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Bei der Finanzierung werden auch fuir GieRereien

Nachhaltigkeitskriterien immer wichtiger.

Sustainable Finance

Aufgrund immer strengerer Kriterien bei der Finanzierung stellt sich die Fra-
ge, wie Unternehmen die notwendige Transparenz erreichen, um potenzielle
Investoren von der Nachhaltigkeit ihrer Wirtschaftsaktivitdten zu Uberzeu-
gen. Hier setzt Sustainable Finance an. Dabei geht es um die ganzheitliche
Bewertung von Wirtschaftsaktivitdten und ihre 6kologischen, sozialen und
okonomischen Folgen. Dieser Beitrag zeigt auf, warum die deutsche Gielde-
rei-Industrie fur den Aufbau eines nachhaltige Finanzwirtschaft wichtig ist.
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achhaltigkeit ist nicht erst seit den Fri-

N days For Future-Demonstrationen in
der GieRRereibranche und damit auch

beim BDG auf der Agenda. Seit jeher arbeiten
GieRereien mit Schrotten (oft mit bis zu 90 %)
als Haupteinsatzmaterial und sind somit echte
Upcycler. Auf européischer Ebene hat Ursula
von der Leyen als neue Kommissions-Présiden-
tinin ihrer Bewerbungsrede in die gleiche Ker-
be geschlagen und einen neuen ,Green Deal
fur Europa“ ausgerufen. Zuletzt hat das EU-
Parlament am 28.11.2019 mit groBer Mehrheit

Von Fynn-Willem Lohe, Disseldorf

den ,Klimanotstand“ proklamiert, um die Dring-
lichkeit zum Handeln weiter zu unterstreichen.

Unabhéngig von dem fragwirdigen alleinigen
Fokus auf CO, in der Offentlichkeit nehmen sich
immer mehr Investoren des Themas nachhaltige
Finanzierung an, auch in der Giel3erei-Industrie.
Die KSM Casting Group verdéffentlichte beispiels-
weise erstmals in der Branche fiir 2018 einen
Nachhaltigkeitsbericht. Die London Metal
Exchange (LME) wurde jungst aufgefordert,
zukinftig den CO,-FuRabdruck von gehandel-
tem Aluminium offenzulegen. Die weltweit fiih-
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rende Metallborse hat sich zudem verpflichtet,
ein Nachhaltigkeitsprofil zu erstellen, um die
okologischen sowie sozialen Folgen der Metall-
gewinnung transparenter zu gestalten. Ein wei-
terer Ansatz aus der Industrie ist die u.a. von
Nespresso, Alcoa und Rio Tinto gegriindete Alu-
minium Stewardship Initiative (ASI), die eine
lickenlose Nachvollziehbarkeit der Lieferkette,
vom Bauxitabbau bis zur Entsorgung des Pro-
dukts, sicherstellen mochte. Man sieht: Das The-
ma Nachhaltigkeit ist in der Praxis angekommen.

Eine bisher an der Offentlichkeit weitgehend
vorbeigegangene Komponente des Klimaschut-
zes stellt die (positive) Lenkungswirkung des
Finanzkapitals und somit der Investitionsbereit-
schaftin nachhaltige Projekte von Banken sowie
institutionellen Investoren dar. lhnen wurde in
der Vergangenheit regelmagig zur Last gelegt,
soziale sowie 6kologische Konsequenzen ihrer
Investitionen den Renditeerwartungen unterzu-
ordnen. In jungster Zeit hat allerdings durch
verheerende Umweltkatastrophen auch bei

ihnen ein schrittweises Umdenken eingesetzt,
da die unvorhersehbaren Risiken gravierende
finanzielle Nachteile nach sich ziehen kénnen.
So haben die Dirre und die daraus resultierende
Nichtbefahrbarkeit des Rheins der BASF in 2018
einen mehrstelligen Millionenschaden beschert,
ganz zu schweigen von den durch Rickversi-
cherer zu zahlenden Entschadigungen fur Wald-
brande, Uberschwemmungen oder andere Kata-
strophen. Zuletzt stand Venedig tagelang unter
Wasser. Doch was bedeutet das fur Giel3ereien?

Fur die GieRerei-Industrie stellen unter ande-
rem die Verknappung der Sanddeponien, die
offentliche Kritik an den Arbeitsbedingungen und
Umweltschaden in den Rohstoffmienen sowie
die CO,-Emissionen durch Gas- und Koksver-
brennung langfristige Risiken dar. Vor diesem
Hintergrund ist das Thema Sustainable Finance
mit seiner erwarteten Lenkungswirkung insbe-
sondere fur Finanzierer der verarbeitenden
Industrie und den dort anfallenden CO,-Emissi-
onen von grofRer zukiunftiger Bedeutung.
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Bild 1:
Green vs. Sustainable
Finance.
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und Entwicklung zu Green
Bonds.
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Bild 3:
Die sechs Umweltziele der
EU-Taxonomie.
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Sustainable Finance

Im Kern geht es bei Sustainable Finance (Bild 1)
um die ganzheitliche Bewertung von Wirt-
schaftsaktivitaten und ihre 6kologischen, sozi-
alen und 6konomischen Folgen (im Englischen
werden die Begriffe environmental, social und
governmental, kurz: ESG-Kriterien, verwendet).
Wahrend Green Finance lediglich die 6kolo-
gische Dimension der Wirtschaftsaktivitat, z.B.
Verunreinigung des Wassers durch den Abbau
von Bauxit oder Silizium, betrachtet, bertick-
sichtigen die anderen beiden Kriterien zudem
Nachhaltigkeitsaspekte wie die Arbeitsbedin-
gungen (sozial) oder die langfristige Ausrichtung
des Unternehmens (finanziell), mit anderen
Worten: die umfassende Nachhaltigkeit (Sustai-
nability) einer Wirtschaftsaktivitat. Da viele
GieRereien in l&ndlichen Regionen liegen und
durch ihre mittelstéandische Préagung langfristig
orientiert sind, haben die Bereiche soziale und
wirtschaftliche Nachhaltigkeit in der GieRBerei-
Industrie seit jeher einen hohen Stellenwert.
Dies wird dadurch unterstrichen, dass sich das
Konzept um Sustainable Finance primar an Inve-
storen sowie internationale GroRBkonzerne rich-
tet. Nichtsdestotrotz sieht sich die deutsche
GielRerei-Industrie im Bereich ,Klimatische
Nachhaltigkeit®, beispielsweise beim Betrieb von
Kupol6fen, dem Schmelzen mit Erdgas oder der
Sandentsorgung, mit grof3en Herausforde-
rungen konfrontiert.

Die groRte internationale Investorenverei-
nigung mit dem Fokus auf nachhaltige Projekte
ist die bereits 2006 ins Leben gerufene Prin-
ciples for Responsible Investments (PRI). Sie
verwaltet mittlerweile 59 Billionen US-Dollar
und besteht aus Giber 1400 Mitgliedern verteilt
Uber 50 Lander. lhre Investitionen sind konse-
quent den ESG-Kriterien verschrieben. Aufse-
hen erregte eine Ankiindigung von BlackRock,
einer der weltweit grof3ten Investoren, der in
der Vergangenheit haufig fir seine einzig auf
Rendite getrimmte Anlagestrategie kritisiert
wurde, sich aufgrund der zunehmenden Risiken
aus Geschaften zuriickziehen, die nicht den
ESG-Kriterien entsprechen. Das unternehme-
rische Kalkul der institutionellen Investoren ist

jedoch unverandert: Klimaschéadliche Unter-
nehmen stehen zunehmend 6ffentlich unter
Druck, die Zukunftsfahigkeit ihrer Geschéfts-
modelle wird insbesondere von der jingeren
Generation hinterfragt, sie verlieren Umsatze
und Bérsenwert und stellen damit ein substan-
zielles finanzielles Risiko dar.

Nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten
innerhalb der EU

Obwohl sich die Investitionen in nachhaltige
Fonds und Anleihen in den vergangenen Jah-
ren mehr als verzehnfacht haben (Bild 2) und
viele Unternehmen ihre Investitionen entlang
einer Nachhaltigkeitsstrategie ausrichten, feh-
len aktuell jahrlich europaweit rund 175 Mrd.
Euro zur Erreichung der Pariser Klimaschutz-
Ziele.

Aus diesem Grund plant die EU-Kommis-
sion die Etablierung eines zentralen nachhal-
tigen Finanzsystems, das sich an den ESG-
Kriterien orientiert und die Ergebnisse des
Pariser Klimaabkommens sowie die 17 ,,Nach-
haltigen Entwicklungsziele der UN“ (Sustaina-
ble Development Goals) beriicksichtigt.
Hauptziel der Sustainable Finance Initiative ist
die Beantwortung der folgenden Frage: Wie
lassen sich Investoren motivieren, ihr Geld in
nachhaltige Wirtschaftsaktivitdten zu investie-
ren, ohne dass es zu gezielten Verboten von
Prozessen oder ganzer Unternehmen kommt?
Und wie kbnnen Unternehmen im Gegenzug
eine Transparenz erreichen, um mogliche
Investoren von der Nachhaltigkeit ihrer Wirt-
schaftsaktivitaten zu Uberzeugen und ausrei-
chend zu informieren.

Das Hauptaugenmerk liegt allerdings auf
den Banken und institutionellen Investoren,
reprasentieren sie doch Uber 91 % der in
Deutschland gehandelten ESG-Papiere, ein
Grof3teil emittiert von der Kreditanstalt fir Wie-
deraufbau (KfW). Obwohl Giel3ereien hier auf
den ersten Blick nicht im Mittelpunkt stehen,
haben sie, bzw. ihre Produkte, eine zentrale
Rolle beim Aufbau einer nachhaltigen Finanz-
wirtschaft, wie ein genauerer Blick auf die EU-
Taxonomie zeigt.



Technischer Report zur EU-Taxo-
nomie der Technischen Experten-
Gruppe (TEG) auf EU-Ebene

Die Technical Expert Group (TEG) on Sustainable
Finance setzt sich aus Experten aus Politik, Industrie,
Banken, Versicherungen und Wissenschaft zusam-
men und hat die wichtigsten Punkte zur EU-Taxo-
nomie am 18. Juni 2019 dem EU-Parlament vor-
gestellt. Obwohl das Ziel der TEG die Konkretisie-
rung der nachhaltigen Wirtschaftsaktivitaten sowie
die Ableitung mdglicher erster MalBnahmen war,
bleibt der Taxonomie-Bericht auf seinen 414 Seiten
an vielen Stellen unkonkret. Ein Hauptkritikpunkt
ist der zu starke Fokus auf Verkehr und Energiege-
winnung, wohingegen die méglichen Emissions-
Grenzwerte flr andere (industrielle) Wirtschaftsak-
tivitaten weiterhin offen bleiben. Einigen konnte
man sich dennoch auf die Verfolgung der folgenden
sechs Hauptziele (Bild 3).

Die TEG fordert ausdriicklich, dass eine nach-
haltige Wirtschaftsaktivitdt mindestens eines der
sechs Ziele signifikant unterstiitzt und zugleich
nichtim Widerspruch mit den anderen funf Zie-
len steht. Die Verstromung von Kohle sowie die
Produktion von Atomenergie sind explizit aus-
geschlossen. Aus der EU-Taxonomie wird eine
weitere Sache deutlich: Es sollen keine Unter-
nehmen oder Industrien als grundséatzlich nach-
haltig oder nicht nachhaltig klassifiziert werden.
Vielmehr geht es um die Bewertung der Nach-
haltigkeit von einzelnen Wirtschaftsaktivitaten
und um eine grundsétzliche Einteilung in drei
Kategorien (Bild 4): klimaneutrale (z.B. Betrieb
von Solaranlagen), klimaschonende (z.B. Hybrid-
fahrzeuge) und unterstiitzende (z.B. Biogasher-
stellung) Wirtschaftsaktivitaten. In der letztge-
nannten Kategorie verweist die EU-Taxonomie
explizit auf die Rolle der GieRerei-Industrie als

sEnabler fur die nachhaltige Transformation.
Nicht durch andere Verfahren substituierbare
Produkte sind beispielsweise leistungsféhige
Pumpen oder Turbinen aus Titan-Feinguss fur
Wasserkraftwerke oder die Renaturierung von
Gewassern sowie Windkraftkomponenten. Die-
se ausdrucklich in der EU-Taxonomie erwéhnten
Anwendungen zeigen die Unverzichtbarkeit
deutscher GieBereien fur die Schaffung kli-
maneutraler Produkte.

Fur die Industrie ist es dennoch bedenklich,
dass das EU-Parlament in den Verhandlungen
zum Entwurf der Taxonomie mit teilweise deut-
lich umfangreicheren Vorschriften aufwartet
als es der Initialvorschlag der TEG vorsieht. Es
bleibt jedoch abzuwarten, wie sich das EU-
Parlament final positionieren wird, da einige
EU-Lander bereits ihren Widerstand deutlich
gemacht haben. Ein Hauptgrund fur die Ableh-
nung ist, dass sich insbesondere osteuropaische
Lander mit hohem Anteil an Gas und Kohle am
Energiemix Ubergangen sehen. Ein Eintreten
der Verordnung wiirde Kraftwerken mit fossilen
Energietrdgern die Finanzierung erheblich
erschweren. Ein Schritt in diese Richtung zeigt
die Entscheidung der Européischen Investiti-
onsbank (EIB) vom 15.11.2019: Zukunftig wer-
de man sich massiv aus der Forderung von
Gas- und Kohleprojekten verabschieden und
fast ausschlieBlich emissionsfreie Energiepro-
jekte finanzieren. Fur viele Kraftwerksbetreiber
wird diese Entscheidung weitreichende finan-
zielle Folgen haben.

Sustainable Finance als
Chance begreifen

Aktuell befindet sich der Entwurf in der Diskus-
sion zwischen EU-Parlament, EU-Kommission
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Bild 4:

Die drei nachhaltigen
Aktivitdten geman der
EU-Taxonomie.
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Bild 5:
Was die EU-Taxonomie ist
und was sie nicht ist.
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Ist
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Eine Liste der Wirtschaftsaktivitaten und
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und EU-Rat (sog. Trilog-Verhandlung). Der
Zeitplan ist ambitioniert, mdchte man doch
bereits Ende 2019 die Verhandlungen abge-
schlossen haben. Mit Blick auf die Rechtsver-
bindlichkeit der EU-Taxonomie zu nachhaltigen
Wirtschaftsaktivitaten wird es auf die endgultige
Vereinbarung zwischen EU-Kommission, EU-
Rat und EU-Parlament ankommen.

Wichtig ist zu verstehen, dass die EU-Taxono-
mie kein Urteil iber Unternehmen oder Produkte
fallt, sondern die jeweilige Wirtschaftsaktivitat
bewertet und die Méglichkeit der Finanzierung
evaluiert (Bild 5). Das Konstrukt soll nach Einfiih-
rung dynamisch anpassbar bleiben und den neu-
sten wissenschaftlichen Erkenntnissen folgen.

Positivanzumerken ist der in der EU-Taxo-
nomie vorgesehene ,Best-in-Progress“-Ansatz,
also die Nachhaltigkeitsbemihungen an der
positiven Veranderung festzumachen. Nur so
lasst sich die GieRerei-Industrie modernisieren,
ohne dass deren Bemihungen bereits im Keim
erstickt werden und womadglich wichtige
L,Enabler* aus dem Markt ausscheiden. Dieser
Punkt ist fur die deutsche Giel3erei-Industrie
entscheidend, da die steigenden Strompreise
wenig Raum fur Investitionen lassen. Zudem
lasst die durchschnittliche Umsatzrendite von
1,6 % der Branche kaum Luft zum Atmen.

Fest steht auch: Die Finanzierung von
Zukunftsinvestitionen in nachhaltige Projekte
wird leichter. Das hat die Entscheidung der
Européischen Investitionsbank (EIB) bereits
gezeigt. Es wird aller Voraussicht nach aller-
dings zusatzlich zu einem Auseinanderdriften
von bestehenden gesetzlichen Umweltauflagen
(z.B. Arbeitsschutz, Emissionsschutz) und den
Finanzierungskriterien der EU-Taxonomie kom-
men. Mit anderen Worten: Obwohl Emissions-
Auflagen erfullt sind, kann die Refinanzierung
schwieriger werden, da die Kriterien nicht die
EU-Taxonomie erflllen. Offen bleibt somit, wie
die EU-Taxonomie beispielsweise die Revision
der BREF integrieren wird. Der Bedarf an nicht-

finanziellen Kennzahlen und der Aufwand zur
Erhebung werden sich aller Voraussicht nach
erweitern. Es ist deshalb gut denkbar, dass
grof3e Kunden die EU-Taxonomie als Vorlage
far zukinftige Lieferantenanforderungen neh-
men werden, um die eigene Finanzierungssi-
cherheit bzgl. nachhaltiger Wirtschaftsaktivi-
taten nicht zu geféahrden.

Fazit

In Summe wird es fUr deutsche Giel3ereien
zukunftig entscheidend sein, wie ihre Lieferket-
te und die daran angelehnte Finanzierung struk-
turiert sind bzw. ob diese den Kunden gerecht
werden, wenn diese wiederum die Nachhaltig-
keitskriterien der EU-Taxonomie erfillen mus-
sen. Die deutschen GielRereien missen hierbei
ihre originaren Starken ausspielen: hoher Anteil
an Recycling von Schrotten, die Schaffung
hochinnovativer und ressourcenschonender
Produkte sowie die Verantwortung fur Region
und Beschéftigte. Erstim November wurde der
steigende Verpackungsmdll in Deutschland kri-
tisiert. Insbesondere beim Kunststoff liegt die
Recyclingquote bei unter 50 %, wohingegen
92,2 % der Stahlabfélle recycelt werden. Dieses
Potenzial muss auch in der Diskussion um
Sustainable Finance Anklang finden.

GieRereien haben nicht nur eine Funktion
als ,Enabler, sondern betreiben seit jeher
echtes,,Upcycling“, nicht nur durch den Einsatz
von Schrotten, sondern durch die Produktion
von nachhaltigen Produkten, die nach ihrer
Verwendung wieder eingeschmolzen werden
kdnnen. lhre Relevanz fir den Aufbau einer
klimaschonenden Industrie und Energiegewin-
nung muss sich folglich in der finalen Version
der EU-Taxonomie fur nachhaltige Finanzwirt-
schaft wiederfinden.

Dr. Fynn-Willem Lohe, Referent Betriebswirt-
schaft, BDG



