O WIRKUNGSOKONOMIE - JOURNAL

FINANZSYSTEM & KAPITAL - 30. JUNI 2026 - 14 MIN.

Der Verbrenner stirbt
nicht durch Verbot,
sondern durch
Risikomanagement des
Finanzsystems.

Journal-Beitrag daruber, warum der Verbrenner im Finanzsystem
nicht zuerst durch Verbote verliert, sondern durch
Restwertrisiken, CO2-Kosten, Versicherbarkeit, Refinanzierung
und Stranded-Asset-Gefahr.

Digitale Original online

Lesefassung wirkungsoekonomie.de/blog/der-verbrenner-stirbt-durch-risikomanagement-
Fur Bildschirm und des-finanzsystems.html

Ausdruck




Faktenstand: Juni 2026. Der Beitrag ist eine Einordnung, keine Rechts-, Kredit-, Versicherungs-,
Steuer- oder Anlageberatung.

Vertiefung: Zur systemischen Einordnung passt das Dossier Klimawandel und der Finanzmarkt.

Kernsatz

Technologieoffenheit heiBBt: Du darfst antreten. Finanzmathematik heifit: Die Bank muss dein Risiko

nicht billig glauben.

Die kleine Geschichte vom Autokredit

Stellen wir uns einen ganz normalen Montagmorgen vor. Jemand geht zur Bank und md6chte ein Auto
finanzieren. Kein Sportwagen, kein Luxusmodell, einfach ein neuer Diesel oder Benziner. Der Kunde sagt:
,Das Auto ist doch erlaubt. Die Politik redet doch von Technologieoffenheit. Also wo ist das Problem?“

Die Bank antwortet nicht mit Ideologie. Sie sagt nicht: ,,Wir mégen Diesel nicht.” Sie sagt auch nicht: ,,Wir
wollen Thr Leben erziehen.“ Eine Bank denkt anders. Sie fragt: Wie lange lauft der Kredit? Was ist das Auto in
fiinf oder sieben Jahren noch wert? Wie teuer wird der Betrieb? Wie stabil ist der Gebrauchtwagenmarkt? Wie
entwickelt sich der CO2-Preis? Wie hoch ist die Wahrscheinlichkeit, dass die Sicherheit im Kredit an Wert

verliert?

Und genau hier beginnt die eigentliche Geschichte. Nicht beim Verbot. Nicht beim Kulturkampf. Nicht beim
Stammtisch. Sondern bei der einfachen Frage: Ist das noch ein gutes Risiko?

Denn Banken sind keine Weltanschauungsvereine. Versicherungen auch nicht. Sie sind Risikosysteme. Sie
verdienen Geld damit, Risiken zu verstehen, zu bepreisen und zu begrenzen. Und wenn sich ein Risiko
verandert, verandert sich der Preis. Manchmal verandert sich auch die Laufzeit. Manchmal die Sicherheit.

Manchmal die Bereitschaft, iiberhaupt noch zu finanzieren.
Merksatz

Der Verbrenner stirbt nicht zuerst im Gesetzbuch. Er stirbt in Restwerttabellen, Risikomodellen,

Versicherungspramien und Refinanzierungsgespréachen.

Nachhaltigkeit ist nicht nur Moral. Nachhaltigkeit ist
Risikomanagement.

Viele Menschen horen bei Nachhaltigkeit sofort Moral. Sie denken an Verzicht, Verbote, Ideologie oder an die
beriihmte ,griine Bevormundung®“. Im Finanzsystem bedeutet Nachhaltigkeit aber sehr oft etwas viel

Niichterneres: Risikomanagement.

Ein extremes Wetterereignis ist ein Versicherungsrisiko. Ein Gebaude mit schlechter Energieeffizienz ist ein
Sicherheitenrisiko. Eine Lieferkette mit Menschenrechtsproblemen ist ein Rechts- und Reputationsrisiko. Ein
Unternehmen, das an einer auslaufenden Technologie héngt, ist ein Geschéftsmodellrisiko. Ein Auto, dessen
Restwert unsicher wird, ist ein Kreditrisiko.
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Das klingt trocken, ist aber politisch wichtig. Denn damit verschiebt sich die Debatte. Die Frage lautet nicht
mehr: ,Darf der Staat den Verbrenner verbieten?* Die tiefere Frage lautet: ,Wird der Verbrenner im

Finanzsystem noch als normales Risiko behandelt?*

Genau diese Verschiebung ist seit 2026 noch wichtiger geworden. Die Europaische Bankenaufsichtsbehorde
EBA hat ihre finalen Leitlinien zum Management von ESG-Risiken veroffentlicht. Die Leitlinien verlangen
von Banken, ESG-Risiken zu identifizieren, zu messen, zu steuern und zu tiberwachen. Sie verlangen auch
Plane, mit denen Banken finanzielle Risiken aus ESG-Faktoren und aus der Transformation zur
Klimaneutralitdt adressieren. Fiir die meisten Institute gilt der Anwendungsbeginn ab 11. Januar 2026; kleine
und nicht komplexe Institute haben bis 11. Januar 2027 Zeit [1].

Das bedeutet nicht: Ab 2026 ist jeder Diesel verboten. Das bedeutet auch nicht: Jede Gasheizung bekommt
automatisch keinen Kredit mehr. Es bedeutet: Die Bank kann nicht mehr so tun, als hiatten Klima, CO2-Preis,

Regulierung, Technologiepfade, Restwerte und Versicherbarkeit nichts mit Kreditrisiko zu tun.
Erklarungspflichtiges Risiko

Friiher musste die Bank vielleicht erkldaren, warum sie ein fossiles Risiko nicht finanzieren will. Kiinftig muss

sie eher erklaren, warum sie es ohne Risikoaufschlag finanziert.

Was ,,erklirungspflichtiges Risiko*“ wirklich bedeutet

Der Begriff ,,erklarungspflichtiges Risiko® klingt zunichst biirokratisch. Gemeint ist aber etwas sehr
Einfaches. Ein Risiko ist erklarungspflichtig, wenn es nicht mehr stillschweigend als normaler Standardfall
durchlauft.

Ein Beispiel: Wenn eine Bank friiher ein Auto finanziert hat, konnte sie oft relativ einfach rechnen. Bonitat
des Kunden, Laufzeit, Zinssatz, Wert des Autos, Ausfallwahrscheinlichkeit. Fertig. Natiirlich gab es schon

immer Risiken. Aber der Verbrenner selbst galt als normale Alltagstechnologie.

Jetzt kommt eine neue Ebene dazu. Die Bank muss fragen: Ist die Technologie wihrend der Kreditlaufzeit
noch gleich gut verwertbar? Wird der Gebrauchtwagenwert stabil bleiben? Werden Kraftstoffkosten steigen?
Werden stiadtische Regeln, CO2-Kosten oder Herstellerstrategien die Nachfrage verdndern? Wird die
Versicherung teurer? Werden Leasingriicklaufer schwieriger zu verkaufen?

Erklarungspflicht heiBt also nicht, dass ein Bankberater bei jedem Privatkunden einen Klimaaufsatz
schreiben muss. Es heiBt: Die Bank muss in ihrer Kreditpolitik, im Risikomanagement, gegeniiber Aufsicht,
Priifern, Kapitalmarkt und Refinanzierungspartnern plausibel zeigen konnen, dass sie solche Risiken
verstanden hat. Sie muss zeigen: Wir haben das Risiko gesehen. Wir haben es gemessen oder geschatzt. Wir
haben es bepreist. Wir haben es begrenzt. Wir haben es in unsere Strategie eingebaut.

Damit wird fossile Technik nicht automatisch illegal. Aber sie verliert ihre Unauffilligkeit. Sie wandert vom

Normalfall zum Begriindungsfall.
Was die Bank beim Verbrenner wirklich sieht

o Restwertrisiko: Was ist das Fahrzeug am Ende der Kredit- oder Leasinglaufzeit noch wert?
» Betriebskostenrisiko: Wie entwickeln sich Kraftstoffpreise, CO2-Kosten, Wartung und Reparatur?

o Regulierungsrisiko: Wie verandern sich Flottenziele, Stadtregeln, Steuern und Zulassungslogiken?



Technologierisiko: Wird die Alternative schneller, giinstiger, einfacher oder massentauglicher?

Nachfragerisiko: Wollen Kduferinnen und Kiufer das Fahrzeug in einigen Jahren noch?

 Versicherungsrisiko: Werden Pramien, Selbstbehalte oder Bedingungen schwieriger?

Portfolio-Risiko: Wie viele dhnliche Risiken liegen schon im Kreditbuch der Bank?

Physik und Finanzmathematik: die zwei stillen Gegner des
Verbrenners

Beim Verbrenner wird gern so getan, als ginge es nur um Politik. Dabei gibt es zwei Gegner, die viel kiihler

sind als jede politische Debatte: Physik und Finanzmathematik.

Die Physik sagt: Ein Verbrennungsmotor ist eine Maschine, die Warme erzeugt und daraus Bewegung macht.
Dabei geht viel Energie verloren. Ein Elektroauto nutzt elektrische Energie direkter. Auch dort gibt es
Verluste, aber die Kette ist kiirzer. E-Fuels klingen zunichst elegant: Man nimmt erneuerbaren Strom, macht
daraus Wasserstoff, dann synthetischen Kraftstoff, verbrennt ihn im Motor und fahrt weiter wie bisher. Nur
steckt in dieser Kette an jeder Station ein Verlust. Am Ende muss viel mehr erneuerbarer Strom eingesetzt

werden, um dieselbe Strecke zu fahren.

Die Finanzmathematik {ibersetzt diese Physik in Geld. Mehr Energiebedarf bedeutet mehr Kosten. Mehr
Prozessschritte bedeuten mehr Unsicherheit. Knappere Verfiigbarkeit bedeutet hohere Preise. Hohere
Betriebskosten bedeuten schwichere Nachfrage. Schwichere Nachfrage bedeutet niedrigere Restwerte.
Niedrigere Restwerte bedeuten hohere Kredit- und Leasingrisiken.

Das ist der Punkt: Die Bank muss gar nicht ideologisch gegen den Verbrenner sein. Es reicht, wenn sie sauber

rechnet.

Der ICCT kam 2025 fiir neu verkaufte batterieelektrische Pkw in der EU auf rund 73 Prozent niedrigere
Lebenszyklus-Emissionen gegeniiber Benzinern. Diesel- und Benzinfahrzeuge lagen in der Analyse dhnlich
hoch. Fiir E-Fuels im StraBenverkehr beschreibt der ICCT die kiinftige Verfiigbarkeit als unsicher und die

erwarteten Kosten als hoch [5].

Man kann also sagen: E-Fuels mogen in Flugzeugen, Schiffen oder bestimmten Nischen eine Rolle spielen. Im
Massen-Pkw sind sie aber keine einfache Rettung. Sie sind eher die teure UmgehungsstraBe, wihrend
daneben eine direkte StraBe gebaut wird.

Statement

Der Verbrenner verliert nicht wegen schlechter Stimmung. Er verliert, weil er gegen zwei niichterne
Gegner antritt: Physik und Finanzmathematik.

Technologieoffenheit ist kein Finanzierungsanspruch

Technologieoffenheit ist ein politisch kluger Begriff, wenn er richtig verstanden wird. Er bedeutet: Der Staat
schreibt nicht jede einzelne technische Losung vor. Er lasst verschiedene Wege zu, solange sie das Ziel

erreichen.



Aber Technologieoffenheit bedeutet nicht: Jede Technologie bekommt dieselben Finanzierungskonditionen.
Und sie bedeutet erst recht nicht: Die Bank muss ein Risiko so behandeln, als wire es zukunftsfest, nur weil es

politisch noch erlaubt ist.

Die Europiische Kommission beschreibt fiir Pkw und leichte Nutzfahrzeuge weiterhin einen klaren
Reduktionspfad. Die Diskussion um 2035 ist 2026 politisch beweglich geworden. Nach dem von der
Kommission dargestellten Vorschlag miissten Hersteller ab 2035 eine Reduktion der Auspuffemissionen um
90 Prozent erfiillen und die verbleibenden 10 Prozent iiber Instrumente wie eFuels, Biofuels oder Low-
Carbon-Stahl kompensieren. Zugleich wiirden Plug-in-Hybride, Range Extender, Mild-Hybride und

Verbrenner damit theoretisch noch eine Rolle spielen konnen [2].

Das klingt auf den ersten Blick wie eine Rettung des Verbrenners. Fiir die Bank ist es aber eher ein Hinweis
auf Unsicherheit. Wenn der politische Pfad nicht mehr schwarz-weif ist, wird das Risiko nicht automatisch

kleiner. Es wird komplexer. Man muss genauer rechnen.

Und genau das ist der Unterschied zwischen Politik und Finanzierung. Politik kann Tiiren offenlassen.

Banken miissen bewerten, wie teuer es ist, durch diese Tiir zu gehen.

Der CO2-Preis macht den Tank zur offenen Risikoposition

Bei einem Verbrenner ist der Tank nicht einfach ein Tank. Er ist eine laufende Abhéngigkeit von fossilen

Kraftstoffen. Und fossile Kraftstoffe werden in Europa stirker in die CO2-Logik eingebunden.

Das neue europiische Emissionshandelssystem ETS2 erfasst unter anderem Gebaude und StraBenverkehr. Es
setzt nicht direkt beim Autofahrer an, sondern upstream bei den Brennstofflieferanten. Nach Angaben der
Europiischen Kommission wird ETS2 ab 2028 vollstindig operativ sein und soll in den erfassten Sektoren bis
2030 eine Emissionsminderung von 42 Prozent gegeniiber 2005 unterstiitzen [3]. 2026 wurde zusitzlich eine
politische Einigung zu stiarkeren Schutzmechanismen fiir den Start von ETS2 erzielt; auch dort wird der

operative Start 2028 genannt [4].

Fiir die Bank heiBt das: Kraftstoffkosten sind nicht mehr nur eine private Konsumfrage. Sie werden zu einem
Planungsrisiko. Wenn ein Auto iiber mehrere Jahre finanziert wird, muss man fragen: Wird die monatliche
Gesamtbelastung fiir den Kunden steigen? Wird das Fahrzeug dadurch unattraktiver? Wird der Restwert
sinken? Wird der Kunde bei hoheren Betriebskosten eher ausfallen?

Das ist Finanzmathematik im Alltag. Wenn Betriebskosten unsicherer werden, wird auch die Sicherheit des

Kredits unsicherer.
Kurzformel

Beim Verbrenner ist der Tank eine offene CO2-Preisposition.

Versicherungen verbieten nicht. Versicherungen bepreisen
Realitat.

Bei Versicherungen muss man genau formulieren. Es wire zu pauschal zu sagen: ,,Bald bekommt niemand
mehr seinen Diesel versichert.“ Gerade bei der Kfz-Haftpflicht gibt es gesetzliche und marktliche

Besonderheiten. Aber der Grundmechanismus bleibt: Versicherungen leben davon, Risiken zu kalkulieren.



Versicherer schauen auf Schadenhéufigkeit, Schadenhohe, Reparaturkosten, Ersatzteile, Diebstahl,
Brandrisiken, Flottenrisiken, Riickversicherung, Kapitalanlagen und langfristige Klimarisiken. Bei Gebauden
wird das noch deutlicher: Wenn Uberschwemmungen, Hitze oder Sturmrisiken steigen, werden Primien
hoher, Selbstbehalte groBer oder Deckungen schwieriger.

EIOPA weist darauf hin, dass Klimawandel Haufigkeit und Schwere von Naturkatastrophen erh6hen kann
und dass dadurch Versicherungsschutz unbezahlbar werden kann. Versicherer sollen iiber risikobasierte
Preise, Vertragsbedingungen und Underwriting-Strategien Pravention, Anpassung und Minderung férdern
[6]. In einem Bericht zu Versicherungsschutzliicken schreibt EIOPA auBerdem, dass in Europa zwischen 1980
und 2024 nur rund ein Viertel der Schaden aus Extremereignissen versichert war; héhere Risiken kénnen zu
hoheren Pramien und groBeren Selbstbehalten fiithren [7].

Das betrifft nicht nur Gebdude. Es pragt die ganze Logik von Versicherbarkeit. Was nicht mehr gut
kalkulierbar ist, wird teurer. Was systematisch riskanter wird, bekommt andere Bedingungen. Und was
dauerhaft nicht mehr in ein tragfihiges Risikomodell passt, verschwindet aus bestimmten Produkten oder

wird nur noch mit Einschriankungen versichert.

Auch die Kapitalanlage der Versicherer selbst ist betroffen. EIOPA empfiehlt fiir fossile Vermogenswerte auf
Versicherungsbilanzen zusétzliche Kapitalanforderungen: fiir Aktien bis zu 17 Prozent und fiir Anleihen bis zu
40 Prozent [8]. Das ist kein Kulturkampf. Das ist Solvenzlogik: Wenn fossile Assets stiarkeren

Transitionsrisiken ausgesetzt sind, muss mehr Kapital als Puffer vorgehalten werden.
Merksatz

Versicherbarkeit ist der Moment, in dem Ideologie endet. Wenn ein Risiko nicht mehr sauber

kalkulierbar ist, wird es teurer, enger oder verschwindet aus bestimmten Produkten.

Refinanzierung: Warum Banken sich nicht nur vor
Kundinnen und Kunden erkliaren miissen

Eine Bank vergibt nicht einfach Geld, das irgendwo herumliegt. Sie refinanziert sich. Das heiBt: Sie nutzt
Einlagen, Pfandbriefe, Anleihen, Geldmarktinstrumente, Kapitalmarktmittel und Eigenkapital. Sie muss
Investoren, Ratingagenturen, Aufsicht, Priifern und manchmal auch anderen Banken zeigen konnen, wie
riskant ihr Kreditbuch ist.

Wenn eine Bank viele Risiken in auslaufenden Technologien hilt, kann das Fragen auslosen. Wie hoch sind
die fossilen Exposures? Wie gut sind die Sicherheiten? Wie robust sind die Restwerte? Wie glaubwiirdig sind
Transformationsplane von Unternehmenskunden? Wie stark ist das Portfolio von CO2-Preis, Regulierung,

Nachfragewandel und Versicherbarkeit abhangig?

Das heiBt nicht, dass eine Bank mit vielen Autokrediten morgen keine Refinanzierung mehr bekommt. So
funktioniert das nicht. Aber es heift: Schlechte Zukunftsrisiken kénnen zu mehr Fragen, hoheren
Risikoaufschlidgen, strengeren Kapitalanforderungen, schlechteren Ratings oder vorsichtigerer Kreditpolitik
fiihren.

Fiir Kundinnen und Kunden sieht das dann ganz banal aus. Sie merken nicht, dass irgendwo ein
Risikokomitee tagt. Sie merken nur: Die Rate ist hoher. Die Laufzeit ist kiirzer. Die Anzahlung ist groBer. Das
Leasingangebot ist schlechter. Oder die Bank fragt genauer nach.



Statement

Fossil wird nicht unbedingt verboten. Fossil verliert seinen Rabatt auf Nichtwissen.

Stranded Assets: Wenn etwas technisch noch funktioniert,
aber wirtschaftlich gestrandet ist

Ja, all das gehort zum Thema Stranded Assets.

Ein Stranded Asset ist ein Vermogenswert, der unerwartet oder vorzeitig abgeschrieben, abgewertet oder
sogar zur Verbindlichkeit wird. Lloyd's beschreibt stranded assets als Vermogenswerte, die unvorhergesehene
oder vorzeitige Wertberichtigungen, Abwertungen oder eine Umwandlung in Verbindlichkeiten erleiden [9].
Das Grantham Research Institute der LSE erklart, dass fossile Infrastruktur vor Ende ihrer erwarteten
wirtschaftlichen Lebensdauer ungenutzt bleiben oder zur Last werden kann; betroffen sind nicht nur fossile
Forderunternehmen, sondern auch Sektoren, die stark von fossilen Eingaben oder hoher CO2-Intensitat
abhangen [10].

Beim Verbrenner muss man Stranded Assets nicht nur als Auto denken. Das Auto fahrt ja vielleicht noch. Es
springt an. Es bringt jemanden von A nach B. Das technische Funktionieren ist aber nicht dasselbe wie
wirtschaftliche Zukunftsfahigkeit.

Stranden konnen Motorenwerke, Werkzeuge, Zulieferanlagen, Handlerbestidnde, Ersatzteilketten,
Leasingflotten, Restwertgarantien, Kreditportfolios, Tankstelleninfrastruktur und Geschiaftsmodelle von

Unternehmen, die zu lange am alten Pfad hiangen.

Das ist der entscheidende Satz: Ein Asset kann technisch noch funktionieren und trotzdem wirtschaftlich an

Wert verlieren. Es ist dann nicht kaputt. Es ist unpassend geworden.
Einfach erklirt

Stranded Asset heifit: Das Ding funktioniert vielleicht noch. Aber es passt nicht mehr zur
Zukunftsrechnung.

Was das mit Wirkungsokonomie zu tun hat

In der Wirkungsokonomie ist Wirkung zunachst nicht einfach ,gut“. Wirkung bedeutet: Es verandert sich ein

Zustand. Wirkung kann positiv, negativ oder neutral sein. Der fithrende Begriffsleitfaden der
Wirkungsokonomie definiert Wirkung als tatsichliche Veranderung von Zustinden; bewertet wird sie am
Referenzrahmen der SDGs, der Agenda 2030 und der WOk—Erweiterung SDG+ [11].

Das klingt abstrakt. Aber beim Verbrenner wird es sehr konkret. Ein Auto verandert Zustinde. Es verdandert
Luftqualitat, CO2-Emissionen, Larm, Rohstoffbedarf, Infrastruktur, Abhangigkeit von Kraftstoffen, Kosten im
Alltag, Geschiftsmodelle, Stadtplanung, Versicherbarkeit und Kapitalrisiken.

Die alte Ordnung fragt oft: Was kostet das Auto? Wie viel Umsatz entsteht? Wie viel Gewinn macht der

Hersteller? Wie viele Arbeitspléatze hangen daran?


https://wirkungsoekonomie.de/begriffe/stranded-assets/
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Die Wirkungsokonomie fragt zusitzlich: Welche Zustdnde werden dadurch veriandert? Welche Risiken
entstehen? Welche Folgekosten werden ausgelagert? Welche Kapitalfliisse stabilisieren eine alte Technologie?

Welche Alternativen erzeugen bessere Netto-Wirkung fiir Mensch, Planet und Demokratie?

Hier liegt die Briicke zum Finanzsystem. Wenn Wirkung in Risiken iibersetzt wird, beginnt Riickkopplung.
Daten bleiben nicht im Bericht. Sie verdndern Anreize: Preise, Steuern, Kapitalzugang, Versicherbarkeit,
Beschaffung und Managemententscheidungen. Genau das nennt die Wirkungsokonomie

Wirkungsriickkopplung [11].

Das Finanzsystem ist damit nicht nur ein Spiegel der Transformation. Es ist ein Hebel. Wer Kapital vergibt,
ermoglicht Zukunft. Wer Risiken versichert, macht Aktivitaten tragfahig. Wer Refinanzierung bereitstellt,
stabilisiert Geschiaftsmodelle. Deshalb ist Kapital nie vollig neutral. Kapital hat Wirkung.

Wirkungsokonomischer Kernsatz

Nachhaltigkeit wird finanzmathematisch, sobald Wirkungen nicht mehr externalisiert werden konnen.

Warum das stirker ist als ein Verbotsargument

Ein Verbotsargument ist leicht angreifbar. Jemand sagt: ,Aber der Verbrenner ist doch erlaubt.“ Oder: ,,Die
Politik hat doch gerade wieder Ausnahmen beschlossen.” Oder: ,E-Fuels kommen doch noch.” Dann hingt

die ganze Debatte am nichsten Gesetz, der nachsten Wahl, dem niachsten Kompromiss.

Das Risikoargument ist stabiler. Es sagt: Selbst wenn etwas erlaubt bleibt, muss es nicht billig finanzierbar
bleiben. Selbst wenn eine Technologie theoretisch offensteht, muss sie nicht praktisch attraktiv sein. Selbst

wenn eFuels eine Nische retten, retten sie nicht automatisch den Massenmarkt.

Das ist ein anderer Ton. Nicht: ,,Du darfst das nicht.“ Sondern: ,,Du darfst. Aber die Bank muss es nicht zu

alten Konditionen glauben.”

Fiir offentliche Debatten ist das stark, weil es den Kulturkampf verldsst. Es sagt nicht: Griin gegen Freiheit. Es
sagt: Risiko gegen Nostalgie. Es sagt: Physik gegen Wunschdenken. Es sagt: Finanzmathematik gegen
Stammtisch.

Und es erklart, warum der Wandel auch dann weitergeht, wenn Politik langsamer wird. Markte, Banken,

Versicherer und Investoren konnen nicht dauerhaft so tun, als seien Zukunftsrisiken bloB8 Meinung.

Ein kurzes Beispiel: Leasingflotte statt Privatperson

Nehmen wir keine Privatperson, sondern ein Unternehmen mit 2.000 Fahrzeugen. Die Firma least eine groBe
Verbrennerflotte. Heute sieht das vielleicht noch normal aus. Aber die Leasinggesellschaft muss berechnen,

was mit den Fahrzeugen am Ende der Laufzeit passiert.

Wenn die Nachfrage nach gebrauchten Verbrennern sinkt, fallen die Restwerte. Wenn CO2-Kosten steigen,
wird der Betrieb teurer. Wenn Stiddte Regeln dndern, wird die Nutzung komplizierter. Wenn Hersteller
starker auf Elektro setzen, werden Verbrenner schneller als Alttechnologie wahrgenommen. Wenn

Versicherungen Reparatur- und Risikomodelle anpassen, verdndert sich die Gesamtkalkulation.

Dann ist der Verbrenner nicht verboten. Er steht einfach schlechter in der Tabelle.


https://wirkungsoekonomie.de/begriffe/wirkungsrueckkopplung/

Und Tabellen konnen gnadenloser sein als Gesetze. Ein Gesetz kann Ausnahmen enthalten. Eine
Restwerttabelle kennt am Ende nur eine Zahl.

Der Unterschied zwischen Ubergangsfinanzierung und
Festhalten

Wichtig ist: Nicht jede Finanzierung eines emissionsintensiven Geschiftsmodells ist automatisch falsch.
Banken konnen und sollen auch Transformation finanzieren. Ein Stahlunternehmen, das dekarbonisiert,
braucht Kapital. Ein Logistiker, der seine Flotte umbaut, braucht Kapital. Ein Zulieferer, der vom

Verbrennerteil auf Komponenten fiir elektrische Antriebe umstellt, braucht Kapital.

Der Unterschied liegt im Pfad. Ubergangsfinanzierung fragt: Hilft dieses Kapital, ein System zukunftsfihiger

zu machen? Oder hilt es nur ein altes Geschaftsmodell kiinstlich langer am Leben?

In der Sprache der Wirkungsokonomie geht es nicht nur um einzelne Wirkung, sondern um

Transformationswirkung. Also um die Frage, ob sich Systemlogiken, Standards, Anreize und kiinftige

Entscheidungspfade verandern [11].

Ein Kredit fiir eine alte Verbrennerlogik kann Risiko stabilisieren. Ein Kredit fiir den Umbau einer Lieferkette
kann Risiko senken. Beides kann auf dem Papier ,,Autobranche” heiBen. Wirkungspolitisch und

finanzmathematisch ist es nicht dasselbe.

Fazit: Der Verbrenner verliert seine Selbstverstandlichkeit

Der wichtigste Punkt ist nicht, dass morgen alle Verbrenner verschwinden. Der wichtigste Punkt ist, dass der
Verbrenner seine Selbstverstandlichkeit verliert.

Friiher war er die Norm. Heute wird er zum Risikoobjekt. Frither war die Finanzierung Routine. Heute wird
sie erklarungsbediirftiger. Friither war der Restwert selbstverstindlich. Heute wird er modelliert. Friither war
Kraftstoff einfach Betriebskosten. Heute wird er zur CO2-Preisposition. Frither war Nachhaltigkeit ein

Berichtskapitel. Heute wird sie Teil von Kredit-, Versicherungs- und Kapitalmathematik.

Das ist der eigentliche Ubergang. Nicht vom erlaubten zum verbotenen Auto. Sondern vom unmarkierten

Normalfall zum bepreisten Risiko.

Und genau deshalb ist der Satz so stark: Nachhaltigkeit ist Risikomanagement. Risikomanagement ist
Systemresilienz. Und Systemresilienz ist am Ende nichts anderes als die Fiahigkeit einer Gesellschaft, ihre
Zukunft nicht stindig gegen ihre eigenen Anreize verteidigen zu miissen.

Schlusssatz

Der Verbrenner verliert nicht, weil Nachhaltigkeit moralisch gewinnt. Er verliert, weil schlechte

Wirkung irgendwann schlechtes Risiko wird.


https://wirkungsoekonomie.de/begriffe/transformationswirkung/
https://wirkungsoekonomie.de/begriffe/systemresilienz/

Quellen und Datenstand

Datenstand: 30. Juni 2026. Der Beitrag ist kein Rechtsgutachten und keine Anlageberatung. Er erklart eine
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Versicherbarkeit und Refinanzierung.
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