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Nachhaltigkeit in der Finanzwirtschaft

Einblicke aus der Factoring-Branche

Fir Deutschland bedeutet der Weg zur Klimaneutralitat zusatzliche Investiti-
onen von mehreren Billionen Euro in den nachsten beiden Jahrzehnten. Der
Finanzsektor begleitet die Transformation durch Bereitstellung entsprechen-
der Mittel. Der Beitrag definiert zunachst die sogenannten ESG-Kriterien und
stellt die Bemiihungen der Europaischen Union hin zu mehr Nachhaltigkeit
vor. Daraus ergeben sich wichtige Marker zur Ausgestaltung von Sustainab-
le-Finance-Produkten. Dabei miissen immer auch die regulatorischen Anfor-

derungen im Blick behalten werden.

(Red.)

Nachhaltigkeit ist eines der grofien
Themen dieser Zeit. Deutschland
mochte bis zur Mitte des Jahrhunderts
klimaneutral werden. In der von der
Kreditanstalt far Wiederaufbau (KfW)
in Auftrag gegebenen Studie ,, Der Bei-
trag von Green Finance zum Erreichen
von Klimaneutralitat in Deutschland”
werden die bis zum Jahr 2050 in
Deutschland anstehenden Klimaschutz-
investitionen auf finf Billionen Euro an-
gegeben. Mit Blick auf das inzwischen
verscharfte Ziel, bis zum Jahr 2045 kli-
maneutral zu werden, sind Mehrinves-
titionen von jahrlich 72 Milliarden Euro
zu erwarten." Eine kirzlich erschiene-
ne Studie von McKinsey beziffert die
Investitionsbedarfe sogar auf sechs Bil-
lionen Euro.?
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In bestimmten Industrien ist der Inves-
titionsbedarf dabei besonders hoch.
Insbesondere die energieintensiven
Grundstoffbranchen (Gas, Stahl, Che-
mie) stehen hier vor gréReren Heraus-
forderungen, um auf klimafreundlichere
Produktionstechniken umzustellen.
Speziell in den Bereichen Gewerbe,
Handel und Dienstleistungen werden
Investitionen in energieeffizientere Pro-
zess- und Gebaudetechnik erwartet.
Da die Deckung der transformativen
Bedarfe offentliche und private Investi-
tionen erfordert, kommt dem Finanz-
sektor bei der Finanzierung dieser In-
vestitionsbedarfe eine bedeutende
Rolle zu.®

Der Transformationsprozess der deut-
schen Volkswirtschaft umfasst dabei
ebenfalls die veranderten Anforderun-
gen aus Digitalisierung und Globali-
sierung. Um Produktionsweisen und
Geschéaftsmodelle zukunftsfahig zu ma-
chen und von den Chancen nachhalti-
ger Entwicklung zu profitieren, missen
die betroffenen Unternehmen in den
nachsten Jahren massiv Investitionen
tatigen. Der Finanzwirtschaft und damit
auch der Factoring-Industrie kommt da-
bei eine entscheidende Aufgabe zu, da
sie ein wichtiger Baustein fir die Bereit-
stellung der notigen Mittel fur diese
Transformationsanstrengungen dar-
stellt.

Zunéachst ein paar Grundlagen fUr ein
besseres Verstandnis: Wenn ein Insti-
tut in Finanzierungsentscheidungen die

Faktoren , Environment” (E), , Social”
(S) und ,,Governance” (G) berticksich-
tigt, wird von ,, Sustainable Finance"” ge-
sprochen.

Einordnung von
Sustainable Finance

Die Abklrzung ESG geht auf das Drei-
Séulen-Modell der nachhaltigen Ent-
wicklung zurdck und hat sich schon am
Kapitalmarkt sowie als Standard fir
nachhaltige Anlagen etabliert. Der welt-
weite Markt fir sogenannte Green
Bonds betrug im Jahr 2020 nach Anga-
be der Climate Bonds Initiative schon
269,5 Milliarden US-Dollar. Nach die-
sem Konzept handelt ein Unternehmen
nachhaltig, wenn es wirtschaftliche,
umweltbezogene und soziale Ziele
gleichrangig verfolgt. Die drei Buchsta-
ben E, S und G beschreiben dabei die
zentralen nachhaltigkeitsbezogenen
Verantwortungsbereiche:

> ,E" ist die Abkilrzung far Environ-
ment, die Umwelt. Hierunter werden
unter anderem Aktivitdten verstan-
den, die die Treibhausgase in der
Atmosphare reduzieren beziehungs-
weise stabilisieren.

> .. S" steht fur das soziale Element So-
cial. Hierunter zahlt beispielsweise
die Einhaltung anerkannter arbeits-
rechtlicher Standards.? Unter den
sozialen Aspekten werden neben
Arbeitsnormen aber auch die Wah-
rung von Menschenrechten genauso
wie Fragestellungen im Bereich Ge-
sundheit und Sicherheit genannt.®

> Hinter ,,G" verbirgt sich der Begriff
Governance, die Unternehmensfiih-
rung. Beispielhaft kénnen hier Maf3-
nahmen zur Verhinderung von Kor-
ruption und die Gewahrleistung von
Arbeitnehmerrechten genannt wer-
den.
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Wertvolle Hinweise, welche Aspekte
hierunter zu verstehen sind, enthalten
die 17 Ziele der Vereinten Nationen fir
nachhaltige Entwicklung (Sustainable
Development Goals).

Die EU-Kommission hat ebenfalls die
ESG-Faktoren aufgegriffen. So wurde
mit Blick auf die Zielsetzungen des
Green Deal ein Aktionsplan zur nachhal-
tigen Finanzierung vorgelegt, in dem
die Erwartungshaltung an die Finanz-
wirtschaft formuliert wurde, ESG-As-
pekte in die Geschaftsstrategie bezie-
hungsweise in die Risikobewertung
einflieRen zu lassen.

In diese reiht sich auch die Europaische
Taxonomie fUr nachhaltige Aktivitaten,
die die Investitionstatigkeit unter ande-
rem mit den Zielen des Pariser Klima-
schutzabkommens (1,5-Grad-Ziel) ver-
bindet. Abgeleitet daraus sollte eine
wirtschaftliche Tatigkeit wesentlich zu
mindestens einem der dort genannten
Umweltziele beitragen, darf den ande-
ren keinen nennenswerten Schaden zu-
figen (Do No Significant Harm — DNSH)
und muss ein Mindestmal an sozialer
Sicherheit gewaéhrleisten. Flr eine ent-
sprechende , ordnungsgemafie Due-Di-
ligence-Prifung”® kommen neben
ESG-Ratings und ESG-Zertifizierungen
auch die Erkenntnisse aus Jahresab-
schluss- und Nachhaltigkeitsberichten,
sich aus dem im Kundendialog erge-
benden Informationen sowie entspre-
chenden Erkenntnisse aus der Presse-
berichterstattung in Betracht.

Die Taxonomie ist komplex. Dennoch
ist sie es ein erster und wichtiger Schritt
zu mehr Standardisierung im Markt und
eine Benchmark zur Ausgestaltung von
Sustainable-Finance-Produkten. Sie er-
moglicht auch Factoring-Finanzie-
rungen unter ESG-Gesichtspunkten zu
klassifizieren und somit den Kunden ge-
genlber transparent zu zeigen, welche
wirtschaftlichen Tatigkeiten als nach-
haltig eingestuft werden kénnen.

Um Kunden bei ihren Transformations-
anstrengungen zu unterstitzen, bieten
erste Factoring-Institute entsprechen-
de Produkte an. Im Dreiecksverhaltnis
zwischen den drei Parteien Factor, Kun-
de und Debitor ist die ESG-Klassifizie-

rung nicht ganz trivial, daher sind es vor
allem sogenannte ESG-gelinkte Facto-
ring-Produkte.

Anwendungsbeispiel fur
ESG-linked Produkte

Um die Transformationsanstrengungen
der Kunden zu unterstitzen, bietet zum
Beispiel die PB Factoring GmbH, der
Factoring-Anbieter des Deutsche Bank
Konzerns, das ESG-gelinkte Produkt
Nachhaltigkeits-Factoring an.

Die nachhaltigkeitsbezogene Struktur
dieses Factoring-Produkts wird dabei
an spezifischen Nachhaltigkeitsleis-
tungszielen, sogenannten Sustainabili-
ty-Performance-Targets beziehungs-
weise Key-Performance-Indicator (KPI)
festgemacht. Die zugrundeliegenden
KPIs verknipfen dabei die wichtigsten
branchenspezifischen ESG-Herausfor-
derungen, denen sich der Kunde ge-
geniibersteht; beispielsweise der Uber-
gang zu einem weniger CO,-intensiven
Geschéaftsmodell. Die KPIs werden da-
bei regelmaRig Gberprift und berichtet
(vorzugsweise von qualifizierten Drit-
tanbietern) und kénnen Einfluss auf die
Preisgestaltung haben, sollten diese
KPls anspruchsvoll genug sein.

Fir die konkrete Ausgestaltung solcher
KPIs stehen auf Anbieterseite geschul-
te ESG-Experten zur Verfligung. Denk-
barist die Vereinbarung des Erreichens
eines qualifizierten ESG-Ratings einer
Ratingagentur und eines auf den CO,-
Ausstofld bezogenen Reduktionsziels,
idealerweise unterlegt durch entspre-
chende Initiativen, die der Kunde dazu
ergreift. Das umfasst zum Beispiel
Maflnahmen, um die Energieeffizienz
der Produktionsanlagen zu erhohen
oder die Umstellung des Fuhrparks auf
Fahrzeuge mit alternativem Antrieb.
Das Interesse an diesem Produkt ist
hoch, da es die Nachhaltigkeitsagenda
der Kunden aufgreift und einen Beitrag
leistet, auf ein nachhaltigeres Ge-
schaftsmodell umzustellen.

Nachhaltige Finanztransaktionen kon-
nen fur den Kunden auch ein guter
Ausgangspunkt sein, ein robustes Be-
richtssystem in puncto Nachhaltigkeit

aufzubauen. Unter den jlingsten regu-
latorischen Entwicklungen reiht sich
der Entwurf der EU-Kommission vom
23. Februar 2022 flr eine EU-Lieferket-
tenrichtlinie (Corporate Sustainability
Due Diligence) ein, der die Wertschop-
fungskette von gréReren Unternehmen
unter Nachhaltigkeitsaspekten in den
Blick nimmt.

Da viele der regulatorischen und unter-
nehmerischen Anstrengungen darauf
abzielen, eine wirksame Kapitalalloka-
tion verbunden mit einem belastbaren
Risikomanagement zu aktivieren,” kon-
nen Prozesse, die rund um solche Pro-
duktinnovationen entwickelt werden,
auch einen Beitrag fur die Berilcksich-
tigung von ESG-Erwagungen in der
Risikobewertung leisten. Sie kénnen da-
bei unter anderem die Umsetzung regu-
latorischer Anforderungen im Umgang
mit Nachhaltigkeitsrisiken unterstitzen.

Nachhaltigkeitsrisiken

Neben ihrer Rolle bei der Bereitstellung
der notigen Mittel fir die kundenseiti-
gen Transformationsanstrengungen,
mussen Institute zudem die regulato-
rischen Anforderungen, die vor allem
Risikoaspekte der Nachhaltigkeit adres-
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Von der PB Factoring GmbH geleastes
Honigbienenvolk.
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Beitrag zur Klimaneutralitat

Nachhaltigkeit fangt dabei schon vor
der eigenen Haustir an. So hat die PB
Factoring GmbH flr sich das Ziel ge-
setzt, mit seinen eigenen Verbrauchen
bewusster umzugehen und klimaneut-
ral zu werden. Prozesse wurden digita-
lisiert, um nachhaltig Papier einzuspa-
ren. FUr die Verbrauche, die sich nicht
vollstéandig vermeiden lassen konnten,
wurden Initiativen umgesetzt, um die-
se bestmoglich auszugleichen. Die
Gesellschaft unterstitzt auferdem re-
gelmafig Nachhaltigkeitsprojekte. Im
jungsten Projekt engagiert sich das In-
stitut flr die Bienenversorgung und hat
ein eigenes Honigbienenvolk geleast,
um Teil der Kette zu sein, die etwas
gegen den stetigen Rickgang der
Honigbienenpopulation unternimmt.

sieren, in den Blick nehmen. Die Bun-
desanstalt flr Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) kindigte zuletzt an, dass
sie die angemessene Behandlung von
Nachhaltigkeitsrisiken zunehmend in
Aufsichtsgesprache und perspektivisch
auch in ortliche Prifungen sowie den
aufsichtlichen Uberpriifungs- und Be-
wertungsprozess einbeziehen will.®

In ihrem Merkblatt zum Umgang mit
Nachhaltigkeitsrisiken weist sie auf Ri-
siken von Ereignissen oder Bedingun-
gen aus den Bereichen Umwelt, Sozia-
les oder Unternehmensfihrung, deren
Eintreten tatsachlich oder potenziell
negative Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage sowie
auf die Reputation eines beaufsichtig-
ten Unternehmens haben kénnen, hin.
Dabei flhrt sie beispielhaft physische
Risiken, die sich sowohlim Hinblick auf
einzelne Extremwetterereignisse und
deren Folgen als auch in Bezug auf lang-
fristige Verdanderungen klimatischer und
oOkologischer Bedingungen ergeben,
und transitorische Risiken, die sich un-
ter anderem im Zusammenhang mit der
Umstellung auf eine kohlenstoffarme
Wirtschaft abzeichnen, an.® In der an-
stehenden siebten Novelle der Min-
destanforderungen an das Risikoma-

nagement (MaRisk) sollen weitere
Konkretisierungen und die jingsten
Entwicklungen in puncto Nachhaltigkeit
adressiert werden; unter anderem aus
dem Ende 2020 veréffentlichten Leitfa-
den der Europaischen Zentralbank zu
Klima- und Umweltrisiken.

Im Hinblick auf die weiter steigenden
regulatorischen Anforderungen ist ins-
gesamt davon auszugehen, dass Insti-
tute kinftig vermehrt ESG-Aspekte in
ihre Organisation und Geschéftspro-
zesse, inklusive des internen Kontroll-
systems, einflieRen lassen muissen.'

Da diese Risikoarten auch die wirt-
schaftlichen Verhaltnisse der Forde-
rungsverkaufer und deren Debitoren be-
treffen kénnen, ist ein Institut schon
aus Eigeninteresse gut beraten, sich
mit ESG-Aspekten in der Risikobewer-
tung auseinanderzusetzen. So konnen
etwa Naturkatastrophen zu Ratingab-
stufungen bei Forderungsverkaufern
und Debitoren fihren und durch physi-
sche Schaden deren Bilanz belasten.
Die Methoden aus einem im Institut
aufgestellten Sustainable-Finance-
Framework kdnnen hierbei nitzlich
sein. Eine hierzu aufgebaute Risikoklas-
sifizierung kann auch Ausgangslage flr
die Nachhaltigkeitsbewertung von Ven-
doren im Auslagerungsprozess sein.

Weichenstellung fur
die Zukunft

Um den angemessenen Umgang mit
Nachhaltigkeitsrisiken gerecht zu wer-
den, sind neben Kompetenzaufbau An-
derungen von Strategien, Vorgaben,
Methoden und operativen Prozessen,
die Konzeption oder Anpassung von
Stresstests, die Wirdigung von Nach-
haltigkeitsrisiken im institutseigenen Ri-
sikoinventur- und ICAAP-Prozess sowie
die Weiterentwicklung des Reportings
unter BerUcksichtigung von Proportio-
nalitatstberlegungen erforderlich. Das
Normativ zielt dabei auf die Uberpru-
fung ab, welche Bereiche wesentlichen
ESG-Risiken ausgesetzt sind und ob
Leitplanken, beispielsweise in Form der
Adjustierung des Risikoappetits oder Li-
mitierungen, eingezogen werden mus-
sen, um diese Risiken einzuschranken.™

Bis zum Erreichen von Klimaneutralitat
und einer nachhaltigeren Zukunft sind
noch viele Schritte zu gehen. Um zu ei-
ner nachhaltigeren Welt beizutragen,
bedarf es insgesamt grof3er transforma-
torischer Anstrengungen, massiver In-
vestitionen und der hierflr nétigen Mit-
tel. Laut dem Abschlussbericht des
Sustainable-Finance-Beirats der Bun-
desregierung ist es Ziel, Deutschland
zu einem flhrenden Sustainable-Fi-
nance-Standort zu machen.' Auch die
eingangs von der KfW in Auftrag gege-
bene Studie ermuntert den Finanzsek-
tor, griine Finanzprodukte zu entwickeln
und Deutschland als Standort fiir Green
Finance zu etablieren.”™ Mit den ersten
ESG-linked Factoring-Produkten am
Markt leistet die Factoring-Industrie ih-
ren Beitrag dazu.

Vor dem Hintergrund der Dekarbonisie-
rungsziele, der aufsichtsrechtlichen
Leitplanken, von verantwortungsbe-
wusstem Handeln und der Gefahren
von ESG-Risiken ist es wichtig, sich
weiter intensiv damit auseinanderzuset-
zen und die richtigen Weichenstellun-
gen flr die Zukunft zu treffen.
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