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Der Carbon Footprint von Kapitalanlagen

Was haben Kapitalanlagen und
offentliche Verkehrsmittel gemein?

Erstmals wurde der Carbon Footprint fir Kapitalanlage-
produkte in Deutschland berechnet. Die Ergebnisse zeigen,
dass die private Kapitalanlage in erheblichem Mafde mit
Treibhausgasemissionen verkniipft ist.
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om Kauf saisonaler Landwirtschafts-
Vprodukte iiber die energieeffiziente
Sanierung von Gebiuden bis hin zur Nut-
zung offentlicher Verkehrsmittel: Fiir den
Markt von klimafreundlichen Konsum-
giitern stellt der Carbon Footprint eine
einfache Orientierungshilfe dar, um den
Einfluss der konsumierten Produkte auf
das Klima zu beurteilen. Kapitalanlage-
produkte wurden bisher noch nicht abge-
bildet. Zum einen fehlt es derzeit an eta-
blierten Verfahren, um den Carbon
Footprint von Kapitalanlagen zu berech-
nen. Zum anderen ist eine offentliche
Auseinandersetzung mit dem Thema Kli-
maschutz und Finanzen erst in Ansitzen
zu beobachten.

Klimafreundliche
Kapitalanlagen?

Doch gerade der Finanzmarkt bietet
einen wirkungsvollen Hebel fur den Kli-
maschutz. Pro 10.000 investierten Euro
werden derzeit finf Tonnen Treibhaus-
gasemissionen im Jahr mitfinanziert.
Dies entspricht knapp der Hilfte des
durchschnittlichen Kohlenstoffdioxid-
Fuflabdruckes eines deutschen Bundes-
buirgers. Angesichts der erheblichen Ka-
pitalbetrdge, die deutsche Haushalte
bereits angespart haben, wird die Frage,
wie klimafreundlich dieses Geld investiert
wird, kiinftig von grofer Bedeutung sein.
Denn Investitionsentscheidungen in wirt-
schaftliche Aktivititen bestimmen in ent-
scheidendem Mafle die Treibhausgas-
emissionen der nichsten Jahre.
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Wie unterscheiden sich klimafreund-
liche von konventionellen Kapitalanlagen?
Und wie kann die Emissionsintensitit der
unterschiedlichen Kapitalanlageprodukte
dargestellt werden? Um diese Fragen zu
beantworten, hat adelphi zusammen mit
Inrate erstmals das Instrument des Car-
bon Footprint auf gingige Kapitalanlage-
produkte in Deutschland angewandt.
Die Studie bietet damit eine erste Diskus-
sionsgrundlage, wie tiber Kapitalanlage-
produkte finanzierte Treibhausgasemis-
sionen erfasst und analysiert werden
konnen.

Die Zusammensetzung
des Carbon Footprint

Anders als beim Kauf oder der Nut-
zung von Konsumprodukten werden fiir
den Fuflabdruck von Kapitalanlagepro-
dukten die Emissionen summiert, die bei
Unternehmungen und Projekten entste-
hen, an denen sich die Anleger mit ihrem
Kapital finanziell beteiligen (1). Dabei
wurde mit der angewandten Methodik
darauf geachtet, dass nur der Teil der
Emissionen eines Unternehmens in die
Berechnung einfliefit, den Anleger auch
finanziell am Fremd- oder Eigenkapital
bei der Unternehmensfinanzierung ver-
treten.

Die Analyse der 20 volumenstirksten
Nachhaltigkeits- und Klimafonds in
Deutschland zeigt dabei, dass diese Pro-
dukte die treibhausgasintensiven Werte
stirker meiden als ihre konventionellen
Pendants. Durchschnittlich sind Einspa-

rungen um 46 Prozent bei den Nachhal-
tigkeitsfonds (605 THGg/Euro) und 30
Prozent bei den Klimafonds (776
THGg/Euro) gegeniiber dem Durch-
schnitt der konventionellen Fonds (1.111
THGg/Euro) moglich.

Ein noch deutlicheres Bild ergibt sich
bei der Analyse der Treibhausgasintensitit
von Unternehmensbeteiligungen in Form
von Aktien. Thr Carbon Footprint wurde
iiber die Untersuchung gingiger Aktien-
indizes dargestellt. Demnach ist der Er-
werb von Aktien nachhaltiger Unterneh-
men (631 THGg/Euro) mit 49 Prozent
weniger Treibhausgasemissionen ver-
kniipft, als Unternehmensaktien aus be-
sonders marktrelevanten europiischen
Standardindizes, die eine Treibhausgasin-
tensitit von 1243 THGg/Euro aufweisen.

Fiir durchschnittliche Sparprodukte
ergibt sich nach den Berechnungen ein
Carbon Footprint von 199 THGg/Euro.
Dies ist deutlich weniger als bei den Ak-
tienwerten. Denn bei Sparprodukten wer-
den die Mittel der Anleger nicht nur zur
Finanzierung von bérsennotierten Ak-
tienunternehmen eingesetzt, sondern
dienen auch dem Hausbau, dem Kauf
von Konsumgiitern oder der Finanzie-
rung von Staatsausgaben. Analog wurde
auch die Treibhausgasintensitit eines kli-
mafreundlichen Sparanlageprodukts be-
rechnet, welches Kunden die ausschlief3-
liche Verwendung ihrer Einlagen fiir die
Finanzierung von Projekten mit erneuer-
baren Energien garantiert. Hier ergibt
sich eine deutlich geringere Emissionsin-
tensitit von 66 THGg pro Euro fir das kli-
mafreundliche Sparprodukt.

Starke Variationen der
Treibhausgasintensititen

Innerhalb der einzelnen Produktklas-
sen ergibt sich eine starke Streuung der
finanzierten Emissionswerte. Am Beispiel
der untersuchten Aktienfonds zeigt sich,
dass auch einzelne konventionelle Pro-
dukte derzeit mit deutlich geringeren
Treibhausgasemissionen verkniipft sein
konnen als bestimmte Nachhaltigkeits-
oder Klimafonds. Auch ohne die Formu-
lierung einer bewusst klimafreundlichen
Anlagestrategie konnen konventionelle



Aktienfonds ihre Treibhausgasintensitit
daher noch stark optimieren. Andererseits
zeigt sich auch, dass einige Nachhaltig-
keits- und Klimafonds ihre Portfolios noch
auf ihren Carbon Footprint hin tiberprii-
fen sollten. Innerhalb der nachhaltigen
und klimafreundlichen Fonds ergeben
sich Streuungen der Treibhausgasinten-
sititen von bis zu 400 Prozent. Einzelne
Fonds weisen sogar hohere Treibhausgas-
emissionen auf als die durchschnittlichen
Standardfonds.

Kapitalanlagen bieten
enorme Potenziale fiir den
Klimaschutz

Durch die Wahl klimafreundlicher Fi-
nanzdienstleistungen kénnen private An-
leger ihren Carbon Footprint um etwa 42
Prozent senken. In den einzelnen Pro-
duktkategorien lassen sich Einsparungen
zwischen 35 Prozent und 87 Prozent re-
alisieren. Vergleichbar ist dies etwa mit
dem Umstieg vom Auto auf den offent-
lichen Personennahverkehr. Hier betrigt
die Verringerung des durchschnittlichen
Carbon Footprint zwischen 34 Prozent
und 50 Prozent.

Zwar gilt es noch verschiedene metho-
dische und statistische Hiirden zu tiber-
winden, bevor der Carbon Footprint pri-
zise und verlissliche Zahlen liefern kann,
und weitere konzeptionelle Arbeiten wer-
den erforderlich sein, um mit dem Instru-
ment besser operieren zu kénnen. Aber
die Ermittlung der Intensititen der finan-
zierten Emissionen bietet im Grundsatz
eine wertvolle Unterstiitzung fiir Privat-
anleger. Sie zeigt den Einfluss der Kapi-
talanlage auf den Klimawandel auf. Per-
spektivisch eignet sich dies aufRerdem fiir
Finanzdienstleister zur Risikooptimie-
rung. Durch die Integration der Berech-
nung von Treibhausgasintensititen in die
Kapital- und Kreditvergabe konnen sie die
Risiken von klimapolitischen Vorgaben
und Energiepreissteigerungen fiir ihre
Investitionen besser einschitzen.

Appell an Finanzdienstleister

Die Studie , Der Carbon Footprint von
Kapitalanlagen“ ist somit ein Appell an

alle Marktteilnehmer, das Thema Klima-
schutz und Finanzdienstleistungen wei-
ter aktiv voranzutragen und die Chancen
zu nutzen, die sich mit einer klima-
freundlichen Kapitalanlage fiir alle ver-
kniipfen (2).

Anmerkungen

(1) Alle Treibhausgasintensitaten werden in Koh-
lenstoffdioxid-Aquivalenten in Gramm pro
investierten Euro im Jahr ausgewiesen.

(2) Wendler, D. / Kahlenborn, W. / Dierks, H.:
Der Carbon Footprint von Kapitalanlagen.
Ermittlung der Treibhausgasintensitat der
Kapitalanlage privater Haushalte.

Berlin 2010. Download unter
http://www.klima-und-finanzen.de/klima-
und-finanzen/klimaschutzpotenziale-von-
kapitalanlagen.html
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Die Zeitschrift fiir Querdenker und Vordenkerinnen

Nanotechnologie
Aufbruch ins Ungewisse

Kosmetik, Autopflege-
mittel, Computerchips -
die Nanotechnologie

macht sich in unse-
rem Alltag breit. Wie

sich die Kleinst-

partikel im mensch-
lichen Korper und in
der Umwelt verhalten
ist allerdings noch véllig
unerforscht. Albtraum oder Ver-
heiBung - die Autorinnen und Autoren
der politischen ékologie 10! kldren auf
tiber die Chancen und Risiken der neuen
Basistechnologie und diskutieren Vor-
schldge einer politischen Regulierung.

_Welche ethischen Fragen wirft die
Nanotechnologie auf?

_Sind Nano-Produkte oko-effizienter?

_Welche Nano-Visionen sind berechtigt,
welche nur Science-Fiction?

Mit Beitrdgen von A. und K. Steinmiiller,
A. Nordmann, A. Reller, P. Mooney,

U. Lahl, A. von Gleich, P. Schaper-Rinkel
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