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,The world has entered a new reality. Global warming
will soon exceed 1.5°C. This puts humanity in the
danger zone where multiple climate tipping points
pose catastrophic risks to billions of people.”

University of Exeter, Global Tipping Points (2025, Report)

,Bereits das Uberschreiten einzelner Kipppunkte hat weitreichende Umwelt-
auswirkungen, welche die Lebensgrundlage vieler Menschen geféhrden.

Es besteht zudem das Risiko, dass durch Riickkopplungsprozesse weitere
Kipppunkte im Erdsystem Uberschritten werden und so eine dominoartige
Kettenreaktion ausgelést wird.”

PIK (2025, Erdsystem)

,We are on a highway to climate hell,
with our foot still on the accelerator.”

Antonio Guterres, UN-Generalsekretar, 2024

Persénliche Botschaft von Prof. Dr. Nico Wunderling, Professor fiir Erdsystemwissenschaften am Center
for Critical Computational Studies (C3S) der Goethe-Universitdt Frankfurt und Klimaforscher am Potsdam-
Institut fiir Klimafolgenforschung:

,Diese Analyse ist von grundlegender Bedeutung, weil sie die groSten systemischen Risiken des Klimawan-
dels klar benennt und in den Kontext wirtschaftlicher und finanzieller Risikodimensionen stellt. Im Fokus
stehen zentrale Kippelemente des Erdsystems — wie der Gronlandische Eisschild, die Atlantische Umwalz-
zirkulation (AMOC), der Amazonas-Regenwald sowie deren Interdependenzen. Deren Umkippen hatte dra-
matische Folgen: von mehreren Metern Meeresspiegelanstieg iber gravierende Verdanderungen des Klimas
auf der Nordhalbkugel und insbesondere in Europa, bis hin zu einer massiven Gefahrdung globaler Arten-
vielfalt. Die Analyse zeigt unmissverstandlich auf, vor welchen Herausforderungen auch die globalen Wirt-
schafts- und Finanzsysteme stehen und welche politischen wie gesellschaftlichen Losungen notwendig sind,
um die Kippelemente des Klimas stabil zu halten. Fiir Investoren und Entscheidungstrager in der Finanzwelt
ist die Analyse ein wichtiger Referenzpunkt — und ein klarer Weckruf, um diesbezugliche Risikoerwartungen

neu zu kalibrieren.”
/ C

Prof. Dr. Nico Wunderling
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Bad Homburg, Oktober 2025

VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

das Problem der Erderwdarmung formiert sich — oftmals noch unterschatzt oder ignoriert — zu einem duflerst machtigen
»Megatrend”. Dieser wird in den ndchsten Jahren immer starker auf alle Lebensbereiche einwirken und viele Grundpfeiler des
globalen Systems massiv unter Druck setzen.

Ein wichtiger Treiber liegt im Phanomen der Klimakipppunkte (Climate Tipping Points). Dieser Aspekt betrifft sensible Bereiche
des Klimasystems, die sogenannten Kippelemente. Werden dort kritische Schwellenwerte (, Tipping Points“) Gberschritten,
verlieren diese Elemente ihre Stabilitdt und gehen in einen anderen Systemzustand iber — mit hoher Eigendynamik und meist
irreversibel. Inhdrente Selbstverstarkungsmechanismen beschleunigen die Kippprozesse und erhéhen deren Kritikalitat.

Da das Klimasystem eng vernetzt ist, kann das Kippen eines Elements auch andere Kippelemente ,, anstofen” und damit weit-
reichende Kippkaskaden auslésen. Klimaschaden kdnnen sich so in ihren negativen Wirkungen kumulieren und potenzieren.
Dieses Phanomen dirfte erklaren, warum das reale AusmaR heutiger Klimaverdanderungen friihere Prognosen immer wieder
signifikant Gbertrifft.

Die Klimaforschung geht heute davon aus, dass unser Planet bei rund 1,5°C Erderwarmung wichtigen Kipppunkten gefahrlich
nahekommt — oder diese bereits tiberschritten hat! Akute Risiken zeigen sich in Bereichen wie dem Grénlandeis, den Perma-
frostboden sowie wichtigen Nordatlantikstromungen. Die zugehorigen Kippkaskaden und deren globale Konsequenzen waren
auBert schwerwiegend — werden aber in ihrer Gesamtheit oft noch stréflich unterschéatzt: Eine Beschleunigung der planetaren
Erwarmung hétte eine Vielzahl existenzieller Bedrohungen fir Biodiversitat und Lebensrdaume zur Folge — nicht zuletzt einen
scharfen Anstieg des Meeresspiegels!

Vom Klimawandel direkt betroffen ist auch das globale Finanzsystem, das durch rapide anwachsende Klimaschaden und
deren abnehmende Versicherbarkeit perspektivisch unter Druck gerdt. Neue Konzepte wie ,Planetary Solvency” und
»Protection Gap“ implizieren eine scharfe Neubewertung bislang unterschatzter Klimarisiken — vermehrt auch an den globalen
Kapitalmarkten!

Die vorliegende Studie analysiert die komplexen Ursachen und Wirkungsmuster der Climate Tipping Points sowie daraus
resultierende Risiken fir Umwelt und Gesellschaft, aber auch fir Wirtschaft und Finanzsysteme. Letzterer Aspekt wird oftmals
unterschéatzt und steht deshalb im Fokus von Kapitel 6; einer umfassenden Wiirdigung relevanter Klimakipppunkte dient
Kapitel 5, wahrend Kapitel 4 spezielle Phanomene wie Riickkopplungen, Nichtlinearitat und Irreversibilitat vertieft.

Thema und Grundaussage der vorliegenden Arbeit sind keine , leichte Kost“— dennoch sollte ihre Botschaft klar zur Kenntnis
genommen werden: Der Klimawandel fiihrt schon jetzt zu enormen Herausforderungen, die durch die Climate Tipping Points
weiter verscharft und beschleunigt werden. Daraus resultiert eine grofle Verantwortung gegeniber kiinftigen Generationen,
die mit der bedrohlichen Kippdynamik eines sich immer starker aufheizenden Planeten leben missen.

Unternehmer und Investoren sollten diese Zusammenhange klar erkennen und umfassend verstehen.

Wir wiinschen eine aufrittelnde Lektire!

0

Dr. Heinz-Werner Rapp

Grinder & Leiter Steering Board
FERI Cognitive Finance Institute
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Abstract (KI-generiert*)

Die Studie befasst sich mit den Dynamiken und Risiken sogenannter Climate Tipping Points (CTPs), kritischer
Kipppunkte im Erdsystem, deren Uberschreiten abrupt, irreversibel und mit weitreichenden Folgen verbunden
sein kann. Im Zentrum steht die Erkenntnis, dass diese Kippprozesse nicht isoliert, sondern hochgradig vernetzt

sind und sich durch Riickkopplungen gegenseitig verstarken kénnen.

Zu den zentralen Kippelementen zahlen die Eisschilde Gronlands und der Antarktis, der Amazonas-Regenwald
sowie die Atlantische Umwalzzirkulation (AMOC) und der Subpolare Wirbel (SPG). Die Hauptursache flr das
Naherriicken dieser Kipppunkte ist die zunehmende Erderwarmung. Dahinter steht der menschengemachte
AusstoR von Treibhausgasen, insbesondere CO, und Methan, der seit Beginn des industriellen Zeitalters
massiv zugenommen hat. Bereits 2024 wurde die kritische 1,5°C-Marke Uberschritten — ein Wert, bei dem
laut Forschung erste Kipppunkte ausgelost werden konnten.

Kapitel 6 analysiert die weitreichenden Folgen dieser Entwicklungen: Zunachst wird deutlich, dass eine
beschleunigte Verscharfung negativer Klimaeffekte zu erwarten ist. Selbst moderate Erwarmungsszenari-
en kénnen zentrale Kippelemente wie Eisschilde, Regenwalder oder Meeresstromungen destabilisieren,
was Rickkopplungs- und Kaskadeneffekte auslost und die globale Erwarmung verstarkt. Dadurch drohen
tiefgreifende 6kologische Schaden, etwa durch steigende Meeresspiegel, Verlust von Biodiversitdt oder
den Zusammenbruch ganzer Okosysteme.

Auch 6konomisch entstehen gravierende Belastungen: Klimabedingte Schaden tbertreffen vielfach
friihere Prognosen, und durch neue Erkenntnisse zu den CTPs andern sich Risikoeinschatzungen
grundlegend. Versicherungen, Kapitalméarkte und Volkswirtschaften sehen sich wachsenden ,High

Impact — High Probability“-Ereignissen ausgesetzt. Das flihrt zu neuen Ansatzen wie dem Konzept

der ,Planetary Solvency”, das Klimarisiken systematisch in 6konomische Analysen integriert.

Darliber hinaus ergeben sich massive politische und gesellschaftliche Herausforderungen: Extre-
me Wetterereignisse, klimabedingte Migration und Gefdhrdungen von Infrastruktur erhéhen den
Druck auf bestehende Institutionen und verstarken soziale Spannungen. Gleichzeitig hemmen po-
litische Polarisierung und Klimaskepsis dringend notwendige MaRnahmen. Dies verdeutlicht ein
zentrales Spannungsverhaltnis: Wahrend die wissenschaftliche Dringlichkeit unstrittig ist, bleiben
offentliche Wahrnehmung und politische Handlungsbereitschaft oft zuriick.

Die Studie betont einen exponentiell wachsenden Handlungsdruck fir Politik, Wirtschaft und
Gesellschaft. Eine drastische Reduktion von Emissionen, die Starkung von Resilienz, Frihwarn-
systeme, sowie internationale Koordination sind unverzichtbar. Insgesamt wird deutlich: Die
Existenz von Climate Tipping Points hebt die Klimakrise auf ein neues Niveau systemischer Be-

drohung, das nur durch entschlossenes und sofortiges Handeln eingedammt werden kann.

* KI-generierte Zusammenfassung der vorliegenden Studie durch ChatGPT und Copilot.
(Prompt: Erstelle eine einseitige Zusammenfassung der Studie unter besonderer
Beriicksichtigung von Kapitel 6, 19.09.2025)

Wie funktioniert der Treibhauseffekt und wie empfindlich rea-
giert die Umwelt, wenn die Menschheit den Kohlenstoffdioxid-

Ausstol} ungebremst fortsetzt? Mehr dazu in diesem Video:


https://www.planet-schule.de/schwerpunkt/klimawandel/treibhaus-erde-film-100.html
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1 EXECUTIVE SUMMARY

Der Planet Erde leidet unter einem Prozess anhaltender
Aufheizung, bekannt als , Treibhauseffekt”, und hervor-
gerufen durch massive Emissionen von , Treibhausgasen®.

Die globale Erwarmung hat 2024 zum ersten Mal die
1,5°C-Marke iiberschritten; ihr Trend entspricht derzeit
einem Pfad zu rund 2,7°C Erderwdrmung bis Ende des
Jahrhunderts.

Die , Pariser Klimaziele“ von 2015, die eine Begrenzung der
Erderwdrmung auf ein Niveau von 1,5-2°C anstreben, wer-
den voraussichtlich bereits in einigen Jahren tberschritten.

Als Folge der Erderwdrmung resultiert ein einschnei-
dender Wandel des planetaren Klimas, der aber in der
Gesamtheit seiner Auspragungen oft noch unterschitzt
wird; ein wichtiger Grund dafiir liegt in der inhdrenten
Tragheit des globalen Klimasystems.

Hinzu kommt, dass die Bedeutung globaler Klimakipp-
elemente nicht immer hinreichend bericksichtigt wird:
Kippelemente sind zentrale Bestandteile des globalen
Klimasystems; sie weisen komplexe und oftmals selbstver-
starkende ,Kippdynamiken” auf, die fir die Entwicklung
des planetaren Klimas von entscheidender Bedeutung sind.

Kippelemente sind durch Riickkopplungen und nicht-
lineare Interdependenzen gepragt; sie kénnen nach
Uberschreiten kritischer Schwellenwerte ,,umkippen”
und dadurch starke (meist irreversible) Veranderungen
des Klimas ausldsen.

Die Schwellenwerte fiir das Auslosen solcher Kippdyna-
miken gelten als , Kipppunkte”; sie sind — direkt oder indi-
rekt —vom Grad der planetaren Erwdarmung abhangig und
definieren das Phdanomen der ,,Climate Tipping Points".

Die zentrale Eigenschaft der Climate Tipping Points besteht
darin, dass der zugrundeliegende Prozess (Kippdynamik)
nach Uberschreiten des jeweiligen Kipppunkts progressiv
weiterlduft und in der Regel unumkehrbar ist.

Die Mehrzahl der globalen Kippelemente ist durch syste-
mische Interaktionen verbunden, wodurch sich einzelne
Kippdynamiken gegenseitig und kumulativ verstarken;
dies kann zu einem progressiven , Aufschaukeln” und zur
Auslosung planetarer Kippkaskaden fihren.

Als derzeit bedeutendste Kippelemente gelten die Eis-
schilde von Gronland und der Antarktis, der Amazonas-
Regenwald sowie wichtige Stromungssysteme im Atlantik
(AMOC; SPG).

Hinzu kommen weitere globale und regionale Kippdyna-
miken, die mit der Erwarmung der Ozeane, dem Auf-
tauen von Permafrostbéden, der fortschreitenden Glet-
scherschmelze, sowie Verdnderungen atmospharischer
Hohenstromungen (Jetstreams) zusammenhangen.

Neuere Erkenntnisse der Klimaforschung belegen, dass
wichtige Kippdynamiken bereits bei einer globalen Erwar-
mung von 1,0°C in Gang gesetzt werden kdnnen — dies
gilt insbesondere fiir das Abschmelzen der Eisschilde auf
Gronland und der Westantarktis.

Speziell die polaren Schmelzprozesse zeigen starke interne
Rickkopplungseffekte (u.a. Eis-Albedo-Effekt, Melt-
Elevation-Effekt, MISI-Effekt), die nach Auslésen der Kipp-
dynamik eine progressive Kettenreaktion in Gang setzen
und laufend verstarken.

Folgen der polaren Eisschmelze sind ein (deutlicher)
Anstieg des globalen Meeresspiegels, eine Verstarkung der
globalen Erwarmung sowie eine Abschwachung der Atlan-
tischen Umwidlzzirkulation (AMOC) — alle diese Effekte
haben weitere Riickwirkungen auf andere Klimakippele-
mente und kdnnen diese verstarken und beschleunigen.

Eine AMOC-Abschwachung ist bereits klar bestatigt
und kdnnte bei progressivem Verlauf das Klima in Europa
massiv verandern (,,Golfstrom-Kollaps“); eine zentrale
Rolle spielt dabei der Subpolare Wirbel (Subpolar Gyre/
SPG).
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Der SPG ist eine essentielle ozeanische Umwalzung und
wirkt als ,Motor” der AMOC; sein mutmallicher Kipp-
punkt liegt bei rund 1,1-3,8°C Erderwarmung — die Kipp-
dynamik des SPG kdonnte somit bereits angelaufen sein
(»,AMOC-Abschwdéichung”).

Der Amazonas-Regenwald ist als riesige CO,-Senke und
gigantisches Feuchtigkeits-Verteilungssystem ebenfalls
ein kritisches Kippelement fiir das planetare Klima; sein
wahrscheinlicher Kipppunkt liegt im Bereich von 3,0-5,0°C
der Erderwarmung.

Das Amazonas-Okosystem leidet besonders stark unter
menschlichen Eingriffen (Abholzung, Brandrodung, Vieh-
zucht, Bergbau etc.); durch anhaltende Abholzung kénnte
sein Kipppunkt sogar deutlich absinken auf lediglich
1,5-2,0°C!

Die Amazonas-Region zeigt bereits eine stark erhohte Fra-
gilitdt und wandelt sich mit hoher Dynamik zum Netto-
Emittenten von CO,; als Risikoszenario droht Austrock-
nung (,,Dieback”) — mit duRerst schwerwiegenden Folgen
fiir Biodiversitat und das planetare Klima.

Auch die Ozeane spielen fiir die Dynamik des planetaren
Klimas eine sehr wichtige Rolle; sie haben bislang rund
50% der weltweiten Treibhausgasemissionen und mehr
als 90% der planetaren Erwarmung absorbiert und erfillen
so eine wichtige Funktion als , Klimapuffer".

Trotz starker Aufheizung gelten die Ozeane bislang nicht
generell als kritisches Kippelement; sie stehen aber fir
eine Vielzahl kritischer Einflussfaktoren und Riickkopp-
lungen auf das gesamte Klimasystem und wirken so auch
auf andere Kippelemente und -dynamiken.

Neben ihrer Erwdrmung spielt die zunehmende Uber-
sauerung der Ozeane (als Folge intensiver CO,-Absorption)
eine wichtige Rolle — beide Effekte sind verantwortlich
fiir das groRraumige Absterben tropischer Korallenriffe
(,Korallenbleiche”).

Permafrostbéden der nordlichen Hemisphare reprasen-
tieren ebenfalls eine Kippdynamik: Mit zunehmender
Erderwdarmung (ab etwa 1,0-2,3°C) werden dort groRRe
Mengen gebundener Treibhausgase freigesetzt (insbe-
sondere Methan), was die globale Erwdrmung verstarkt
und so das eigene Abtauen beschleunigt (Riickkopplung).

Auch kontinentale Gletschersysteme durchlaufen einen
Prozess des beschleunigten Abschmelzens, was in den
Alpen bereits zu einer Halbierung der Eismassen gefiihrt
hat; in der Hindukusch-Himalaya-Region drohen durch
Gletscherschmelze langerfristig starke Verwerfungen
regionaler Wasserhaushalte und Wirtschaftssysteme.

Als direkte Folge der Erderwarmung resultieren Defor-
mationen polarer Héhenstromungen (Jetstreams), die
regionale Klimasysteme spirbar verdandern und speziell
in Europa und Nordamerika vermehrt zu Extremwetter-
ereignissen fihren.

Auf Grundlage derzeitiger politischer und wirtschaftlicher
Weichenstellungen ist von einer weiteren — und vorerst
ungebremsten — Erderwarmung auszugehen, was zu einer
Beschleunigung und Intensivierung der schon heute
erkennbaren Kippdynamiken fiihrt.

Ein wichtiger Unsicherheitsfaktor liegt im (moglichen)
Ausmal’ systemischer Riickkopplungs- und Verstarkungs-
effekte, die zu weitaus schnelleren und starkeren Veran-
derungen des Erdsystems sowie des planetaren Klimas
fUhren kdnnten, als bislang gedacht.

Auffallend ist in diesem Kontext das hadufig wiederkehrende
Element des ,Unterschdtzens” adverser Klimaverdanderun-
gen, das in vielen Analysen zum Ausdruck kommt; dieser
Befund deutet sehr klar auf ein noch immer unzureichendes
Verstandnis der Komplexitidt sowie der vielfaltigen Interak-
tionen und Nichtlinearitdten des planetaren Klimasystems!

Durch verbesserte (,,komplexere*) Klimamodelle sowie
Einsatz neuer , Supercomputer” (z.B. JUPITER) lassen sich
bisherige Erkenntnisdefizite kiinftig zumindest teilweise
Uberwinden.

Eine direkte Folge des systematischen Unterschitzens
bereits ablaufender (massiver) Klimaveranderungen liegt
darin, dass auch die klimapolitische Reaktionsfunktion
der Weltgemeinschaft seit Jahren zu zdégerlich, zu wir-
kungsarm und zu inkonsequent ausfallt.

Der aktuelle Stand weltweit zugesagter MaRnahmen zum
Klimaschutz bleibt deutlich hinter den ,Pariser Klima-
zielen” zurlck; dieser Aspekt bedeutet, dass sich das
Weltklima vorerst klar auf einem Pfad hin zu 2,7°C Erwar-
mung bewegt!
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Obwohl weltweit bereits bedeutende Schritte hin zu klima-
neutraler Energieerzeugung und gezielter Emissions-
reduktion unternommen wurden, ist das resultierende
Gesamtbild aus heutiger Sicht dennoch: ,.zu wenig — zu
langsam - zu spdt”“.

Das absehbare Uberschreiten der ,,Pariser Klimaziele“ von
1,5-2,0°C rickt eine groBere Anzahl globaler Klimakipp-
punkte in den Bereich der Realitat; gleichzeitig steigt das
Risiko eines Ausl6sens interdependenter Kippkaskaden!

Solche Kippkaskaden hatten — durch Kumulation und
gegenseitige Verstarkung adverser Effekte — gravierende
Konsequenzen fir planetare Umwelt- und Lebensbedin-
gungen; sie gelten aber in der Mehrzahl heutiger Klima-
modelle noch als ,,relativ unwahrscheinlich”.

Diese asymmetrische Risikowahrnehmung dndert sich
jedoch zunehmend: Unter Berlicksichtigung von Kippkas-
kaden werden bislang als , high impact — low probability*
eingestufte Klimaveranderungen zu ,high impact — high
probability“-Ereignissen!

Die Zunahme extremer Wettereignisse und hoher Klima-
schaden auf einem Pfad zu 2,7°C Erwdrmung erzwingt
auch in zentralen Bereichen des Finanzsystems einschnei-
dende Konsequenzen: Die Stichworte lauten , Uninsura-
bility” und ,,Protection Gap“.

Vor dem Hintergrund rapide anwachsender Klimascha-
den fordern Aufsichts- und Regulierungsbehdrden von
Banken und anderen Finanzmarktteilnehmern eine ver-
schirfte Erfassung und Uberwachung ,,physischer Risiken
des Klimawandels.

Unter dem Stichwort ,Planetary Solvency” werden dazu
spezielle Risikometriken entwickelt; Ziel ist vor allem
eine verbesserte Vorsorge gegen materielle Risiken des
Klimawandels.

Zuséatzlich muss jedoch auch die systemische Resilienz
gegen ansteigende Kosten und Folgewirkungen des Klima-
wandels verstarkt werden. Ein wichtiger Ansatzpunkt
dazu sind , positive Kippdynamiken“, etwa durch globale
Skalierung erneuerbarer Energien.

Gleichzeitig missen die Moglichkeiten und Auswirkungen
eines nur temporiren ,,UberschieBens” tiber die kritische
Grenze von 1,5-2,0°C (,,Overshoot”) laufend analysiert
und realistische ,,Riickkehroptionen” Gberprift werden.
(Erforderlich ware dafiir eine massive nachtragliche Ent-
nahme von CO, aus der Atmosphare!).

Steigende Klimarisiken konnten zukinftig gezielte Ein-
griffe in das Klimasystem nach sich ziehen (,Climate
Engineering”/,,Geoengineering”); der Erfolg solcher
MaRnahmen scheint derzeit aber zweifelhaft und mit er-
heblichen Neben- und Folgewirkungen behaftet.

Weiterhin unerlasslich (und relativ alternativlos) ist somit
die konsequente Reduktion von Treibhausgasemissio-
nen. Sinnvoll waren zudem ein verstdrktes Monitoring
kritischer Climate Tipping Points sowie der gezielte
Aufbau entsprechender Friihwarnsysteme.

Auch Unternehmer, Investoren und Vermdgensinhaber
sollten diese Zusammenhdnge sehr genau zur Kenntnis
nehmen: Eine anhaltende Neubewertung physischer
Klimarisiken, verstarkt durch realistischere Modellie-
rung von Climate Tipping Points und Kippkaskaden, hat-
te gravierende Folgen fiir weite Teile des Finanzsystems
(»,,Repricing of Risk“)!

Folglich dirften nicht nur die materiellen Kosten physi-
scher Klimarisiken kiinftig deutlich zunehmen, sondern
auch das Ausmal’ direkter Riickwirkungen auf Kapital-
markte und die bestehende Finanzarchitektur!
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ANHALTENDE PLANETARE ERWARMUNG

GLOBALE EMISSION VON TREIBHAUSGASEN

Kohlendioxid (massiver Anstieg in den letzten 80 Jahren) Methan

Quelle: FERI Cognitive Finance Institute, 2025
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2 EINFUHRUNG UND HINTERGRUND

Seit Jahren bestimmt die Diskussion um den menschenge-
machten Klimawandel grolRe Teile des weltweiten politischen
und gesellschaftlichen Diskurses. Zwar leidet dieser Diskurs in
Teilen unter wissenschaftlichen Unscharfen und Ambiguitéten,
dennoch muss die grundsatzliche Richtigkeit der Ausgangsthese
— menschliches Handeln hat den globalen Klimawandel in den
letzten rund 100 Jahren ausgel6st und massiv beschleunigt — als
hinreichend gesichert gelten. In der nachfolgenden Analyse wird
diese Ausgangsthese deshalb durchgéngig zugrunde gelegt.

Infolgedessen gilt im Rahmen dieser Analyse als wissen-
schaftlich belegt, dass:

e der Planet Erde sich in den letzten Jahrzehnten zuneh-
mend erwarmt

e das Phdanomen der globalen Erwdarmung mit menschli-
chen Aktivitaten stark korreliert

e der Schwerpunkt dieser Aktivitdten im sogenannten Indus-
triellen Zeitalter liegt

e diese Phase durch Verbrennung von Kohlenwasserstoffen
stark geprégt ist (Kohle, Ol, Gas)

e das Industrielle Zeitalter folglich mit einem massiven
AusstoR von Kohlendioxid einhergeht

e die Anreicherung der Atmosphare mit , Treibhausgasen”
die planetare Erwdarmung antreibt

e der Prozess der Erderwdarmung wichtige Grundmechanis-
men des globalen Klimas verdandert.

In Kurzform: Der seit rund 100 Jahren massiv ansteigende
AusstoR klimaschadlicher , Treibhausgase“ — insbesondere
Kohlendioxid und Methan — bewirkt eine Dynamik globaler
Erwdarmung und massiver klimatischer Veranderungen, die
sich progressiv zu beschleunigen scheint.

» Genau diese Dynamik steht als wichtigster Treiber im
Zentrum des Klimawandels.

» Sie bedingt kausal die sogenannten ,Climate Tipping
Points“, deren grundsétzliche Eigenschaften, Wirkungs-
weisen und Risiken im Rahmen dieser Analyse ausfiihrlich
untersucht und erértert werden.

Ein Kipppunkt in einem System ist ein Punkt, an

dem kein Zurtick mehr méglich ist. Wird dieser

Punkt erreicht, kénnen selbst kleine Anderungen
drastische und nicht umkehrbare Verdnde-
rungen im Verhalten des Systems bewirken.

CCCA (2024, Kipppunkte)

Um die grundlegende Komplexitat des globalen Klimasystems
und das oftmals nichtlineare — und nicht immer vollstéandig er-
forschte! — Zusammenwirken dessen wichtigster Kernelemente
verstehen und sinnvoll einordnen zu kénnen, ist prinzipiell ein
ganzheitliches Verstandnis der unterschiedlichen ,planetaren
Spharen” erforderlich, aus dem sich elementare Zusammen-
hange, Interaktionen und ,, Querverbindungen” zwischen rele-
vanten Klimaelementen ableiten lassen (vgl. dazu Abb. 1).

» Dieser Ansatz folgt dem Verstdandnis planetarer Wirkungs-
ketten im Sinne eines komplexen, dynamischen und per-
manent auf vielen Ebenen interagierenden , Erdsystems“.*

Als ,Klimakipppunkte“ oder ,Climate Tipping Points“
werden Phanomene innerhalb des globalen Klima-
systems bezeichnet, bei denen das Uberschreiten kri-

tischer Schwellenwerte abrupte, oftmals drastische
und meist stark beschleunigte Veranderungen aus-

I6st. In der Regel handelt es sich dabei um dynami-
sche nichtlineare Prozesse, durch die ein vorher sta-
biles System in einen neuen und deutlich fragileren
Zustand ,kippt“. Die entsprechende Systemverande-

rung ist meist irreversibel.

1 Vgl. dazu ausfihrlich etwa die Systematik der Global Tipping Points-Analysen von: University of Exeter, Global Tipping Points
(2023, Report), aber auch die Ausgestaltung wichtiger Forschungsbereiche fiir ,, Erdsystemanalyse”, etwa beim Potsdam-
Institut fiir Klimafolgenforschung (PIK) oder am neu errichteten Fachbereich CS der Goethe-Universitdt Frankfurt.
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Abb. 1: Globales Klimasystem als Interaktion vielféltiger Sphéiren des Erdsystems
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Quelle: University of Exeter, Global Tipping Points (2023, Report); Bildnachweis: Sina Loriani

Bei der Erforschung der derzeitigen Erderwarmung sowie
deren Auswirkungen auf das Erdsystem erweist sich seit
vielen Jahren das Problem der Treibhausgase — also dessen
direkter Beitrag zum , Treibhauseffekt” (,,greenhouse effect”)
—als absolut zentraler und bestimmender Faktor.

Die Erkenntnis, dass ein vermehrter Aussto von kohlen-
stoffreichen Treibhausgasen den Prozess der Erderwdarmung
mafgeblich bewirkt und zuletzt zunehmend beschleunigt,
steht deshalb hinter den wichtigsten weltweiten Vereinba-
rungen zum Klimaschutz. Doch auch das Prinzip der ,,Climate
Tipping Points” pragt — als implizite Restriktion — die Fach-
diskussion:

‘

» So fordert das grundlegende , Pariser Klimaabkommen*
von 2015, dem seinerzeit 197 Lander beigetreten sind,
eine Begrenzung der globalen Erwarmung ,mdéglichst”

auf einen Hochstwert von 1,5°C gegeniiber dem Niveau

des vorindustriellen Zeitalters.?

Die explizite Vereinbarung eines solchen Schwellenwertes
reflektiert nicht nur die Tatsache, dass eine erhéhte Durch-
schnittstemperatur erhebliche Harten fiir Mensch und Natur
bedeuten wiirde, sondern ist zugleich auch Beleg fir die fun-
damentale Relevanz wichtiger Klimakipppunkte — die bei
einem solchen (relativ gering erscheinenden) Temperatur-
anstieg vermehrt ausgel6st wiirden.?

Zu diesem wichtigen Aspekt — sowie dem kausalen
Zusammenhang zum Gegenstand dieser Analyse —
erklart der Klimaexperte und Erdsystemforscher Nico
Wunderling:

,Die Stabilitit der Kippelemente im Erdsystem hdngt
entscheidend davon ab, ob die Pariser Klimaziele einge-
halten werden. Jenseits der 1,5- oder gar 2-Grad-Marke
geraten wir in eine Hochrisikozone, in der unumkehrbare
Klimakipppunkte ausgelést werden kénnen.*

,Das Pariser Klimaabkommen aus dem Jahr 2015 (...) erkldrt eine Begrenzung der globalen Erwérmung auf weit unter

zwei Grad Celsius als Ziel, nach Mdglichkeit auf 1,5 Grad Celsius im Vergleich zur vorindustriellen Zeit.“ World Ocean
Review (2024, Klimakrise), S. 39. Vgl. dazu ausfiihrlich auch: Umweltbundesamt (2024, Ubereinkommen); sowie:

Umweltbundesamt (2025, 1,5-Grad-Ziel).
Vgl. dazu ausfihrlich: unten, in nachfolgenden Ausfiihrungen und
4 Wunderling (2025, Hochrisikozone).

3

Kapiteln.
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» Eine zentrale StoRrichtung der aktuellen Klimaschutzdis-
kussion ist somit, durch Begrenzung der weiteren Erd-
erwirmung moglichst auch das Uberschreiten kritischer
Schwellen und Kipppunkte im globalen Klimasystem zu
verhindern.

» Simtliche Reduktions- und Transformationsmalinahmen,
die derzeit unter dem Stichwort ,,Green Transition“ in zahl-
reichen Wirtschafts-, Erndhrungs- und Energiesystemen
der Welt stattfinden, folgen letztlich dieser Zielsetzung.®

Dahinter steht eine fundamentale Einsicht in das Grundprin-
zip und die komplexe Dynamik typischer Klimakippelemente:

» ,Sie alle haben gemeinsam, dass sie sich durch vergleichs-
weise geringe duflere Einfliisse ab einem Schwellenwert
—dem Kipppunkt — abrupt und in menschlichen Zeitskalen
unumkehrbar veréndern.”®

Abb. 2 verdeutlicht schematisch die Wirkungsweise systemi-
scher Kipppunkte, die in der Realitdt des globalen Klimasystems
allerdings wesentlich komplexer und unter Einwirkung zahlrei-
cher weiterer Einflussfaktoren und Interdependenzen ablaufen.”

Als Green Transition wird allgemein das Bestre-
ben definiert, durch Umstellung der Energieer-
zeugung wichtiger industrieller Prozesse sowie

der Mobilitat in Richtung erneuerbarer Energien
den weltweiten Ausstol klimaschadlicher Treib-
hausgasemissionen nachhaltig zu reduzieren.

Hier zeigt sich allerdings ein erstes wichtiges Spannungsver-
haltnis: Obwohl die enorme Wichtigkeit der Climate Tipping
Points in der Fachwelt unumstritten ist, scheint deren 6ffent-
liche Wahrnehmung noch deutlich unterentwickelt. Und dies,
obwohl das Phanomen der Klimakipppunkte fur die planetare
Zukunftssicherung groRte Relevanz hat!®

Hinzu kommt noch ein zweites Spannungsverhdltnis: In
jungerer Zeit nehmen vermehrt Zweifel an der Bedeutung —
und oft sogar der Realitdt — des globalen Klimawandels zu.

Abb. 2: Grundsdtzliche Wirkungsweise systemischer Kippelemente und Kipppunkte
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Quelle: FERI Cognitive Finance Institute, 2025, eigene Darstellung; in Anlehnung an University of Exeter, Global Tipping Points (Report, 2023)

> Vgl. dazu etwa grundlegend: , Assessment Reports” und Abschlussberichte des Weltklimarates, z.B. IPCC (2023, Report).

& Klimareporter (2024, Kipppunkt).

7 Vgl. dazu ausfuhrlich: unten, nachfolgende Kapitel (insbesondere 4-5).

8 Vgl. dazu ausfuhrlich: unten, Kap. 3 (zum aktuellen Stand der Wissenschaft) bzw. Kap. 6 (zu den weitreichenden Folgen

der Climate Tipping Points).
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In zahlreichen Landern fuhrt dies, speziell im politisch und so-
zial aufgeheizten Spektrum, zu gezielter Agitation und populis-
tisch gefarbter Ablehnung jeglicher KlimaschutzmaBnahmen:

» Exemplarisch hierfiir ist die Position der neuen US-Re-
gierung (,, Trump 2.0“), die nicht nur umgehend aus dem
Pariser Klimaabkommen ausgetreten ist, sondern auch
zahlreiche nationale MalRnahmen fiir Klimaschutz been-
det oder riickgangig gemacht hat.®

Vor diesem Hintergrund erscheint es nicht nur tber-
aus wichtig, sondern es ist auch von allergréBter
Dringlichkeit, das Bewusstsein fiir die unerbittliche
Dynamik der Climate Tipping Points zu scharfen und
die absehbar starksten globalen Auswirkungen rele-
vanter Kippmechanismen zu analysieren:

» Die Skala reicht hier vom beschleunigten Ab-
schmelzen der Polkappen, mit der Folge eines
starken Anstiegs des Meeresspiegels, tUber weit-
reichende Verdnderungen elementarer Luft- und
Meeresstromungen bis hin zu einem maoglichen
Stillstand oder sogar einer Umkehrung des Golf-
stroms — um nur eine kleine Anzahl an Beispielen
zu nennen.®

Eine Ubersichtliche Darstellung des Phanomens der
Climate Tipping Points sowie eine Diskussion
moglicher Auswirkungen findet sich in nachfol-
gendem Video der Initiative D2030

Mitwirkung des

unter Erdsystem-

forschers Prof. Dr. Nico Wunderling.

Hier geht’s direkt zum Video:

Unter Bezugnahme auf neueste Forschungsergebnisse fiih-
render Klimawissenschaftler versucht die Analyse deshalb,
ein moglichst exaktes Bild der aktuellen Dynamik globaler
Klimakipppunkte zu zeichnen, einen umfassenden Uber-
blick Gber noch mogliche Schutz- oder GegenmaRnahmen
zu geben sowie die wichtigsten Risiken und moglichen Kon-
sequenzen eines baldigen ,,Umkippens” wichtiger Elemente
des Klimasystems zu erértern.

Folgende drei Punkte sind dabei von allergrofSter Wichtigkeit:

e Der menschengemachte Klimawandel kann zu einer
Destabilisierung von grofirumigen Bestandteilen des
Erdsystems wie Eisschilden, oder Mustern von Luft- und
Ozeanstrémungen fiihren — den sogenannten Kippele-
menten. Zwar kippen diese Elemente nicht iber Nacht,
doch es werden fundamentale Prozesse in Gang gesetzt,
die sich (iber Jahrzehnte, Jahrhunderte oder Jahrtausende
vollziehen.**

e ,Die derzeitige Klimapolitik birgt ein hohes Risiko fiir das
Kippen kritischer Elemente des Erdsystems, selbst wenn
die globale Erwdrmung nach einer Periode der Uber-
schreitung der 1,5 Grad-Grenze wieder auf unter 1,5 Grad
beschrdnkt wird.“*?

e ,Das Klimasystem reagiert trdge auf die menschenge-
machten Verdnderungen. Damit besteht die Gefahr, dass
bestimmte Entwicklungen schon heute irreversibel sind.“*

Vor dem Hintergrund der deutlich erkennbaren Brisanz,
Aktualitat und elementaren Wichtigkeit dieser Zusam-
menhange ist es wenig liberraschend, dass im nachs-
ten Bericht des Weltklimarats IPCC (AR7, voraussicht-
lich ab 2027) dem Komplex der Klimakipppunkte ein
eigenes Kapitel gewidmet wird.**

9 Vgl. dazu Uberblickartig etwa: ntv (2025, USA); ntv (2025, Klimabericht); sowie weiterfiihrend: Blyth/Driscoll (2025,
Dekarbonisierung). Zu den Zielen der Trump-Regierung hat das FERI Cognitive Finance Institute bereits 2024 eine
ausfuhrliche Analyse veréffentlicht; der spatere Ausstieg der USA aus zentralen Klimaschutzbemiihungen wurde

darin klar prognostiziert; vgl. dazu: Rapp (2024, Trump).
10 Vgl. dazu ausfuhrlich: unten, Kap. 5.2 - 5.8.

1

=y

Annika E. Hégner, Klimaforscherin beim Potsdam-Institut fiir Klimafolgenforschung (PIK) sowie dem lIASA-Institute,

anldsslich der Vorstellung einer ausfiihrlichen Studie zu den wachsenden Risiken eines ,,Umkippens” wichtiger Klima-
kippelemente; zitiert nach: Goethe-Universitat Frankfurt (2024, Kipp-Risiken); (Hervorhebungen durch Verfasser),
und unter Einbeziehung der Originalstudie: Moller et al. (2024, Tipping Risks).

1

~

(2024, Tipping Risks); (Hervorhebungen durch Verfasser).

1

@

14 Vgl. dazu die Vorabmeldungen unter: IPCC (2025, Report).

Goethe-Universitat Frankfurt (2024, Kipp-Risiken), unter Verweis auf die ausfihrliche Studie von: Moller et al.

World Ocean Review (2010, Weltmeere), S. 25; (Hervorhebungen durch Verfasser).

11


https://d2030.de/futures-lounge-31-kipppunkte-in-klima-und-gesellschaft-wenn-systeme-ins-wanken-geraten/

FERI Cognitive Finance Institute

6.3  Unterschdtzte Risiken fiir

Finanzsysteme und Kapitalmdrkte

Dass der Klimawandel hohe 6kologische und 6konomische
Kosten verursachen wird, ist seit langem bekannt. Dennoch
haben speziell die weltweiten Kapitalmarkte diese Risiken
offenbar bislang stets unterschatzt. Ursache dafiir kdnnte die
simple Annahme sein, dass derartige Kosten stets von grofRen
Kollektiven — Versicherungen und staatliche Deckungssttcke
— getragen und letztlich ,sozialisiert” wirden. GemaR dieser
(auBerst zweifelhaften) Logik waren insbesondere einzelne
Unternehmen von den Kosten des Klimawandels nur indirekt
betroffen.

» Diese naive Grundannahme wird derzeit jedoch mit
hoher Dynamik widerlegt!

KURZVERSION -
die komplette Studie ist erhaltlich unter
info@feri-institut.de

Klimarisiken werden zunehmend ,,unversicherbar”

Seit kurzem melden sich insbesondere grofRe Versicherungen
und Rickversicherungen mit alarmierenden Einschatzungen,
die in wichtigen Teilen des globalen Finanzsystems ernsthafte
Schockwellen ausgel6st haben. Hintergrund ist die Tatsache,
dass aus Sicht betroffener Versicherungen viele Individualrisiken
im Zeichen massiver Klimaschaden nicht mehr langer versicher-
bar sind —zumindest nicht zu bislang marktiblichen Konditionen.

» Diese Einschatzung gilt derzeit etwa in den USA fir die
besonders brandgefdhrdeten Regionen in Kalifornien,
speziell rund um Los Angeles — aber auch fir bestimmte
Gebiete in Florida, wo dauerhaft massive und deutlich
ansteigende Schaden durch Naturkatastrophen zu erwarten
sind (Wirbelstiirme, Uberflutungen, Meeresanstieg etc.).

Abb. 69: Deutliche Zunahme weltweiter Uberflutungsrisiken

Uberflutungsrisiken:
Ausblick fur die Zeit um 2040

Haufigkeit von
Extremereignissen,
die derzeit nur alle
100 Jahre eintreten:

Einmal jahrlich
Alle 10 Jahre
E Alle 50 Jahre
i

Keine Veranderung

p ;’
(CHRO) ®
s .
‘o
®
. IS
o
% ° ¢ ’.”? °®
S 4 <o ‘p‘_
5 @
. 9
°

Quelle: IPCC (2023, Synthesis)

Global risk management is currently failing and blind to systemic risk.

Timothy Lenton, Klimaexperte, 2025
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Ein zentraler Risikoaspekt ist dabei die absehbare Zunahme
lokaler und regionaler Uberflutungen, die besonders expo-
nierte Kustenregionen mit deutlich erhdhter Haufigkeit und
verstarkter Intensitdt heimsuchen werden. Dahinter stehen
sowohl der (progressiv) ansteigende Meeresspiegel als auch
dessen latente Verscharfung durch starkere Wirbelstiirme
und andere Extremwetterereignisse.

» In Kombination bedeutet dies in den kommenden Jahren
eine stark wachsende Gefahr fiir ungeschiitzte Kiisten-
linien (vgl. dazu die entsprechende ,Risikolandkarte” in
Abb. 69).57

Hurrikane, Gewitter, Uberschwemmungen,
Waldbrdnde: Der Klimawandel
dndert Wetterrisiken.

Munich RE (2025, Klimawandel)

Abb. 70: Klimarisiken dominieren zunehmend globale Risikoeinschétzungen
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807 Entsprechende Risikozonen betreffen u.a. die USA (West- und Ostkdiste), Mittelamerika, die Karibik sowie Stidostasien —
aber auch den Mittelmeerraum. Vgl. dazu insbesondere: IPCC (2023, Report), S. 100.
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GroRe Riickversicherer, die in ihrer Funktion weitreichende
globale Risiken abdecken, warnen seit langerem vor der
Gefahr einer systemischen Krise. Insbesondere Munich RE,
die weltweit groRRte Rickversicherung, beschaftigt sich seit
Jahren intensiv mit den finanziellen und nichtfinanziellen
Risiken, die aus einem beschleunigten Klimawandel resultie-
ren. Entsprechendes Fachwissen wird dort in eigenstéandigen
Expertengruppen gebilindelt und gemeinsam mit Klimafor-
schern laufend ausgewertet und aktualisiert.®%®

» Experten aus diesem Bereich sind auch standige Teilneh-
mer des sogenannten Risk Panel beim World Economic
Forum (WEF), das seit Jahren vor den zunehmenden
Risiken des Klimawandels warnt — dabei aber auch die
Vielzahl systemischer Interdependenzen und Riickkopp-
lungseffekte im Blick hat (vgl. dazu Abb. 70, S. 145).5%°

Wichtige Finanzmarktteilnehmer wie Munich RE verweisen
inzwischen explizit auf die zunehmende Schadenshohe, die
weltweit jedes Jahr als Folge von — tiberwiegend vom Klima-
wandel bedingten — Naturkatastrophen entsteht und die
zu wesentlichen Teilen vom weltweiten Versicherungs- und
Riickversicherungsmarkt tbernommen werden muss:

» Demnach belaufen sich die seit 1980 kumulierten Scha-
den ,,... auf 6,9 Billionen USS — das entspricht etwa dem
gesamten Bruttoinlandsprodukt des Jahres 2023 von
Grof3britannien und Indien zusammen. Rund ein Drittel
dieser Schdden war versichert.®*°

Diese Tendenz spiegelt sich sowohl in den weltweiten Scha-
densstatistiken als auch in exponierten Regionen und
Markten wie den USA, wo zuletzt ein markanter Anstieg von
Schadensereignissen mit mehr als 1 Mrd. USD zu verzeich-
nen ist (vgl. dazu Abb. 71 und 72):

Abb. 71: Weltweit steigende Kosten von Naturkatastrophen und Extremwettereignissen
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Quelle: WEF (2024, Inaction)

608 \/gl. dazu: Munich RE (2025, Klimawandel).

609'Vgl. dazu: WEF (2025, Risks); nicht wirklich Uberraschend sind die ersten 4 (,,Top 4“) der 10 Top Risiken (> 10 Jahres-
Horizont) dem Bereich Klimawandel/Erdsystem (mit Climate Tipping Point-Dynamiken) zugeordnet!

610 \gl. dazu: Munich RE (2025, Naturkatastrophen); (Hervorhebungen durch Verfasser).
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Abb. 72: Steigende Schdden durch Naturkatastrophen und Extremwettereignisse (USA)

USA: Zahl der Wetter- und Klimakatastrophen mit Schaden liber 1 Mrd. USD
— pro Jahr; inflationsbereinigt —
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Quelle: FERI Cognitive Finance Institute, 2025; Daten: GZERO/NOAA National Centers for Environmental Information (NCEI)

Wird eine solche Entwicklung — die im Einzelfall strikt rational
ist — jedoch auf einen groReren MaRstab lbertragen, so ent-
. ) steht daraus sehr schnell ein systemisches Problem: Wohn-
We are entering a new era where insurance hduser, Fabrikgebdude oder Hafenanlagen, die fiir klima-
signals shape economic outcomes. bedingte Schaden keinen Versicherungsschutz mehr erhalten,
gleichzeitig aber mit hohen Hypotheken belastet sind, wer-
Rowan Douglas, CEO, Howden, 2025 . . . ..
den aus Sicht der Kreditgeber zu einem untragbaren Risiko.
Eine solche Einschatzung wirde Banken dazu zwingen, ent-
sprechende Wertberichtigungen auf ihre Kreditforderungen
vorzunehmen sowie Riickstellungen fiir drohende Kredit-

. ) ) ausfalle zu bilden. Sollten derartige Anforderungen gehduft
»Insurability Imperative” und ,,Protection Gap”“

als zentrale Treiber

auftreten und sich relativ schnell und konzentriert vollzie-
hen, was bei sprunghaften klimatischen Verdnderungen sehr

wahrscheinlich ware, hatte das entsprechende Banken- und

Die klare Zunahme klimabedingter GroBschaden diirfte wohl Kreditsystem ein akutes Bilanzproblem.

erst der Anfang eines klaren Trends sein, der in den kommen-
den Jahren zu weiter steigenden Zerstorungen von Gebauden,
Lebensraumen und wichtiger Infrastruktur fihren wird. Daraus
entsteht — spatestens jetzt — ein Problem von groRer Tragweite,

» Spétestens hier wird klar, dass dies bei Erwartung

das letztlich die Stabilitdt ganzer Finanzsysteme gefihrdet. ansteigender klimabedingter Schadensfille hoch-

» Hintergrund ist die (rein versicherungsmathematisch be- dynamische Prozesse in Gang setzt — mit dem
dingte) Tatsache, dass typische Schadensereignisse bei Potential, zentrale Strukturen der Kredit- und
deutlich zunehmender Wahrscheinlichkeit und ebenso Kapitalmdrkte zu untergraben und massiv zu ge-
zunehmender erwarteter Schadenssumme von einer ratio- fahrden!

nal kalkulierenden Versicherung schlicht nicht mehr abge-
deckt werden konnen und somit ,nicht versicherbar” sind.
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Dieser kritische Mechanismus ist keinesfalls nur Theorie
(vgl. Abb. 73):

Glinther Thallinger, fir Investment und Nachhaltigkeit
verantwortliches Vorstandsmitglied der Allianz SE, hat
erst vor kurzem in einem pointierten Beitrag auf das
Problem hingewiesen, dass eine Vielzahl potentieller
Risiken mit fortschreitendem Klimawandel faktisch
nicht mehr versicherbar ist.

Thallinger zieht daraus die zentrale Schlussfolgerung:
, This is a systemic risk that threatens the very founda-
tion of the financial sector.“®'!

Hier geht es direkt zu dem auf LinkedIn
veroffentlichten Beitrag von Giinther

Thallinger:

Abb. 73: Weckruf aus der Versicherungsindustrie

Climate, Risk, Insurance: The Future of
Capitalism

Giinther Thallinger @
2 Allianz SE

Quelle: Thallinger (2025, Capitalism)

Auch der groRte britische Versicherungsmakler Howden
adressiert dieses Thema bereits sehr direkt und spricht mit
Blick auf drohende Klima- und Transitionsrisiken vom ,Insura-
bility Imperative”:

» ,As physical climate shocks escalate and underwriting
criteria tighten, (...) insurability is no longer just a transac-
tional issue, but a strategic priority.”“®

Die entscheidenden Uberlegungen dahinter sind sehr klar und
betreffen ein latentes, aber stetig anwachsendes und zuneh-
mend systemisches Absicherungsdefizit (,Protection Gap“):

» Floods in Europe, fires in California, crop failures across
Asia are no longer rare occurrences. Indeed, they are in-
creasingly happening in places where insurance was once
taken for granted. The result? A widening protection gap.
Assets, communities, and business models becoming un-
insurable. (...) After all, you can’t invest in what you can’t
insure.®3

Versicherungsexperte Thallinger erklart die moglichen
Konsequenzen fir die Finanzmarkte unter der Annah-
me eines Anstiegs der Erderwarmung in Richtung 3°C:

» At that point, risk cannot be transferred (no in-
surance), risk cannot be absorbed (no public capa-
city), and risk cannot be adapted to (physical limits
exceeded).

» That means no more mortgages, no new real
estate development, no long-term investment, no
financial stability. The financial sector as we know
it ceases to function. And with it, capitalism as we
know it ceases to be viable.“®**

Entire regions are becoming uninsurable. This is a systemic risk

that threatens the very foundation of the financial sector.

Gunther Thallinger (2025, Capitalism)

511 Vgl. dazu: Thallinger (2025, Capitalism).

12 Howden (2025, Insurability); (Hervorhebungen durch Verfasser).

513 Howden (2025, Insurability), S. 6; (Hervorhebungen durch Verfasser).

614 Thallinger (2025, Capitalism); (Hervorhebungen durch Verfasser).
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Steigende Risiken auch flir Finanzsysteme und
Kapitalmdrkte (,,High Impact — High Probability”)

Durch die neuen Erkenntnisse der Climate Tipping Points-
Forschung gewinnt die risikobasierte Betrachtung vieler
Versicherungen und Rickversicherungen massiv an Evidenz.
Dabei geht es nicht nur um die bereits realisierten Klimascha-
den der letzten Jahre, die oftmals bisherige Erwartungen klar
Ubertroffen haben.

» Entscheidend ist vielmehr die Notwendigkeit einer signi-
fikanten Hochstufung kiinftiger Risikowahrscheinlich-
keiten, die sich zwingend aus den Klimastudien der jiin-
geren Zeit ergibt.

Damit wird unmittelbar klar:

Das Phanomen kritischer Klimakipppunkte — sowie
insbesondere deren stark erhohte Kritikalitdat — ver-
andert die lange Zeit vorherrschende Sicht auf die
Risiken des Klimawandels radikal! Denn:

Adverse oder sogar katastrophale Klimaereignisse, die
bislang zwar als ,potentiell bedrohlich“ galten, aber
nur mit marginalen Risikowahrscheinlichkeiten belegt
wurden, mutieren immer schneller zu Ereignissen mit
enormer Wirkung und zugleich progressiv zuneh-
mender Eintrittswahrscheinlichkeit!

Vor diesem Problem warnt sehr klar auch Global Tipping
Points Report (2023):

» ,Some Earth system tipping points are no longer
high-impact, low-likelihood events, they are rapidly
becoming high-impact, high-likelihood events.“®*

Durch die neuesten Erkenntnisse der Klimaforschung —insbe-
sondere aber durch das Konzept der Climate Tipping Points
— verscharft sich also das gesamte materielle und immate-
rielle Risikoprofil des globalen Klimawandels in fundamen-
taler Art und Weise — ein Aspekt, der aber bislang in vielen
Diskursen noch deutlich unterschatzt oder nicht hinreichend
zur Kenntnis genommen wird16°

Dieser Punkt ist von entscheidender Bedeutung, denn:

» Wenn die Annahme relativ schneller, abrupter,
hochdynamischer, nichtlinearer und oftmals sprung-
hafter Veranderungen der globalen Klimaverhalt-
nisse richtig ist, und wenn auch die entsprechenden
Eintrittswahrscheinlichkeiten deutlich zunehmen,
missen viele der bisherigen (eher ,linear” aufge-
bauten) Risikomodelle und Risikoberechnungen
massiv adjustiert und insbesondere um spezifische
Tipping Point-Risiken erganzt werden!

» Vereinfacht ausgedriickt: Wenn potentiell groRvo-
lumige Risikoereignisse nicht langer als ,extreme
Ausnahme” betrachtet werden kdnnen, sondern
stattdessen — selbst aus Sicht nlichterner Versiche-
rungsmathematik — bereits signifikante Eintritts-
und Realisationswahrscheinlichkeiten erreichen,
geraten Finanzsysteme massiv unter Druck!

... it is urgent to incorporate climate system
tipping points in economic analyses.

Timothy Lenton, Klimaexperte, 2022

Neue Risikobewertungen und das Konzept
der ,Planetary Solvency”

Die oben skizzierten Uberlegungen fiihren direkt zum Kon-
zept der Planetary Solvency, durch das eine bessere ,Uber-
setzung” und Integration moglicher Folgen klimabedingter
Extremereignisse — sowie insbesondere der rapide zuneh-
menden Climate Tipping Point-Dynamiken — in die Welt der
,klassischen” Risikomodelle bei Banken und Versicherungs-
unternehmen angestrebt wird.®"’

615 University of Oxford, Global Tipping Points (2023, Report), S. 20; (Hervorhebungen durch Verfasser).

616 Fairerweise ist hier anzufligen, dass die Expertendiskussion zu Climate Tipping Points noch relativ jung ist und schon
deshalb in vielen Fachpublikationen — so auch im letzten Sachstandsbericht des Weltklimarats IPCC (2023, Report) —
entweder (noch) keine oder oftmals nur eine untergeordnete Rolle spielt.

617 Vgl. dazu bereits: oben, Kap. 6.2; weiterfiihrend auch: IFoA (2024, Scorpion), IFoA (2025, Solvency); sowie: University of

Exeter, Global Tipping Points (2025, Report).

149



FERI Cognitive Finance Institute

Um die Relevanz einer , problemadaquaten” Risikobe-
wertung und deren konsequenter Anwendung auch
bei den Kernfragen des Klimawandels zu verdeutli-
chen, stellen die Versicherungsmathematiker der
britischen Aktuarsvereinigung IFoA (2024) eine simple
Vergleichsrechnung an:

Demnach entsprechen die Risiken, die im letzten Sach-
standsbericht des Weltklimarats IPCC (2023) mit Blick
auf ,starkere” Erderwarmungsrisiken (,gréfler als
4,5°C") implizit unterstellt sind, einer rechnerischen
Eintrittswahrscheinlichkeit von immerhin 18%!'®

Mit anderen Worten — wiederum angelehnt an /FoA
(2024):

» Die Wahrscheinlichkeit einer Erderwarmung von
mehr als 4,5°C — was den Ubergang in ein soge-
nanntes ,Hothouse Scenario” implizieren wiirde —
liegt sogar ,lber der Sterbewahrscheinlichkeit bei
Russisch Roulette16%°

Daraus folgt zwingend: Die bisherigen Ansadtze und
Zielvorgaben von Politik und Aufsichtsbehorden
beim Klimawandel sind weder ausreichend noch
ist die wichtigste StoRrichtung — Einhaltung eines
1,5-2°C-Ziels — sinnvoll definiert, denn: ,,... it is mis-
matched to the risks and potential damages posed by
climate change.“**°

Erforderlich ist somit ein kollektiver Prozess sys-
temischer Risikoadjustierung, der die komplexen,
nichtlinearen und oftmals sprunghaft ansteigenden
Risikoverteilungen realer Klimawandelprozesse auch
flir Wirtschafts- und Kapitalmarktexperten besser
verstandlich macht und , operationalisiert.

» Von grundlegender und fiir die Zukunft absolut
entscheidender Bedeutung ist dabei ein besseres
Verstandnis fiir die nichtlineare Dynamik der Climate
Tipping Points.%*

Zumindest in Teilbereichen des globalen Finanzsystems
scheint dieser Prozess bereits anzulaufen: Ausléser und
Treiber sind dabei bislang meist Zentralbanken und andere
Aufsichts- oder Regulierungsbehérden. Diese Institutionen
erkennen inzwischen ein rapide zunehmendes Risiko fir die
Stabilitat ihrer jeweiligen Finanzsysteme, ausgeldst durch
bislang oft noch unterschatzte oder fahrlassig ,,ausgeblendete”
Klimarisiken!

Diese spate Einsicht folgt letztlich der zwingenden Logik von
McCarthy/Odier (2025):

» |, Klimarisiken sind Finanzrisiken."®*

Die moglichen Auswirkungen einer derart angepassten Risiko-
logik — angelehnt an typische Risikokalkiile von Banken oder
Versicherungsunternehmen — kdénnten erheblich sein. Sie
hatten ein hohes Potential, die aktuell oft noch fehlgeleite-
ten, zu zogerlichen oder vollig unzureichenden MaRnahmen
gegen den Klimawandel massiv zu beschleunigen und zu
transformieren:

» ,Planetary Solvency risk assessment would likely lead to
radically different climate policies.®*

Mit Blick auf die globalen Kapitalmarkte ist diese
Konstellation allerdings nicht ungefahrlich, denn:

» Ahnlich wie vor einigen Jahren beim Problem
der ,Carbon Bubble“, als die Risiken impliziter

518 \Vgl. dazu: IFoA (2024, Scorpion), S. 17.

519 Vgl. dazu: IFoA (2024, Scorpion), S. 17; unter Verweis auf die Analyse von Kemp et al. (2022, Endgame). Zu Begriff und
Hintergrund von ,,Hothouse Scenarios“ vgl.: unten, nachfolgendes Kap. 6.4.

620 Kemp et al. (2022, Endgame).

621 Vgl. dazu wegweisend: IFoA (2024, Scorpion), IFoA (2025, Solvency); sowie: University of Exeter, Global Tipping Points
(2025, Report).

522 McCarthy/Odier (2025, Finanzrisiken); (Hervorhebung im Original).
523 |FoA (2024, Scorpion), S. 27. Ausfuhrlich dazu auch: IFoA (2025, Solvency).
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CO,-Budgets an den Kapitalmarkten deutlich un-
terschatzt und allenfalls rudimentdr eingepreist
wurden, scheinen die Kapitalmarkte auch bei den
physischen Klimarisiken das drohende (und deut-
lich naher riickende) Problem derzeit noch nicht zu
erkennen.?*

» Folglich sind auch hier im Zeitablauf noch signifi-
kante Neubewertungen zu erwarten: Diese be-
treffen wohl zunachst primar Immobilienmarkte
in besonders exponierten Regionen, werden aber
dann (mit einer gewissen Verzogerung) sehr dyna-
misch auch auf das Kreditsystem und betroffene
Bankensegmente , durchschlagen”.®®

Zum Problem der ,,Carbon Bubble”
hat das FERI Cognitive Finance \
Institute bereits 2017, gemeinsam ———g:m
mit dem Kooperationspartner
WWE, eine wegweisende Studie
veréffentlicht. Hier geht’s direkt
zur Kurzversion der Studie ,,Carbon
Bubble und Dekarbonisierung —
Unterschdtzte Risiken fiir Investoren

und Vermégensinhaber”:

Carbon Bubble und

»Physische Klimarisiken” beunruhigen Aufsichtsbehérden
und Kapitalmarkt-Regulierer

Der Grad an Aufmerksamkeit, den viele Aufsichtsbehoérden
fur Banken und Finanzmarkte inzwischen dem (keinesfalls
neuen) Thema der ,Klimarisiken” widmen, ist bezeichnend.
Offensichtlich haben an vielen entscheidenden Schaltstellen
der Finanzsysteme lange Zeit ,progressivere” Themen wie

,ESG-Konformitdt” und ,Diversitdt” den Blick fiir andere,
wesentlich ausgepragtere und — im wahrsten Sinne — ,, mate-
rielle” Risiken verstellt. Doch dieses Bild andert sich rapide:

So hat erst vor kurzem das deutsche Bundesamt fiir Finanz-
marktaufsicht (BaFin) die von ihm beaufsichtigten Finanz-
institute angewiesen, zukinftig die ,,materiellen Risiken“ des
Klimawandels verstarkt in den Blick zu nehmen. BaFin-Prasi-
dent Branson (2025) warnt explizit:

» ,Physische Risiken des Klimawandels nehmen zu. "%

As global temperatures continue
to rise, so will the rate and severity
of extreme weather events.

WEF (2024, Inaction)

Mit dieser Aussage adressiert Branson (2025) die konkrete
Erwartung, dass in vielen Sektoren von Wirtschaft und Finanz-
system ,,physische Klimarisiken“ immer starker durchschla-
gen werden:

» ,Der fortschreitende Klimawandel und die langfristige
Schddigung wichtiger Gkosysteme bergen erhebliche phy-
sische Risiken fiir die Unternehmen der Finanzbranche.
Vieles spricht dafiir, dass wir in den kommenden Jahren
deutlich stérker spiiren werden, wie sich die Natur und
das Klima verdndern. Konkret heif3t das unter anderem:
mehr Sturzfluten, Hochwasser und Diirren.®?’

624 Genau zu diesem Problemkomplex hat das FERI Cognitive Finance Institute bereits 2017 eine grundlegende Studie

verfasst; vgl. dazu: Kopp et al. (2017, Bubble).

625 Diese Sorge veranlasst derzeit bereits einige Aufsichts- und Regulierungsbehdérden zu verschérften Risikovorgaben
speziell im Banken- und Kreditsystem; vgl. dazu ausfiihrlich: unten, nachfolgender Abschnitt.

626 BaFin-Prasident Mark Branson; zitiert nach: BaFin (2025, Verbesserungspotenzial).

627 BaFin-Prasident Mark Branson; zitiert nach: BaFin (2025, Verbesserungspotenzial); (Hervorhebungen durch Verfasser).
Diese Einschatzung wird durch zukunftsorientierte Klimamodelle fiir Mitteleuropa eindeutig gestitzt; vgl. dazu etwa:
ntv (2025, Superzellen): ,Mit der Erderwdrmung wird (...) die Zahl der besonders schweren Gewitter [Superzellen-

Gewitter] drastisch zunehmen.”
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Aus der Entwicklung und den aktuellen Trends des globalen
Klimageschehens resultiert zwingend eine verstarkte Risiko-
kumulation in Kernbereichen des Finanzsystems. Dazu er-
klart Branson (2025):

» ,Wenn sich physische Risiken des Klimawandels materiali-
sieren, kann sich das unmittelbar im Finanzsektor nieder-
schlagen, etwa in den Kreditportfolien der Banken oder
in den Schadenssummen der Versicherer. %%

Analog dulert sich auch die Europdische Zentralbank (EZB),
die nicht nur das europaische Bankensystem beaufsichtigt,
sondern dartber hinaus auch fir die Stabilitdt des gesamten
Euro-Wahrungsraums und des zugehérigen Finanzsystems
verantwortlich ist:

» ,Global warming increases the likelihood of extreme
weather events. The resulting damage can have a signi-
ficant impact on the financial system. %

Aus diesen Positionen wird klar, dass sich an wichtigen
Schaltstellen moderner Finanzsysteme sehr schnell, mit groRer
Dynamik und hoher Intensitdt hohe Finanzrisiken ansam-
meln kénnten — ausgeldst durch den nichtlinearen Anstieg
globaler sowie verstarkt auch lokaler Klimarisiken!

Gleichzeitig riicken damit erstmals unmittelbare Klimarisiken
auch auf der Mikroebene in den Fokus. Das betrifft etwa die
Frage, ob ein Unternehmen in einer potentiellen Hochwas-
serregion angesiedelt ist, in groBem Umfang Wasser benétigt
oder von einer laufenden Versorgung per Schiff abhangig ist.
Zwangslaufig muss eine solche Risikotiberpriifung auch essen-
tielle Zulieferer, Versorger oder Distributoren inkludieren. In
diesem Sinne fordert EZB (2025):

» ,Die Unternehmen miissen einschétzen kénnen, welche
wirtschaftlichen Schdden beispielsweise Extremwetter-
ereignisse in ihrem Geschdft anrichten kénnen.%°

Zu diesem Zweck hat die EZB 2025 ein konkretes Gerust
entwickelt (,,analytical indicators on physical risks”), auf
dessen Grundlage die beaufsichtigten Finanzinstitute
spezifische Risikoeinschatzungen (,risk scores”) und
individuelle Risikoexponierungen (,potential exposure
at risk”) ableiten sollen.®!

In dhnlicher Weise hat bereits 2024 die EU-Kommission
einausfithrliches Konzept zur besseren ,, Uberwachung
klimabezogener Risiken fiir die Finanzstabilitdt” ver-
abschiedet.®?

Auch branchentbergreifende Institutionen — darunter
etwa das Financial Stability Board (FSB) — haben in
jlingerer Zeit konkrete Vorgaben und Handlungsemp-
fehlungen zum Umgang mit den ,physischen Risiken
des Klimawandels” im Finanzsystem erarbeitet.5*

» Letztlich folgen alle diese Ansatze dem bereits dar-
gestellten Konzept der ,,Planetary Solvency*.%**

Hier geht’s direkt zur Risikoanalytik der — Elfgks
EZB zu (klimawandelbedingten) ,physi-

schen Risiken“:

Klimarisiken sind
Finanzrisiken.

McCarthy/Odier (2025, Finanzrisiken)

528 BaFin-Prasident Mark Branson; zitiert nach: BaFin (2025, Verbesserungspotenzial); (Hervorhebungen durch Verfasser).
Dieses Argument folgt im Kern der Logik des , Insurability Imperative” und , Protection Gap*“; vgl. dazu ausfihrlich

bereits: oben, vorhergehender Abschnitt.
629 EZB (2024, Indicators); (Hervorhebungen durch Verfasser).
630 EZB (2025, Crises). Analog auch: EZB (2024, Indicators).
831 Vgl. dazu ausfiihrlich: EZB (2024, Indicators).

32 Vgl. dazu ausfiihrlich: EU-Kommission (2024, Finanzstabilitat); (Hervorhebungen im Original).

833 Vgl. dazu ausfuihrlich: FSB (2025, Vulnerabilities).
84 Vgl. dazu bereits ausfihrlich: oben, Kap. 6.1 und 6.2.
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Gesamthaft resultiert daraus ein vollig neues Kon-
zept zur Erfassung moéglicher Klimarisiken, das starke
Rickwirkungen auf zentrale Elemente von Volkswirt-
schaften und Finanzsystemen hat. Supranationale
Institutionen wie Weltbank oder UN geben diesen
Ansdtzen bereits zunehmend Gewicht, ebenso wie
Zentralbanken (EZB) oder nationale Aufsichtsbehor-
den (BaFin).%*

Dies alles befindet sich aber derzeit erst in einem sehr
frihen Stadium.

» Erforderlich sind vor allem noch mehr Daten, eine
systematischere Risikoerfassung sowie eine intel-
ligente Verknipfung mit quantitativen Modellen
zur ,Umrechnung” dynamischer Klimarisiken in
potentielle Finanzrisiken.®3¢

Diese Schritte sind essentiell, erfordern aber noch
deutlich weitergehende Anstrengungen — insbeson-
dere hinsichtlich einer expliziten Integration nicht-
linearer Risikorealisationen und potentieller , High
Impact-Risikokaskaden®, die infolge von Climate Tipping
Points-Dynamiken immer wahrscheinlicher — und
zunehmend virulenter — werden.®%’

Mogliche Wege dorthin zeigen Initiativen und Ansat-
ze wie das University of Oxford’s Resilient Planet Finance
Lab, das Global Tipping Points Planetary Solvency
Dashboard von University of Exeter und IFoA, oder das
multinational angelegte Encore-Netzwerk.53®

Hier geht’s direkt zu den entsprechenden Webseiten:

Dass die genannten Punkte zukiinftig — wesentlich starker
als bislang noch Ublich — auch in die strategische Entschei-
dungslogik von sogenannten ,Asset Owners“ und anderen
institutionellen Investoren integriert werden mussen, ist
unumstritten. Zentrale Anforderungen und mogliche Wege
dorthin verdeutlicht nachfolgend Antje Biber, Nachhaltig-
keitsexpertin und Aufsichtsratsmitglied der European Energy
Exchange AG:

Paradigmenwechsel im Finanzsystem: Klimarisiken
als Preisfaktor

Aktuell gewinnen die Auswirkungen des Klimawan-
dels zunehmend an Bedeutung fiir die Real- und die
Finanzwirtschaft. Sowohl die Europdische Zentralbank
(EZB) als auch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) nehmen das Thema der ,Physi-
schen Risiken“ nun in den Fokus.

Die EZB hat im Juli 2025 einen weitreichenden Be-
schluss gefasst, der ab Mitte 2026 in Kraft tritt:

» Klimarisiken werden kiinftig zu einem eigenstan-
digen Preisfaktor in den Refinanzierungsgeschaf-
ten der Notenbank.*

Konkret bedeutet dies, dass Unternehmensanleihen,
die Banken als Sicherheiten bei der EZB hinterlegen,
anhand ihrer Klimarisiken bewertet werden. Je hoher
das Risiko — sei es durch Ubergangsrisiken energie-
intensiver Branchen oder durch mangelnde Anpas-
sungsstrategien einzelner Unternehmen — desto ge-
ringer ist ihr Beleihungswert. Umgekehrt erhalten
Anleihen mit einem robusten Klimaprofil einen ho-
heren Wert. Bewertet wird in drei Schritten: bran-
chenspezifisches Transitionsrisiko, unternehmensspe-
zifischer Klima-Score sowie asset-bezogene Merkmale
wie Restlaufzeit.

835 Vgl. dazu etwa: Weltbank (2022, Assessment); UNEP (2024, Assessment); EZB (2025, Indicators); BaFin (2025, Verbesse-
rungspotenzial).

836 Vgl. in diesem Sinne ebenfalls sehr dezidiert: McCarthy/Odier (2025, Finanzrisiken).
87 Vgl. zu den genannten Grundeigenschaften bereits sehr ausfihrlich: oben, Kap. 4.

38 Vigl. dazu Uberblickartig: McCarthy/Odier (2025, Finanzrisiken); sowie weiterflihrend: Encore (2025, Risks); University
of Exeter, Global Tipping Points (2025, Dashboard); University of Oxford (2025, Lab).

639 EZB (2025, Transitionsrisiken).
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Parallel dazu intensiviert auch die BaFin ihre Aufsicht
liber Banken und Versicherungen hinsichtlich der Inte-
gration physischer Klimarisiken in die Risikomanage-
mentsysteme.54

Die Finanzinstitute werden angehalten, ihre Wider-
standsfahigkeit gegeniber klimabedingten Schocks zu
erhdhen, was durch hohere Kapital- und Liquiditats-
polster unterstitzt werden soll.

Auswirkungen auf Unternehmensfinanzierung

Fir Unternehmen bedeutet diese Entwicklung eine
strukturelle Veranderung ihrer Finanzierungskosten.
Firmen mit hohen Emissionen oder unsicheren Trans-
formationsstrategien werden es kiinftig schwerer ha-
ben, ihre Anleihen als attraktive Sicherheiten einzu-
setzen. Dies kdnnte die Refinanzierung liber Banken
verteuern und Investoren veranlassen, starker auf die
Umsetzung von Nachhaltigkeitsstrategien zu achten.
Unternehmen mit klaren Dekarbonisierungspfaden
und belastbaren Klimarisiken werden auch aus Risiko-
aspekten kinftig bevorzugt.

» Damit verscharft sich gleichzeitig der Druck auf
emissionsintensive Branchen, ihre Geschaftsmo-
delle schneller umzustellen, um den Zugang zu
gunstigeren Finanzierungen nicht zu verlieren.

Auswirkungen auf die Finanzwirtschaft und Investoren

Flr den Finanzsektor insgesamt markiert die Mafnah-
me einen signifikanten Paradigmenwechsel:

Banken missen ihre Portfolios detaillierter nach Klima-
risiken durchforsten, um geeignete Sicherheiten fir
die Refinanzierung bei der EZB vorzuhalten. Dies
fordert eine strukturierte Integration von Nachhaltig-

640 BaFin (2025, Risikomanagement).
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keitskriterien in das Risikomanagement der Institute.
Zugleich wird die Finanzwirtschaft starker in die Ver-
antwortung genommen, Transformationsprozesse
der Realwirtschaft aktiv mitzugestalten. Kapitalflisse
konnten langfristig gezielt in nachhaltigere Technolo-
gien und Geschaftsmodelle umgeleitet werden.

Flr institutionelle Investoren ermoglichen diese er-
weiterte Risikobetrachtung und die damit verbundene
Transparenz der Transformationsstrategien eine neue
Opportunitat, die eigenen Klimaziele gezielter umzu-
setzen.

Schlussfolgerung

Die Einbindung von Klima- und Naturrisiken in die
Geldpolitik und Bankenaufsicht ist kein Nebenaspekt,
sondern notwendige Voraussetzung fiir die Zukunfts-
fahigkeit der Finanzwirtschaft.

Fir Unternehmen eré6ffnet sich eine neue Form der
Marktlogik:

» Nachhaltigkeit ist nicht langer ein Reputations-
faktor, sondern eine handfeste Bedingung fiir das
Erreichen giinstiger Kredit- und Refinanzierungs-
bedingungen.

Investoren wiederum miussen Klimarisiken nicht nur
aus einer ethisch-nachhaltigen Perspektive bewerten,
sondern erkennen zunehmend den direkten finanziel-
len Einfluss auf Rendite und Risiko. Langfristig gilt: Nur
wer Klimarisiken systematisch einbezieht, kann stabile
Finanzierungsstrukturen sichern — und damit auch die
Attraktivitat fur Investoren bewahren, die immer star-
ker nach zukunftsfahigen, klimaresilienten Geschafts-
modellen suchen.



1 FAZIT UND AUSBLICK

Wie die vorliegende Analyse klar gezeigt hat, befindet sich
das Erdsystem — und damit auch das globale Klima — auf di-
rektem Weg in eine sehr ungewisse Zukunft. Ausléser dieser
Dynamik ist das vom Menschen verursachte Phdanomen pro-
gressiver Erderwarmung, das wiederum aus dem massiven
AusstoR sogenannter Treibhausgase resultiert. Beides ist un-
mittelbare Folge der seit rund 150 Jahren rapide fortschrei-
tenden Industrialisierung — weitgehend basierend auf der
Verbrennung kohlenstoffbasierter Energietrager wie Erdol
und Erdgas. Soweit die hinldnglich bekannten Fakten.”°

Der Klimawandel ist menschengemacht,
daran gibt es keinerlei Zweifel mehr.

World Ocean Review (2024, Klimakrise)

Weniger bekannt — oder bereits hinreichend verstan-
den — ist dagegen bislang das Prinzip der kritischen
Kipppunkte im globalen Klimasystem und im gesam-
ten Erdsystem, also der Climate Tipping Points.

KURZVERSION -
die komplette Studie ist erhéltlich unter
info@feri-institut.de

Derartige Kipppunkte sind sowohl Ausldser als auch Ergebnis
komplexer Dynamiken und verschiedenartiger nichtlinearer
Prozesse in wichtigen Teilsystemen des globalen Klimas —den
sogenannten Klima-Kippelementen:

» Zu diesen zdhlen insbesondere die Eisschilde in Gronland
und der Antarktis, die Atlantische Umwidlzzirkulation
(AMOC), der Amazonas-Regenwald sowie andere — teil-
weise nachgelagerte oder nur regional wirksame — Kipp-
dynamiken.”!

Als Folge inhdrenter Selbstverstiarkungs- und Riickkopp-
lungsprozesse konnen diese Kippelemente bei Anndherung
an kritische Schwellenwerte — die wiederum direkt von spe-
zifischen Niveaus der Erderwarmung abhangig sind — relativ
abrupt ihren jeweiligen Kipppunkt erreichen. Sobald dieser
ausgelost und Uberschritten wurde, verandert das jeweilige
Kippelement eigendynamisch — und grundsatzlich irrever-
sibel! — seinen vorherigen Systemzustand.”?

» Wenn ein solches Klimaelement ,umkippt”, tritt ein
selbstverstarkender Prozess ein, der sich durch positive
Riickkopplungen selbstdndig weiter fortsetzt und be-
schleunigt.

» Ein vorher relativ stabiles System verwandelt sich so nach
Uberschreiten seines Kipppunkts in ein instabiles System
und entwickelt eine Dynamik stetig negativer Progression
und/oder Eskalation.” (Vgl. dazu die schematische Dar-
stellung in Abb. 81).

This means that, at the tipping point, a small shift in the background

climate can trigger a large-scale qualitative system change.

Wunderling et al. (2024, Interactions and Cascades)

730 Vgl. dazu einfihrend und ausfihrlich bereits: oben, Kap. 2-3.

731Vgl. dazu grundlegend bereits: oben, Kap. 3.2; sowie ausfihrlich Kap. 4-5.

732 Vgl. dazu ausfiihrlich und mit weiteren Nachweisen bereits: oben, Kap. 3-4.

733 Vgl. dazu ausfuhrlich und mit weiteren Nachweisen bereits: oben, Kap. 4.
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Abb. 81: Kippdynamik und Riickkopplungen am Beispiel des Grénland-Eisschilds

Starke Ruckkopplung < Treibhausgas-
. Emissionen
Erderwdarmung
Jé’l’tlgfaﬁe " Heiaht Unklare Wirkung:
g »heig . (Langfristig mogliche Stabilisierung)
Feedback
v :
Reduzierte « Gronland _L _iu/fmiaise:'fi'frfg_ > Einfluss auf
e Eisschmelze Meeresstrémungen
(AMOC)
Kiist . Winde &
iistenerosion Strémungen T
> Ozeanische Subpolarer
Erwarmung ' Wirbel (SPG)
Moderate Riickkopplung
Abschwdchung der '

Thermohalinen Zirkulation

Quelle: FERI Cognitive Finance Institute, 2025, eigene Darstellung

Fir ,,umgekippte” Klimaelemente beginnt damit ein Prozess
der anhaltenden Selbstschidigung (oder Selbstzerstérung)
—ganz im Sinne einer ,,Abwdrtsspirale” oder eines ,Teufels-
kreises”. Bisherige stabilisierende Wirkungen des jeweiligen
Kippelements innerhalb des globalen Klimasystems werden
dadurch weitgehend geschwacht, aufgehoben oder sogar ins
Gegenteil verkehrt:

» Ein Gletscher in Gronland oder ein Eispanzer in der Ant-
arktis, der erst einmal abgeschmolzen ist, kann fiir den
globalen Wasserkreislauf oder die Reflektion von Sonnen-
einstrahlung zukiinftig keine positive Rolle mehr spielen —
aber das Gesamtsystem weiter belasten!

Hinzu kommt jedoch noch ein weiterer iiberaus wichtiger
Punkt: Auch véllig unterschiedliche und weit entfernte Klima-
kippelemente zeigen ein hohes Mal} an systemischer Inter-
aktion und konnen sich gegenseitig stark beeinflussen. So
kann das ,Umkippen” eines Kippelements am Nordpol un-
mittelbar auf die Kippdynamik des Amazonas-Regenwaldes
in den Subtropen oder anderer wichtiger Elemente des

Erdsystems — wie etwa der Atlantischen Umlaufzirkulation
(AMOC) — einwirken und diese dadurch erst in Gang setzen,
verstarken oder progressiv beschleunigen.”*

Diesen Zusammenhang einer wechselseitigen Interdepen-
denz unterschiedlicher Klimakippelemente — und moglicher
Climate Tipping Points — verdeutlicht die grundlegende
Darstellung in Abb. 82, S. 176.

Mit anderen Worten:

Aus der Dynamik der Klimakipppunkte kénnen — durch Kom-
bination und Interaktion verschiedenartiger Klimakippele-
mente — regelrechte ,,Dominoeffekte” entstehen, also eine
Uberlagerung, Verstirkung und nichtlineare Kumulation
sowie ein , Aufschaukeln” bis hin zu sogenannten , Kippkas-
kaden”:

» ,Some climate tipping systems closely interact, and most
interactions tend towards destabilising, making tipping
,cascades’ possible.’*

734 Vgl. dazu ausfiihrlich und mit weiteren Nachweisen bereits: oben, Kap. 4 (insbesondere Kap. 4.4-4.5).

35 University of Exeter, Global Tipping Points (2023, Report), S. 51; (Hervorhebungen durch Verfasser). Vgl. dazu ausfihr-
lich und mit weiteren Nachweisen bereits: oben, Kap. 4 (insbesondere Kap. 4.3-4.5).
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Abb. 82: Multiple Interdependenzen von Climate Tipping Points
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Quelle: RAOnline (2025, Report); Anlehnung an Darstellung von PIK (2018); (Temperaturdaten teilweise Gberholt)

... es kbnnen Dominoeffekte
geschehen, die von der Menschheit
nicht beherrschbar sind.

Nico Wunderling, Klimaforscher, 2025

Der entscheidende Aspekt dabei:

» Das Auslosen global verkniipfter und sich gegen-
seitig verstarkender Kippkaskaden wiirde aus Sicht
der modernen Klimaforschung weitaus groRere
und akutere Klimarisiken hervorrufen, als bislang
in vielen (eher linear aufgebauten) Klimamodellen
und Prognosen unterstellt!

Der Klimawissenschaftler Nico Wunderling (2025), Professor
am Center for Critical Computational Studies (C3S) an der
Goethe-Universitit Frankfurt, erklart das entsprechende
Grundproblem:

» ,Wenn der Eisschild Grénlands schmilzt, und dann die At-
lantische Meridionale Umwdilzstrémung (AMOC), von dem
der Golfstrom ein Teil ist, sich abschwécht und anschlie-
Bend der Hotspot der Artenvielfalt, der Amazonas-Regen-
wald, versteppt, dann ist unser Planet nicht mehr stabil ...."

» ,All das steht miteinander in Verbindung und es kénnen
Dominoeffekte geschehen, die von der Menschheit nicht
beherrschbar sind.“73®

Insbesondere dieser Punkt ist von groRter Bedeutung fir
den weiteren Verlauf der gesamten Klimawandel-Diskussion
— aber auch fir das richtige und konsequente Handeln in
Politik, Wirtschaft und Gesellschaft: Dies gilt sowohl im Sinne
groRtmoglicher Reduktion von Treibhausgasemissionen als
auch beim Aufbau resilienter Strukturen und Prozesse — also
bei der gezielten Erhdhung der gesamtgesellschaftlichen
Klimaresilienz.”

736 Wunderling (2025, Kippelementen); (Hervorhebungen und kleine redaktionelle Korrekturen durch Verfasser).

737 Vgl. dazu ausfuhrlich bereits: oben, Kap. 6.
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Wie sich heute zeigt, sind aus Perspektive einiger Climate

Tipping Points bereits Niveaus der Erderwarmung von 1,5-2°C

als kritisch einzuschitzen — gefihrlich nahe an den Pariser Der Mensch allein verantwortet
Klimazielen. Im Einzelfall — wie bei den Siidsee-Korallenriffen, den Klimawandel und seine Folgen.
bei den Eisschilden in Grénland und der Westantarktis sowie

beim Subpolaren Wirbel im Nordatlantik — kénnten die kriti- World Ocean Review (2024, Klimakrise)
schen Kipppunkte aber auch bereits deutlich unterhalb dieser

Werte liegen (bei rund 0,8-1,5°C).”3® (Vgl. dazu Abb. 83).

Abb. 83: Die wichtigsten Climate Tipping Points und ihre kritischen Temperaturgrenzen
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Quelle: WEF (2024, Inaction); Daten von Global Tipping Points Report (2023) sowie Boston Consulting Group

The core tipping elements with the lowest thresholds are
the large ice sheets on Greenland and West Antarctica.

Wunderling et al. (2024, Interactions and Cascades)

738 \gl. dazu ausfiihrlich bereits: oben, Kap. 5; insbesondere die Darstellung in Tab. 2 (in Kap. 6.1).
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Folglich sind mit einiger Wahrscheinlichkeit wichtige Kipp-
dynamiken des Erdsystems bereits aktiviert und werden sich
(bei weiter fortschreitender Erderwarmung) nicht nur weiter
fortsetzen, sondern auch auf andere Kippelemente und deren
Kippdynamiken verstarkend und beschleunigend einwirken
— ganz im Sinne der systemisch vernetzten Interaktion wich-
tiger Climate Tipping Points.”® Der Global Tipping Points
Report (2023) bestatigt diese Einschatzung explizit:

» ,Some Earth system tipping points could be very close
already .’

Die enorme Bedeutung der Kippdynamiken im Erdklima wurde
erst vor wenigen Jahren von der Klimaforschung gezielt
adressiert und erforscht. Das entsprechende Wissen ist des-
halb noch relativ neu und hat noch nicht Gberall Eingang in
klimapolitische Diskurse und Abstimmungsprozesse gefunden.
Dieses Erkenntnisdefizit andert sich derzeit jedoch relativ
schnell — sowohl durch zunehmende Konzentration der Klima-
forschung auf die grundlegende Physik und ,Thermodyna-
mik“ der Climate Tipping Points, aber auch durch laufende
Aktualisierung und verstarkte Kommunikation entsprechen-
der Forschungsergebnisse.”

Dennoch besteht aktuell noch ein sehr wichtiges
Grundproblem, denn: Viele der bislang tblichen Mo-
delle, Prognosen und Simulationsrechnungen zum Klima-
wandel leiden unter einem entscheidenden Defizit:

» Die Mehrzahl dieser Verfahren basiert nicht auf einem
umfassenden und systemdynamischen Ansatz, der
explizit auch kumulative und progressive Effekte
aus der Uberlagerung und gegenseitigen Verstér-
kung mehrerer Kippdynamiken berticksichtigt!

Dieser Punkt durfte verantwortlich sein fiir ein regel-
mafig wiederkehrendes Problem vieler Klimamodelle
und entsprechender Prognosen: Immer wieder zeigt
sich darin das Bild einer deutlichen Unterschatzung,
denn Ausmal3, Tempo und Dynamik wichtiger Klima-
veranderungen werden dort oftmals deutlich — und
offenbar ,systematisch” — von der spateren Realitat
Uberholt.

» Dieses Phdnomen einer systematischen Unter-
schiatzung des Klimawandels ist gefédhrlich, denn
es fuhrt zu falschen klimapolitischen Schlussfol-
gerungen sowie einer deutlich verzégerten Reak-
tionsfunktion.”*?

Wie im Rahmen der vorliegenden Analyse gezeigt
wurde, liegt dieses Versdaumnis — zumindest teilweise
— auch an der mangelnden Verfligbarkeit hinreichend
komplexer Modelle des Erdsystems, die jedoch nur
von extrem performanten Hochleistungscomputern
Uberhaupt durchgerechnet werden kénnen. Diesen
Punkt konzediert auch der Klimaforscher Nico Wunder-
ling (2025):

» ,Die komplexesten Modelle in der Forschung, die
wir derzeit haben, werden gerade erst entwickelt,
um Klimakipppunkte simulieren zu kénnen.’*

Grundsatzlich gibt es auch hier zumindest tendenzielle
Fortschritte, die wohl kiinftig zu deutlich praziseren
Einschidtzungen der planetaren Kippdynamiken fiih-
ren werden.”**

739 Vgl. dazu grundlegend bereits: oben, Kap. 4; sowie die ausfiihrlichen Detailanalysen in Kap. 5.

740 University of Exeter, Global Tipping Points (2023, Report), S. 51; (Hervorhebung durch Verfasser).

74 Hierunter fallen insbesondere die Anstrengungen der Klimawissenschaftler rund um die University of Exeter (und
dartber hinaus), die flr die Erstellung der regelméaRigen Global Tipping Points Reports verantwortlich sind; vgl. dazu
die zahlreichen Referenzen und Verweise im Rahmen der vorliegenden Publikation.

742 \V/gl. dazu die zahlreichen Nachweise im Rahmen der vorliegenden Analyse, die eine (oftmals sehr deutliche)
L2Unterschatzung” wichtiger klimatischer Veranderungen konzedieren. Oftmals diirfte dieses Problem auf eine
unzureichende Berlicksichtigung komplexer Interaktionen und selbstverstarkender Riickkopplungseffekte zwischen

zentralen Klima-Kippelementen zuriickzufiihren sein.

73 Wunderling (2025, Kippelementen).

744 Diesen Punkt bestatigt der Klimaforscher Nico Wunderling vom Center for Critical Computational Studies (C3S) an der
Goethe-Universitdt Frankfurt: ,,Dann sind wir in der Lage, einzelne Interaktionen so zu quantifizieren, dass wir wissen,
ob sie stabilisierend oder destabilisierend sind. Wenn es gut Iduft, wissen wir zudem, wie stark die Interaktionen sind
und kénnen das Expertenwissen durch echte Erdbeobachtungsdaten erweitern und teilweise auch ersetzen.”; vgl.

Wunderling (2025, Kippelementen).
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Komplexere Klimamodelle bieten somit die Moglichkeit,

Grundeigenschaften und Interdependenzen einzelner Kipp- Allerdings dirften sich als Ergebnis dieser Forschun-
elemente, Kipppunkte und Kippdynamiken wesentlich besser gen bisherige Annahmen und Szenarien sowie gangige
zu erforschen als bislang. Gleichzeitig muss sich die Klima- (politische) Arbeitshypothesen zum Ablauf und den
forschung verstirkt auf eine gezielte Uberwachung (,,Monito- moglichen Folgen des Klimawandels nochmals spiir-
ring“) charakteristischer Frithwarnsignale (,Fingerprints) bar verscharfen. Mit anderen Worten:

konzentrieren, die ein mogliches Auslosen kritischer Kipp- B T R | i e

Gesellschaft fir ein besseres ,Management” der
(offenkundig) naher rickenden Klimakrise wird
» Beide Ansitze erlauben letztlich eine prazisere Einschét- zeitnah weiter ansteigen.”*

punkte des Erdsystems mit hinreichendem Vorlauf ankindi-
gen (vgl. dazu Abb. 84).

zung von Climate Tipping Points, moglichen Kippkaska-
den sowie deren jeweiliger systemischer Kritikalitat.”*

Abb. 84: Die wichtigsten Friihwarnsignale bei Climate Tipping Points
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Quelle: University of Exeter, Global Tipping Points (2023, Report); Wunderling et al. (2024, Interactions and Cascades)

45 Vgl. zu diesem Begriff und seiner grundsatzlichen Bedeutung bereits ausfihrlich: oben, Kap. 3.2.1; 4.2; sowie 5.1
(dort insbesondere auch Abb. 19).

746 \gl. dazu ausfihrlich: oben, Kap. 6 (insbesondere 6.5).
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Some Earth system tipping points
could be very close already.

Global Tipping Points (2023, Report)

Obwohl dieser Handlungsdruck in vielen Bereichen des pla-
netaren Klimas zunehmend erkennbar und ,greifbar” ist,
fehlt es noch immer an wirksamen, konsequenten und
global koordinierten MaRnahmenpaketen. Die zunehmend
ritualisierten Weltklimakonferenzen (COP) verlieren zuletzt
deutlich an Entschlusskraft — und werden immer starker von
den Partikularinteressen groRer Wirtschaftsmachte (USA
und China) und wichtiger Erddlproduzenten (Golfstaaten)
bestimmt.”

» Dadurch gehen der Menschheit wichtige Zeit und Hand-
lungsfahigkeit verloren, um eine absehbare Klimakrise
noch abmildern und vor allem den latent drohenden
Ubergang in ein ,Hothouse-Szenario“, also eine Welt
nach Erwdarmung um mindestens 3-4°C mit hinreichender
Verlasslichkeit verhindern zu kénnen.”#®

Um eine derartige Eskalation des Klimawandels — die aus
Sicht der Climate Tipping Points-Forschung deutlich wahr-
scheinlicher ist als bislang oft unterstellt! — noch ,,in letzter
Sekunde” verhindern zu kdnnen, muss der weitere AusstoR
von Treibhausgasen massiv und dauerhaft reduziert werden.
Dennoch ist aus heutiger Sicht ein temporires UberschieRen
der Erderwarmung Uber die kritischen Schwellenwerte von
1,5-2°C hinaus bereits so gut wie sicher —und diirfte schon in
Kiirze eintreten.’

» Dieses Szenario — auch als ,,Overshooting” bekannt — wiirde
parallel eine enorme Netto-Entnahme von CO, aus der
Atmosphére erforderlich machen, um die planetarische
Warmebilanz in einer noch vertretbaren Balance zu halten.

747 \Vgl. dazu bereits: oben, Kap. 6 (insbesondere 6.2; sowie 6.4-6.6).

Sowohl die gesellschaftlich-politischen als auch die techni-
schen Anforderungen an eine solche , Netto-Negativ-Emission”
von Treibhausgasen sind aus heutiger Sicht extrem hoch und
bieten bislang — trotz einzelner interessanter Ansdtze — in
keiner Weise den erforderlichen Wirkungsgrad.

Ob sich dieser Befund noch durch bahnbrechende technolo-
gische Innovationen andern l3sst, oder ob kiinftig spezielle
,Geoengineering“-Verfahren zum Einsatz kommen werden
(mit einer Vielzahl bedenklicher Nebenwirkungen und Lang-
fristfolgen), ist derzeit noch véllig unklar.”°

» Fir eine Abwehr moglicherweise katastrophaler Klima-
szenarien fihrt folglich an einer massiven Reduktion von
Treibhausgasemissionen kein Weg vorbei!

Gleichzeitig sollten in Wirtschaft, Gesellschaft und (vor allem)
Energiepolitik auch gezielt positive Kippdynamiken mit star-
ken Trends initiilert werden, um mdglichst schnell, wirksam
und sozialvertraglich eine Zukunft mit ,,moderaten” Emissions-
und Erwarmungspfaden zu realisieren.

» Das exponentielle Wachstum erneuerbarer Energien
sowie (in Teilen) auch der Elektromobilitdt sind dafir
bereits wichtige Ansatzpunkte.”*

Diese Erkenntnis ist derzeit jedoch noch nicht tber-
all in gleicher Weise im gesellschaftlichen, politischen
oder wirtschaftlichen ,Mindset“ verankert. Ganz im
Gegenteil: Viele politische Stromungen, nicht zuletzt
in den USA, propagieren derzeit eine Abkehr von gesi-
chertem Faktenwissen zur fortschreitenden Dynamik
der Erderwarmung.’*?

Dieses grundlegende Wahrnehmungs- und Erkenntnis-
defizit Gbertragt sich auch in die Sphare der Wirtschafts- und
Kapitalmarktmodelle: Dort wird das Problem der Climate
Tipping Points — als Quelle massiver wirtschaftlicher und
gesellschaftlicher Disruption sowie daraus resultierender
systemischer Risiken — bislang noch weitgehend ausgeblendet
oder nahezu vollstandig ignoriert.

748 Zum Begriff sowie den moglichen Eigenschaften und Risiken eines Hothouse-Szenarios vgl. ausfiihrlich bereits: oben,

Kap. 6.3-6.4; sowie 6.6.

749 Vgl. dazu die entsprechenden Bewertungen von: IPCC (2023, Report); University of Exeter, Global Tipping Points

(2023, Report) & (2025, Report); sowie: WMO (2025, Climate).

750 Vgl. dazu ausfiihrlich bereits: oben, Kap. 6.6 — mit den Stichworten CDR, CCS, DAC und SRM.

751 Vgl. dazu bereits: oben, Kap. 6.5-6.6.
752 Vgl. dazu ausfihrlich bereits: oben, Kap. 2; 3.2.1; 6.2; sowie 6.4.
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Dieses Versaumnis beklagt auch OECD (2022):

» .. existing [economic] estimates still overlook some
tipping point impacts and possible interactions and are
thus likely still too optimistic. ">

Dieser Befund ist aus Sicht des FERI Cognitive Finance
Institute ein weiteres plakatives Beispiel flr die ver-
breitete Tendenz von Wirtschaftsakteuren und Kapital-
marktteilnehmern, wichtige Ereignisse (oder Risiken)
in der Zukunft zu ignorieren oder auszublenden,
sofern das zugrundeliegende Thema als ,,.zu komplex*
oder ,noch nicht relevant” empfunden wird ( >,,Blind
Spot“-Phdanomen).

Diese kognitive Anomalie ist ein wichti-
ger Teil dessen, was durch den speziel-
len Forschungsansatz des FERI Cognitive
Finance Institute gezielt Uberwunden
werden soll.”** Erfahren Sie hier mehr
iber den Cognitive Finance Ansatz:

Im Gegensatz zur Mehrzahl der Akteure in Wirtschaft und
Kapitalmarkten haben zuletzt jedoch wichtige Exponenten
der Finanzaufsicht die Problematik der Climate Tipping
Points erstmals deutlich wahrgenommen und zugleich hoher
priorisiert: Im Ergebnis fihrt dies zu einer spiirbaren Aus-
weitung aufsichtsrechtlicher Anforderungen und Regulie-
rungen, wodurch das Gefahrenpotential von ,physischen
Risiken des Klimawandels“ fir Finanzsysteme verstarkt
tiberwacht werden soll:

» Unter dem Stichwort ,Planetary Solvency“ werden
kiinftig neue Metriken zur Risikoerfassung und -bewer-
tung entwickelt und angewendet. Ziel ist dabei, ein
unkontrolliertes ,Durchschlagen” klimabedingter Risiko-
kumulationen (explizit auch im Sinne der Climate Tipping
Points sowie daraus resultierender Risikokaskaden!) auf
Wirtschaftsprozesse, Finanzsysteme und Kapitalmarkte
zu verhindern.”>

Damit wird unmittelbar deutlich, worin die eigentli-
che Bedeutung der Climate Tipping Points speziell aus
Sicht von Unternehmern, Vermdgensinhabern, Inves-
toren und Finanzmarktteilnehmern liegt. Neben einer
direkten und individuellen Betroffenheit durch die
Folgen der Erderwarmung geht es dabei primar um
folgende Aspekte:

> Die starkere (und explizite) Berticksichtigung von
»Physischen Risiken des Klimawandels“ auf Ebene
der Finanzaufsicht und Kapitalmarktregulierung
verandert das Umfeld flr Finanzinvestoren in sehr
zentralen Punkten.

» Kilnftig werden materielle (,physische”) Klima-
risiken sehr viel starker bei der Beurteilung von
Lieferketten, Bonitaten, Versicherungsschutz und
anderen Aspekten herangezogen. Stichworte wie
Uninsurability und Protection Gap riicken damit
verstarkt ins Blickfeld — aber auch grundsatzliche
Prifkriterien zur ,physischen” Klimaresilienz von
Unternehmen, Geschaftsmodellen und kapitalmarkt-
relevanten Korperschaften.”®

» Vielen Unternehmen — selbstredend auch borsen-
notiert — diirfte diese Sichtweise noch wenig ver-
traut sein; mutmallich gilt dies auch fiir die Mehr-
zahl der Okonomen, Finanzanalysten, Investoren
und Kapitalmarktteilnehmer.

» Genau hier liegt kiinftig das Risiko einer signifikan-
ten Neubewertung (Repricing) von Unternehmen,
Unternehmensanteilen oder anderen Vermogens-
werten — ausgel6st durch Anwendung neuer Risiko-
metriken und Risikomodelle, die explizit am Prinzip
der ,Planetary Solvency” ausgerichtet sind und
konkrete Risiken des Klimawandels einbeziehen.”’

» Zwangslaufig ricken damit auch die komplexen
Risikodynamiken und Risikodimensionen der Climate
Tipping Points verstarkt in den Fokus, die bislang in
der Offentlichkeit und an den Kapitalmérkten offen-
bar noch stark unterschatzt werden.”*®

753 OECD (2023, Climate Tipping Points), S. 43; (Hervorhebungen durch Verfasser).

754 Vgl. dazu ausfihrlich: FERI Cognitive Finance Institute (2025, Cognitive).
755 Vgl. dazu bereits ausfiihrlich: oben, Kap. 6 (speziell 6.3.)

76 Vgl. dazu bereits ausfihrlich: oben, Kap. 6.3.

57 Vgl. dazu bereits ausfiihrlich: oben, Kap. 6.1-6.3.

78 Diese Schlussfolgerung basiert auf den Gesamtergebnissen der vorliegenden Analyse.
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Letztlich konnten dadurch kiinftig spiirbare Anpassungsreak-

tionen ausgelost werden, die sowohl an den Kapitalmarkten AbschlieRend ist festzustellen, dass die Menschheit
aber auch in Banken-, Versicherungs- und libergeordneten durch den fortschreitenden Prozess der Erderwar-
Finanzsystemen, deutliche Spuren hinterlassen wirden. Ein mung schon in sehr naher Zukunft mit bislang un-
vergleichbares ,,Repricing” zuvor massiv unterschéatzter (oder bekannten globalen Risiken konfrontiert sein wird.
ignorierter) Risiken des Klimawandels fand bereits vor rund Noch waére Zeit, die schlimmsten Risikorealisa-
zehn Jahren statt: tionen (wie etwa echte ,Klima-Kippkaskaden” und

. . - ,Hothouse-Szenarien“) abzuwenden.
» Damals wurde an den Kapitalmarkten bei vielen )

Unternehmen die sogenannte ,Carbon Bubble” - » Sowohl die Bereitschaft als auch die Losungs-
hohe Zukunftswerte fir nicht mehr kapitalisierbare kompetenz zur Bewaltigung dieser Menschheits-
CO>-Budgets — sehr deutlich und oftmals vehement aufgabe scheinen derzeit jedoch der GroRe des
,ausgepreist”.’>? Problems noch nicht anndhernd gerecht zu werden.

Damit geht die Menschheit in eine ungewisse Klima-

zukunft, deren einziger Trost darin zu liegen scheint,
Das FERI Cognitive Finance Institute hat die dass ihre zentralen Merkmale und Risiken bereits seit
damalige Entwicklung friihzeitig erkannt und Jahrzehnten bekannt waren!
bereits 2017, zusammen mit dem Kooperations-
partner WWEF, im Rahmen einer umfassenden
Studie analysiert sowie auf die entsprechenden
Risiken hingewiesen.

» Hilfreich ware vielleicht ein radikaler Perspektiven-
wechsel, wie von Albert Einstein bereits vor rund 100
Jahren angeregt:

Hier geht’s zur Kurzversion der Studie ,,Carbon
Bubble und Dekarbonisierung — Unterschdtzte
Risiken fiir Investoren und Vermégensinhaber”:

We cannot solve our problems with the same
thinking we used when we created them.

Albert Einstein, zitiert nach: IFoA (2024, Scorpion)

»,The concept of tipping points
fundamentally alters our understanding

of climate change ...”

University of Exeter, Global Tipping Points (2025, Report)

759 Vgl. dazu ausfuhrlich: Kopp et al. (2017, Bubble).
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Umbau der USA in eine Préasidialdik-
tatur (2024)

3D-Druck und Additive Fertigung:
Unterschatztes Potential zur
Transformation wichtiger
Zukunftstrends (2024)

Takeoff der Tokenisierung — 2024
als Katalysatorjahr der Token-
Okonomie (2024)

. ,Space Cold War“: Massive Militari-

sierung des Weltraums als globales
Risiko (2024)

. Quantenzeitalter — Quantencompu-

ting als Gamechanger fiir Finanz-
und Realwirtschaft (2024)
Digitale Machtkonzentration:
Zunehmende Dominanz und
drohende Risiken einer neuen
Tech-Oligarchie (2025)

Brennpunkt Taiwan —Zunehmende
Eskalationsrisiken um Taiwan (2023)
CRISPR/Cas — Molekulare Genschere
revolutioniert Biotechnologie und
Medizin (2023)

,New Space” — Das Weltall als Wirt-
schaftsraum der Zukunft (2024)
Carbon Capture — Dekarbonisierung
durch CO,-Entnahme (2025)
Global Choke Points — Maritime
Engpdsse als unterschatzter
Risikofaktor fiir Weltwirtschaft
und Geopolitik (2025)

Diese und noch viele weitere themenspezifische Veroffentlichungen haben wir auf unserer Webseite hinterlegt: www.feri-institut.de



,Klimarisiken sind Finanzrisiken.”
McCarthy/Odier (2025, Finanzrisiken)

»Global risk management is currently failing and blind
to systemic risk.”

Timothy Lenton, Klimaexperte, 2025

,Entire regions are becoming uninsurable. This is a

systemic risk that threatens the very foundation of
the financial sector.”

Gunther Thallinger, Versicherungsexperte, 2025

,Overshooting 1.5°C puts the world in a danger zone
where further tipping points pose catastrophic risks.”

University of Exeter, Global Tipping Points (2025, Report)

,This means that, at the tipping point, a small shift
in the background climate can trigger a large-scale
qualitative system change.”

Wunderling et al. (2024, Interactions and Cascades)
,We are in the midst of a climate emergency,
and the window to act is closing fast.”

UNEP (2024, Gap)
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