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Klimaklagen als gesellschaftliches Korrektiv: Wie Unternehmen das finanzielle Risiko von Klimakla-

gen unterschatzen - Teil 1
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20 Mrd. EUR an geschdtzten Schéden im Ahrtal im Jahr
2021, 200 Mio. an geschdtzten Schdden im Saarland im
Mai dieses Jahres — beides verheerende Hochwasserka-
tastrophen, deren Wahrscheinlichkeit und Intensitdt
durch die Klimakrise erheblich erhéht wird. Diese Zah-
len verdeutlichen, was mittlerweile auch Unternehmen
und Finanzbranche endlich verstehen: die Klimakrise
birgt erhebliche wirtschaftliche und finanzielle Risi-
ken, auch in Deutschland.

Bisher ist politisch und gesetzlich aber noch weitestge-
hend ungeklért, wer diese Risiken zu tragen hat. Bleibt
es beim rechtlichen und politischen Status quo, so wer-
den der Grofteil der Risiken und Kosten auf die Allge-
meinheit fallen. Wéhrenddessen fiihren klimabedingte
Katastrophen, deren erhéhte Wahrscheinlichkeit und
die Tatenlosigkeit von Politik und Wirtschaft immer
hdufiger zu Klagen gegen diejenigen, die als Verursa-
cher der Klimakrise wahrgenommen werden.

Dieser Beitrag soll aufzeigen, wie Klagen der Zivilge-
sellschaft im Kontext der Klimakrise und den damit ver-
bundenen finanziellen Risiken als nétiges gesellschaft-
liches Korrektiv zur Umverteilung dieser Risiken und
den damit verbundenen Kosten genutzt werden.

breites Verstandnis von Klimaklagen angelegt: Jegli-
che rechtliche Auseinandersetzung, in der Klimawis-
senschaft, -politik, oder -recht eine Rolle spielen.

Was sind Klimaklagen ?

Laut einer jahrlichen Analyse des LSE Grantham Institu-
tes wurden seit der Verabschiedung des Pariser Klima-
schutzabkommens im Jahr 2015 weltweit in etwa 1,860
Klimaklagen registriert. Allein im Jahr 2023 wurden 233
neue Klagen vorgebracht. Davon ist ein stetig anstei-
gender Anteil gegen Unternehmen gerichtet. Beklagte
reichen von realwirtschaftlichen Unternehmen, tber
Pensionskassen und Banken bis hin zu dem Unterneh-
mensvorstand. Einer der prominentesten Fille in
Deutschland betrifft die Klage eines peruanischen Bau-
ern gegen den Energiekonzern RWE, in welcher er vom
Konzern eine Beteiligung an den erforderlichen Schutz-
malRnahmen vor Klimafolgen fordert.

Der Begriff der Klimaklagen wird von Gerichten selbst
meist nicht verwendet, dementsprechend variieren
diese Zahlen je nach der angenommenen Definition
von Klimaklagen. Fiir den Zweck der vorliegenden
Analyse wird in Anlehnung an die LSE-Studie ein

Was sind klimabezogene finanzielle Risiken?

Klimabezogene finanzielle Risiken kdnnen sich fir Un-
ternehmen sowohl aus den physischen Folgen des Kli-
mawandels als auch aus dem gesellschaftlichen Wan-
del hin zu einer klimaneutralen Zukunft ergeben. Das
erste breitflichig angewandte Risikoanalyse- und Re-
portingsystem der Taskforce on Climate-Related Finan-
cial Disclosures geht daher von zwei Kategorien von fi-
nanziellen Klimarisiken fiir Unternehmen aus: physi-
sche Risiken und transitorische Risiken (s. Schaubild 1).
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Schaubild 1. Quelle: Recommendations of the Taskforce on Climate-
related Financial Disclosures 2017, p.8

Physische Risiken erfassen dabei bspw. die Schaden an
der Infrastruktur oder innerhalb der Lieferketten von
Unternehmen durch Waldbrande und Hochwasser. Da-
gegen werden unter transitorische Risiken solche zu-
sammengefasst, die durch die Transition zu einer kli-
mafreundlichen und resilienten Wirtschaft (durch so-
genannte Minderungs- und Anpassungsmaflinahmen)
aufkommen kénnen. Erfasst sind bspw. strengere Kli-
maschutzgesetze, die Geschaftsumstellung auf neue
Technologien oder auch die Auswirkungen von einer
CO:2-Besteuerung auf Produktionskosten. Insbeson-
dere transitorische Risiken kénnen dazu fiihren, dass
Vermogenswerte “stranden”, also massive oder kom-
plette Wertverluste erfahren, bspw. wenn Kohlekraft-
werke in Folge von KlimaschutzmafRnahmen stillgelegt
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werden (sogenannte stranded assets). Auch die hier zu
behandelnden Haftungs- und Klagerisiken werden ty-
pischerweise in der Kategorie der transitorischen Risi-
ken erfasst.

Wie werden diese Risiken gehandhabt?

Viele Unternehmen, insbesondere in der Finanzwirt-
schaft, integrieren inzwischen die Auswirkungen der
Klimakrise in ihr Risikomanagement. Es vermehren sich
jedoch Anzeichen, dass sowohl physische Risiken als
auch insbesondere Klimaklagerisiken bislang unzu-
reichend beriicksichtigt und eingepreist wurden:

Dies gilt bereits fur Versicherungsunternehmen. Diese
fallen aufgrund der Natur ihrer Geschéftstatigkeit unter
die ersten Akteure, auf welche sich finanzielle Klimari-
siken in Kosten niederschlagen. Risikomanagement
und -einpreisung gehoren daher zum Kern ihrer Tatig-
keit. Obwohl diese Unternehmen die Klimakrise friih
erkannt und die Folgen intern modelliert haben, schei-
nen sie vom Ausmal’ der physischen Risiken Uberrascht
zu werden, sodass Versicherer nun in manchen Berei-
chen die Deckung solcher klimabezogenen Risiken
(bspw. Hausversicherungen in Flut-gefahrdeten Gebie-
ten) aufgrund massiver Verluste zunehmend verwei-
gern. Teilweise wird sogar von einer bald nicht mehr
versicherbaren Welt gesprochen.

Selbst wenn Versicherer oder andere Unternehmen Ri-
sikomanagementkonzepte verwenden, adressieren
diese hauptsachlich physische und politische Risikofak-
toren. Klimaklagerisiken scheinen nur als Rander-
scheinung behandelt zu werden: Aktuelle Unterneh-
mensberichte, bspw. jene der Deutschen Bank, VW und
Munich Re, lassen vermuten, dass Klimaklagerisiken
bislang nur in Einzelfdllen systematisch beriicksichtigt
werden. Angesichts dieser mangelnden Beriicksichti-
gung mehren sich Warnungen von Aufsichtsbehdrden
und Experten. So mahnte beispielsweise Frank Elder-
son, Mitglied des Direktoriums der Europdischen Zent-
ralbank, in seiner Rede auf einer EZB-Konferenz im Jahr
2023 an, dass Banken dringend Klimaklagen besser ver-
stehen und Strategien fiir die Minderung der damit ver-
bundenen finanziellen Risiken entwickeln missen.
Auch der Verbund der Zentralbanken fur Klimaschutz
“Network for Greening the Financial System (NGFS)”
dréngt nun Finanzinstitutionen dazu, sich vermehrt mit
Klimaklagen und deren finanziellen Implikationen zu
befassen.

Diese finanziellen Implikationen sind auch aufgrund
methodischer Herausforderungen bisher nur gering er-
forscht. Abgesehen von den direkten Kosten fiir

beklagte Unternehmen (bspw. Anwalts- und Prozess-
kosten) wird von erheblich héheren indirekten Kosten
ausgegangen, insbesondere ausgeldst durch Reputati-
onsschaden. Erste quantitative Analysen der LSE zei-
gen, dass ein fiir das Unternehmen nachteiliges Urteil
oder sogar nur die Einreichung einer Klimaklage gegen
sog. “Carbon Majors” — die 122 gréRRten Kohle, Ol, Gas-
und Zementunternehmen — den Unternehmenswert
im Durchschnitt um 0,41 % (im Vergleich zum erwarte-
ten Wert) senken kénnen.

Zunehmend werden in der Literatur Stimmen laut, die
unterstreichen, dass Klimaklagen in ihrer Tragweite
und in ihren moglichen Wirkungen deutlich unter-
schatzt werden. Im Folgenden wird auf Grundlage die-
ser Analysen dargelegt, welches finanzielles und gesell-
schaftliches Korrektivpotenzial Klimaklagen innewohnt
und wieso fir Unternehmen an der umfassenden Ein-
preisung klimabezogener Risiken kein Weg vorbeifiihrt.

Welche Klimaklagerisiken gibt es und warum unter-
schitzen Unternehmen sie?

Klimaklagen bergen moglicherweise ein viel breiteres
finanzielles Risiko als bisher angenommen. Die Be-
trachtung von finanziellen Klimaklagerisiken sollte sich
nicht darin erschépfen, wie hoch Verfahrenskosten an-
fallen, welche etwaigen Zahlungen am Ende des Ver-
fahrens angeordnet werden kdnnten, sowie welche di-
rekten Reputationsschaden fiir das beklagte Unterneh-
men zu erwarten sind. Zu berlicksichtigen sind unter
anderem auch erhohte Versicherungskosten, bspw.
wenn Versicherungsunternehmen als Reaktion auf Kli-
maklagen (oder der Wahrnehmung eines erhohten Kli-
maklagerisikos bei ihren Kunden) ihre Deckungskondi-
tionen dndern und/oder Pramien fiir besonders risiko-
exponierte Unternehmen erhéhen. In dhnlicher Weise
kénnen sich fiir beklagte Unternehmen auch erhohte
Finanzierungskosten durch eine beeintrachtigte Kre-
ditwirdigkeit ergeben. Dies kann bspw. eintreten,
wenn Kreditgeber die Klimaklagerisiko-Exposition ei-
nes Unternehmens als so hoch bewerten, dass es sie
dazu veranlasst ihre Vertragsbedingungen anzupassen
und hoéhere Zinszahlungen zu verlangen. Ebenso kon-
nen Anleger ihre bestehenden Investitionen iiberden-
ken oder sogar selbst derivative Haftungs(klima)klagen
unterstiitzen. Die bloRe Zugehdrigkeit zu einer beson-
ders beklagten oder klagegefahrdeten Branche (bspw.
Energiesektor) kann dabei schon zu Reevaluierungen
auf Seiten von Finanzierern und Versicherern fiihren.
Daruber hinaus konnten manche Klimaklage-Konstella-
tionen je nach Ausgang des jeweiligen Verfahrens
ganze Geschaftsmodelle bedrohen (bspw. die Klagen
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gegen Shell oder VW) oder bspw. auch eine uber das
einzelne Verfahren hinausgehende Haftung fiir ganze
Branchen bzw. besonders emissionsintensive Unter-
nehmen begriinden (bspw. die RWE-Klage).

Weiter wird am Beispiel von Finanzinstitutionen noch
deutlicher, wie von Klimaklagen bedingte Risiken so-
wohl direkt beklagte Unternehmen als auch dritte, mit
diesem nur mittelbar verbundene Unternehmen, er-
fassen kénnen.

Table 1. Costs of climate change litigation for financial institutions.
Pay-out/fine  Legal and admin  Insurance Financing  Reputational  Credit
COSts COStS costs cOsts. risk

DIRECT Pre-filing 7

Legal v s

proceedings

Post-litigation ¢ v v % v
INDIRECT  Client s 7

Same indusiry v v

Schaubild 2. Quelle: Javier Solana, "Climate change litigation as a fi-
nancial risk", Green Finance, 2(4): 344—-372.

Es leuchtet schnell ein, wie gegen Kunden von Finan-
zinstitutionen gerichtete Klimaklagen das von der Fi-
nanzinstitution getragene Bonitatsrisiko beeinflussen
kénnen, wenn die Zahlungsfahigkeit ihres Kunden be-
eintrachtigt wird. Dariber hinaus konnten aufgrund
der finanziellen Verbindung zum beklagten Unterneh-
men etwaige Reputationsschdaden und damit einherge-
hende Kosten teilweise auch auf die jeweiligen Finan-
zinstitutionen iiberschwappen. Uber diese Verbindung

kénnten sich ebenfalls fiir die Finanzinstitution erhdhte
Versicherungs- und Finanzierungskosten ergeben. Au-
Rerdem kann die finanzielle Beziehung zu klimaklageri-
sikoexponierten (und damit in der Regel emissionsin-
tensiven) Unternehmen dazu fiihren, dass Finanzinsti-
tutionen selbst aufgrund der Finanzierung von Emissi-
onen vermehrt zum Ziel von Klimaklagen werden.

Allmahlich scheinen sich einige Akteure des Finanzsek-
tors dieser groReren Tragweite von Klimaklagerisiken
zumindest teilweise bewusst zu werden. Die weiterrei-
chenden Auswirkungen von Klimaklagen auf klimabe-
zogene Risiken scheinen jedoch weiter unterschatzt
und missverstanden zu werden. Aktuelle Risikoma-
nagement-Konzepte berilcksichtigen nur
reichenderweise die rechtliche Dimension von klima-
bezogenen Risiken, welche ihre Grolle und Verteilung
malgeblich mitbestimmt. Auf Grundlage dieser fal-
schen Annahmen werden jedoch fehlgeleitete Risiko-
Abwé&gungen vorgenommen und letztendlich Finanzie-
rungsentscheidungen getroffen, was im Ergebnis ei-
nem Blindflug gleicht.

unzu-

Wahrenddessen ist sich die Zivilgesellschaft dieser po-
tenziell weitreichenden Auswirkungen durchaus be-
wusst und macht sich Klimaklagen als potenten Hebel
zu Nutzen.
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