Klimatest fiir die Staatsfinanzen

Hintergrund Mit Geld Gutes tun: Ein einfacher Gedanke, der fiir immer mehr private Anleger zur Realitit werden wird.
Ganz so simpel sind die Dinge (noch) nicht. Die Frage nach der Nachhaltigkeit stellt sich aber auch fiir die Staatsfinanzen.
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Klimavertraglich und gerecht? Das werden die Ergebnisse der PACTA-Analyse zeigen, die gegen Jahresende vorgestellt werden sollen. (Symbolfoto: SSI)
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ind Wertpapiere eines belie-

bigen Nahrungsmittelherstel-

lers, der vielleicht sogar bio-

logische Produkte vertreibt,
nachhaltig? Allein diese - bewusst
simpel gehaltene - Frage diirfte am
coronakonformen Stammtisch fiir
einige Diskussionen sorgen. Klar,
der Gedanke, mit finanziellen Mit-
teln an den Kapitalmérkten Gutes
zu bewirken, ist verlockend. Im Jahr
2020 ist dies fiir immer mehr Anle-
ger erfreulicherweise eine Selbstver-
standlichkeit. Insbesondere, da sich
vermehrt die Erkenntnis durchsetzt,
dass dabei durchaus auch interes-
sante Renditen winken konnen. Fiir
andere wiederum wirkt der Begriff
inzwischen schon abschreckend, da
er zu oft verwendet wurde, zu wenig
greifbar ist und noch schwerer zu
iiberwachen ist.

Klimavertrdagliche Finanzfliisse

Denn was ist eigentlich Nachhaltig-
keit? Laut Wikipedia ist das Ganze
noch relativ einfach: «Nachhaltig-
keit ist ein Handlungsprinzip zur
Ressourcennutzung, bei dem eine
dauerhafte Bediirfnisbefriedigung
durch die Bewahrung der natiirli-
chen Regenerationsfihigkeit der be-
teiligten Systeme (vor allem von Le-
bewesen und Okosystemen) gewihr-
leistet werden soll. Im entsprechen-
den englischen Wort sustainable ist
dieses Prinzip wortlich erkennbar:
to sustain im Sinne von aushalten
bzw. ertragen. Mit anderen Worten:
Die beteiligten Systeme konnen ein
bestimmtes Mass an Ressourcennut-
zung dauerhaft aushalten, ohne
Schaden zu nehmen.» Um nun beim
Beispiel des zuvor erwidhnten belie-
bigen Nahrungsmittelherstellers zu
bleiben, liesse sich die Frage nach
der Nachhaltigkeit tendenziell erst

einmal wohlwollend beantworten.
Falls sich jedoch herausstellen soll-
te, dass im Zuge der Produktion Re-
genwdlder abgeholzt werden miis-
sen, ist per Definition Schluss mit
lustig. Falls sich dann aber noch zei-
gen sollte, dass auf den Plantagen
Kinder malochen miissen, statt die
Schulbank zu driicken, um fiir eine
nachhaltige Bildungsgrundlage zu
sorgen, hort spitestens an dieser
Stelle die Kontrollmdoglichkeit der
Anleger auf. Vermutlich auch die des
Bankberaters, falls einmal ein Kun-
de nachfragen sollte. Nachhaltigkeit
hat ihre Tiicken. Doch genau jene
sollen moglichst minimiert werden,
die (europdische) Politik hat lingst
den Handlungsbedarf erkannt.

Bericht wird Ende Jahr erwartet

Mit dem Pariser Klimaabkommen
aus dem Jahr 2015 haben sich die
Beitrittsstaaten, zu denen Liechten-
stein gehort, drei Hauptziele gesetzt.
Eines dieser Ziele impliziert, dass Fi-
nanzfliissse klimavertriglich zu ge-
stalten sind. Das bedeutet, kiinftig
soll vermehrt in umweltfreundliche
und zukunftstrichtige Technologien
investiert werden. Liechtenstein ist
aber nicht nur Beitrittsstaat des Pa-
riser Klimaabkommens, sondern hat
mit Regierungsbeschluss vom Feb-
ruar 2018 auch die Umsetzung der
UNO-Agenda 2030 fiir nachhaltige
Entwicklung mit deren Sustainable
Development Goals (SDGs) iiber-
nommen. «Das verpflichtet zum
Handeln», heisst es in einem Postu-
lat mehrerer VU-Abgeordneter, das
der Landtag im Médrz an die Regie-
rung iiberwiesen hat. Sie soll Mass-
nahmen priifen, aufzeigen und vor-
schlagen, wie Liechtenstein das Ziel
des Ubereinkommens von Paris er-
reichen kann, wonach die Finanz-
mittelfliisse klimavertrdglich auszu-
gestalten sind. Dafiir sollen sich

auch die Staatsfinanzen bzw. die An-
lagen der Steuervermdgen einem
«Klimatest» unterziehen, bei dem
die Nachhaltigkeit und Klimafreund-
lichkeit auf den Priifstand gestellt
wird. Zur Anwendung kommen soll
das sogenannte PACTA-Modell. PAC-
TA steht fiir «Paris Agreement Capi-
tal Transition Assessment» und ist
ein vom unabhidngigen Non-Profit
Think Tank 2° Investing Initiative fe-
derfiihrend entwickeltes Modell zur
Klimavertraglichkeitspriifung von
Finanzportfolios. Wie die Regierung
in ihrer Postulatsbeantwortung er-
innert, wurde in der Schweiz bereits
im Jahr 2017 ein freiwilliger Pilottest
durchgefiihrt, an dem alle interes-
sierten Schweizer Pensionskassen
und Versicherungen teilnehmen
konnten. Die Ergebnisse des Klima-
vertraglichkeitstests zeigten, dass
die gepriiften Investitionen im Jahr
2017 eine Erwdrmung von 4-6 Grad
Celsius unterstiitzten. Dies muss man
wohl als desastroses Ergebnis be-
werten - allerdings gab es grosse Un-
terschiede zwischen einzelnen Ver-
sicherungen und Pensionskassen.

Noch weitere Schritte notig

Hierzulande konnten sich Vorsorge-
einrichtungen, Versicherungen,
Banken und Vermdogensverwaltende
in diesem Jahr fiir den freiwilligen
Klimavertraglichkeitstest anmelden
und die zu iiberpriifenden Portfolios
von Aktien und Unternehmensobli-
gationen einreichen. Bis zum Ende
des Jahres soll ein Linderbericht mit
aggregierten und anonymisierten
Resultaten veroffentlicht werden.
Parallel zur Durchfiihrung in Liech-
tenstein wurde der Test im Friih-
jahr/Sommer 2020 unter anderem
in der Schweiz und mit zeitlicher
Verzdgerung ebenfalls in Osterreich
durchgefiihrt. Auch in diesen Lan-
dern sollen im Verlauf des Jahres

Landerberichte verdffentlicht wer-
den. Somit bleibt vorerst auch abzu-
warten, wie «griin» Liechtensteins
Finanzvermdgen tatsdchlich inves-
tiert ist. Wie die Regierung schreibt,
werden bereits bei der Auswahl der
Vermdgensverwalter, resp. der Anla-
geklassen und -produkte Nachhaltig-
keitsaspekte mitberticksichtigt. Die
Mehrheit der beauftragten Vermo-
gensverwalter setzt sich demnach
durch Mitgliedschaften beispiels-
weise bei Swiss Sustainable Finance
und United Nations Principles for
Responsible Investment (UN PRI) fiir
die Férderung nachhaltiger Vermo-
gensanlagen ein. Simtliche Vermo-
gensverwalter integrieren Nachhal-
tigkeitskriterien in unterschiedli-
chen Formen im Investitionspro-
zess. Dabei werden in den Mandaten
hauptsdchlich  Ausschlusslisten
(SVVK-ASIR, UN Global Compact) an-
gewendet und/oder ESG-Kriterien
berticksichtigt. Unter Berufung auf
frithere Analysen zeigt die Regie-
rung auf, dass die Finanzanlagen be-

reits jetzt gewisse Kriterien erfiillen.
Auch dic AHVAVFAK Anstalien und
die Stiftung Personalvorsorge Liech-
tenstein Nachhaltigkeitsaspekte im
Rahmen des Anlageprozesses be-
riicksichtigt werden. In Bezug auf
die Ausgestaltung der Anlagerichtli-
nien und Anlagestrategie des Landes
vertritt die Regierung allerdings die
Ansicht, dass das Tool es in der der-
zeitigen Form nicht erlaubt, direkte
Vorgaben zur Nachhaltigkeit der Fi-
nanzanlagen abzuleiten. Hierzu sei-
en ein breiteres Instrumentarium
und mehr Erfahrungswerte zur Wir-
kungsweise erforderlich. Insbeson-
dere werde die von der EU-Kommis-
sion vorgeschlagene Taxonomie ei-
nen wichtigen Beitrag zur Vergleich-
barkeit und Transparenz hinsicht-
lich der Klimavertriglichkeit wirt-
schaftlicher Aktivitdten bieten.
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