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luxemburgische Finanzindustrie am Scheideweg des globalen

Ubergangs hin zu einer kohlenstoffarmen Zukunft

Ein Briefing Paper von Greenpeace Luxemburg

VORWORT

Luxemburg hat bereits eine Reihe von Schritten
unternommen, um sein Finanzsystem mit
Klimaschutz und nachhaltiger Entwicklung in
Einklang zu bringen. So hat beispielsweise die
luxemburgische Climate Finance Task Force
diverse entsprechende Initiativen ins Leben
gerufen: die LuxFLAG Climate Finance and
Green Bond Labels, die Luxembourg-EIB
Climate Finance Platform, Luxembourg Green
Exchange und den International Climate Finance
Accelerator. Diese Bemuhungen offenbaren
das Potenzial des Finanzsektors, zu einer
treibenden Kraft beim Ubergang hin zu einer
kohlenstoffarmen Wirtschaft zu werden. Ferner
resultierte eine Zusammenarbeit zwischen dem
Wirtschaftsministerium, der Handelskammer
und dem IMS Luxembourg? im November 2016
in einer Strategiestudie zur ,dritten industriellen
Revolution“®. Die Studie wurde von der Regierung
in Auftrag gegeben und in Zusammenarbeit
mit Jeremy Rifkin und seinem Expertenteam
durchgefuhrt. Sie verfolgte einen partizipativen
Ansatz mit dem erklérten Ziel, das bestehende
Wirtschaftsmodell nachhaltiger und vernetzter

1 European Investment Bank (Europdische Investitionsbank).

2 IMS Luxembourg (Inspiring More Sustainability)
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zu gestalten. In der Studie wird Luxemburg
unter anderem dazu aufgefordert, «eine weltweit
fuhrende Drehscheibe fir Finanzinnovation,
SRF, Vertrauen und Transparenz zu werden, wo
Wirkung und soziobkonomische Nachhaltigkeit
Hand in Hand gehen».

Greenpeace Luxemburg begriBt  die
bisherigen Initiativen der luxemburgischen
Regierung. Darlber hinaus hatte Greenpeace
Luxemburg die Gelegenheit, sich an einer
neuen Initiative der luxemburgischen
Regierung zu beteiligen, die darauf abzielt,
einen nationalen Fahrplan fur nachhaltige
Finanzierung fur Luxemburg zu entwickeln.
Dieser Fahrplan wird in Partnerschaft mit der
UN Environment Finance Initiative entwickelt.
Ahnliche strategische Konzepte fur Lander wie
beispielsweise China und ltalien wurden bereits
von UNEP Inquiry® entwickelt. Die besagte
Initiative grandet auf dem Abschlussbericht der
hochrangigen Expertengruppe fir nachhaltige
Finanzen der Europdischen Kommission und
dem Aktionsplan der EU zur Finanzierung
nachhaltigen Wachstums. Sie zielt darauf ab, die
Empfehlungen aus den besagten Dokumenten
an den luxemburgischen Kontext anzupassen.

3 hitp://www.troisiemerevolutionindustrielle.lu/wp-content/uploads/2016/11/TIR-CG_Luxembourg-Final-Report_Long-Version.pdf

4 Socially responsible investment

5 Plattform des Umweltprogramms der Vereinten Nationen zur Forderung der nationalen und internationalen Bemihungen, die Billionen zu verschieben,
die fur die Schaffung einer integrativen, griinen Wirtschaft durch die Transformation des globalen Finanzsystems erforderlich sind.
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Mit diesem Briefing Paper will Greenpeace
Luxemburg zu den laufenden Diskussionen
beitragen und die luxemburgische Regierung
dazu aufrufen, ihre Ambitionen im Kampf
gegen den Klimawandel im Allgemeinen und
insbesondere im Bereich der nachhaltigen
Finanzierung zu steigern. Auf den folgenden
Seiten pladiert  Greenpeace Luxemburg
vornehmlich fUr einen erheblichen Ausbau des
nachhaltigen Finanzsektors in Luxemburg sowie
die Erarbeitung einer nationalen Gesetzgebung
fur eine an in Luxemburg ansassige Fonds
gerichtete verbindliche Offenlegung

klimabezogener Finanzrisiken.

Um die schlimmsten und katastrophalsten
Auswirkungen des Klimawandels zu

vermeiden, muss der Ubergang hin zu einer
kohlenstofffreien Wirtschaft spatestens bis Mitte
des Jahrhunderts erfolgen. Die derzeitigen
Emissionsminderungsverpflichtungen (/ntended
Nationally Determined Contributions, INDCSs),
wie sie die Regierungen im Rahmen der COP21
in Paris vorgelegt haben allerdings — wenn sie
denn vollstdndig umgesetzt wirden — wurden
immer noch zu einer globalen Erw&rmung
von um die 2,7°C fUhren (weit mehr als die
angestrebten 1,5°C)°.  Wir mussen dieses
defekte System, welches den Klimawandel und
die Zerstbrung unserer Bdden und Ozeane
vorantreibt, reparieren. Trotz  steigender
Investitionen in erneuerbare Energien’, steht der
Geldmittelfluss in Richtung umweltschadlicher
fossiler Brennstoffe und Nuklearprojekte heute
immer noch einer sauberen, heilen und sicheren

Zukunft far alle im Weg.

Die Botschaft des Pariser Abkommens ist
klar: Es geht nicht darum, ob wir aufhéren, in
kohlenstoffreiche Anlagen und Unternehmen

aus dem fossilen Sektor zu investieren,
sondern wie schnell. Das AusmaB der
Investitionsherausforderung  Ubersteigt  die

Kapazitdten des rein oOffentlichen Sektors.
Zweifellos  kommt dem Finanzsektor bei
der Finanzierung des Kampfes gegen den
Klimawandel eine SchlUsselrolle zu: Er kann
Investitionen in nachhaltigere Technologien und
Projekte umleiten, eine nachhaltige Entwicklung
langfristig finanzieren und zur Schaffung einer
nachhaltigen und klimaresistenten Wirtschaft
beitragen. Der Finanzsektor muss Teil der
Loésung werden, hin zu einer gesunden,
nachhaltigen und blUihenden Zukunft, wie wir
sie uns alle winschen. Durch die Verlagerung
von Investitionen in Solar-, Wind- und andere
saubere, sichere Energien kann der Finanzsektor
den Sprung in eine zu 100% auf erneuerbaren
Energien aufbauende Zukunft beschleunigen.

Alle  Unternehmen und somit auch alle
Investitionen haben das Potenzial, sowohl
die Menschen als auch den Planeten positiv
oder negativ zu beeinflussen. Immer mehr
Investoren  beginnen  ESG&-Gesichtspunkte
in ihre Investitionsentscheidungen einflieBen
zu lassen; ein Zeichen dafltr, dass mogliche
Einflusse ihrer Kapitaleinlagen auf Umwelt,
die Gesellschaft, Politik und das Klima ihnen
wichtiger geworden sind. Dies ist unter anderem
der Fall, weil das Bewusstsein fur die finanziellen
Risiken des Klimawandels und insbesondere
fur Investitionen in kohlenstoffintensive Anlagen
wachst. Im Angesicht des Klimawandels und
der damit verbundenen Politik kdénnen sich
«kohlenstoffintensive» Vermdgenswerte in so



genannte  «gestrandete  Vermogenswerte®s»
verwandeln - Vermbgenswerte, die unerwarteten
oder vorzeitigen Abschreibungen, Abwertungen
oder Wandlung von Verbindlichkeiten unterlegen
haben, beispielsweise aufgrund ihrer negativen
Auswirkungen auf das Klima.

Die Evaluierung der Auswirkungen von
Klimarisiken —und  Klimapolitik —auf das
Finanzsystem qilt derzeit als eines der

dringlichsten und bedeutendsten politischen
Anliegen™. Es wurden eine Reihe von
Investitionsrisiken im Zusammenhang mit dem
Klimawandel identifiziert: physische Risiken
sowie Ubergangs- und Haftungsrisiken.

« Physische Anpassungsrisiken
kénnen Auswirkungen auf Sachwerte,
die Produktivitdt von Unternehmen und
menschliche Arbeitskréfte sein, wie sie sich
ausklima-undwetterbedingten Ereignissen
ergeben. Extreme Wetterereignisse
und Ressourcenknappheit fuhren
zZu ungeplanten oder abrupten
Verdnderungen  oder  Stérungen in
Bezug auf Unternehmensablédufe oder
Vermobgenswerte.  Dadurch  entstehen
finanzielle Risiken, die dem Privatsektor
zunehmend Verluste zufligen werden. Auf
Seiten von Regierung und o&ffentlichem
Sektor ist mit noch gréBeren Verlusten zu
rechnen.

. Ubergangsrisiken wie Anderungen

in der Klimapolitik, Technologie
oder Marktstimmung  kénnten  eine
Neubewertung des Wertes einer grof3en
Bandbreite von Vermdbgenswerten
veranlassen, und sie so in ,gestrandete
Vermbgenswerte“  verwandeln.  Auch
wenn es in gewisser Hinsicht kontraintuitiv
erscheinen mag, einen solchen Ubergang
bzw. Wandel vorsatzlich herbeizufihren —
in Anbetracht der erwahnten Risiken, die
damit verbunden sind — ist zu bedenken,

dass die Gesamtfolgen einer Verzdgerung
von MaBnahmen insgesamt noch viel
schlimmer waren. Der Grund daflr, dass
der Ubergangsprozess solche Risiken mit
sich bringt, liegt vor allem in der Tatsache
begrindet, dass bisher kaum MaBnahmen
ergriffen wurden, was das dringende
Tempo, mit dem der Ubergang zu einer
kohlenstoffarmen  Wirtschaft  vollzogen
werden muss, nur noch verscharft hat.
Diese Risiken werden sich direkt auf
den Energiesektor, aber auch auf den
Transportsektor(d.h. Auto, Schiff, Flugzeug)
und energieintensive Unternehmen wie
Stahl- und Zementhersteller auswirken.

« Haftungsrisiko, das entstehen kann,
wenn Parteien, die durch die Auswirkungen
des Klimawandels Verluste oder Schaden
erlitten haben, von denjenigen, die sie dafur
verantwortlich  machen, Schadenersatz
verlangen. Es hat seit Anfang des
Jahrtausends einen Anstieg an Klagen
gegen Unternehmen oder Regierungen
mit dem Vorwurf, dass sie es versaumt
haben, entschlossene MaBnahmen gegen
den Klimawandel zu ergreifen, gegeben.

Diese Risiken, welche zu gestrandeten
Vermogenswerten fuhren kénnen, stellen die
gegenwartige Wirtschaft vor eine entscheidende
Herausforderung: Wie kénnen die
Wirtschaftsstréme so verlagert werden, dass sie
auf den Ubergang hin zu einer kohlenstoffarmen
Welt ausgerichtet sind, wahrend gleichzeitig
die Risiken bewaltigt werden, die dadurch
entstehen, dass dies aufgrund zunehmender
und schwerwiegenderer Auswirkungen des
Klimawandels schnell geschehen muss?
Tatsachlich mussen viele der sich heute im
Umlauf  befindenden  kohlenstoffintensiven
Anlagen zu ,gestrandeten Vermdgenswerten’
werden, wenn eine Erderwd&rmung auf Uber
1,5°C Uber dem vorindustriellen Niveau
verhindert werden soll. Die gute Nachricht ist,
dass es moglich ist, den Temperaturanstieg



auf 1,5°C zu begrenzen — jetzt ist der richtige
Zeitpunkt, unsere Bemuhungen zu verstarken
und zu fordern, dass sich die Verantwortlichen
und die unser Wirtschaftssystem bestimmende
Krafte auf eine klimaresistente und florierende
Zukunft einstimmen, im Sinne der kommenden
Generationen.

Mit den Worten von ‘E3G — Third Generation
Environmentalism’™ . «Es wird geschéizt,
dass bis 2030 weltweit 80 Billionen Euro
an  Infrastrukturinvestitionen  bereitgestellt
werden. Die Infrastrukturentscheidungen
der kommenden zehn Jahre werden dartber
bestimmen, ob Klimastabilitdt in Zukunft erreicht
werden kann und ob ein erheblicher Teil dieser
Investitionen aufgrund einer sich angesichts der
zunehmenden Auswirkungen verschérfenden
Klimapolitik stranden werden.»

Was bedeutet dies nun fir Luxemburg? Eine
zentraleHerausforderungfur Luxemburgistseine
allgemeine finanzielle Abh&ngigkeit von fossilen
Brennstoffen. Diese setzt die Wirtschaft des
Landes multiplen klimabezogenen finanziellen
Risiken aus. Zum einen ist Luxemburg fast
vollstandig von Energieimporten abhangig. Rund
97% des Energieverbrauchs wird durch Importe
gedeckt — gegenuber gerade einmal 3% durch
auf im Inland erzeugte erneuerbare Energien.
Dartber hinaus wird der luxemburgische
Industriesektor von mehreren energieintensiven
Industrien und Dienstleistungen bestimmt
(Eisen und Stahl, Nichteisenmetall, Glas,
Zement, chemische Industrie, Logistikindustrie
(Luftfracht, Seefahrt) sowie Informations- und
Kommunikationstechnologien (IKT).

Zudem gehéren die Kraftstoffsteuersatze
zu den niedrigsten in der EU und bieten
einen starken 6konomischen Anreiz fur einen
erhdhten  Kraftstoffverbrauch, einschlieBlich
grenzUberschreitender Verkaufe. Dies fuhrt zu
erheblichen ¢kologischen und gesundheitlichen
Schaden wund tragt gleichzeitig zu einer
zunehmenden Verkehrsuberlastung bei.
Ein bedeutender Teil der Einnahmen des
luxemburgischen Staatshaushalts wird aus dem
Verkauf von Diesel und Benzin' — hauptsachlich
an auslandische Kunden — bezogen. Durch den
Verkauf von billigem Benzin und Diesel sowie
Nebenprodukten wurden schétzungsweise
2,1 Milliarden Euro generiert, davon 1,9
Milliarden Euro durch direkte und indirekte
Steuern und Abgaben. Diese tiefgreifende
Abhéangigkeit wird noch verschérft durch die
Tatsache, dass Luxemburg eine der hdchsten
Kraftstoffsubventionsraten pro Einwohner in
Europa aufweist. Dies ist ein Problembereich,
den es zu reformieren gilt, wenn die erhebliche
wirtschaftliche Belastung Luxemburgs durch
fossile Brennstoffe verringert werden soll.

Der luxemburgische Finanzsektor, auf den
Uber 35 % des BIP des Landes entfallen,
stellt eine weitere wichtige Herausforderung
fur  die langfristige  Tragfahigkeit des
Staatshaushaltes dar. Einerseits stellt eine
UbermaBige Abh&ngigkeit von einem einzelnen
Industriesektor  prinzipiell ein  erhebliches
wirtschaftliches Risiko dar; andererseits ist es in
Anbetracht Luxemburgs Anfalligkeit gegenuber
klimabezogener Finanzrisiken ganz besonders
bedenklich. Der MSCI World Index zeigt auf,
dass weltweit rund 10-20% der Vermdgenswerte
in  kohlenstoffintensive  Sektoren investiert
werden, vor allem in die Sektoren Energie
(6,39%) und Versorgung (2,91%), aber auch
in andere Sektoren, die stark von Energie
und fossilen Brennstoffen abhangig sind
(z.B. Kraftfahrzeuge, Materialien und andere



energieintensive Industrien).

Fir in Luxemburg anséassige Fonds

bedeutet dies, dass Hunderte von Milliarden
Euro Gefahr laufen zu stranden (selbst wenn
man von einem deutlich geringeren Anteil
fossilbrennstoffabhangiger Industrien an den
investierten Vermdgenswerten ausginge, als es
der MSCI World Index aufzeigt) — eine sehr hohe
Summe im Vergleich zum BIP des Landes (55,4
Milliarden Euro) oder der Kapitalisierung der
Luxemburger Borse (57,5 Milliarden Euro). Es ist
unklar, wie erhebliche potenzielle Wertverluste
von durch in Luxemburg ansassigen Fonds
verwalteten fossilintensiven Wertanlagen die
luxemburgische Volkswirtschaft beeintrachtigen
wulrden; angesichts des enormen Gewichts des
Fondssektors fur die luxemburgische Wirtschaft
ist jedoch Vorsicht, Transparenz und Vorsorge
dringend geboten.

Luxemburg ist der zweitgréBte Standort fir
Investmentfonds weltweit und damit in einer

hervorragenden Position, um ein bedeutender
Katalysatorfureine Beschleunigung der globalen
Investitionen in nachhaltige Technologien und
saubere Energie zu werden. Luxemburg kénnte
in der Tat ein wichtiger Motor fur den globalen
Wandel hin zu einer kohlenstoffarmen Wirtschaft
sein und von den Chancen, die ein solcher
Ubergang bietet, enorm profitieren.

Luxemburg ist der zweitgréBte Fondsstandort
der Welt und die fuhrende Drehscheibe

fir globalen Fondsvertrieb™ mit 65% des
weltweiten Vertriebs von grenziberschreitenden
Fonds™. Dies hat internationale Banken,
Vermdgensverwalter, Fondspromotoren,
Versicherungsgesellschaften, Pensionskassen,
Staatsfonds und andere Finanzdienstleister
aus der ganzen Welt angezogen und es hat
dazu beigetragen, ein Okosystem zu schaffen,
das sich perfekt zur Kapitalbeschaffung fur
nachhaltige Investitionen eignet.

Luxemburg ist auch bei der jungsten globalen
Entwicklung nachhaltiger Finanzierungen mit
fuhrend, was zum groBen Teil auf die enge
Zusammenarbeit zwischen dem &ffentlichen,
privaten und zivilgesellschaftlichen Sektor
zuruckzufthren ist. Mehrere Initiativen
verdeutlichen die Fuhrungsrolle, die Luxemburg
bereits im Bereich der nachhaltigen Finanzen
innehat, wie beispielsweise die Schaffung der
weltweit ersten explizit grinen Boérse, die 50%
der weltweit bodrsennotierten grinen Anleihen
auflistet. Das reicht jedoch nicht aus. Rund
27% aller Investmentfonds in der EU haben
ihren Sitz in Luxemburg'®, welche per Mai 2018
ein Nettovermdgen von 4,237 Milliarden Euro
ausmachen (etwa das 70fache des BIP des
Landes). Bezeichnend, laut einem Bericht von
LuxembourgforFinance vonJuli2018 werdennur
schatzungsweise 6,8% dieser Vermdgenswerte
als nachhaltige Investmentfonds oder als griine
Anleihen verwaltet'.

Es ist zwar zu erwarten, dass nachhaltiges
Investment in den kommenden Jahren ein
kontinuierliches Wachstum verbuchen wird,
jedochtragt der massive Geldfluss, aus dem sich
die luxemburgische Investmentindustrie heute
zusammensetzt, nicht wesentlich zum Ubergang



hin zu einer kohlenstoffarmen Welt bei. Klar ist,
Luxemburg muss seine Verpflichtungen und
Ambitionenflreinenachhaltige, klimafreundliche
Finanzwirtschaft noch verstarken, denn die Welt
ist weiterhin den geféahrlichen Auswirkungen
des Klimawandels ausgesetzt. Das wird flr
Luxemburg entscheidend sein, nicht nur
um sich von Wettbewerbern im Bereich der
grunen Finanzierung zu differenzieren, sondern
letztendlich auch, um die Nachhaltigkeit und den
Wohlstand der luxemburgischen Bevdlkerung,
Umwelt und Wirtschaft zu gewahrleisten.

Die Iluxemburgische Regierung bewirbt
Luxemburg fortwahrend als nachhaltigen

Finanzplatz. Es ist jedoch wichtig anzumerken,
dass es der derzeitigen Politik erheblich an
Kohdrenz fehlt. So hat beispielsweise der

Luxemburger  Pensionsfonds (Fonds de
Compensation, FDC), ein luxemburgischer
Staatsfonds, trotz wachsender offentlicher

Widerstande und nationaler Verpflichtungen
(z.B. Mitgliedschaft in der Powering Past Coal
Alliance) in Kohle und andere fossile Brennstoffe
sowie die Atomindustrie investiert.

Um ihre Glaubwurdigkeit zu wahren, sollte die
luxemburgische Regierung sich um Koharenz
und Transparenz in Sachen nachhaltiges

Finanzwesen bemiihen. Die Regierung
sollte sich nicht nur klar daftr entscheiden
die Finanzierung fossiler Brennstoffe und
der Kernenergie einzustellen (Uber das FDC
beispielsweise), sondern auch einen politischen
Rahmen mit einem Fokus auf Transparenz
und Offenlegung schaffen, der es erlaubt, die
gesamte Investmentfondsbranche von riskanten
und umweltschadlichen fossilen Brennstoffen
zu befreien.

Eine klimabezogene Finanzberichterstattung
wird eine entscheidende Rolle bei der
Mobilisierung von Kapitalstrdmen zugunsten
verantwortungsbewusster und nachhaltiger
Investitionen spielen — sie wird die Grundlage
fur ein sachkundiges Divestment™® aus den
fossilen Brennstoffen bilden, was wiederum
ein Voraussetzung dafur ist, dass die Ziele des
Pariser Abkommens erreicht und sowohl die
schlimmsten Auswirkungen des Klimawandels
als auch die damit verbundenen erheblichen
wirtschaftlichen Risiken abgewendet werden
koénnen.

Es ist beachtlich und hdchst relevant, dass
das Financial Stability Board (FSB)' den
Klimawandel als eine der wichtigsten Prioritaten
identifiziert hat und deshalb im Jahr 2015
die Taskforce for Climate-related Financial
Disclosures (TCFD) ins Leben gerufen hat,
ein  Leitungsorgan, das speziell darauf
abzielt, Empfehlungen fur effizientere und
effektivere  klimabezogene  Offenlegungen
zu entwickeln. Dahinter steht die Annahme,
dass konsistente und zuverldssige Angaben
im Einklang mit den TCFD-Empfehlungen die
Entscheidungsfahigkeit der Anleger verbessern,
was wiederum zu der notwendigen Verlagerung
des Kapitals weg von kohlenstoffintensiven
Anlagen hin zu erneuerbaren Energien und
nachhaltigen Anlagen fuhrt (erleichtert durch
eine klare Identifizierung potenziell strandender
Vermogenswerte). Die TCFD-Empfehlungen
sollen einen allgemeinen Uberblick Uber die
Informationen verschaffen, die Unternehmen
aller Branchen, insbesondere Unternehmen
in 16 «Hochrisikosektoren», zur Verfugung



stellen mussen, um klimabezogene Risiken
mit signifikanten Auswirkungen auf finanzielle
Leistungsfahigkeit und  Zukunftsaussichten
offenzulegen. Dies zusétzlich zu Informationen
Uber  Governance-Strukturen,  strategische
Bewertungen und  Risikoanalysen. Eine
zentrale Empfehlung bezieht sich speziell auf
langfristige Risikoangaben; die Empfehlungen
besagen, dass diese erheblichen Risiken mit
Hilfe von Szenarioanalysen, die eine Reihe
moglicher Klimazukunften umfassen sollen,
bewadltigt und offengelegt werden mussen.
Die TCFD-Empfehlungen werden von einer
Reihe von SchlUsselakteuren aus dem
Finanzsektor unterstutzt, darunter einige der
weltweit  gréBten  Vermdgensmanager und
Versicherungsgesellschaften (von denen viele
auch in Luxemburg vertreten sind).

Allerdings unterstutzen nur ein Funftel der
Unternehmen die TCFD-Empfehlungen®; ein
klarer Indiz dafur, dass bloBe Empfehlungen

nicht ausreichen, um der Dringlichkeit
gerecht zu werden, mit der MaBnahmen
zur  Minderung der finanziellen Risiken
durch den Klimawandel bendtigt werden.

Die Tatsache, dass sie nicht verbindlich
sind, 1&adt zum allgemeinen Missverstandnis
ein, dringende MaBnahmen seien nicht
erforderlich. Die moglichen klimabedingten
Auswirkungen auf die von institutionellen
Anlegern  gehaltenen und  verwalteten
Vermdgenswerte sind jedoch erheblich. Es ist
wichtig hervorzuheben, dass es sich bei den
angesprochenen Risiken nicht um Volatilitat
oder vorUbergehende Preisschwankungen
handelt, sondern dauerhafte Wertminderungen
und Kapitalverluste. Bisher haben sich nur
wenige institutionelle Investoren mit diesem
Risiko befasst und nur eine bescheidene

Minderheit ist Uberhaupt in der Lage, den CO2-
FuBabdruck ihrer eigenen Portfolios zu erfassen.
Klimarisiken mussen evaluiert, offengelegt
und, wo moglich, dringend entscharft werden.
Luxemburg wirde aus verschiedenen Griunde
gut daran tun, die Empfehlungen in die
Rechtsverordnung aufzunehmen, insbesondere
wenn es die mit dem Klimawandel verbundenen
wirtschaftlichen Risiken vermeiden und sich
einen Wettbewerbsvorteil gegenuber anderer

sich entwickelnden grinen Finanzplatzen
verschaffen will.

Das Ausbleiben einer verbindlichen
Offenlegung klimabezogener Finanzrisiken
ermoglicht es den Fonds, ihr fossiles
Engagement zu verbergen und weiterhin

groBe Mengen an Investitionen anzuziehen,
und somit den luxemburgischen Fondssektor
potenziell ~ strandenden  Vermdgenswerten
und wirtschaftlichen Verlusten auszusetzen.
Immer mehr Investoren fordern eine hohere
Transparenz  bei  Vermbgenswerten, was
deren Auswirkungen auf das Klima und deren
Beitrag zur Umweltverschmutzung bzw. zur
Nachhaltigkeit betrifft?’. Nun ist es Aufgabe der
Investmentfonds, transparente und umfassende
Informationen Uber ihre Nachhaltigkeitsziele und
ihr Engagement in kohlenstoffreiche Anlagen
bereitzustellen; und Aufgabe der Luxemburger
Regierung, sie dazu zu verpflichten.

Investoren suchen zunehmend nach
nachhaltigen und verantwortungsbewussten
Anlagemoglichkeiten und Finanzdienstleister
kénnen diese Nachfrageverschiebung
im Markt nicht mehr ignorieren. Dennoch



zeigen Investmentfonds kein Interesse daran,
das klimabedingte finanzielle Risiko, welches
aus ihrem Engagement in fossile Brennstoffe
und kohlenstoffintensive Industrien heraus
entsteht, offen zu legen. Dies hinterlasst eine
Informationslicke auf dem Markt, die eine
Fehlverteilung des Kapitals ermdglicht, die
zu betrachtlichen globalen wirtschaftlichen
Verlusten durch gestrandete kohlenstoffintensive
Anlagen fuhren koénnte. In Anbetracht der
starken  Abhéngigkeit  Luxemburgs  von
seinem Finanzsektor kénnten diese wiederum
erhebliche Auswirkungen auf die Wirtschaft
des Landes haben. Statt abzuwarten, sollte
Luxemburg Investmentfonds dazu verpflichten
ihre klimabezogenen Risiken offenzulegen,
damit Anleger wohl informierte Entscheidungen
treffen kbnnen und mitihren Investitionen wirklich
nachhaltige und  verantwortungsbewusste
Projekte finanzieren kénnen.

Andere Finanzzentren beginnen sich bereits
in diese Richtung zu entwickeln und werden
im Bereich der nachhaltigen Finanzwirtschaft
wichtige direkte Konkurrenten Luxemburgs sein.
im Vorfeld der

« Im Herbst 2015,

COP21 und des Pariser Abkommens,
hat Frankreich als erstes Land
ein Gesetz zur Einfuhrung einer

klimabezogenen, nicht finanzbezogenen
Berichterstattung fiur Anlagenbesitzer

und Vermoégensverwalter eingefihrt,
namentlich das ,Energiewende fur das
griune Wachstum® Gesetz mit seinem
eminenten Artikel 173-VI.

« ImJuni 2018 verdffentlichte ein britischer
Parlamentsausschusseinen Bericht, indem
er die britische Regierung unter anderem

aufforderte, alle in GroBbritannien
boérsennotierte Unternehmen und
groBe Vermogenseigentimer dazu zu
verpflichten, bis 2022 Giber klimabedingte
Risiken und Chancen im Einklang mit
den TFCD-Empfehlungen Bericht zu

erstatten; diese Anforderung soll zudem im
britischen Stewardship and Governance-

Kodex festgehalten werden.
« Im August 2018 legte der Green
and  Sustainable  Finance  Cluster

Germany in Frankfurt in Form eines
Berichtes eine Bestandsaufnahme
der Nachhaltigkeitsaktivititen @ am

Finanzplatz Frankfurt/Main vor. Es ist die
erste Veroffentlichung dieser Gruppe, die
Anfang 2018 durch den Zusammenschluss
des Green Finance Cluster Frankfurt des
Hessischen Wirtschaftsministeriums und
der Accelerating Sustainable Finance
Initiative der Deutschen Borse heraus
entstand. Ziel der Gruppe ist es, den
Finanzsektor zu mehr Engagement fur
Klimaschutz und nachhaltige Investitionen
zu bewegen.

Die bisher von der luxemburgischen
Regierung ergriffenen Initiativen im Bereich
nachhaltige Finanzierung haben am
Finanzplatz  Luxemburg ein  Okosystem
geschaffen, das sich sehr wohl hervorragend
zur Beschaffung von internationalem Kapital
fir  verantwortungsbewusste  Investitionen
eignet. Um aber aus dieser groBen politischen
und wirtschaftlichen Chance auch Nutzen
ziehen zu kénnen, mussen die offentlichen und
privaten Akteure in Luxemburg entschlossene
MaBnahmen ergreifen in Sachen Offenlegung
Klimabedingter Finanzinformationen und
schrittweiser Ruckzug der Wirtschaft aus den
fossilen Brennstoffen.

Regierungen und

Finanzregulierungsbehdérden:DieBekdmpfung
von Marktversagen liegt grundsétzlich in
der \Verantwortung der Regierungen. Die
Finanzaufsichtsbehdrden mussen sicherstellen,
dass Best-Practice Standard wird. Dies
beinhaltet, das Klimarisiko klar anzuerkennen
und von den Marktteilnehmern die Offenlegung
von CO2-Emissionen zu fordern. Standards zur
Bereitstellung von miteinander vergleichbaren
Informationen sind notwendig, um Trittbrettfahrer
und Bundelungen von systemischen Risiken zu
identifizieren.



Institutionelle Investoren: Institutionelle
Investoren (wie beispielsweise der Fonds de
Compensation, FDC) mUssen den Klimawandel
in ihr Risikomanagement integrieren. Die
Bewertung und Erfassung der Risiken im
eigenen Portfolio ist ein notwendiger erster
Schritt. Das kann zu Verschiebungen in der
Anlagestrategie oder zu einem intensiveren
Austausch  mit den  Unternehmensleitern
fuhren. Untatigkeit ist gleichbedeutend mit
einem Versaumnis, im langfristigen Interesse
ihrer Begunstigten zu handeln und kénnte
zuklnftige  Rechtsstreitigkeiten  zur  Folge
haben. Anstatt dessen koénnen institutionelle
Investoren gemeinsam jene Unternehmen, die
in ihren Portfolios vorkommen, dahingehend
beeinflussen, dass sie sich anpassen und
sich auf eine CO2-armere Zukunft einrichten.
Dartber hinaus kénnen die Investoren aktiv auf
die politischen Entscheidungstrager einwirken,
mit dem Ziel sie davon zu Uberzeugen, dass die
Bekdmpfung dieses Marktversagens in ihrem
gemeinsamen Selbstinteresse liegt.

Rentner: Rentner sollten darauf bestehen, dass
die fur ihre Altersvorsorge verantwortlichen
Fondsmanager das gesamte Spektrum der
langfristigen Risiken, denen sie ausgesetzt

sind, ernsthaft berlcksichtigen. Konkrete
MaBnahmen reichen von der Forderung
nach unternehmerischem und politischem

Engagement bis hin zu mdoglichen rechtlichen
Schritten, zur Einforderung der treuhanderischen
Verantwortung.

Boérsen: Die Boérsen sollten von allen
notierten  Unternehmen die  Offenlegung
von Treibhausgasen verlangen. Eine klare
Bilanzierung der Kohlenstoffintensitat  ist
erforderlich. Ohne in die Finanzberichterstattung
integrierte zuverléassige Informationen, kénnen

Anleger ihre Risiken nicht angemessen

verwalten.

In Anbetracht des Umfangs und der Bedeutung

des luxemburgischen Finanzplatzes, sollte
der luxemburgischen  Regierung ganz
besonders daran gelegen sein, Koharenz

mit der klimapolitischen Agenda des Landes
herzustellen und sicherzustellen, dass seine
Politik mit internationalen  Verpflichtungen
(z.B. dem Pariser Abkommen) Ubereinstimmt.
Ferner ist angesichts der dringenden
Notwendigkeit, Investoren, Unternehmern und
Rechtsgemeinschaften in Luxemburg politische
Sicherheit zu verschaffen und mdgliche
Klimaauswirkungen auf die wirtschaftliche
Stabilitét Luxemburgs zu bewdltigen, eine
Offenlegungspflicht  erforderlich, um ein
sachgerechtes Handeln zu ermdéglichen.

Greenpeace empfiehlt der luxemburgischen
Regierung daher folgende Prioritaten zu setzen:

Divestment aus
kohlenstoffintensiven ~ und  nuklearen
Anlagewerten vonseiten der
luxemburgischen Staatfonds.
« Evaluierung der potenziellen
klimabedingten systemischen Risiken fur
die luxemburgische Wirtschaft, die sich aus
der allgemeinen Abh&ngigkeit des Landes
vonfossilen Brennstoffenundinsbesondere
des Ausgesetztseins des luxemburgischen
Finanzsektors gegenuber Investitionen in
fossile Brennstoffe und kohlenstoffintensive
Sektoren ergeben. Im Einzelnen ware es
hilfreich zu verstehen:
> wie viel von dem in Luxemburg
ansédssigen Gesamtanlagevermdgen
auf Sektoren entfallt, die
Umweltrisiken??, einschlieBlich

« Unverzugliches



klimabedingter Risiken, ausgesetzt
sind?

> wie eine  signifikante  und
schnelle  Wertminderung  dieser
klimaexponierten Anlagen
(die notwendig ist, um einen
Temperaturanstieg vonmehrals 1,5°C
gegenuber dem  vorindustriellen
Niveau  zu verhindern) den
luxemburgischen Finanzsektor und
die makrodkonomische Landschaft
Luxemburgs beeinflussen wiirde*?

> wie sich die Iluxemburgische
Regierung angesichts des groBen
Gewichts des Finanzsektors in der
luxemburgischen Volkswirtschaft
darauf vorbereitet das Risiko, das mit
der Entwicklung dieser sogenannten

«Strandenden» Vermdgenswerte
verbunden st wirksam zu
bewdltigen?

o Als erster Schritt, um sich von
klimaschadlichen und finanziell riskanten
Investitionen in fossile Brennstoffe zu
befreien und zum Ubergang zu einer
100% erneuerbaren und nachhaltigen
Zukunft beizutragen, sollte Luxemburg
eine  nationale = Gesetzgebung  flr
eine verbindliche klimabezogene
Finanzberichterstattung einflhren, welche
die  Finanzakteure verpflichtet, ihre
Investitionsentscheidungen  transparent
zu machen und zu zeigen, wie ihre
Portfolios zu einer kohlenstofffreien Zukunft
beitragen.

Martina Holbach
(martina.holbach@greenpeace.org)




