern kann.

UBI SCHWERPUNKT FINANZSEKTOR

Deutsche Finanzinstitute erkennen zunehmend
die Notwendigkeit, den Erhalt der biologischen
Vielfalt in ihrem Kerngeschéaft zu verankern. Ge-
meinsam haben sich der GNF und der VfU zum
Ziel gesetzt, den Finanzsektor mit umfassenden
Informationen zum Biodiversitdtsmanagement
zu versorgen und Empfehlungen zur Bewertung
und Erfassung von biodiversitatsbezogenen Ri-
siken und Chancen zu entwickeln.

KREDITVERGABE AN UNTERNEHMEN
FUR BIODIVERSITATSFORDERNDE
AKTIVITATEN

Bei einer Auftaktveranstaltung wurden der aktu-
elle Stand und die Bedurfnisse der Finanzinstitute
im Bereich Biodiversitat erdrtert. Die Dialogreihe
des VfU Forums Biodiversitat bietet Online-Ver-
anstaltungen zu den identifizierten Informations-
bedurfnissen. Wichtige Themen wie die Umset-
zung der CSRD, Werkzeuge zur Erfassung und
Bewertung von Biodiversitatsauswirkungen und
-abhangigkeiten sowie Inputs aus der Praxis wer-
den dabei abgedeckt.

Ein Schwerpunkt des Projekts liegt auf der Inte-
gration von Biodiversitatskriterien in die Kredit-
vergabe. Dies ermaoglicht es den Finanzinstituten,
das Thema Biodiversitat bei ihren Firmenkunden
zu platzieren, positive MalBnahmen anzustofRen
und zur Erreichung ihrer eigenen Biodiversitats-
ziele beizutragen.

SCHLUSSELINDIKATOREN
FUR DIE KREDITVERGABE

In einer gemeinsamen Publikation werden
der VfU und der GNF schlieBlich Empfehlun-
gen fur Biodiversitatskriterien (KPIs] fur die
Kreditvergabe zusammenstellen. Die Ergeb-
nisse werden mit Finanzmarktakteuren so-

wie Vertretern aus der Realwirtschaft und
weiteren Experten hinsichtlich ihrer Aussa-
gekraft, Praktikabilitdt und ihres Ambitions-
niveaus diskutiert.

BEWEGGRUNDE FUR SEKTOREN

Bei der Auswahl der Sektoren analysierte das
Projekt vorliegende Wesentlichkeitsanalysen,
welche die Abhangigkeiten und Auswirkungen
fur verschiedene Sektoren herausgearbeitet
und bewertet haben. Dabei zeigte sich, dass
der Agrar/Lebensmittelsektor die groBten
Auswirkungen auf den Verlust der Biodiversi-
tat hat und Berucksichtigung finden sollte.
Aufierdem wurden noch die Chemiebranche
und der der Immobiliensektor identifiziert, was
auf einem Workshop im April 2024 bestatigt
wurde. ¢

QUELLEN:

"NGFS (2023): Nature-related Financial Risks:
a Conceptual Framework to guide Action
by Central Banks and Supervisors

2 Natural Capital Coaltion (2018]:
Connecting Finance and Natural Capital

3 PwC (2024): Die natur-positive
Transformation im deutschen Finanzmarkt
im deutschen Finanzmarkt - eine
Bestandsaufnahme

4 https:/ /www.unternehmen-biologische-vielfalt.
de/check/

INFO-BOX FUR GNF UND VFU:

Seit 1998 engagiert sich der Global Nature
Fund (GNF) fir Natur und Umwelt. Dabei steht
die Biodiversitat im Fokus vieler seiner Projek-
te, die er rund um den Globus mit einer Vielzahl
von Partnerorganisationen voranbringt. Im Be-
reich Unternehmen & Biodiversitat arbeitet der
GNF eng mit Unternehmen in Deutschland und
Europa zusammen und setzt sich aktiv dafur
ein, mehr Biodiversitat in betriebliche Ablaufe
zu integrieren.

www.globalnature.org

Der Verein fiur Umweltmanagement und
Nachhaltigkeit in Finanzinstituten (VfU) bietet
eine Plattform fur Sustainable Finance Profes-
sionals aus allen Zweigen der Finanzwirtschaft,
die in ihrer Organisation die Aufgabe haben, die
Nachhaltigkeit im Rahmen der nachhaltigen
Unternehmensfihrung, im Kerngeschaft, im
Kundendialog oder im Risikomanagement um-
zusetzen.

www.vfu.de
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Die aktuellen Trends nachhaltiger Investments

Autor: Verena Menne
Geschaftsfihrerin

Forums Nachhaltige Geldanlagen e.V. [FNG])

Foto: Unternehmen

Nachhaltige Geldanlagen fristen schon lange
kein Nischendasein mehr. Seit Veroffentlichung
des Aktionsplans ,Finanzierung nachhaltigen
Wachstums” wurde in den vergangenen sechs
Jahren eine umfassende Regulatorik erschaf-
fen. Nlun gibt es einen Wechsel im Europa Parla-
ment. Zeit einen Zwischenstand zu ziehen: Wel-
che Trends liegen bei nachhaltigen Investments
derzeit vor? Wie ist der Stand der EU-Regulato-
rik und wie soll es weitergehen?

Seit 2005 analysiert das Forum Nachhaltige
Geldanlagen (FNG) umfassend die Trends nach-
haltigkeitsbezogener Investitionen in Deutsch-
land und Osterreich. Der Marktbericht Nachhal-

Verena Menne ist seit Februar 2024 Geschafts-
fuhrerin des Forums Nachhaltige Geldanlagen e.V.
(FNG). Zuséatzlich sitzt sie im Vorstand des europai-
schen Dachverbands Eurosif. Bereits seit 2022 hatte
sie sich als Referentin fur Recht und Regulatorik im
Namen des FNG bei Eurosif eingebracht. Die Regulie-
rungsexpertin hat einen Bachelor-Abschluss in Kultur-
wissenschaften von der Europa-Universitat Viadrina in
Frankfurt (Oder) und einen Masterabschluss in Euro-
paischer Politischer Okonomie von der London School
of Economics.

Das FNG - Forum Nachhaltige Geldanlagen e.V., der
Fachverband fiir Nachhaltige Geldanlagen in Deutsch-
land, Osterreich, Liechtenstein und der Schweiz, re-
prasentiert mehr als 200 Mitglieder, die sich fiir mehr
Nachhaltigkeit in der Finanzwirtschaft einsetzen. Dazu
zahlen Banken, Kapitalanlagegesellschaften, Rating-
agenturen, Finanzberaterinnen, wissenschaftliche
Einrichtungen und Privatpersonen. Das FNG fordert
den Dialog und Informationsaustausch zwischen Wirt-
schaft, Wissenschaft und Politik und setzt sich seit
2001 fur verbesserte rechtliche und politische Rah-
menbedingungen nachhaltiger Investments ein.

tige Geldanlagen 2024 liefert auch dieses Jahr
wieder eine Fille an wichtigen Erkenntnissen.
So zeigt die diesjahrige Analyse, dass die An-
wendung von Ausschlusskriterien die am héau-
figsten angewandte Nachhaltigkeitsstrategie in
Deutschland und Osterreich bleibt. Es hat sich
etabliert, vier oder mehr nachhaltigen Anlage-
strategien zu verwenden.

Wird die Frage, ob Investitionen in die Ristungsin-
dustrie als nachhaltig gelten kinnen, in der Offent-
lichkeit seit Beginn des russischen Angriffskrieges
auf die Ukraine diskutiert, scheint der Markt hier
eine klare Meinung zu haben: Rustungsunterneh-
men stehen auf der Liste der Ausschlusskriterien

an vorderster Stelle,

Nachhaltige Anlagestrategien bei Publikumsfonds, Mandaten und Spezialfonds in Deutschland 2023 und 2022 im Vergleich
(in Prozent)
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Auch soziale Themen ricken vermehrt in den
Fokus bei Finanzunternehmen. Bisher wird vor
allem in der EU-Regulierung vorrangig das ,E” in
ESG adressiert (siehe zum Beispiel die Taxono-
mieverordnung). Der diesjahrige Marktbericht
zeigt, dass Finanzmarktteiinehmende sich zum
Teil bereits mit Sozialthemen auseinanderge-
setzt haben.

BIODIVERSITAT GEWINNT AN BEDEUTUNG

Ein Drittel der befragten Finanzunternehmen hat
angegeben derzeit Biodiversitatsrisiken in ihre
Investmentprozesse zu integrieren. 16 Prozent
der Befragten haben bisher erste Risikoanalysen
durchgefihrt und 13 Prozent haben fur sie rele-
vante Risikotreiber identifiziert. Dabei ist die An-
wendung von Daten-Tools entscheidend fur eine
adéquate Biodiversitatsanalyse des Portfolios
und wurde bereits von 43 Prozent der Befragten
getestet. Des Weiteren haben 31 Prozent der
Teilnehmenden Richtlinien implementiert, um ne-
gative Auswirkungen ihrer Investitionen auf die
Biodiversitat zu minimieren.

Diese Entwicklung ist erfreulich, jedoch kann dies
nur der Anfang sein. Zahlreiche Studien warnen,
dass sich der Ruckgang von Biodiversitat und
der damit verbundenen Okosystemleistungen ne-
gativ auf die Wertentwicklung von Finanzproduk-
ten auswirken kann. Die gesamte Branche muss
sich daher mit den Auswirkungen des drohenden
Biodiversitatsverlusts auseinandersetzen.

SORGEN VOR RECHTSRUCK UND
ANTI-ESG-BEWEGUNGEN

Die Daten von 2023 zeigen, dass die aktuellen poli-
tischen und gesellschaftlichen Entwicklungen auch
einen Einfluss auf nachhaltige Investments haben:
Eine Vielzahl der Befragten gab in der aktuellen
Umfrage mit Blick auf die Entwicklung Nachhalti-
ger Geldanlagen unter anderem politische Sorgen
an. Es wird befurchtet, dass
ein  maoglicher Rechtsruck

sellschaftlicher Unsicherheit blicken die Befrag-
ten positiv auf das Jahr 2024: 82 Prozent der
Befragten erwarten ein \Wachstum nachhaltiger
Geldanlagen fur 2024.

EU REGULATORIK: STAND UND AUSBLICK

In den vergangenen sechs Jahren wurde seit
Veroffentlichung des Aktionsplans ,Finanzierung
nachhaltigen Wachstums® eine umfassende
Regulatorik erschaffen. Das neue Europa-Parla-
ment nimmt seine Arbeit in einer fir die Sustai-
nable Finance entscheidenden Phase auf. Nach
der anfanglichen Aufbruchstimmung hat sich
Erntchterung eingestellt, denn nicht alle Rege-
lungen haben sich als nitzlich oder zielfUhrend
erwiesen. Neben der Tatsache, dass die Offen-
legungsanforderungen der SFDR vom Markt zu
Quasi-Produktstandards gemacht wurde, ist die
Nachhaltigkeitsabfrage zu komplex geraten und
es bestehen weiterhin Risiken im Zusammen-
hang mit potenziellen Greenwashing-Vorwdirfen.
Nicht zuletzt hat das Ausmal3 an Regulierung zu
Diskussionen gefuhrt. Vor allem kleinere Anbie-
ter haben mit den steigenden regulatorischen
Anforderungen zu kdmpfen.

Die neue EU-Kommission hat die Aufgabe, auf
das von ihren Vorgangern gelegte Fundament
aufzubauen, Licken zu schlieBen und Koharenz
zwischen den einzelnen Anforderungen zu ge-
wahrleisten. Dabei muss das Rahmenwerk da-
hingehend weiterentwickelt werden, dass mehr
Kapital in die nachhaltige Transformation der
(europaischen] Wirtschaft flieBt. Auch wenn die
Wachstumsraten der vergangenen Jahre beein-
druckend sind, spiegeln diese Zahlen auch wider,
dass immer noch ein grofer Teil des Marktes
nicht nachhaltig investiert ist. ¢

Der Marktbericht 2024 kann hier kostenlos
heruntergeladen werden:
www.fng-marktbericht.org

und Anti-ESG-Bewegungen,
eine Abkehr von nachhaltigen
Geldanlagen zur Folge haben
konnten. Die im Frihjahr be-
fragten Teilnehmenden der
Erhebung &uBerten die Sor-
ge, dass die Wahlen in der
EU im Juni und den USA im
November diesen Jahres die
politischen Mehrheiten zu-
gunsten rechter Parteien ver-
schieben kdnnten.

(in Prozent; n; 75)
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A new climate for investors: With Climate
Change, uninformed investing becomes risky

Mathis Wackenagel
Global Footprint Network

Der Earth Overshoot Day markiert den Tag,
an dem die Menschheit alle natiirlichen Res-
sourcen, die die Erde innerhalb eines Jahres
zur Verfiigung stellen kann, aufgebraucht hat.
2024 fallt er auf den 1. August. 2023 lag er
einen Tag spater. Unsere internationalen Au-
toren Mathis Wackernagel, Ph.D., und Brad
Hilsabeck, Griinder des Global Footprint Net-
work, haben gemeinsam untersucht, was welt-
weit die KlimaschutzmaBnahmen behindert,
obwohl die wirtschaftlichen Auswirkungen
nicht groBer sein kdnnten. Das Wertzersto-
rungspotenzial der aktuellen Trends ist enorm,
dennoch scheinen die meisten Institutionen,
einschlieBlich Unternehmen, das Potenzial zum
Schutz von Vermogenswerten und zur Risiko-
vermeidung durch KlimaschutzmaBnahmen zu
ignorieren. Unsere beiden Autoren sehen es
anders. Sie glauben, dass die Anerkennung der
Zukunft des Klimawandels und der Ressour-
cenbeschrankungen nicht nur die Gesellschaft,
sondern auch die Investoren schiitzt. Deswe-
gen bringen Sie uns hier die Auswirkungen des
EOD naher.

OVER-WHAT?

Many are not familiar with the term ‘overshoot’,
even as it is turning into humanity’s most signi-
ficant threat, at par with nuclear annihilation.
Overshoot stands for demand on nature which
exceeds what nature can renew. It occurs when
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Brad Hilsabeck

humanity’s Ecological Footprint exceeds natu-
re’'s biocapacity. By recognizing climate change
as a symptom of a larger phenomenon, overs-
hoot, it becomes far more solvable.

CLIMATE CHANGE AS A SYMPTOM
OF OVERSHOOT

Overshoot is ignored because it is vastly under-
reported: for every 10.000 news articles on cli-
mate change, there is less than one on overs-
hoot. Yet overshoot is the overarching dynamic,
and climate change merely one of its symptoms,
together with biodiversity loss, pollution, defores-
tation, freshwater scarcity, or food and energy
shortages. Spotlighting climate rather than its
underlying dynamic, i.e., overshoot, shortchan-
ges our understanding and our responses in two
ways:

A) It underemphasizes all other environmental
challenges beyond carbon emissions, blinding
us from a more fundamental driver of ecolo-
gical depletion: overdemand on nature.

B] It overemphasizes the ‘free-rider’ dimension
that defines the carbon emission conun-
drum. Free-riding means that my “good ac-
tions,” such as my emission reductions, only
benefit society and not myself, and vice ver-
sa, that my emissions benefit me at the cost
of society. It suggests that individual and
societal incentives are at cross-purpose.
Overshoot shows a different picture. It ma-

Foto: Unternehmen
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kes the link to the resource dimension more
apparent, thereby invoking healthy self-inter-
est to counteract one’s own resource inse-
curity. In contrast, the climate perspective’s
sense of ‘free-riding’ leads to much talk wit-
hout much action, and a paralyzing sense of
helplessness.

WHY EARTH OVERSHOOT DAY
IS IMPORTANT

To help decision-makers, including investors,
overcome their paralysis, and recognize their
self-interest in addressing overshoot, Global
Footprint Network runs a campaign called Earth
Overshoot Day. From January 1st to Earth
Overshoot Day, humanity uses as much from
nature as our planet can renew in the entire
year. It marks the day in the year after which,
statistically speaking, humanity starts to live off
depletion. Earth Overshoot Day emphasizes the
central role of regeneration. It is built on the
recognition that regeneration is the materially
most limiting factor for economies. For instance,
regeneration also limits fossil fuel use as this use
is most limited by how much of the CO, waste the
biosphere can absorb, not by how much is left

underground. Biocapacity measures the amount
of regeneration ecosystems can provide. The day
has shifted over the years, as shown in figure 1.

This education campaign now reaches seven bil-
lion media impressions through over 6.000 me-
dia stories, every year. In Germany, 43 percent
of the population knows about Earth Overshoot
Day.

We believe that embracing overshoot's ever
more defining reality of resource constraints
caused by climate change and nature degrada-
tion reaps benefits. As organizations recognize
this reality as their context, rather than as their
burden, they will see more clearly their own
risks and opportunities. Metrics exist to quantify
them. Taking this context seriously benefits each
organization, and society as well.

What impedes real change and action is a deeply
held misconception about the nature of the prob-
lem, being fixated on their assumption that people
are trapped in the above-mentioned free-rider pro-
blem. Hence, they consider the topic an “inconve-
nient truth” rather than helpful insight that gives
them more insight into what may have a better
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Figure 1: Earth Overshoot Day represents the day in the year from which humanity’s demand starts to exceed
what the planet’s ecosystems can regenerate in the entire year. From then on until the end of the year, statis-
tically speaking, they live off planetary depletion. The date of Earth Overshoot Day has come earlier nearly every
year. In 2023, it was on August 2. The date for 2024 will be announced on June 5, World Environment Day.
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chance to work in the ever more likely context of
climate change and resource constraints.

HOW THIS RELATES TO INVESTMENTS:
THE GARBAGE - FRIDGE ANALOGY

In contrast to the common view of the climate
challenge being an “inconvenient” (or next to un-
solvable) free-rider problem, similar to an “over-
flowing garbage can,” we view the overshoot
challenge more akin to an “empty fridge” (or re-
source) problem.

Not being fed is more relevant to people than pol-
luting neighbors with their waste. It makes them

Success Metrics: For investors, a pivotal
question is how much their investment re-
duces global overshoot per million dollars
investment. This is measurable.

Being able to answer this question is cru-
cial, because a) current measures do not
reveal this reality, b) most investments
don’t reduce overshoot, and c) those which
do will be more likely to gain in value and
avoid getting stranded. Such analytics open
the door to further insights into companies’
performance.
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more anxious and willing to act. With garbage, it
is out of sight out of mind, lack of food indicates
that the issue is essential. Yet, most current cli-
mate narratives are pure “overflowing garbage
can stories,” ignoring the resource dimension
and feeding into the perception of being stuck in
an unsolvable free-rider problem.

But climate change is, primarily, an empty fridge
problem. Planetary overuse leads to uncertain
agricultural yields and profound resource and
energy challenges. Therefore, by emphasizing
the empty fridge, there is opportunity to not only
tell a far more agency-inducing climate story, but
also to make climate policy actionable, econo-
mically attractive, and practical. In other words,
the “empty fridge” perspective, supported by me-
trics, makes the challenge critically relevant for
investment decisions.

THE TRAGEDY OF THE GREAT
MISCONCEPTION

Even after 28 climate COPs, including the last
one in Dubai, the world falls short of robust, ac-
tionable agreements on how to collectively tackle
the climate crisis. Many are therefore discoura-
ged, and fewer respond vigorously to the crisis.
Also, with other countries, cities and companies’
efforts being woefully inadequate, many lack the
courage to act themselves. Such behavior ma-
kes a future of climate change and resource
constraints even more inevitable and intense.
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This action gap also reveals that the public
policy conversation is trapped in a dangerous
misconception: most keep believing that acting
depends on others also pulling their weight.
Yet the opposite is true. The less others pre-
pare themselves for the predictable future of
climate change and resource constraints, the
more exposed you (and everyone else) are to
the risks of our predictable future. By analogy,
savvy investors in the lead up to the Global Fi-
nancial Crisis recognized that the more other
actors continued to gorge on easy credit, the
more they needed to ready themselves for an
inevitable financial breakdown.

In other words, in a context of general inaction,
the need to proactively adjust oneself becomes
even more essential for one’s own benefit, whet-
her one is a household, a company, a city, or an
entire country.

INCENTIVES ARE ALIGNED
TO FIGHT CLIMATE CHANGE

The true implications of failed COPs are therefo-
re the exact opposite of what most media stories
preach. Lacking global coordination increases
risks for all. Hence, each one has an even stron-
ger incentive to vigorously respond to the emer-
ging future and prepare themselves for it. The
good news is that the most effective preparations
are also beneficial for society - effective prepa-
ration is not bunker mentality. The resource im-

plications of planetary overuse make obvious that
every entity’s self-interest is becoming further alig-
ned with aggressive, effective climate action. Also
for oil companies, even though some do not see
this. Unfortunately, many continue to see climate
information as a burden. There is never a downs-
ide to better understanding the future as it helps
everyone to make more informed choices.

IMPLICATION

Investors gain from recognizing the predictable fu-
ture of climate change and resource constraints
as their emerging context. It is this context that is
shaping ever more the opportunity and risk land-
scape. Also: with practical, existing tools, investors
and their analysts can start evaluating which in-
vestment options are more likely to be valuable in
the predictable future.

Brad Hilsabeck ist ein ,Veteran” der Finanzbran-
che. und Aufsichtsratsmitglied beim auf Nachhal-
tigkeit spezialisierten Londoner Asset Manager
TortoiseEcofin.

https:/ /www.tortoiseecofin.com/about/
our-people/ ?id=brad-hilsabeck

Mathis Wackernagel, ein langjahriger Fachmann
fir Nachhaltigkeitsmetriken, hat vor 33 Jahren
das mittlerweile allgegenwartige ,Footprint‘-Kon-
zept in seiner Promotion entwickelte und 12 Jahre
spater das Global Footprint Network grindete.
www.footprintnetwork.org
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Ein Dreiklang far mehr
Sustainable-Finance-Wirkung

Von Gesa Vogele und Markus Duscha

FAIR

Foto: Unternehmen

Es ist bald zehn Jahre her, dass die Mitgliedstaaten der Vereinten Nationen ihre 17 Nachhaltig-
keitsziele, auch als Sustainable Development Goals (SDGs) bekannt, verabschiedeten. Ob diese,
wie angestrebt, bis 2030 wenigstens mehrheitlich erreicht werden kénnen, ist mehr als fraglich.
Laut einem aktuellen Zwischenstands-Bericht stagniert die Umsetzung der meisten SDGs, nur
bei einer Minderheit sind moderate Verbesserungen festzustellen, keines konnte bisher erreicht

werden.

Damit steht viel auf dem Spiel. Denn es geht um
den Erhalt unserer natirlichen Lebensgrund-
lagen und zugleich darum, allen Menschen die
Befriedigung ihrer Grundbedirfnisse zu ermag-
lichen. Letzteres ist auch deshalb essenziell, weil
ein friedliches Zusammenleben der mittlerweile
mehr als acht Milliarden Menschen umfassen-
den und weiter anwachsenden Weltbevolkerung
ohne ein Mindestmal3 an sozialer Gerechtigkeit
langfristig kaum maglich sein wird. Hinzu kommt,
dass die Folgen von Klimawandel und zerstorten
Okosystemen ihrerseits sozio-Skonomische Kon-
flikte verstarken und hervorrufen.

EINE AUFWARTSSPIRALE
IN GANG SETZEN

Es ist also hiéchste Zeit, einen Umschwung her-
beizufihren, um mit sich gegenseitig verstarken-
den o©kologischen, sozialen und ©Skonomischen
Verbesserungen eine Aufwartsspirale in Gang zu
setzen. Gerade die faire und nachhaltige Ausrich-
tung des Geld- und Finanzsystems spielt hierfir
als Wende hinter den notwendigen \Wenden eine
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zentrale Rolle. Denn sie zielt darauf ab, die Stabili-
tat des Finanzwesens zu gewahrleisten, seine in-
nere Dynamik lebensdienlich und an langfristigen
Zeithorizonten auszurichten und Finanzstrome
umfassend in Richtung Nachhaltigkeit im Sinne
der SDGs zu lenken.

Was konnen also derzeit Anknipfungspunkte
sein, um diese Situation konstruktiv zu wenden?
Dieser Beitrag schlagt drei Herangehensweisen
vor, die dazu beitragen kénnen:

1. regional vorgehen,

2. systemisch denken,

3. soziale Aspekte stérker einbeziehen.

REGIONAL VORGEHEN

Einheitliche rechtliche Rahmenbedingungen, ver-
bindliche europaweite oder, besser noch, globale
Regeln und Standards sind unverzichtbar. Im Be-
reich Sustainable Finance gab es in der EU in den
letzten Jahren, trotz vieler oft auch sehr gerecht-
fertigter Kritik und Mangeln, grof3e Fortschritte.
Zugleich braucht es aber immer auch Anséatze,

FINANCE
INSTITUTE
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die regionale Spezifika und individuelle Praferen-
zen berucksichtigen, Eigeninitiative fordern, Men-
schen direkt beteiligen und deren Expertise und
Kompetenzen gezielt nutzbar machen. Vornehm-
lich mit Top-Down-Anséatze zu arbeiten kann zu
Frustration und dem Gefuhl von Machtlosigkeit
fuhren. Direkt vor Ort gemeinsam Lésungen zu
entwickeln, starkt dagegen die Erfahrung von
Selbstwirksamkeit und fordert die Akzeptanz von
Mafinahmen, wie sie etwa fur die Energiewende
erforderlich sind. Der regionale Faktor kann ein
Game Changer sein.

Deswegen erarbeitet der 2016 gegrinde-
te Think-and-Do-Tank Fair Finance Institute
(FaFin), gemeinsam mit Partnern und lokalen
Akteuren konkrete Sustainable-Finance-Akti-
onspléane fiir ganze Stadte. Die Future of Fair
Finance, ein FaFin-Veranstaltungsformat, zielt
dabei zusatzlich darauf ab, das Sustainable-
Finance-Know-how der groBen europdischen
Finanzzentren in die Regionen zu tragen.
Dabei geht das FaFin, soweit umsetzbar,
trans- und interdisziplinar vor. Und es bezieht
in Gestaltungsprozesse madaglichst unter-
schiedliche Menschen und Organisationen ein.

SYSTEMISCH DENKEN

Im systemischen Denken wird gerne das Bild
eines Elefanten genutzt, den Menschen sich
aus unterschiedlichen Perspektiven anschauen.
Wer den Russel betrachtet, glaubt, es mit einer
Schlange zu tun zu haben. Wer vor den Stof3-
zahnen steht, sieht moglicherweise Speere. Der
Bauch mag dem Betrachtenden wie eine \Wand
erscheinen und das Bein wie ein Baumstamm.
Aber nur wer all diese einzelnen Beobachtungen
zusammenbringt, erkennt, worum es sich wirk-
lich handelt: um einen Elefanten.

Dieses Bild sensibilisiert dafur, dass eine Viel-
zahl an Perspektiven, Meinungen und Ansétzen
einbezogen werden sollte, um eine Sachlage
oder ein Problem mdglichst vollstandig erfas-
sen und darauf aufbauend adaquate Losungen
entwickeln zu kénnen. Ein Beispiel: Das dsterrei-
chische Klimawandel-Panel APCC untersuchte
jungst Strukturen fur ein klimafreundliches Le-
ben, darunter das Geld- und Finanzsystem. Die
Analyse erfolgte anhand von vier unterschiedli-
chen Perspektiven: der Markt-, Innovations-, Be-
reitstellungs- und Gesellschaft-Natur-Perspek-
tive. Wahrend etwa die Marktperspektive auf
finanzielle Anreize setzt und Zusammenhange
zwischen Nachhaltigkeit und Risiko-Manage-
ment akzentuiert, kénnten die Bereitstellungs-
und die Gesellschaft-Natur-Perspektiven Macht-
fragen und das Verhaltnis von Gesellschaft und
(Finanz-JMarkt auf die Agenda heben.

SOZIALE ASPEKTE STARKER
EINBEZIEHEN

Ein groBes Verdienst der 17 SDGs ist es, dass
in ihnen die beiden Perspektiven Umwelt und
Entwicklung zu einem Strang zusammengefihrt
wurden. Dies ist so bedeutsam, weil soziale, 6ko-
nomische und 6kologische Herausforderungen
miteinander in vielfacher Wechselwirkung ste-
hen. Diese Erkenntnis sollte auch im Sustainable-
Finance-Diskurs starker Berucksichtigung finden.
Denn insbesondere soziale Aspekte werden bis-
lang vernachléssigt. Dabei ware genau dies ein
Schlussel, Menschen und demokratische Mehr-
heiten fir den aus klima- und umweltpolitischen
Grinden noétigen Strukturwandel zu gewinnen.
Dies bedeutet, dass die sozial negativen Effekte
dieses Strukturwandels weitestmdglich vermie-
den oder zumindest abgefedert werden mussen.
Es gilt also nicht nur, Stranded Assets zu verhin-
dern, sondern auch Stranded People und Stran-
ded Communities.

Daruber hinaus besteht ein gro3er Finanzbedarf
fir soziale Produkte, Dienstleistungen und Infra-
struktur, etwa in den Bereichen Bildung, Gesund-
heit, Pflege und bezahlbares \Wohnen. Auch hier
kann und sollte Sustainable Finance einen Bei-
trag leisten. FaFin erarbeitete in Kooperation
mit dem Deutschen Institut fir Menschenrechte
Vorschlage fir soziale Indikatoren in der Nach-
haltigkeits-Berichterstattung, die beide Dimen-
sionen sichtbar machen: das Vermeiden und das
Fordern.

GLOBAL DENKEN, LOKAL HANDELN,
SYSTEMISCH DENKEN, SOZIAL HANDELN -
UND WIRKEN

Der aus der Umweltbewegung stammende
und in den siebziger Jahren des letzten Jahr-
hunderts populéar gewordene Spruch global
denken - lokal handeln hat nichts an Aktualitat
eingebuft. Auch der Sustainable-Finance-Be-
reich tut gut daran, diesen zu beherzigen. Zu-
gleich wirde er von einer starker systemisch
ausgerichteten Denkweise profitieren, was
den Diskurs hin zu Fragen des gesamten Geld-
und Finanzwesens, der Wirtschaft und Gesell-
schaft weiten wirde. SchlieBlich kommt, unter
anderem mit Blick auf die demokratische Legi-
timierung der Nachhaltigkeits-Agenda, gerade
sozialen Aspekten eine grofle Bedeutung zu.
Der in diesem Artikel beschriebene Dreiklang
an Herangehensweisen begrindet damit einen
Anlass zur Hoffnung, Beitrage leisten zu kon-
nen, mit denen Sustainable Finance Schritt fir
Schritt einen Umschwung im Sinne der SDGs
unterstitzt und einen transformativen \Wandel
bewirkt. ¢ www.fair-finance-institute.de
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Anti-Greenwashing

Im Fokus der Finanzinstitute

Saadia Ahmad
Directorin Sustainable Finance

ANTI-GREENWASHING AUF DER AGENDA
VON GESETZGEBUNG UND AUFSICHT

Mit der Vielzahl an Regularien zu Anti-Green-
washing und den Berichten der drei européi-
schen Aufsichtsbehdrden zu Greenwashing steht
das Thema aktuell ganz oben auf der Agenda der
Aufsicht. Auch in den Medien wird Greenwashing
immer haufiger préasent.

Zahlreiche EU-Regularien wie die Taxonomiever-
ordnung, die Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD), die Offenlegungsverordnung
(SFDR) oder die nachhaltigkeitsbezogene Ande-
rung der MIFID Il / IDD thematisieren Green-
washing in ihren Erwégungsgrinden. Dabei wird
Greenwashing u.a. als ein unfairer Wettbewerbs-
vorteil durch die Bewerbung eines Finanzpro-
dukts als umweltfreundlich oder nachhaltig de-
klariert.

Die Europaische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehtérde (ESMA] definiert den Begriff
.Greenwashing” wie folgt: ,Praktiken, bei denen
nachhaltigkeitsbezogene Aussagen, Erklarun-
gen, MalBnahmen oder Mitteilungen das zu-
grunde liegende Nachhaltigkeitsprofil eines
Unternehmens, eines Finanzprodukts oder
einer Finanzdienstleistung nicht klar und ange-
messen widerspiegeln. Diese Praktiken kdnnen
fur Kunden, Investoren und andere Marktteil-
nehmer missverstandlich sein“'. Zusatzlich leg-
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Lena Giehler
Senior Manager,
Sustainability Services, Insurance

te die ESMA die unterschiedlichen Dimensionen
von Greenwashing-Risiken wie die beteiligten
Rollen, Themen, Formen und Kommunikations-
wege tiefer.

Die europaischen Aufsichtsbehérden themati-
sieren in ihren jingsten Veroffentlichungen den
Status quo, die groBten Risiken und Licken rund
um das Thema Greenwashing. So hebt die euro-
paische Bankenaufsicht (EBA) hervor, dass die
Versprechen fur zukinftige ESG-Leistungen am
anfalligsten fur Greenwashing sind. Die \Wesent-
lichkeit des Greenwashing-Risikos fir Banken sei
derzeit noch gering, ein Anstieg auf mittel bis
hoch wird erwartet. Die ESMA stellte zusatzlich
dar, dass im Status quo ein hoher Wettbewerbs-
druck durch die Diskrepanz zwischen wachsen-
der Nachfrage und begrenztem Angebot an
ESG-Produkten besteht. Die europaische Ver-
sicherungsbehérde (EIOPA] legt u.a. dar, dass
nur zehn von 21 Aufsichtsbehdrden Uber aus-
reichende Ressourcen und Fachkenntnisse ver-
fugen, um Greenwashing zu bekadmpfen.

Grundsatzlich heben die drei Aufsichtsbehor-
den die Verantwortung von Finanzmarktakteu-
ren, faire, klare und nicht irrefihrende Nach-
haltigkeitsinformationen zu liefern, hervor.
Zusatzlich wird ein Ausblick darauf geboten, wie
die Aufsicht zum Thema Nachhaltigkeit in den
kommenden Jahren schrittweise verbessert
werden kann.
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Sylvia Brunner
Senior Manager,
Asset and Wealth Management (AWM]

Auch die internationale Organisation der Wert-
papieraufsichtsbehtérden (I0SCO) hat einen Be-
richt zu Aufsichtspraktiken zur Bekdmpfung von
Greenwashing verdffentlicht.?

Viele Finanzdienstleister verpflichten sich dar-
Uber hinaus zu mindestens einem freiwilligen
Nachhaltigkeitsstandard bzw. Rahmenwerk. Zu
den am haufigsten genutzten freiwiligen Rah-
menwerken gehoren die Global Reporting Ini-
tiative (GRI), die Task Force on Climate-Related
Financial Disclosures (TCFD] und der UN Global
Compact (UNGC). Auch die Nicht-Einhaltung oder
irrefihrende Darstellung von Eigenverpflichtun-
gen aus freiwilligen Standards kénnen als Green-
washing bewertet werden.

DIE BEDEUTUNG EINER GLAUBWURDIGEN
ESG-STRATEGIE UND KOMMUNIKATION

Aus der Regulatorik ergeben sich verschiedene
Anforderungen im Hinblick auf die strategische
Zielsetzung. Die CSRD verlangt die Festlegung
von Umwelt-, Sozial- und Governance (ESG)-Zielen,
u.a. Net-Zero-Zielsetzungen. Dadurch bietet sich
die Mdoglichkeit, die strategische Ausrichtung

eines Unternehmens gezielt zu Uberarbeiten.
Die Berichterstattung tber Nachhaltigkeit stellt
eine Chance dar, die eigenen Nachhaltigkeits-
ziele glaubwurdig nach auf3en zu kommunizieren.
Dies kann sich positiv auf die eigene Positionie-
rung und das Vertrauen von Mitarbeiter:innen,
Kunden, Investoren und weiteren Stakeholdern
auswirken. Zusatzlich ist die Nachhaltigkeits-
berichterstattung ein zentraler Bestandteil, um
kontinuierliche Verbesserungen der Unterneh-
menspraktiken und -leistung zu férdern.

Die Einfuhrung von ESG-Strategien bringt jedoch
auch verschiedene Herausforderungen mit sich,
wie die Analyse der internen und externen Ein-
flussfaktoren, die Definition einer Mission und Vi-
sion, den Aufbau einer soliden Governance-Struk-
tur, die Vermeidung von Interessenkonflikten und
die Sicherstellung der Verfugbarkeit und Qualitat
von Daten zur Steuerung. All dies kann als erstes
Kernelement einer Nachhaltigkeitsstrategie an-
gesehen werden.

Das zweite Element betrifft das Ambitionsniveau
und die Zielsetzung. Unternehmen, die Uber die
Mindestanforderungen hinaus ESG-Ambitionen

Links:

'ESMA Final Report on Greenwashing 2024; S. 78
2I0SCO0,2023, Supervisory Practices to Address Greenwashing,
https:/ /www.iosco.org/ library/pubdocs/ pdf/I0SCOPD750.pdf
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und -Ziele verfolgen, kénnen ihr Ansehen verbes-
sern und einen Wettbewerbsvorteil erzielen.

Das dritte Element ist eine glaubwirdige ESG-
Kommunikationsstrategie. Eine authentische Po-
sitionierung in Bezug auf ESG-Themen und klare
Kommunikation sind entscheidend, um negative
Auswirkungen auf das Geschaft zu vermeiden.
Es ist zudem von hoher Bedeutung, Strategien
fur die interne und externe Kommunikation von
Nachhaltigkeitsthemen zu entwickeln. Die Wert-
schatzung von Nachhaltigkeitsambitionen durch
Kunden, Mitarbeiter:innen und weitere Stakehol-
der ist ein wichtiger Faktor fir das Markenimage
eines Unternehmens. Daher erfordert eine
glaubwiirdige Kommunikation auch Transparenz
in Bezug auf messbare Ziele und MaBBnahmen.
Die Uberwachung der ESG-Performance ist da-
her ein zentraler Bestandteil und sollte genutzt
werden, um kontinuierlich eine Verbesserung
der Praktiken und der ESG-Performance des
Unternehmens zu férdern.

Der vierte Aspekt einer glaubwirdigen Strategie
betrifft 6ffentliche Commitments und ESG-Ratings
lhres Unternehmens, welche zu einer verbesser-
ten Marktpositionierung beitragen kénnen. WWenn
Ihr Unternehmen bestrebt ist, seine ESG-Reputa-
tion zu starken und Uber die gesetzlichen Anfor-
derungen hinauszugehen, kénnen gezielte Ver-
besserungen von Ratings und die Unterzeichnung
offentlicher ESG-Commitments effektive \Wege
sein, diesen Anspruch zu demonstrieren.

ANTI-GREENWASHING FRAMEWORK
FUR UNTERNEHMEN

Aus der hohen Komplexitat der aktuellen Regu-
lierungslandschaft, der bestehenden Interpreta-
tionsspielrdume durch die fehlende einheitliche
Nachhaltigkeitsdefinition und die uneinheitliche
Definition von Greenwashing kann es schnell zu
unbeabsichtigten Fehlern oder Interpretations-
spielrdumen kommen. Gleichzeitig wird mit zuneh-
mender Bedeutung von Nachhaltigkeit eine immer
komplexer werdende Anzahl an Informationen in
der Berichterstattung, im Risikomanagement und
in der Datenanalyse gefordert. Nicht nur die Anle-
ger und Investoren erwarten kontinuierlich mehr
Transparenz auch die Regulatoren fordern ein
stetig wachsendes Level der Offenlegung. Es ist
nicht immer leicht, den Uberblick zu behalten und
die Konsistenz zwischen verschiedenen Kommu-
nikations- und Berichtskanalen zu bewahren. Eine
effiziente und lickenlose Compliance ist daher
mittlerweile unverzichtbar. Bislang existieren der-
weil noch keine Best-Practice-Beispiele, an denen
man sich orientieren kdnnte. Mit dem Anti-Green-
washing Framework haben wir einen Leitfaden
zur Ableitung und Definition von préaventiven Pro-
zessen in verschiedenen Bereichen entworfen,
um eine umfassende ESG-Compliance entlang der
gesamten Wertschopfungskette zu ermaoglichen.
Aufgrund seiner flexiblen Struktur kann das Rah-
menwerk an das individuelle Produktportfolio, den
Standort und die Risikoexposition eines Unterneh-
mens angepasst werden.

Grafik 1: Einfluss interner und externer Faktoren auf die ESG Performance
Investoren Mitarbeiter
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Grafik 2: PwC Anti-Greenwashing Framework
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Die Unternehmensfihrung gibt dabei den ini-
tialen Impuls fir die Ausgestaltung des Frame-
works im Unternehmen. Die ESG-Strategie bildet
die Grundlage fur alle entsprechenden Prozesse,
da sie die ESG-Ziele in Abhangigkeit vom ESG-Am-
bitionsniveau des Unternehmens festlegt. Eine
darauf aufbauende glaubwiirdige ESG-Kommu-
nikationsstrategie und die aktive Einbindung von
Stakeholdern sind unerlasslich. Diese Aspekte
kénnen als Rahmen betrachtet werden, in dem
ein Unternehmen agieren und entsprechende in-
terne Prozesse dafiir bereitstellen muss. Inner-
halb dieses Rahmens identifiziert unser Leitfaden
die regulatorischen Vorgaben sowie freiwilligen
Commitments als entscheidende Komponen-
ten fir eine effektive ESG-Compliance, da sie
die ESG-bezogenen Strategien und Mafinahmen
sowie den Umfang der ESG-Berichterstattung
definieren. ESG-Risiken sind in die Risikomanage-
mentverfahren zu integrieren. Da Greenwash-
ing-Risiken vielfaltig und schwer zu messen sind,
empfehlen wir diese mittels Expertenbefragung
zu quantifizieren.

Im Kern des Hauses finden wir die intern orien-
tierten sowie die kundenorientierten Prozesse.
Erstere zielen darauf ab Greenwashing-Risiken
durch die Etablierung einer Compliance-basier-
ten Unternehmenskultur (z.B. durch Anreize),
einer Datenmanagement-Struktur (z.B. Data Due
Diligence] und einer Governance (z.B. Integra-
tion von ESG-bezogenen Risiken in die drei Ver-
teidigungslinien) zu verhindern. Kundenprozesse
zielen speziell auf die Wertschopfungskette von
Finanzprodukten ab, einschlieBlich ihrer Ent-

wicklung sowie der entsprechenden Vertriebs-,
Marketing- und Kontrollverfahren, die haufig eine
hohe Exposition gegenuber Greenwashing-Risi-
ken aufweisen.

SchlieBlich kénnen Greenwashing-Risiken durch
Ubergreifende Transparenz, die durch umfassen-
de Prozessdokumentationen sowie Konsistenz-
prufungen zwischen allen Prozessen und Funk-
tionen gewahrleistet wird, erheblich reduziert
werden.

Basierend auf der Methodologie des Frame-
works sollte ein Geschéaftsmodell abgeleitet
werden, das zukunftsfahig ist und sich fur offene
Fragen zum Umgang mit Nachhaltigkeit in der
Offentlichkeitsarbeit, mit Kunden und weiteren
Stakeholdern eignet, um die nachhaltige Trans-
formation der Wirtschaft zu begleiten. ¢

Wir sorgen fiir Vertrauen.

www.pwc.de

Die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungs-
und Beratungsgesellschaft, PwC Deutschland, ist eine der
fihrenden Professional Services Firms in Deutschland.

Mit mehr als 14.000 Mitarbeitenden erwirtschaften wir in
den Bereichen Wirtschaftsprifung und prifungsnahe Dienst-
leistungen [Assurance Solutions), Steuer- und Rechtsbera-
tung (Tax & Legal Solutions), Transformation, Risk & Regu-
latory, Sustainability, Cloud & Digital, Deals sowie Strategy&,
der globalen Strategieberatung von PwC, an 20 Standorten
in Deutschland einen Umsatz von rund 2,93 Milliarden Euro.
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Leben an Land - SDG 15

Ziel 13: Landokosysteme schutzen,
wiederherstellen und ihre nachhaltige
Nutzung fordern, sowie dem Verlust der
biologischen Vielfalt ein Ende setzen

Die Zerstdrung von biclogischer Vielfalt ein wachsendes Problem.
Mehr als die Halfte der Okosysteme ist heute in schlechterem
Zustand als noch vor 50 Jahren, oder wird nicht nachhaltig
genutzt. Ihre genetische Vielfalt geht verloren. Ubernutzung
durch intensive Landwirtschaft und die Folgen des Klimawandels
gehdren dabei zu den wichtigsten Ursachen. Zwei Milliarden
Hektar Land gelten weltweit als geschadigt.

Das Thema Biodiversitat hat gerade in den vergangenen Maonaten
bei vielen Forschungseinrichtungen aber auch in der Finanz-
wirtschaft an Aufmerksamkeit gewonnen. Intakte Landdkosysteme
und ihre Leistungen werden als Investitionschancen wahrgenommen.
Immer haufiger werden Okosystem- und Biodiversitatswerte in
Planung, Strategien und Rechnungssysteme einbezogen.
Stellvertretend fir diesen Trend nimmt in diesem Kapitel das
Fraunhofer-IGB, spezialisiert auf Gesundheit, Nachhaltige Chemie
sowie Umwelt und Klimaschutz, die Zusammenhéange unter die
Lupe.
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Biookonomie - Investitionen in nachhaltigen
Fortschritt, Gesundheit und Wohlstand

Von Dr. Markus Wolperdinger und Dr. Elke Prag

Auf vier Billionen US Dollar jahrlich wird das weltweite Potenzial der Bio6konomie in den nachs-
ten Jahrzehnten laut einer Studie des McKinsey Global Institute aus dem Jahr 2020 geschatzt.
Ein Potenzial, das im Moment noch am Beginn der ErschlieBung steht und somit enorme Wachs-
tumsraten verspricht.

Die Biotkonomie bezeichnet eine ressourcen-
schonende Wirtschaftsform, die auf biologi-
schem Wissen, biotechnologischen Verfahren
sowie biologischen und zunehmend auch nicht-
biologischen Stoffen aufbaut. In der nachhaltigen,
zirkularen Biotkonomie wird dariber hinaus eine
im Kreislauf gefthrte Nutzung der Ressourcen
und Produkte, unter dem Einsatz von regene-
rativer Energie angestrebt. Das Ziel ist dabei,
maoglichst vollstandig auf fossile Rohstoffe wie
Kohle, Erddl oder Erdgas zu verzichten und statt-
dessen nachwachsende Materialien und bereits
im System vorhandene Kohlenstoffguellen, wie
beispielsweise Kohlenstoffdioxid (CO), nach dem
Vorbild der Natur einzusetzen.

Dieser Ansatz richtet sich an den Umwelt-
schutzzielen der Européaischen Union (,Green
Deal”) sowie den Nachhaltigkeitszielen der Ver-
einten Nationen (,Sustainable Development
Goals“) und vielen nationalen und regionalen
Biodkonomie-Strategien aus, wie z. B. der Lan-
desstrategie Nachhaltige Biookonomie Baden-
Wirttemberg. Die eingangs zitierte Studie von
McKinsey stellt hierzu weiter fest, dass bis zu 60
Prozent der globalen Produktion an Materialien,

die aktuell noch aus fossilen Rohstoffen gewon-
nen werden, durch biologische oder biobasierte
Produkte ersetzt werden kénnten. Schon heu-
te erreichen biobasierte Materialien oft nicht
nur eine wesentlich bessere CO.-Bilanz, son-
dern weisen teilweise sogar Uberlegene Eigen-
schaften auf im Vergleich zu herkdmmlichen,
fossilbasierten Produkten. Allein die geringere
COz-Belastung wahrend der Produktion wird in
Erwartung einer COy-Bepreisung in naher Zu-
kunft fur die Industrie dufierst attraktiv. Damit
erschlieen sich grofie Wachstumsraume auch
fur die Finanzindustrie.

Biogene Rohstoffe sind die natirliche Rohstoff-
basis in einer Biodkonomie. Sie umfassen u. a.
Pflanzen, Insekten, Pilze, Mikro- und Makroalgen,
Bakterien, Schalen von Krustentieren und auch
genetisch angepasste Mikroorganismen. Wie in
Abbildung 1 dargestellt, kann die Biomasse aus
verschiedenen Quellen wie der Land- und Forst-
wirtschaft bezogen oder auch aus Neben- oder
Reststoffstromen in die Produktionskreislaufe
eingebracht werden. Die kohlenstoffhaltigen Ma-
terialien werden mittels konventioneller und/
oder biotechnologischer Verfahren aufgearbei-
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Abbildung 1: Wertschopfung mit kreislauforientierten Biodkonomiekonzepten und Bioraffinerien

(® Fraunhofer IGB)

tet und liefern die Basis fiir nachhaltige Produkte
im Bereich der Lebens- und Futtermittel, Kosme-
tika, Biokunststoffe oder biobasierte Chemika-
lien, um nur einige zu nennen.

Die Biotkonomie verfolgt, neben der (Teil-)Subs-
titution von fossilen Rohstoffen insbesondere
eine effiziente Nutzung von Neben- und Rest-
stoffstrémen, die in vielen Bereichen des tag-
lichen Lebens, in der industriellen Produktion
und im kommunalen Umfeld anfallen. Ein wich-
tiges Beispiel ist CO,, welches in vielen indus-
triellen Prozessen entsteht und gegenwaértig
meist in die Atmosphéare entweicht. Wird es in
die Produktion zurtckgefihrt, kann es erneut
als Kohlenstoffquelle dienen und beispielsweise
zur Erzeugung von klimaneutralen Kraftstoffen
genutzt werden.

Wichtige Konzepte der Biodkonomie sind soge-
nannte Bioraffinerien. Angelehnt an ihre fossil-
basierten Pendants, werden in Bioraffinerien
verschiedene biologische und nicht-biologische
Rohstoffe in wertvolle Stoffe umgewandelt. Ein
prominentes Beispiel aus der angewandten
Forschung am Fraunhofer-Institut fir Grenzfla-
chen- und Bioverfahrenstechnik IGB ist die Insek-
tenbioraffinerie, in welcher Ricklaufer aus dem
Lebensmittelhandel oder Reststoffe aus Grof-
kantinen verwertet und mit Hilfe der Larven der
Schwarzen Soldatenfliege zu neuen chemischen
Bausteinen umgesetzt werden (s. Abbildung 2].
Die Larven ernahren sich von den organischen
Reststoffen und bauen wéhrend ihres Wachs-
tums Fette, Proteine und Chitin auf, die ihrerseits
als Basis nachhaltiger Produkte, beispielsweise
fur die chemische Industrie, Verwendung finden.
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Ein wichtiges Einsatzgebiet fur Mikroorganismen
bietet sich in sogenannten Abwasserbioraffine-
rien. Hier werden sie zur Reinigung von Abwas-
sern eingesetzt. Gleichzeitig werden wertvolle
Nahrstoffe, wie z. B. Phosphor- und Stickstoffver-
bindungen, zurtckgewonnen, sodass diese als
Dunger wiedergenutzt werden kdénnen.

Auch die Kultivierung von Mikroalgen ist heute
soweit optimiert, dass die Einzeller als Hochleis-
tungsproduzenten von verschiedensten Stoffen
eingesetzt werden, beispielsweise Fettsauren,
Kohlenhydraten oder Ausgangsstoffen fir Nah-
rungserganzungsmittel. Neben Sonnenlicht und
CO. bendtigen viele Mikroalgen nur wenige es-
senzielle Nahrstoffe, um im Vergleich zu Land-
pflanzen eine finf- bis zehnfache Biomassepro-
duktivitdt zu erreichen. Damit sind sie nicht nur
Produzenten wertvoller Grundstoffe, sondern
auch aktiv an der COz-Bindung im Sinn von ,Car-
bon Capture und Use (CCU)" beteiligt.

Im Bereich der Pharmaindustrie werden in bio-
technologischen Verfahren Mikroorganismen
oder deren Bestandteile verwendet, um medizi-
nische Produkte wie Impfstoffe oder hochspezi-
fische Medikamente herzustellen, die zur Be-
handlung verschiedener Krankheiten eingesetzt
werden kdnnen. Der grof3e Nutzen dieser Verfah-
ren wurde in jungster Vergangenheit deutlich, als
sie bei der Bekdmpfung der Corona-Pandemie
eingesetzt wurden.

Wie aus diesen Beispielen deutlich wird, sind
die Anwendungsgebiete der Biookonomie breit-
gefachert mit einem unschatzbaren Nutzen fur
die Gesundheit von Mensch und Tier bis hin zu
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Abbildung 2: Insektenlarven aus einer Insektenbioraffinerie
(® Fraunhofer IGB)

Umwelt- und Klimaschutz und einer nachhalti-
gen chemischen Produktion.

Die Anwendungsbereiche der Biookonomie wer-
den stetig erweitert. Hierbei spielt die anwen-
dungsorientierte Forschung, wie sie beispiels-
weise die Fraunhofer-Gesellschaft betreibt, eine
wichtige Rolle. Besonders bedeutsam sind die
Fortschritte in der Prozess- und Verfahrenstech-
nik sowie der Skalierung der entwickelten Verfah-
ren in die industrielle Dimension.

Die Biotkonomie gewinnt seit vielen Jahren auch
im politischen Raum zunehmende Bedeutung.
Das Bundesland Baden-Wurttemberg hat kirz-
lich seine 2018 erstmals veroffentlichte Biodko-
nomie-Strategie weiterentwickelt. Viele andere
Bundeslénder sehen ebenfalls das Potenzial der
Biodkonomie und stellen ihre Férderprogramme
fir die Wirtschaft entsprechend auf. Auch die
Bundesregierung fordert die Biotkonomie und
hat dafur ein Beratungsgremium, den Biodkono-
mierat der Bundesregierung, eingerichtet.

Im Vergleich zu den im Forschungskontext
rasch voranschreitenden Aktivitdten, sind bei
der Transformation der Wirtschaft, hin zu einer
nachhaltigen Biotkonomie, aktuell noch Defizite
zu erkennen. Grund dafir sind oft finanzielle Ri-
siken, welche die Umsetzung von Innovationen
mit sich bringen, da die Investitionskosten fur
neuen Anlagen leicht den mehrstelligen Mil-
lionenbereich erreichen. Diese Kosten sind
von kleinen und mittleren Unternehmen ohne
Unterstitzung durch eine 6ffentliche Férderung
meist nicht tragbar. Ein weiterer Aspekt, der
die Uberfiilhrung von innovativen Technologien

in die Umsetzung gegenwartig behindert, sind
regulatorische Aspekte, beispielsweise bei der
Nutzung von Abfallen als Rohstoff fur die indus-
trielle Produktion. Dariber hinaus stehen der
Umsetzung einer umfassenden Biotkonomie
oft veraltete Regularien entgegen, wie sie zum
Beispiel durch den Européaischen Gerichtshof in
Bezug auf die Nutzung genveranderter Organis-
men 2018 erlassen wurden. Dadurch hinken
Deutschland und Europa den internationalen
Fortschritten hinterher und laufen Gefahr, im
Wettbewerb mit anderen Industrienationen
zuriuckzufallen (CCPI Climate Change Perfor-
mance Index, Germanwatch, NewClimate Insti-
tute & Climate Action Network, 2024).

Um das Potenzial der Biotkonomie zu nutzen,
sind Mut zu Veranderungen und auch der Wil-
le, Risiken einzugehen, entscheidend. Dies muss
wohltberlegt, in definierten Rahmen und ins-
besondere in Kooperation von Wirtschaft, For-
schung, Palitik und Gesellschaft geschehen,
damit alle Beteiligten von der Transformation
profitieren und Gesundheit und Wohlstand auf
allen Ebenen erreicht werden kann. 4

Fraunhofer IGB

Umwelt beizutragen.
www.igb.fraunhofer.de

Fur die aktuellen Herausforderungen der Gesellschaft entwi-
ckelt das Fraunhofer IGB Verfahren, Technologien und Pro-
dukte in den Bereichen Gesundheit, Nachhaltige Chemie sowie
Umwelt und Klimaschutz. Dabei setzen wir auf die Kombina-
tion biologischer und verfahrenstechnischer Kompetenzen,
um gemeinsam mit unseren Partnern mit dem Systemansatz
der Biotechnologie und Biodkonomie zum Wohlergehen des
Menschen, einer nachhaltigen Wirtschaft und einer intakten
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aveka

Institutionell

Ruckgrat statt
Standard.

Unsere Expertise fir alle, die mit uns nachhaltig
vorangehen wollen.

Verantwortungsvoller Umgang mit Ressourcen ist fiir uns die Basis einer langfristigen Wertschépfung.
Wir integrieren standardisierte oder individuelle Nachhaltigkeitskriterien in unsere Losungen — fur alle,
die nicht nur Vermogen, sondern auch Werte bewahren wollen.

Uberlegen. Investieren.

DekaBank Deutsche Girozentrale )
Weiterfiihrende Informationen unter www.deka-institutionell.de 5 Fina nzgruppe





