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Die Veranderungskrafte fur die deutsche Finanzindustrie
werden immer starker. Wahrend die Banken hierzulande die
Herausforderungen der Digitalisierung bereits angenommen
haben, zeichnen sich mit der gesellschaftlich eingeforderten
Nachhaltigkeit des Finanzgeschafts mindestens ebenso
grolbe Umbrlche ab. Welche Geschaftsbereiche sind von
einem zunehmend digitalen und «griinen» Banking betroffen,
und welche Chancen und Gefahren eroffnen sich sowohl fur
einzelne Institute als auch das Finanzsystem?




Brave new world of Banking?
- Big Data und Nachhaltigkeit
als Herausforderungen fur das
deutsche Finanzsystem

Im Zuge der fortschreitenden Digitalisierung drangen vermehrt
neue Intermedidre in den deutschen Finanzmarkt und drohen
die Wettbewerbsposition der etablierten Banken weiter zu
schwachen. Daneben zeichnet sich - bedingt durch die Folgen
des Klimawandels - eine fundamentale, nachhaltige Umorien-
tierung der Realwirtschaft und damit auch der Finanzwirtschaft
ab. Die zuvor ungeahnte Verfiigbarkeit von Daten im Zuge

der Digitalisierung («Big Data») und der Klimawandel stellen
daher die beiden groften Herausforderungen fiir die zukiinftige
Entwicklung des Finanzsystems dar (BMF 2016). Beide Themen-
komplexe eint, dass sie ein erhebliches Disruptionspotential fiir
die Zukunftsfahigkeit der traditionellen Geschaftsmodelle der
Banken und die Statik des Gesamtsystems besitzen. Aufgrund
der dominierenden Rolle der Banken innerhalb des deutschen
Finanzsystems werden in diesem Beitrag zentrale Auswirkungen
der beiden Megatrends auf die Geschaftstatigkeit deutscher
Banken untersucht. Exemplarisch werden dabei mit der Robo-
Advisory im Rahmen der Digitalisierung und den Green Bonds
im Rahmen der Nachhaltigkeit jeweils Aspekte mit klarem Bezug

zu den Privatkunden in das Zentrum der Analyse gerlickt (Abb. 1).

Megatrend |

Digitalisierung und Big Data als

Innovationsmotor fiir die Kreditwirtschaft

Firr den jlingsten Digitalisierungsschub in der Finanzindustrie
spielen die FinTechs, deren Bezeichnung sich aus den beiden
Begriffen «Financial» und «Technology» zusammensetzt, eine
entscheidende Rolle (Freiling und Paul 2018, Prystav et al. 2014).
Sie gelten als mafigeblicher Treiber technologischer Innova-
tionsleistungen, die fokussiert von Start-Up-Unternehmen,

zunehmend aber auch von etablierten Anbietern der Finanz-
industrie entwickelt und umgesetzt werden (Dorfleitner et al.
2017). So bietet z. B. die Commerzbank seit 2018 als erstes Kredit-
institut einen «Pay-per-Use-Kredit» an, bei dem die Tilgungsrate
in Abhédngigkeit der Nutzung der kreditfinanzierten Maschine,
deren Daten durch die digitale Vernetzung automatisiert an die
Bank weitergeleitet werden, variiert (Commerzbank 2018).

Allgemein lassen sich FinTech-Anwendungen anhand des
«Digital Finance Cube» nach Gomber et al. (2017) mit Blick auf
die Geschaftsfunktion, die zugrundeliegende Technologie und
den jeweiligen Anbieter kategorisieren. Die drei genannten
Perspektiven des DFc verhalten sich orthogonal zueinander,
sodass sich innerhalb des brc kleinere Wiirfel aus spezifischen
Kombinationen verschiedener Auspragungen bilden lassen
(siehe Abb. 2).

Auch wenn die Sammlung hochstrukturierter Daten bereits
seit den Anfdngen des Computerzeitalters in den 1950er Jahren
verbreitet ist, sind durch die Entwicklung des Internets und
die Fortschritte in der Rechner- und Speichertechnologie der
Umfang und die Komplexitdt der verfligbaren Daten exorbitant
gestiegen. In diesem Zuge wurde der Begriff Big Data etabliert,
der Datensétze grofRen Umfangs, verschiedenster Formate und
Quellen umschreibt. Big Data lasst sich anhand der sogenann-
ten «drei V», die sich auf die Datenmenge (Volumen), Verarbei-
tungsgeschwindigkeit (Velocity) und Datenvielfalt (Variation)
beziehen, systematisch strukturieren (Laney 2001). Fiir alle drei
der genannten Dimensionen kann man in den vergangenen
Jahrzehnten ein rasantes Wachstum feststellen, wofiir neben
dem technologischen Fortschritt auch die wechselseitige Ver-
starkung der Dimensionen untereinander verantwortlich war.
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Insbesondere beziiglich der Datenvielfalt ist durch den
Bedeutungszuwachs der sozialen Netzwerke in den letzten
10 Jahren eine zusatzliche Erhéhung der Vielfalt der Datentypen
und ein insgesamt erheblicher Anstieg an unstrukturierten
oder semistrukturierten Daten zu verzeichnen. Speziell diese
Daten sind durch traditionelle Datenverarbeitungsprogramme
nur unzureichend auszuwerten. Daher kann der Bedeutungs-
zuwachs von Big Data nicht ohne die Betrachtung von Big Data
Analytics erklart werden.

Mit Big Data Analytics werden Analyseverfahren bezeichnet,
die den Umgang mit und die Verarbeitung von besonders
grofden Informationsmengen ermdglichen. Damit erst werden
analytische Modellierungen zur Beantwortung von spezifischen
Fragestellungen innerhalb einer angemessenen Zeitspanne
sowie das Management und die visuelle Aufbereitung der Daten
und der Analyseergebnisse erreicht (Gomber et al. 2017). Die
Verfahren des Datamining versuchen dabei, aus den umfang-
reichen und heterogenen Rohdaten Verbindungen und Muster
zu identifizieren. Datamining geht in der Regel induktiv und
wissensgenerierend vor und verzichtet auf eine vorherige the-
oretische Hypothesenbildung (datenbasierte Modellbildung).
Die auf diesem Wege erzeugten Modelle variieren je nach
Datenstruktur und Analyseziel. Mogliche Modelltypen sind etwa
Assoziations-, Clustering- und Forecasting-Modelle. Eine trenn-
scharfe Abgrenzung der verschiedenen Modelltypen ist jedoch
kaum moglich, da die einzelnen Verfahren in der Regel in mehr
als einer Modellsphére agieren. Einige dieser Analyseverfahren
und Algorithmen weisen zudem selbstlernende Eigenschaften
aufund werden aus diesem Grund der Kiinstlichen Intelligenz
zugeordnet. Abseits der genannten Verfahren existieren weitere

Anwendungen wie das Peer-to-Peer (P2P-) Lending, Crowd-
funding oder die Distributed Ledger Technology (Blockchain),
die im Rahmen der Digitalisierung ebenfalls einen rasanten
Aufschwung verzeichnen konnten (siehe dazu Freiling und
Paul 2018).

Forcierung des Open Banking

durch PSD 11

Eine elementare Voraussetzung, um innovative Dienst-
leistungen anbieten zu kdnnen und eine tiefergehende
Implementierung von Big Data zu erméglichen, ist die Offnung
der Datenschnittstelle der Banken. In der Vergangenheit fielen
Kreditinstitute in dieser Hinsicht mit einer stark restriktiven
Herangehensweise auf, da ein Datenzugang - unabhangig

von gesetzlichen Restriktionen - primar als Gefahr fiir den
eigenen Wettbewerbsvorteil wahrgenommen wurde. Durch
die Payment Services Directive 2 (Psp11), deren vollsténdige
Umsetzung bis zum 14. September 2019 erfolgt sein muss, sind
die Banken nun aber verpflichtet, bei einer entsprechenden
Kundeneinwilligung Drittanbietern liber eine Schnittstelle
(Application Programming Interface, AP1) den automatisierten,
entgeltlosen Zugang auf die Kontoinformationen der Kunden
zu gewahren, das Auslésen von Zahlungen zu ermoglichen und
Kontodeckungsanfragen zu beantworten (Deloitte 2018).

Kann aus dieser Belastung auch eine Chance fiir die Kre-
ditinstitute erwachsen? Tatsachlich istim Rahmen von PSD 11
mit erheblichen Wachstums- und Ertragspotentialen sowohl
fiir die Banken als auch fiir Drittunternehmen zu rechnen. So
ermoglicht eine Auswertung und Weitergabe der Kundendaten
in Kombinationen mit Drittparteien, die bestehenden Bank-

produkte starker an den Kundenbediirfnissen auszurichten
oder gar Dienstleistungen anzubieten, die Giber das bisherige
Sortiment der Banken hinausgehen. Mdgliche Drittparteien, die
fir eine zielgerichtete Weitergabe der Kundendaten in Frage
kommen, sind qualifizierte Institutionen wie Steuerberater oder
Vergleichsportale (Deloitte 2018). Die Gewahrung des Zugriffs
auf die Kundendaten, speziell in Kombination mit einer adressa-
tengerechten Aufbereitung der relevanten Informationen, stellt
damit eine potentielle Ertragsquelle fiir die Kreditinstitute dar.
Zudem kdnnen Banken ebenso als Drittpartei agieren und vom
Datenaustausch zwischen einem Fremdinstitut und dessen Kun-
den profitieren. Wahrend auf diesem Wege einerseits der Kampf
um den Kunden zwischen den einzelnen Instituten forciert wird,
bietet sich andererseits die Chance einer weiteren interinstituti-
onellen Vernetzung und der Optimierung der Angebotspalette
der einzelnen Institute. Obwohl die Banken daher durch psp

Il zundchst mit nicht unerheblichen Implementierungskosten
konfrontiert sind, kdnnte die Regulierung langfristig als wich-
tiger Impulsgeber fiir die Entwicklung der digitalen Bank der
Zukunft gesehen werden (Deloitte 2018). Als Konsequenz dieser
Entwicklung ist es denkbar, dass sich Banken kiinftig noch
starker liber ihre Rolle als Vermittler zwischen Kapitalangebot
und -nachfrage definieren und weniger als Anbieter einzelner
Produkte. Sie mutieren immer starker zu einer Intermediations-
plattform, auf der passgenaue Losungen (auch von Fremdan-
bietern) fuir spezifische Kundenbediirfnisse angeboten werden
- oder bildlich: Sie stellen das «Regal», in dem auch passsende
Produkte Dritter stehen.

Revolution in der Finanz-
und Vermogensberatung
durch Robo-Advisory?

Eine konkrete Ausweitung bereits vorhandener Angebote
durch die Digitalisierung erfolgt durch die sogenannte Robo-
Advisory im Bereich der Finanz- und Vermogensberatung. Der
Begriff des Robo-Advisors setzt sich aus Roboter (Robot) und
Beratung (Advisory) zusammen. Umschrieben werden damit
neuartige Lésungen, die durch die Analyse von Big Data die
Dienstleistungen eines traditionellen Finanzberaters in digitaler
und automatisierter Form erbringen. Die Innovationsleistung
des Robo-Advisors besteht darin, dass einerseits die traditio-
nelle Fundamentalanalyse aller 6ffentlich verfligbaren Finanz-
informationen (Geschaftsberichte, Marktdaten, technische
Analysen, historische Trends) durch Algorithmen erfolgt, und
andererseits unstrukturierte Daten wie Sentiments aus sozialen
Netzwerken oder Online-Nachrichtenbeitragen in die Analyse
eingeschlossen werden, um die Attraktivitat eines Investitions-
objektes zu beurteilen. Auf Basis dieser Analysen wird nach
zuvor definierten Vorgaben und Kriterien in automatisierter
Form eine Portfoliostruktur erzeugt. Da neben der Empfehlung
einmaliger Investitionen auch eine algorithmengetriebene,
kontinuierliche Uberwachung und Anpassung des Portfolios
durch Robo-Advisor geleistet werden kann, muss laut Definition
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
zwischen den Funktionen der «automatisierten Anlage-
empfehlung» und des «automatisierten Portfoliomanage-
ments» unterschieden werden (BaFin 2016 a/b).
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Die zugrundeliegenden Vorgaben und Kriterien der Anlage-
planung des Robo-Advisors basieren auf etablierten Theorie-
konstrukten wie der modernen Portfoliotheorie und werden
hauptsachlich in Bezug auf die Anlageklassen breit gestreuter
(Aktien-)Fonds sowie vor allem der Exchange Traded Funds
(ETF) angewandt. Damit verfolgt die Robo-Advisory in ihrer
Grundkomposition eine passive Anlagestrategie. Allerdings
werden von einigen Anbietern auch ein aktives Portfolio-
management oder Mischformen beider Strategien angeboten
(kPMG 2018). Durch die Beriicksichtigung der Risikoneigung,
der Anlageziele und des Anlagehorizonts wird dabei auch auf
die individuellen Charakteristika der einzelnen Kunden einge-
gangen. In Zukunft ist an dieser Stelle eine weitere Vertiefung
des Individualisierungsgrades etwa durch die Beriicksichtigung
der bestehenden Vermdgens- und Anlage- sowie der person-
lichen Steuersituation denkbar.

Die Einflihrung der Robo-Advisory erfolgte am deutschen
Markt primar durch Start-Ups, jedoch bieten mittlerweile auch
etablierte Banken derartige Dienstleistungen an. Wahrend
dies zunachst vornehmlich im Rahmen von Kooperationen mit
Start-Ups umgesetzt wurde, haben beispielsweise die Deutsche
Bank mit ROBIN oder die Commerzbank mit ComInvest einen
Robo-Advisor in Eigenregie entwickelt. Auch die Volksbanken
und Sparkassen verfligen mit Visualvest und Bevestor mittler-
weile liber eigene Robo-Advisor. Der dominierende Anbieter
von Robo-Advisory in Deutschland ist aber nach wie vor das
Start-up Scalable Capital, dessen verwaltetes Vermdgen durch
Kooperationen mit der ING und BlackRock als einziger Robo-
Advisor die Marke von einer Mrd. € liberschreitet und damit
knapp 40% des Gesamtmarktes auf sich vereint. Zwischenzeit-

lich waren auf dem deutschen Markt mehr als 40 verschiedene
Robo-Advisor vertreten, wobei ein GroRteil der Anbieter erst
nach 2014 gegriindet wurde (Deutsche Bank Research 2019).
Doch Robo-Advisory ist ein typisches Skalenbusiness. Laut Erik
Podzuweits, Griinder des Marktflihrers Scalabe Capital, ist ein
Anlagevolumen von mindestens 1 Mrd. € erforderlich, um renta-
bel wirtschaften zu kdnnen. Daher ging die Zahl der Anbieter in
Deutschland in jiingster Zeit auch auf circa 25 zuriick. Trotz des
Wachstumspotentials des Gesamtmarktes ist daher mittel- bis
langfristig noch mit einer weiteren Konsolidierung des Marktes
zu rechnen.

Das verwaltete Vermdgen der Robo-Advisor in Deutschland
wird flir 2018 mit insgesamt circa 4 Mrd. € (bei einer Nutzerzahl
von 210.000) angegeben, womit Deutschland nach Grof3-
britannien der zweitgrofte Markt fiir Robo-Advisory innerhalb
Europas ist (Deutsche Bank Research 2019). Fiir die kommenden
Jahre wird der Robo-Advisory ein signifikantes Wachstumspo-
tential vorhergesagt, fiir das Jahr 2023 mit einem verwalteten
Vermdégen von circa 31 Mrd. € und einer Nutzerzahl von circa
675.000 gerechnet, wodurch sich das verwaltete Vermogen und
die Zahl der Nutzer innerhalb von fiinf Jahren um den Faktor
sieben respektive drei erhhen wiirden.

Diese optimistische Wachstumsprognose fiir den Gesamt-
markt griindet sich vor allem auf die tiberlegene Kostenstruktur
der Robo-Advisory gegentiber der traditionellen Anlagebera-
tung. Dieser Kostenvorteil ergibt sich einerseits aus der vollstan-

digen Automatisierung der Prozesse und andererseits durch das

zunehmende MaR an Regulierung in der traditionellen Anlage-
beratung (vgl. beispielsweise MIFIDII/MiFIR und PRIIPs-VO,
siehe dazu Paul et al. 2019). Dabei liegen die Kosten der deut-
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schen Robo-Advisor mit einer durchschnittlichen Jahresgebiihr
von 1,25 % (inkl. ETF Geblihren) aktuell noch fast einen Prozent-
punkt oberhalb der Kosten der amerikanischen Pendants. Dies
liegt vermutlich an der Berlicksichtigung der Fixkosten fiir den
Aufbau der Plattform im Rahmen der Jahresgebiihr. Folglich ist
fiir den deutschen Markt in Zukunft mit einem noch gréfReren
Kostenvorteil der Robo-Advisor gegentiber etablierten Formen
der Anlageberatung zu rechnen (Deutsche Bank Research 2019).
Durch die geringeren Geblihren ermdglicht es die Robo-
Advisory, Kundengruppen zu bedienen, fiir die zuvor eine kos-
teneffiziente Anlageberatung nicht rentabel erschien. Speziell
die Gruppe junger Anleger mit geringerem Vermdgen kann so
gezielt adressiert und moglicherweise dauerhaft an die Bank
gebunden werden (Dorfleitner et al. 2017). Bisherige Umfrageer-
gebnisse zeigen jedoch, dass nicht nur junge Kunden die Robo-
Advisory in Anspruch nehmen, sondern unabhangig von der
Altersstruktur eine breite Akzeptanz besteht (siehe Abb. 4). Dazu
diirfte auch beigetragen haben, dass Robo-Advisor sowohlim
Jahr 2017 als auch 2018 - trotz eines schwierigen Marktumfelds
—im Durchschnitt eine hohere Rendite (bzw. 2018 geringere Ein-
buflen) erwirtschaftet haben als aktiv gemanagte Fonds. Dabei
gilt es allerdings zu beachten, dass bislang keine Daten (iber die
langfristige Performance der Robo-Advisor in echten Krisen-
zeiten verfligbar sind (Deutsche Bank Research 2019). Trotz der
bereits hohen Akzeptanz der Robo-Advisory sind noch nicht
samtliche Potentiale ausgeschopft. Mogliche Erweiterungen
der bestehenden Technologie liegen in der Berlicksichtigung
von Entnahmeplédnen oder der Verfiigbarkeit von Chatbots.
Vor dem Hintergrund dieser Entwicklung stellt sich die Frage,
inwieweit die klassische Finanz- und Vermdgensberatung von

einem weiteren Wachstum der Robo-Advisory bedroht wird
und bestehende Geschéfte der Banken kannibalisiert werden
konnten. Entgegen der ersten Intuition folgt der Einsatz eines
Robo-Advisors jedoch liberwiegend nicht dem Kalkiil, den tra-
ditionellen Anlageberater zu ersetzen. Vielmehr scheinen sich
etablierte Banken eine Erweiterung und Abrundung des beste-
henden Beratungsangebotes zu erhoffen (Abb. 5). Denn neben
den Kostensenkungspotentialen kann die Robo-Advisory ein
geeignetes Mittel zur Verbesserung der Beratungsperformance
und der ErschlieRung neuer Marktsegmente bzw. Kunden-
gruppen darstellen.

Optimierung bestehender

Geschiftsprozesse:

Bekdmpfung von Cyber-

Kriminalitat und Fraud

Abseits der Entwicklung neuer Geschéftsfelder spielt die Digi-
talisierung ebenfalls eine gewichtige Rolle in der Optimierung
bestehender, bankinterner Prozesse. Durch die Untersuchung
der Transaktionsdaten der Kunden mittels Big Data Analytics
kann gezielt nach verdachtigen Mustern gesucht und damit
zur Aufdeckung von Sicherheitsproblemen und Betrugsféllen
beigetragen werden. Potentielle Anwendungsfelder sind die
Identifizierung versuchter Identitdtsdiebstéhle (Phishing) oder
klassischer Kreditkarten- bzw. Online-Banking-Betrugsfalle.
Dabei weisen einige Verfahren bereits Trefferquoten von mehr
als 90 % auf (Hassani et al. 2018). Zudem kann Big Data Analytics
ebenso als potentes Informationsinstrument, das mittels
Cluster-Modellen und Textanalyseverfahren Sicherheitstrends
und Schutzstrategien identifiziert, genutzt werden. Neben der

Analyse bankinterner Daten kann zudem auf externe Daten-
quellen von Aufsichtsbehdrden oder weiteren Drittanbietern
zuriickgegriffen werden, um die Giite der Prognosemodelle

zu erhohen. Der Austausch dieser hochsensiblen Daten stellt
dabei keine Einbahnstralle dar. Denn mittlerweile werden von
den Regulierern verstarkt die Berichte dieser Data-Mining-
Prozesse angefordert, um die Effektivitdt der bankinternen
Sicherheits- und Kontrollmechanismen zu tiberpriifen (Jayasree
und Balan 2013). Ohne die Anwendung von Big Data Analytics
ware es den Banken nur unter erheblichem Mehraufwand und
mit einer geringeren Prazision moglich, diese Art von Reporting
regelmaRig und ad-hoc bereitzustellen. Insgesamt bewirkt

die Digitalisierung damit auf direkte und indirekte Weise eine
Optimierung bestehender Sicherheitssysteme im Bankensektor.

Erweiterte Moglichkeiten

im Risikomanagement

Uber die Minimierung des Gefahrenpotentials operationeller
Risiken hinaus kommt Big Data Analytics eine herausgehobene
Bedeutung mit Blick auf das Risikomanagement zu. Denn

die erweiterte Datengrundlage und die dazugehdrigen
Analysetechniken bieten bislang nicht gegebene Méglichkeiten,
Informationsasymmetrien abzubauen. Nicht-finanzielle Risiken
kénnen durch die Anwendung von Big Data Analytics sogar
unmittelbar reduziert werden, indem sich beispielsweise die
Nichteinhaltung der Regelkonformitdt regulatorischer Berichte
durch automatische, algorithmische Erstellungsverfahren ver-
hindern lassen (Srivastava und Gopalkrishnan 2015). Im Rahmen
des finanziellen Risikomanagement kénnen dadurch (derzeit
noch unbekannte) Risikofaktoren (praziser) bestimmt und

die Entscheidungsfindungsprozesse dahingehend optimiert
werden.

Ein besonders anschauliches Praxisbeispiel fiir die Ver-
wendung von Big Data Analytics im Bereich des finanziellen
Risikomanagement stellt die Kreditvergabe dar, da dort das
Problem der Informationsasymmetrie hdufig besonders
prasent ist (Chen und Huang 2011). Durch die aufwandige und
zeitintensive Informationsbeschaffung und Uberpriifung der
eingeholten Informationen hinsichtlich des Wahrheitsgehaltes
und der Plausibilitdt entstehen bei der traditionellen Bonitats-
analyse mitunter hohe Transaktionskosten (Dawei et al. 2017).
Die Automatisierung dieses Vorgangs mittels Big Data Analytics
ermaglicht es, diese Priifung im Idealfall innerhalb weniger
Sekunden zu erledigen. Da ein GroRteil der relevanten Informa-
tionen dabei aus externen Datenquellen eingeholt wird, kann
der Kreditvergabeprozess insgesamt verschlankt und bis hin zur
Entscheidungsfindung vollkommen digital aufgesetzt werden
(Hassani et al. 2018).

Im Rahmen der Kreditvergabe an Privatpersonen kénnen
neben den liblichen personenbezogenen Daten wie Name,
Geschlecht und Alter auch tiefergehende Informationen zu
den Online-Aktivitaten der jeweiligen Person zu Rate gezogen
werden, um ihr Verhalten genauer prognostizieren zu kon-
nen. Neben der Analyse von Lese- und Surfverhalten sowie
Online-Shopping-Aktivitdten sind dabei insbesondere soziale
Interaktionen von grofem Interesse. So lassen sich - das Ein-
verstandnis des Kunden vorausgesetzt! - unter Einbeziehung
derim Smartphone hinterlegten Kontakte und der Aktivitaten in
sozialen Netzwerken das Ausmald sozialer Interaktionen ermit-
teln, welches wiederum Riickschliisse auf die Kreditwiirdigkeit
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erlaubt (Oskarsdéttir et al. 2019). Damit fiihrt die Beriicksich-
tigung von Big Data Analytics im Kreditvergabeprozess von
Privatkunden zu einer starkeren Betonung der psychologischen
Faktoren und der «generellen Lebensfiihrung». Voraussetzung
fiir die Anwendung dieser Verfahren ist jedoch das Vorhan-
densein eines aussagekraftigen Online-Footprints. Sofern
diese hinreichende Bedingung erfiillt ist, ermdglicht Big Data
Analytics die Bonitdtsbewertung auch von Personengruppen,
dieim Rahmen traditioneller Verfahren aufgrund fehlender
Informationen nicht erfasst werden kénnen. Neben der Verbes-
serung der Kreditversorgung z.B. von Familien mit geringerem
Einkommen oder Personen ohne Kredithistorie, diirften gerade
kleine und mittelstandische Unternehmen und damit letztlich
die Volkswirtschaft und das soziale Wohlbefinden der Gesell-
schaftinsgesamt von dieser Entwicklung profitieren.

Bei den Geschaftskunden konnen durch den Einsatz von Big
Data Analytics neben den traditionellen Daten zusatzlich auch
unstrukturierte Informationen wie historische Verkaufsdaten,
Lagerstande oder Kundenbewertungen berticksichtigt werden.
Auch an dieser Stelle ist das Vorhandensein eines aussagekrafti-
gen Online-Footprints Grundvoraussetzung fiir die Anwendung
dieser Verfahren. Die Verfligbarkeit einer Vielzahl valider, nicht
manipulierbarer Daten stellt damit den limitierenden Faktor
in der Anwendbarkeit von Big Data Analytics dar (Dawei et al.
2017). In der Gesamtschau bietet Big Data Analytics aus Banken-
sicht jedoch ein wirkungsvolles Werkzeug fiir die Prazisierung
und Dynamisierung des Risikomanagements.

Vertiefung der Kundenorientierung

im Beziehungsmanagement

Im Beziehungsmanagement gegeniiber Kunden ermdglicht die
Digitalisierung einerseits eine Automatisierung von operativen
Geschaftsprozessen und andererseits den Ausbau der Analyse
von Kundencharakteristika und -verhaltensweisen. Durch die
Ergebnisse dieser Analyse soll eine trennscharfe Unterscheidung
profitabler und unprofitabler Kunden ermdglicht und generell
das Verstandnis der Kunden erhoht werden (Sun et al. 2014). Auf
den vier Stufen des Kundenbeziehungsmanagements zeigen
sich vor allem die folgenden Anwendungsfelder von Big Data:

1

Identifikation von Kunden

Im Rahmen der Bestimmung potenzieller Kunden gilt es fiir die
Bank, Populationsgruppen zu ermitteln und zu definieren, die
mit einer hohen Wahrscheinlichkeit zu (profitablen) Kunden

der Bank werden kdnnen (Ngai et al. 2009). Ebenso sollen
moglicherweise wechselwillige Kunden friihzeitig identifiziert
werden. Fiir die Erfiillung dieser Aufgaben stellen die
Zielgruppenanalyse sowie die Segmentierung der bestehenden
Kundenbasis die gangigsten Werkzeuge dar (Ngai et al. 2009).
Fiir diese MaRnahmen ist die Anwendung von Big Data Analytics
von besonderer Bedeutung und wird von einem Grof3teil der
Banken bereits praktiziert (Sun et al. 2014). Dabei besteht, wie
zuvor am Beispiel des Kreditvergabe diskutiert, der wesentliche
Mehrwert in der Erweiterung der verwendeten Datengrundlage
- sowohl mit Blick auf den Umfang als auch in Bezug auf die
Vielfalt der zu Rate gezogenen Datenformen. Auch an dieser
Stelle bieten die Informationen liber das Nutzungs- und Interak-

tionsverhalten in sozialen Netzwerken wichtige Anhaltspunkte,
um im Vergleich zur traditionellen Analyse ein detaillierteres
Bild der Kundenpraferenzen zeichnen zu kénnen. Speziell durch
die Analyse der Dynamik innerhalb der sozialen Netzwerke (wie
das Wachstum der Kontaktanzahl oder die Interaktionen mit
anderen Nutzern in Form von Verlinkungen, Kommentaren etc.)
konnen Riickschlisse auf bestimmte personliche Eigenschaften
gezogen werden. Auf der Grundlage dieser Kundenprofile
konnen wiederum Klassifikations-, Cluster- und Regressions-
Modelle entwickelt werden, durch die sich profitable Kunden
und deren kiinftiges Verhalten prognostizieren lassen. Dadurch
ist es den Banken mdglich, einzelne Kundengruppen gezielter
zu adressieren, beziehungsweise dies dezidiert zu unterlassen,
um die Marketing-Effizienz und letztlich die Ertragssituation der
Bank zu optimieren.

2

Akquisition von Kunden

Nach der Segmentierung der einzelnen Kundengruppen erfolgt
im nachsten Schritt die Bereitstellung geeigneter Ressourcen
fir die gezielte Ansprache der ausgewdhlten Kundengruppen
(Ngai et al. 2009). Die gelaufigsten Formen des Direktmarke-
tings stellen Mailings oder das Anbieten und Bewerben von
spezifisch auf den Kunden zugeschnittenen Produkten und
Dienstleistungen dar (Sun et al. 2014). Die Erkenntnisse aus der
Analyse der Kundenprofile mittels Big Data Analytics bilden
dabei die Grundlage fiir die adressatengerechte Konfiguration
sowie die Kommunikation der Produkte durch die Form der
Ansprache und den genutzten Kommunikationskanal (Dawei
et al. 2017). Auf diese Weise soll sichergestellt werden, dass

die Bediirfnisse und Erwartungen der Kunden angemessen
bedient, die Kundenzahl und speziell der Anteil profitabler Kun-
den erh6ht und damit die Marktposition der Banken verbessert
wird (Jayasree und Balan 2013).

3

Bindung von Kunden

Nach der Kundenakquise gilt es fiir die Banken, eine langfristige
Beziehung zu den Kunden aufzubauen und diese zu festigen.
Dafiir wird auf MaRnahmen des 1:1-Marketings in Form von
Kundenbindungsprogrammen, Feedback und Beschwerdema-
nagement zuriickgegriffen. Hierbei ldsst sich beobachten, dass
die etablierten Banken in Anlehnung an die Vorgehensweise der
FinTech-Unternehmen noch starker als in der Vergangenheit
die Kundenbediirfnisse und -wiinsche in den Mittelpunkt ihres
Handelns stellen (Srivastava und Gopalkrishnan 2015). Auch
hierfiir sind die durch Big Data Analytics gewonnenen Erkennt-
nisse eine unschatzbar wertvolle Datengrundlage (Ngai et al.
2009). Durch die Analyse der Transaktionsdaten und der Online-
Shopping-Aktivitaten kdnnen kiinftige Lebensereignisse (wie
etwa der Berufseintritt) vorhersagt werden. Auf Basis dieser
Prognosen lassen sich die zukiinftigen Bediirfnisse der Nutzer
identifizieren und darauf abgestimmte Produkte und Dienstlei-
stungen (in diesem Beispiel zur Absicherung von Lebensrisiken
oder zur Altersvorsorge) anbieten (Dawei et al. 2017). Wie
bereits zuvor angefiihrt, steht und fallt der Mehrwert von Big
Data Analytics auch in diesem Zusammenhang mit der Qualitat
und Genauigkeit der verfiigbaren Daten und der verwendeten
Modelle. Denn auch fiir die Banken stellt die Manipulation der
Daten durch die Kunden oder Dritte ein potentielles Risiko dar.
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Die Transaktionsdaten der Kunden kdnnen auch im Rah-
men eines Frithwarnsystems als Indikatoren fiir potenziell
abwanderungswillige Kunden genutzt werden, sodass sich in
der Folge strategische Mallnahmen einleiten lassen, um den
tatsachlichen Kundenabgang zu verhindern (Hassani et al.
2018). Die Analyse regelmafig durchgefiihrter Kundenumfragen
und der Kommunikation tiber E-Mail oder Instant-Messenger
ermdglicht die Erstellung von Prognosemodellen z.B. iiber die
Frequentierung einzelner Filialen und die Nachfrage nach spezi-
fischen Produkten, wodurch die Ressourcen- und inshesondere
Personalplanung optimiert werden kann (Lee 2017). Weiterhin
lasst sich auf Basis der Kundenumfragen oder auch durch die
Sentiment-Analyse der Kundeninteraktionen mit der Bank in
sozialen Netzwerken ein Zufriedenheitsindex erstellen. Die
Analyse der Schwankungen dieses Index in Abhangigkeit spezi-
fischer Transaktionsmuster kann genutzt werden, um geeignete
Mallnahmen zur Optimierung der Kunde-Bank-Beziehung
festzulegen und das allgemeine Serviceniveau zu erhéhen.
Dabei besteht jedoch die Gefahr von Verzerrungen durch das
liberproportional hdufige Feedback unzufriedener Kunden
(Lee 2017).

4
Langfristige Entwicklung der Kundenbeziehung

Im finalen Schritt des Kundenbeziehungsmanagement wird die
Maximierung des sogenannten Customer Lifetime Value, also
des Gesamtertrages, den die Bank liber den gesamten Lebens-
zyklus des Kunden generiert, angestrebt. Dabei gilt es, vor allem
durch Cross Selling die Intensitdt und den Wert der regelmaRig
wiederkehrenden Transaktionen des Kunden zu erhéhen (Sun

etal. 2014). Insofern ist eine Abgrenzung vom Bereich der
Kundenbindung nicht trennscharf mdglich. Forciert wird auf
dieser Stufe des Beziehungsmanagements die Anwendung von
Assoziations-Modellen, durch die eine Vernetzung zwischen
bereits genutzten und verwandten Produkten und Dienstlei-
stungen ermoglicht wird. Ebenso kann an dieser Stelle wieder
auf Analysen im Bereich der sozialen Netzwerke zuriickgegriffen
werden, um Kunden zu identifizieren, die bereits ein Produkt
halten und zudem Interesse an ahnlichen Produkten zeigen
(Jayasree und Balan 2013).

Auswirkungen von Big Data Analytics

auf der Ebene des Finanzsystems

Zusétzlich zum aufgezeigten Potential zur Effektivitats- und
Effizienzsteigerung innerhalb der jeweiligen Einzel-Bank,
beeinflusst die Digitalisierung den Wettbewerb und damit
auch die Statik des gesamten Finanzsystems (Buch 2018).
Zunachst ermoglichen die Technologien der Digitalisierung
einem breiteren Feld von Banken und Nicht-Banken als
Finanzintermedidre in Erscheinung zu treten oder die eigene
Produkt- und Dienstleistungspalette auszuweiten. Dadurch ist
ein Anstieg der Heterogenitat der Marktteilnehmer und ihrer
Risikoprofile zu erwarten, wodurch das gesamte Finanzsystem
robuster und sicherer negativen Schocks gegentiibersteht
(Minto et al. 2017). Dabei steigt innerhalb des Wettbewerbs

die Bedeutung von Daten als intangible Verm&dgenswerte und
Grundvoraussetzung zur Anwendung von Big Data Analytics.
Kommt es zu einer Oligopolisierung oder gar Monopolisierung
des Datenschatzes - entweder durch die US-Technologieriesen
oder einige der etablierten Banken - entstiinden dagegen

Markteintrittsbarrieren, die den Wettbewerb einschranken
sowie die Entstehung und Verbreitung von Innovationen
bremsen konnten. Insgesamt wird jedoch vermutet, dass
durch das Aufkommen von FinTech-Start-Ups und weiteren
innovativen Akteuren (InsurTechs etc.) der Wettbewerbsdruck
fir die etablierten Banken steigt. Letztlich hangt dies einerseits
davon ab, wie schnell sich neue Technologien und Wettbewer-
ber im Bankensektor etablieren und andererseits, mit welcher
Geschwindigkeit die Banken in der Lage und auch gewillt sind,
die Adaption neuer Technologien voranzutreiben (Buch 2018).
Durch dieses Spannungsfeld aus gegenlaufigen Szenarien
kommt der Regulierung eine prominente Rolle als Férderer und
Wachter der technologischen Entwicklung zu (Hufeld 2018). Aus
regulatorischer Sichtist es fraglich, ob sich Big Data Analytics
als Promotor oder Hemmschuh entpuppt. Auf der einen Seite
soll die Nutzung von Big Data Analytics auch kleinere Unter-
nehmen in die Lage versetzen, mit etablierten Anbietern zu
konkurrieren oder kooperieren, auf der anderen Seite droht die
Gefahr eines Unlevel Playing Field, sofern FinTech-Start-Ups und
andere Technologiekonzerne aufRerhalb der regulatorischen
Rahmenwerke operieren (regulatorische Arbitrage). Denn neu-
artige Technologien oder Intermedidre sollten generell nicht
anders oder weniger reguliert werden als etablierte Anbieter,
um eine Unwuchtim System zu vermeiden (Carney 2017).
Weiterhin besteht durch die zuvor beschriebene Erhhung der
Verflechtungen innerhalb des Systems auf aggregierter Ebene
die Gefahr einer hoheren Anfélligkeit fiir Ansteckungseffekte
und eines insgesamt steigenden systemischen Risikos (Minto
et al. 2017). Insbesondere die verstarkte Anwendung des
Algorithmen- und Hochfrequenzhandels steht im Verdacht,

die Entstehung von Vermdgenspreisspiralen zu begtinstigen
und die Systemstabilitat zu beeintrachtigen (Financial Stability
Board 2011).

Die breite Anwendung von Big Data Analytics sorgt zudem
fiir eine grofRere Angriffsflache fiir Cyber-Risiken, die in
kleinerem Umfang auch fiir traditionelle Datenverarbeitungs-
verfahren zu beachten sind. Durch die verstarkte Verwendung
von Big Data Analytics diirfte die Schadenshohe im Falle
eines Cyber-Angriffs grofRer ausfallen als bei Schadensfallen
derVergangenheit. Speziell fiir kleinere Finanzintermediare
(Start-Ups) konnen Cyber-Risiken damit existenzgefdhrdende
Ausmale annehmen. Die damit verbundenen Rechtsrisiken
fuir alle Anwender von Big Data Analytics sind kaum absehbar.
Zusatzlich stellen die Auswirkungen auf die Reputation des
betroffenen Instituts im Falle eines erfolgreichen Cyber-
Angriffs, insbesondere in Anbetracht einer steigenden Sensi-
bilisierung der Kunden fiir Belange des Datenschutzes und der
Datensicherheit, ein weiteres Gefahrenpotential dar.

Megatrend II:

Nachhaltigkeit als Ausldser eines

fundamentalen Wandels des Finanzsystems

Der Klimawandel, speziell die drohenden Folgen einer globalen
Erwarmung gelten gemeinhin als Katalysator einer zunehmend
groReren Rolle der Nachhaltigkeit in der gesellschaftlichen

und damit auch (finanz-)wirtschaftlichen Sphére (Abb. 6).
Spatestens durch den Abschluss des Pariser Klimaabkommens
fiihrtin Zukunft kein Weg an einer Reduktion der Treibhaus-
gasemissionen und einer Umorientierung zu einem nachhaltig
ausgerichteten System vorbei. Dabei wird auch immer starker
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«Sustainable Finance» eingefordert. Trotz aller Bekenntnisse
zeichnet sich im Finanzsystem und speziell in der Bankbranche
aktuell jedoch noch keine konsequente Abkehr von der Unter-
stiitzung fossiler Industrien ab. So stieg seit Verabschiedung
des Pariser Klimaabkommen in jedem Jahr das Finanzie-
rungsvolumen der Banken im fossilen Sektor (RAN 2019).

Die bankpolitischen Vorgaben zur Finanzierung von fossilen
Industrien wird zudem fiir keine der bedeutenden, interna-
tionalen Geschaftsbanken im Bericht des Rainforest Action
Network von 2019 mit einer besseren Note als C+ (Notenskala
von A bis F) bewertet. Folglich scheint die Nachhaltigkeit noch
keinen derartigen Anpassungsdruck wie die Digitalisierung

auf die Bankenbranche zu entfalten. Auf politischer Ebene
zeugen allerdings die Einberufung der High Level Expert Group
und der Technical Expert Group flir das Thema Sustainable
Finance durch die EU-Kommission von einer wachsenden
Berlicksichtigung der Nachhaltigkeit in der Wirtschafts- und
Finanzpolitik. Und auch Rating-Agenturen greifen bei der
Bewertung von Banken ebenso wie der besonders qualifizierte
Nachwuchs immer starker auf Nachhaltigkeitskriterien zuriick.
Fur welche Geschéftsfelder der Kreditinstitute ergeben sich
hieraus materielle Konsequenzen?

Vermogensanlage:

AuBer Green Bonds nur heif3e Luft?

Im Bereich der Vermdgenanlage ist der Nachhaltigkeitstrend
fiir die Banken schon am deutlichsten zu spliren. Getreu dem
Credo: «There is no place to invest in a four degree world.»
(Koch-Weser 2015), lassen sich bereits seit mehreren Jahren die
Bemiihungen um eine sogenannte Dekarbonisierung, also den

Abzug von Investitionen in CO, verursachende Branchen, beo-
bachten. Diese Entwicklung wurde zunédchst vornehmlich von
institutionellen Anlegern wie Staatsfonds und Versicherungen
getrieben. Mittlerweile haben sich mehr als 1600 Vermdgensver-
waltungen mit einem Volumen von fast 50 Billionen US-Dollar
zu den Principles for Responsible Investment (PRr1) der UN und
damit zu einer nachhaltigen Anlagepolitik bekannt. In Deutsch-
land zahlen etwa Allianz Global Investors, bws, Deka und Union
Invest zu dieserimmer groRer werdenden Gruppe. Abseits die-
ser Initiative haben sich weitere Netzwerke wie Climate Action
100+ oder Accelerating Sustainable Finance herausgebildet,

die in kleinerem Umfang ebenfalls zu einer nachhaltigen Inve-
stitionspolitik auffordern. Auch im Bereich der Privatanleger
existieren Initiativen wie 350.org, die dazu anhalten wollen,

das traditionelle Investitionsverhalten zu liberdenken. Eine
reprasentative Studie unter den Finanzentscheidern deutscher
Haushalte aus dem Jahr 2016 offenbart, dass fast die Halfte
aller Privatkunden an nachhaltigen Geldanlagen interessiert
sind oder bereits nachhaltig investieren (Abb. 7, Gutsche und
Zwergel 2016).

Obwohl demnach eine Nachfrage fiir nachhaltige Ver-
mogensanlageprodukte vorhanden ist, fristen nachhaltige
Investments zurzeit insbesondere in Deutschland noch ein
Nischendasein. Ein Meilenstein flir die Verbreitung derartiger
Finanzprodukte erfolgte im Jahr 2016, neun Jahre nach der erst-
maligen Emission einer griinen Anleihe durch die Europaische
Investitionsbank, mit der Griindung der Luxembourg Green
Exchange. Auch in Deutschland existiert seit November 2018
an der Frankfurter Borse eine Blindelung aller nachhaltigen
Anleihen in einem separaten Nachhaltigkeitssegment. Generell
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ist eine weitere Etablierung und Diversifizierung nachhaltiger
Anlageformen auf den Borsenplatzen unerldsslich, um gerade
fiir Privatanleger die Erreichbarkeit dieser Anlageform zu ver-

bessern und ihre Attraktivitdt zu erhohen.

Auch wenn in Deutschland in den letzten Jahren ein
deutliches Wachstum der «verantwortlichen Investitionen» "
zu erkennen ist, weist dieser Anlagetyp im Jahr 2017 nur ein
Volumen von 1.409 Mrd. € auf. Werden zudem die strengeren
Kriterien fiir <nachhaltige Geldanlagen» ? herangezogen, ergibt
sich fiir Deutschland im Jahr 2017 lediglich ein Anlagevolumen
von 171 Mrd. € (siehe Abb. 8). Damit weisen die nachhaltigen
Geldanlagen in Deutschland lediglich einen Anteil von 3% des
Gesamtmarktes auf (Forum Nachhaltige Geldanlagen 2018).
Zudem lasst sich fiir die nachhaltigen Geldanlagen in den
letzten Jahren kein derart hohes Wachstum wie fiir die Robo-
Advisory erkennen.

Das Nischendasein nachhaltiger Anlageprodukte wurde
bislang vor allem durch einen Performancenachteil dieser
Investments erklart. Eine Meta-Untersuchung der Union Invest
liber 195 Studien hinweg konnte jedoch nurin 7% einen negati-
ven Einfluss der Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten
auf die Rendite feststellen. Auf lange Sicht weisen nachhaltige
Investitionen sogar ein grofieres Erfolgspotential als reguldre
Anlagen auf, da sie tendenziell weniger stark von Klimarisiken
und vergleichbaren Risikoarten betroffen sind und demnach
eine hohere risikoadjustierte Performance besitzen.

Als verbleibende Hindernisse einer weiteren Verbreitung
dieser Anlageform konnen dann die fehlende Angebotstiefe,
der Mangel an einheitlichen Produktstandards und die
unterschiedlichen Nachhaltigkeitsdefinitionen der Nachfrage-

gruppen benannt werden. Denn bislang fokussieren sich die
nachhaltigen Anlagen zu einem groRen Teil auf Anleihen, die
sogenannten Green Bonds. Green Bonds dienen als projektbe-
zogenes Finanzierungsinstrument, und biirgen damit nur fiir die
Nachhaltigkeit eines spezifischen Investitionsvorhabens. Damit
besteht die Gefahr, dass durch Green Bonds Unternehmen
gefordert werden, die einzelne nachhaltige Projekte initiieren,
um die eigene Reputation aufzubessern («Greenwashing»), ohne
aber eine vollumfanglich nachhaltige Unternehmenspolitik zu
verfolgen. Und haufig dienen Green Bonds der Finanzierung
groRskalierter Investitionsprojekte in weniger entwickelten
Volkswirtschaften, sodass fiir deutsche Privatanleger politische
und wahrungsbedingte Risiken relevant sind, die oftmals nicht
in Einklang mit den jeweiligen Anlageparametern stehen.

Fiir Green Bonds und ebenso fiir vergleichbare nachhal-
tige Anlageprodukte existiert eine Vielzahl divergierender
Standards (Green Bonds Principles, Climate Bonds Standard
sowie weitere, nationale Standards), die eine Gewahr fiir die
Nachhaltigkeit des jeweiligen Investments bieten sollen. Dabei
sind die Kriterien der einzelnen Standards oftmals intransparent
und unverbindlich. Und die Informationen, mit denen sich die
Einhaltung dieser Bedingungen kontrollieren lieRe, sind viel-
fach nur unzureichend verfligbar. Demnach gilt es, liber Lander-
grenzen hinaus verbindliche, vertrauenswiirdige Standards fiir
nachhaltige Anlageprodukte zu etablieren. Da die verschiede-
nen Investoren mitunter liber sich stark unterscheidende Nach-
haltigkeitsdefinitionen verfiigen, erscheint es unrealistisch, alle
Kundengruppen mit Hilfe eines einzelnen Nachhaltigkeitslabels
zufrieden zu stellen (Wins und Zwergel 2016). Aus diesem Grund
sind die angekiindigten Schritte der Europdischen Kommission

zur Schaffung einheitlicher Nachhaltigkeitsstandards fiir Anla-
geprodukte mit Spannung zu erwarten.

Aufgrund der Unvollkommenheiten des aktuellen Angebotes
flr nachhaltige Vermdgensanlagen konnten insbesondere
Banken als bedeutende Finanzintermediare eine Chance darin
sehen, die Inkongruenzen zwischen Angebot und Nachfrage
abzubauen. Neben der Festsetzung systemweiter, valider
Produktstandards wére dafiir ein Ausbau ihres bisherigen Ange-
botes erforderlich. In diesem Zusammenhang ist unter anderem
eine Renaissance der ABs-Verbriefungen denkbar (Heuer und
Kutzbach 2018). Deren Konstruktion lasst, abseits der in der
Finanzkrise gesehenen Schwachen, eine breitere Anwendung
zur Finanzierung und Biindelung kleinteiliger Investitionspro-
jekte mit nachhaltigem Hintergrund denkbar erscheinen. Denn
in entwickelten Volkswirtschaften wie Deutschland sind im
Zuge der nachhaltigen Umorientierung der Wirtschaft primar
kleinteilige Investitionen - beispielsweise in der energetischen
Gebadudesanierung fiir Privathaushalte - erforderlich, deren
Finanzierung addquat gestaltete Finanzierungsvehikel und
-initiativen voraussetzt.

Nachhaltigkeitsbherichterstattung

der Kunden und Bonitédtsanalyse

Banken kénnen die Entwicklung zu einer stdrker nachhaltigen
Volkswirtschaft auch durch die Beriicksichtigung von Nachhal-
tigkeitskriterien im Kreditvergabeprozess aktiv unterstiitzen.
Limitierender Faktor dafiir ist bislang die begrenzte Verfligbar-
keit von Nachhaltigkeitsinformationen, da fiir die Nachhaltig-
keitsberichterstattung von Unternehmen gréftenteils freiwillige
Vorgaben bestehen. In Deutschland sind groRe, kapitalmarktori-

entierte Unternehmen seit 2017 im Rahmen des Corporate Social
Responsibility Richtlinie-Umsetzungsgesetzes in der Pflicht,
neben dem Lagebericht eine nichtfinanzielle Erklarung abzuge-
ben. Die bisherige Regelung erlaubt den Unternehmen jedoch
eine flexible Auslegung der Vorgaben, sodass keine vergleich-
bare, prazise quantifizierte Nachhaltigkeitsberichterstattung
erfolgt. Demnach ware neben der deutlichen Ausweitung des
Anwenderkreises der zur nichtfinanziellen Berichterstattung
verpflichteten Unternehmen in den Mittelstand hinein auch eine
Konkretisierung und Verscharfung der formulierten Vorgaben
empfehlenswert (Pellens et al. 2019). An dieser Stelle besteht aus
politischer Sicht Optimierungs- und Harmonisierungsbedarf,
der bereits durch die Einrichtung der multinationalen, hochkara-
tig besetzten Task Force on Climate-related Financial Disclosure
(TcFp) adressiert wird. Der Bericht dieser Taskforce empfiehlt die
Formulierung und aktive Durchsetzung einer weitreichenden,
einheitlichen Nachhaltigkeitstaxonomie (mit dem Fokus auf
Klimarisiken) fiir alle finanziellen Institutionen. Dabei wird die
Einflihrung einheitlicher Messzahlen und Zielvorgaben fiir Treib-
hausgasemissionen, eine addquate Abbildung von Klimarisiken
im Risikomanagement, ihre strategische Beriicksichtigung in
der Geschafts- und Finanzplanung sowie eine Verscharfung
der bestehenden, aufsichtsrechtlichen Regelungen (z.B. in den
MaRisk) empfohlen (TCFD 2017). Im Rahmen der United Nations
Environment Programme Finance Initiative haben sich bereits
mehrere Groftbanken (allerdings ohne Beteiligung deutscher
Banken) zusammengeschlossen, um in einem Pilotversuch die
Vorschlage der TCFD umzusetzen.

Trotz der aktuell begrenzten Verfiigbarkeit von Nachhal-
tigkeitsinformationen finden bereits heute im Kreditgeschaft
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mehrere Auswahl- und Bewertungsverfahren Anwendung, die
sich hinsichtlich ihrer Anspriiche in Bezug auf die Nachhaltigkeit
der zu bewertenden Unternehmen unterscheiden. Die weiteste
Nachhaltigkeitsdefinition liegt dem Best-in-Class-Ansatz
zugrunde und wird etwa im Nachhaltigkeitskonzept der KfW
berlicksichtigt. Dieser Approach identifiziert innerhalb einer
Branche jenes Unternehmen, welches hinsichtlich vorab
definierter Nachhaltigkeitskriterien im Vergleich zur restlichen
Branche am besten abschneidet. Auch wenn auf diese Weise
brancheninterne Vorreiter gefordert und damit die librigen
Branchenmitglieder zu einer Verscharfung der Nachhaltig-
keitsbemiihungen angespornt werden, finden nach wie vor
Investitionen in wenig nachhaltige Sektoren statt. Um dies

zu unterbinden, kann die Kreditvergabe anhand von Nega-
tivlisten gesteuert werden. Mit Hilfe dieser Listen lassen sich
Unternehmen von einer Finanzierung ausschliefen, wenn sie

in Branchen tatig sind, denen beispielweise eine schadigende
Wirkung fiir das Klima nachgewiesen werden kann. Neben
Klimaschutzaspekten kdnnen aber auch soziale Belange wie
die Achtung von Arbeitnehmerrechten beriicksichtigt werden.
Dariiber hinaus existieren in manchen Banken Nachhaltigkeits-
rate oder vergleichbare Organisationseinheiten, die durch die
Auslibung eines Vetorechts potentiell reputationsschadliche
Kreditvergaben verhindern konnen. Durch den pauschalen Aus-
schluss ganzer Branchen ist das Instrument der Negativlisten

in seiner Wirkung aber vergleichsweise grob und nicht dazu
geeignet, graduelle Verbesserungen tiber alle Industrien hinweg
zu honorieren. Sofern allerdings eine abrupte Abkehr von der
Finanzierung im Sinne der Nachhaltigkeit belasteter Industrien
gefordert ist, stellen Negativlisten ein weitaus wirkungsvolleres

Instrument als der Best-in-class-Ansatz dar. Als drittes Entschei-
dungsverfahren werden Positivlisten gefiihrt, um besonders
fordernswerte, nachhaltige Projekte zu identifizieren (Impact
Investing). Naturgemaf sind die Kriterien dieses Entscheidungs-
verfahrens noch strenger als im Falle der Negativlisten gefasst.

Aufgrund der verschiedenen Vor- und Nachteile der
einzelnen Verfahren verwenden Banken in der Regel eine
Kombination verschiedener Verfahren, um den eigenen
Nachhaltigkeitsanspruch passgenau abbilden zu kénnen.
Beispielsweise nutzt die DZ Bank bereits seit 2009 eine Kombi-
nation aus «Nachhaltigkeitspriiflisten, branchenspezifischen
Sektorgrundsatzen sowie Ausschlusskriterien» (Kéhler 2019),
wahrend die DekaBank eine Kombination von Negativ- und
Positivlisten verwendet, um die Nachhaltigkeit eines zu priifen-
den Unternehmens zu ermitteln (Miiller 2019). Die Priiflisten der
beiden Institute orientieren sich an den Aquator-Prinzipien und
den zehn Prinzipien der Global Compact Initiative der UN.

Als Ausblick auf die zukiinftige Gestaltung nachhaltiger
Unternehmensfinanzierungen kann der Green Loan tiber
1,5Mrd. €, den die Henkel AG & Co. KGaA im Dezember 2018
aufgenommen hat, genannt werden. Im Rahmen dieser syndi-
zierten Kreditlinie variieren die Zinskonditionen in Abhangigkeit
eines Nachhaltigkeitsscores, der sich wiederum aus dem
Rating dreier spezialisierter Agenturen ergibt. Auch wenn die
Zinskonditionen nur in einem einstelligen Basispunktbereich
streuen kdnnen, ergeben sich aufgrund des schieren Volumens
der Kreditlinie potenzielle Vor- oder Nachteile im sechsstelligen
Eurobereich. Wahrend Henkel in Deutschland bislang das ein-
zige GroRBunternehmen mit einer solchen «griinen Kreditlinie»
ist, zeigen Beispiele aus dem europdischen Ausland (wie der

spanische Versorger Iberdrola oder der italienische Versicherer
Generali), dass nachhaltige Finanzinstrumente keinen Einzelfall
darstellen. Mit einem Boom dieser Finanzierungsformen ist
jedoch kurzfristig wohl nicht zu rechnen, da dieser Typ von
Finanzmittelbereitstellung die Kapitalkosten der betreffenden
Banken bislang nicht decken kann (Kullrich 2019). Um jedoch

in Zukunftim Wachstumsmarkt der nachhaltigen Finanzinstru-
mente mitspielen zu kdnnen, sollten Banken sich bereits heute
glaubhaft als nachhaltig orientiertes Institut positionieren.

Management physischer

Risiken und Transitionsrisiken

In Anbetracht des fortschreitenden Klimawandels und einer
daraus folgenden, wachsenden Wahrscheinlichkeit zunehmend
restriktiver politischer GegenmaRnahmen, bergen die
Geschaftsmodelle von Unternehmen aus fossilen Industrien
auflange Sicht ein deutlich erhohtes Risikopotential. Durch die
Berticksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien kdnnen Banken
folglich zukiinftige Risiken reduzieren.

Tatsachlich nehmen klimabezogene Risiken im Global Risk
Report des Weltwirtschaftsforum sowohl beziiglich der Ein-
trittswahrscheinlichkeit als auch hinsichtlich der potentiellen
Schadenshdhe die vordersten Platze ein. Die Klimarisiken
manifestieren sich in Form von physischen Risiken und als
sogenannte Transitionsrisiken (NGFs 2019). Bei den physischen
Risiken handelt es sich um Eventrisiken (wie Sturmfluten oder
Wirbelstiirme) sowie langfristige Effekte (Meeresspiegelanstieg,
Diirreperioden), die sich unmittelbar auf die 6konomische
Wertschopfungskette von Unternehmen auswirken und in
ihrer Haufigkeit und Starke in Zukunft zunehmen werden. Das

Ausmalf’ der Schaden der physischen Risiken variiert stark

in Abhangigkeit der geographischen Gegebenheiten des
jeweiligen Landes und dem AusmaR der Klimaerwarmung, so
dass fiir die deutschen Banken primar Auslandsinvestitionen
Risikopotentiale bergen diirften. Diese physischen Risiken
werden den operationellen Risiken zugeordnet, die sich tiber
Wertdnderungen oder Herabstufungen der Bonitat von Kredit-
kunden auf indirekte Weise auch auf Finanzinstitute auswirken
kénnen.

Da traditionelle Risikomodelle oftmals primar historische
Daten berticksichtigen, kommt es in der Folge zu einer syste-
matischen Unterbewertung des Ausmalies dieser Risikoart.
Weitere Modellierungsprobleme bestehen darin, dass tradi-
tionelle Verfahren wie der Value-at-Risk ungeeignet sind, um
unwahrscheinliche Extremereignisse (Tail Risks) zu beriicksich-
tigen und zudem Wetterphd@nomene oftmals gar nicht Teil der
Risikomodelle sind (NGFS 2019).

Transitionsrisiken ergeben sich durch die Entwicklung hin
zu einer kohlenstoffarmen Wirtschaft, die vornehmlich durch
politische Vorgaben oder gesetzliche Regelungen (Atom- oder
Kohleausstieg) angestoften wird. Durch diese Umstellung ist
die Weiterfiihrung bestehender, fossiler Geschaftsmodelle
nur eingeschrankt oder gar nicht mehr moglich. In der Folge
fallen Abschreibungen bzw. Wertberichtigungen auf physische
Vermdgenswerte (Stranded Assets) an, die sich zu einem erheb-
lichen Bilanzrisiko fiir die betroffenen Unternehmen summieren
kénnen. Derartige Vorfélle konnten bereits fiir Energieunterneh-
men (RWE, E.ON) beobachtet werden, deren Geschéaftsmodelle
anfangs nur zogerlich auf die Férderung nachhaltiger Energie-
erzeugung umgestellt wurden.

35



Indirekte Ubertragungskanile

Physische Risikotreiber

Extreme Wetterereignisse

Graduelle Klimaverdanderungen

A 4

Finanzsystem

A 4 X
Realwirtschaft
ya
N
Stérungen der Geschéftstatigkeit
Kapitalvernichtung e 2
78
Wiederaufbau und Ersatz 33
— 3O
B Anstieg der Rohstoffpreise T 'g
E o =
=] . . >3
o D Migration e
553 = o
202 32
EL E =2
S Eel «Q S
o T O \, L
o c o . o o g3
<357 Direkte Ubertragungskanile o
= L 3G
SE < o
=X © . . - Q 3
E 32 Dcﬁ Wertverluste fiir Wohn- und Gewerbeimmobilien ° 5
£ 93 ) . =
Beg Geringeres Haushaltsvermdgen o
s gn . o =2
28s Sinkende Profitabilitat der Unternehmen und a g
c
) “_::‘) = Zunahme von Insolvenzverfahren alg=y
-~ 2 o=
o] +9q
2oy e
oo 3
0w o=
(%] o e
&£ E
E o
S5 20 v

Wertverluste auf den Finanzmarkten (Aktien, Anleihen, Rohstoffe)
Wertverluste auf den Kreditmarkten (Privat- und Geschaftskredite)
Versicherungstechnische Verluste

Operationelle Risiken (inkl. Haftungsrisiken)

09
Wirkung der physischen Risiken auf die
Realwirtschaft und das Finanzsystem
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an NGFs (2019)

Indirekte Ubertragungskanile

Treiber von Transitionsrisiken

Klimapolitik
Technologien

Préaferenzen der Konsumenten

Finanzsystem

v X
Realwirtschaft
pa
A3
Stranded Assets
(fossile Brennstoffe, Immobilien, Infrastruktur, @ o
Fahrzeuge) £
o =
' 35
. Wiederanlage/Ersatz 3-8
b Te
< Anstieg der Energiepreise x5
0% B 22
c > S Qo
ST 32 3 3
202 )
= c = I
5 o5 Q S
n T O ¥ [
o c o . . . o3
<355 Direkte Ubertragungskanile KCAN]
@5 E 0000000000000 00sccesPoeccecececececececesesesesesescscscscscsscssceceseseseseses 35
SE5% 28
.1‘:'_‘J 2 ﬂé Abwertung unternehmerischer Vermégenswerte ° o
c Qo i e o=
Jag Sinkende Profitabilitdt der Unternehmen und 8o
g ] Zunahme von Insolvenzverfahren % &
Z2g5¢8 g s
3 “‘_é &= Wertverluste fiir Wohneigentum akgey
- (] o
585 . . o
3 % 2 Geringeres Haushaltsvermdgen - =z
g g2 ;
9w o=
w c ‘*E
&S E
£ oY
S5 2a 4

A 4

Wertverluste auf den Finanzmaérkten
(Aktien, Anleihen, Rohstoffe)

Wertverluste auf den Kreditmarkten
(Privat- und Geschaftskredite)

10
Wirkung der Transitionsrisiken auf die
Realwirtschaft und das Finanzsystem

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an NGFs (2019)




LN ]

"
A
A

-

] |

e




Mittelfristig ist aus diesem Grund mit einem Anstieg der
Finanzierungskosten fiir Unternehmen, die verstarkt von der
Stranded-Assets-Problematik betroffen sind, zu rechnen. Da
der Eintrittszeitpunkt der Transitionsrisiken ex ante kaum
vorherzusehen ist, bestehen aus Sicht des Risikomanagements
erhebliche Unsicherheiten in der Modellierung dieser Risikoart.
Die Berlicksichtigung der Transitionsrisiken erfolgt in der Regel
durch die Einpreisung der externen Kosten der verursachten
Treibhausemissionen. Da sich die Bepreisung bislang an dem
zurzeit vorherrschenden CO -Marktpreis orientiert und nur
fiir stark exponierte Sektoren erfolgt, wird das zukiinftige
Risikopotential systematisch unterschatzt (BMF 2016). Eine
realistischere Einschadtzung potentieller Risiken kann durch
sogenannte Klima-Stresstests ermittelt werden, indem
solche Szenarioanalysen die Auswirkungen eines drastischen
Anstiegs der CO_-Preise auf die Vermdgenswerte und die all-
gemeine Wettbewerbsfahigkeit der betroffenen Unternehmen
simulieren.

Abseits dieser beiden Hauptrisiken werden zudem Haftungs-
risiken als separate Risikoart angefiihrt. Von diesen derivativen
Risiken sind neben dem betroffenen bzw. verursachenden
Unternehmen ebenso die Investoren und Finanzierungspartner
betroffen (Drittparteienrisiko). So hat der amerikanische
Supreme Courtim Februar 2019 entschieden, dass die Interna-
tional Finance Corporation (1Fc), eine Schwesterinstitution der
Weltbank, fiir die Umweltverschmutzung von Kohlekraftwerken
in Indien, die durch Gelder der IFc mitfinanziert wurden, haftbar
gemacht werden kann (RAN 2019). Dariiber hinaus kdnnen
durch die treuhé@nderische Anlegerpflicht institutionelle Anleger
fiir die Handlungen der von ihnen finanzierten Unternehmen

haftbar gemacht werden. Daher besteht durch die Fortfiihrung
der Finanzierung von fossilen Industrien fiir die jeweiligen
Finanzinstitute ebenso die Gefahr, die eigene Reputation zu
gefdhrden und damit Kundenvertrauen zu verspielen. Zudem
stellt die Unternehmensreputation fiir junge Arbeitnehmer

ein zunehmend bedeutsames Entscheidungskriterium fiir die
Auswahl des zukiinftigen Arbeitgebers dar. Um sich auch in
Zukunft als attraktiver Arbeitgeber flir hochqualifizierte, junge
Fachkrafte zu positionieren, ist daher auch an dieser Stelle die
Verstarkung bankinterner, die Nachhaltigkeit beriicksichtigen-
der Governance- und Compliance-Regelungen unerlasslich.

Auswirkungen des

Nachhaltigkeitstrends

fiir das Finanzsystem

Aktuell kann fir die Effektivitdt und Effizienz des deutschen
Finanzsystems noch keine merkliche Beeintrachtigung

durch den Klimawandel respektive den Nachhaltigkeitstrend
festgestellt werden. Jedoch birgt die mangelhafte Einpreisung
der externen Kosten der Treibhausgasemissionen die Gefahr
von systematischen Fehlbewertungen, die wiederum Ausloser
tiefergehender Finanzmarktinstabilitdten sein konnen (BMF
2016). Das Auftreten physischer Risiken in Form von Tail Risks
sorgt qua Definition fiir Risikoausmale, welche theoretisch
systemgefahrdende Dimensionen annehmen kénnen. Diesen
stehen jedoch regulatorische Schutzmafnahmen in Form von
Risikobegrenzungsnormen fiir Versicherer entgegen (BMF
2016). Dagegen stellen die Transitionsrisiken aus Systemsicht
ein erheblich groReres Risiko dar. So haben Analysen der
Bundesbank madgliche Verluste aus Stranded Assets in Hohe von

2—5% der Vermdgenswerte (abhangig von der Hohe der CO -
Bepreisung) des gesamten deutschen Finanzsektor berechnet
(BMF 2016).

Insgesamt erfolgt die Wirkung beider Risikoarten auf die
Akteure des Finanzsystems in mehreren Wellen und iiber ver-
schiedene Kanale. Die direkten Auswirkungen von Klimarisiken
ihrer Kunden auf die operative Geschaftstatigkeit der Finanz-
systemakteure werden als Erstrunden- bzw. Primareffekte
bezeichnet. Durch die Verflechtungen innerhalb des Finanz-
systems kdnnen sich die Erstrundeneffekte auf indirektem Wege
auch auf weitere Marktteilnehmer auswirken (Zweitrundenef-
fekt). Auch die Zweitrundeneffekte konnen sich wiederum durch
die systeminternen Verflechtungen auf weitere Marktteilnehmer
ausbreiten usw. (Drittrundeneffekte). Dies erfolgt entweder
Uber den Marktpreis oder durch sogenannte Informations-Spill-
over-Effekte. Wahrend liber den Marktpreiskanal nur Akteure,
die eine indirekte Exponierung zu einer betroffenen Anlage
aufweisen, beeinflusst werden, libertragen sich im Rahmen der
Informations-Spillover-Effekte die negativen Auswirkungen
unabhéangig vom tatsachlichen Ausmal} der Exponierung. Die
angesichts der Verbundsysteme traditionell hohe Vernetzung
innerhalb des deutschen Finanzsystems kann dafiir sorgen,
dass lokal begrenzte Schocks systemgefahrdende Ausmalfie
annehmen konnen (BMF2016).

Fur alle Klimarisiken tritt eine zeitliche Entkopplung
zwischen Ursache und Wirkung auf, da die Emission von
Treibhausgasen fortwahrend erfolgt, die Schaden des Klima-
wandels jedoch hauptsachlich erst in der zweiten Hélfte dieses
Jahrhunderts auftreten und in ihrer Intensitat exponentiell
zunehmen. Da ein derartiger Zeitraum jenseits des tiblichen

Anlagehorizonts der meisten Investoren liegt, sind die Anreize
zur Risikovorsorge und -vermeidung limitiert. Diese Problema-
tik wird durch die Irreversibilitat des Klimawandels verscharft,
da ab einem bestimmten AusmaR an Treibhausgasemissionen
die klimatische Entwicklung eine selbstverstarkende Dynamik
aufnimmt und eine Umkehr der Entwicklung nicht mehr mog-
lich ist (NGFS2019). Erste vorsorgliche, regulatorische Initiativen
wie die Einflihrung verminderter Risikogewichte fiir nachhaltige
Vermdgenswerte (Green Supporting Factor), stoRen dabei
zumindest bei den deutschen Institutionen bislang noch auf
Ablehnung (siehe dazu Schéfer 2019). Denn es ist fraglich, ob die
Bekdampfung des Klimawandels grundsatzlich zu den Aufgaben
der Bankenaufsicht gehort. Zielfiihrender erscheinen die
konkreten Mafinahmen der zu Beginn des Jahres 2019 angekiin-
digten, strategischen Férderung nachhaltiger Finanzierungen
durch die Bundesregierung. Bislang ist die Bundesregierung
allerdings noch nicht durch ein ausgepragt nachhaltiges
Anlageverhalten staatseigener Fonds (Beamtenversorgung,
Atomfonds) oder vergleichbarer Mainahmen in Erscheinung
getreten. Neben dieser mangelnden Vorbildfunktion ist bisher

- anders als bei der Umsetzung der Blockchain-Strategie - auch
kein verbindlicher Zeitplan fiir die Férderung der nachhaltigen
Finanzierung kommuniziert worden. Im Gegensatz dazu hat
z.B. Luxemburg bereits im Jahr 2018 als weltweit erstes Land ein
separates Gesetz flir nachhaltige Anleihen verabschiedet.

Auf europdischer Ebene wurden im Rahmen einer Techni-
schen Expertengruppe der EU zum Thema Sustainable Finance
(TEG) vier Malinahmen fiir die Forderung einer nachhaltigen
Finanzwirtschaft formuliert, fiir die bis Juni 2019 die Ergebnisse
der verantwortlichen Arbeitsgruppe vorliegen sollen.
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Visualisierung der MaBnahmen des EU-Aktionsplan zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Europaische Kommission (2018)
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Kapitalstrome

zu nachhaltigen
Investoren
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Nachhaltigkeit des
Risikomanagements

Forderung von
Transparenz und
Langfristigkeit

Dazu zdhlen die Entwicklung einer einheitlichen europai-
schen Nachhaltigkeitstaxonomie, die Schaffung eines Green
Bond Standards, Mindestanforderungen fiir die Offenlegung
und Integration von Nachhaltigkeitsbenchmarks und eine Ver-
besserung der Nachhaltigkeitsberichterstattung (GRr1 2019). Die
Abb.11 bietet einen Uberblick zu den geplanten MaRnahmen der
EU und deren Auswirkungen auf die Akteure des europdischen
Wirtschafts- und Finanzsystems.

Durch diese Malinahmen werden von Seiten der EU die
bereits im Laufe dieses Beitrags thematisierten, wesentli-
chen Hindernisse fiir eine vollumfangliche Integration des
Nachhaltigkeitsgedankens in die Finanzwelt adressiert. Eine
abschlieftende Einschatzung zu der Wirksamkeit der jeweiligen
MaRnahmen ist jedoch erst dann moglich, wenn die Vorgaben
konkretisiert und die Umsetzung in den Mitgliedsstaaten in die
Wege geleitet wurde.

Mehr Nachhaltigkeit

durch Big Data Analytics

Die Verfahren der Big Data Analytics bendtigen einerseits eine
umfangreiche, hochwertige Datenbasis und sind andererseits
ebenso Werkzeug, um solche Daten zu generieren. Fiir die
addquate Erfassung nachhaltigen Handelns ist eine Auswei-
tung der bisher gesammelten und vor allem veroffentlichten
Daten ebenfalls zwingend notwendig. Denn bislang sind
weder der Umfang der verfiigbaren Daten noch ihre Qualitat
und Vergleichbarkeit ausreichend, um valide, einheitliche
Analysen durchfiihren zu kdnnen. Fiir die Verifizierung der
nachhaltigen Berichterstattung ist der Gebrauch von Big

Data Analytics somit unerldsslich, da ansonsten der Anstieg

des Datenvolumensim Zuge dieser Berichterstattung von
traditionellen Datensammel- und verarbeitungswerkzeugen
nicht zu bewaltigen ist. Zudem sind Nachhaltigkeitsdaten auch
vielfach noch qualitativer Art, sodass ihre Analyse bestehende
Verarbeitungssysteme liberfordert. Im Bereich der Treibhaus-
gasemissionen stellt insbesondere die Quantifizierung von
Scope-3-Emissionen, die entlang der gesamten Wertschop-
fungskette anfallen, ein Problem dar, welches sich nur durch die
Verwendung vernetzter Messinstrumente und algorithmischer
Auswertungsverfahren beherrschen ldsst. Folglich stellt Big
Data Analytics ein elementares Werkzeug fiir eine effektive, sys-
tematische Aufbereitung von Nachhaltigkeitsdaten und damit
fiir eine weitreichende Implementierung des Nachhaltigkeits-
gedankensin der Finanzwelt dar. Die steigende Bedeutung der
Nachhaltigkeit sorgt wiederum fiir eine wachsende Nachfrage
nach neuartigen, digitalen Verfahren, wodurch sich der
Anwendungskreis von Big Data Analytics weiter vergréfert. Die
Synergie zwischen beiden Aspekten in Bezug auf die Berichter-
stattung lasst sich beispielsweise an dem Konzept des «Value
to Society» erkennen, welches in Deutschland vornehmlich von
BASF, in abgewandelter Form jedoch auch von anderen Unter-
nehmen, vorangetrieben wird. Durch den digitalen Fortschritt
istesim Rahmen dieses Konzepts maglich, tiber die gesamte
Lieferkette hinweg und fiir die komplette Produktpalette die
6konomischen, sozialen und 6kologischen Auswirkungen
der Geschéftstatigkeit des Unternehmens wesentlich leichter
nachzuvollziehen und strategische Entscheidungen anhand
dieses ganzheitlichen Ansatzes zu optimieren.

Die Digitalisierung, in Teilen jedoch auch die Nachhal-
tigkeit, werden generell als Chance zur Ausweitung der
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eigenen Geschaftstatigkeit gesehen. Der daraus folgende
Wachstumsimpuls fiir die gesamte Volkswirtschaft geht jedoch
nicht automatisch mit dem Kerngedanken der Nachhaltigkeit
einher. Es muss daher eine verantwortungsvolle Steuerung des
Innovationsmotors Digitalisierung erfolgen, um Komplementa-
ritaten zur Nachhaltigkeit nicht zu gefahrden und qualifiziertes
Wachstum zu fordern. Als Beispiel moglicher Schnittmengen
beider Handlungsfelder lasst sich die Entwicklung der Share-
Economies nennen. Diese bieten einerseits das Potential, neue
digital gepragte Geschaftsfelder zu erschlieRen, sorgen anderer-
seits aber auch fiir eine verantwortungsvollere Nutzung beste-
hender Ressourcen. Da sich das Nutzungsverhalten innerhalb
dieser Okosysteme fundamental von den Mustern traditioneller
Geschéftsbeziehungen unterscheidet, entsteht auf diese Weise
auch fiir die Finanzintermediation Anpassungsbedarf.

Angesichts des Verdnderungsdrucks stellt sich fiir Banken
demnach im Kern die Frage, mit welcher Geschwindigkeit die
Herausforderungen von Big Data Analytics und Nachhaltigkeit
angenommen werden sollen. Beide Entwicklungen haben sich
in jiingster Vergangenheit noch einmal deutlich beschleunigt,
insbesondere die gesellschaftlichen Forderungen nach Antwor-
ten (auch) der Finanzwirtschaft auf den Klimawandel werden
immer drangender. Auch auf politischer und regulatorischer
Ebene ist eine deutliche Zunahme der Forderung der beiden
Entwicklungen erkennbar. Bei der ersten Runde der Digitalisie-
rung hatten die Kreditinstitute den Anschluss gegeniiber den
FinTechs fast verpasst. Um diesen Fehler nicht zu wiederholen,
muissen sie ihre Anstrengungen mit Blick auf den verantwor-
tungsvollen Einsatz von Big Data und die durchgangige Umset-
zung des Nachhaltigkeitsgedankens deutlich verstarken.

Endnoten

1 Die Berlicksichtigung von 6kologischen, sozialen und

Governance-bezogenen Aspekten (EsG-Kriterien) wird auf
institutioneller Ebene festgehalten und ist an 6ffentliche
Standards angelehnt.

2 DieEinhaltung von EsG-Kriterien ist explizit in den Anla-

gebedingungen des spezifischen Produktes aufgefiihrt.
In der Regel ist diese Definition weitaus restriktiver als die
Kriterien flir verantwortliche Investitionen angelegt.
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