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~Klimawandel und Klimapolitik
treffen die Bundesbank in vielfaltiger Weise"
Redaktionsgesprach mit Joachim Wuermeling
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INTERVIEW

Redaktionsgesprach mit Joachim Wuermeling

Herr Wuermeling, Sie haben zum

Ende lhrer Amtszeit in der Bun-

desbank nochmal lhre Zustindig-
keiten angepasst und sind jetzt verant-
wortlich fiir die Bereiche Controlling,
Rechnungswesen und Organisation, Da-
ten und Statistik, IT und Risiko-Control-
ling. Was ist das Spannende an diesem
neuen Zuschnitt?

Das war naturlich eine Entscheidung des
Vorstands. Das Spannende an der Kon-
stellation ist die gegenseitige Befruch-
tung der Arbeit der verschiedenen Be-
reiche unter dem Dach meines Dezernats.
So berechnet das Risiko-Controlling
Kennzahlen, die vom Rechnungswesen

~Klimawandel und Klimapolitik

treffen die Bundesbank in
vielfaltiger Weise"”

Methoden, um daraus eine angemessene
Risikovorsorge abzuleiten und so unsere
Bilanz vor Verlusten zu schitzen.

Um das Ziel der Preisstabilitat zu errei-
chen, muss die Zentralbank geldpoli-
tische Marktoperationen vornehmen, die
mit recht erheblichen finanziellen Risiken
einhergehen kdénnen.

Ein Themenkomplex, der nun relativ neu
dazugekommen ist - wenngleich er
selbst nicht neu ist — ist der Klimawandel
beziehungsweise die sich hieraus erge-
benden Risiken durch den Temperaturan-
stieg und die MaBnahmen zur Reduzie-
rung des COz-AusstoBes.

,Auch auf der Bilanz einer Zentralbank
finden sich die klassischen finanziellen Risiken.”

bei der Erstellung der Bilanz benétigt
werden. Die Versorgung mit hochwer-
tigen Daten bildet die unverzichtbare
Grundlage fur die analytischen Arbeiten
in der Deutschen Bundesbank. Die intelli-
gente Bereitstellung von Daten zahlt zu
den Leuchtturmprojekten der digitalen
Agenda der Bundesbank, bei der die IT
eine Schlusselfunktion einnimmt.

Welche Risiken gibt es denn fir
eine Zentralbank wie die Deut-
sche Bundesbank Giberhaupt?

L N

Auch auf der Bilanz einer Zentralbank
finden sich die klassischen finanziellen
Risiken wie Marktrisiken, Zinsanderungs-
risiken und Adressausfallrisiken. Wir be-
rechnen diese Risiken mit etablierten

Sie haben es gerade angespro-

chen: Das Thema Bekampfung

des Klimawandels ist geradezu
allgegenwartig. Wo gibt es iberall Be-
rithrungspunkte zwischen den Tatigkei-
ten der Deutschen Bundesbank und der
Klimathematik?

Klimawandel und Klimapolitik treffen die
Bundesbank in vielfaltiger Weise. Zu-
nachst wirken sie sich auf unser Kernman-
dat aus und kdénnen unser Ziel — Preissta-
bilitat zu gewahrleisten — beeintrachtigen.
Zugleich mussen wir schauen, ob beides
Risiken fur die Bilanzen der von uns be-
aufsichtigten Banken oder fur die Stabili-
tat der Finanzmarkte birgt. SchlieBlich
sind wir im Management unserer geld-
und nicht geldpolitischen Wertpapierbe-

stande gefordert; die Berlcksichtigung
von ESG-Risiken muss sich auch in unse-
ren Anlagestrategien niederschlagen.

Wie konkret beeinflusst der Kli-
@ mawandel die Arbeit der Zentral-
bank und Aufsicht?

Als Teil des Eurosystems bertcksichtigen
wir in der Geldpolitik die Auswirkungen
des Klimawandels auf die Preisstabilitat
und integrieren Ansatze zur Begrenzung
finanzieller klimabezogener Risiken in
den geldpolitischen Handlungsrahmen.

Als Bankenaufsicht erwarten wir, dass
sich die Institute angemessen damit aus-
einandersetzen, wie sich transitorische
und physische Klimarisiken auf ihre Bilan-
zen auswirken. Mit der 7. Novelle des
Rundschreibens ,,Mindestanforderungen
an das Risikomanagement” flieBen diese
Erwartungen nun in den aufsichtlichen
Regelungstext ein und stellen damit pru-
fungsrelevante Anforderungen dar. Aber
im Prinzip unterscheiden sich Klimarisi-
ken fur unsere Arbeit nicht von den be-
kannten Risikoarten. Neu fur uns und
alle anderen Akteure ist allerdings, dass
wir in einem sehr dynamischen Themen-
feld nur mit wenig historischen Daten ar-
beiten konnen. Durch diverse Umfragen
und Ubungen wie die strukturierte Erhe-
bung zu Nachhaltigkeitsrisiken von BaFin
und Bundesbank und den Klimarisiko-
stresstest der Europaischen Zentralbank,
aber auch die laufenden Arbeiten im Be-
reich Offenlegung kénnen Aufsicht und
Institute gleichermafBen lernen.

Bei der Anlage unseres nicht geldpoliti-
schen Euro-Portfolios berlcksichtigen wir
ebenfalls Nachhaltigkeitsaspekte. Zudem
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setzen wir fur unsere Devisenreserven ein
nachhaltiges Anlagekonzept um. Diese
Konzepte beschreiben wir ausfuhrlich in
unserer jahrlichen klimabezogenen Be-
richterstattung.

Als Vermogensverwalterin managt die
Bundesbank Portfolios im Auftrag o6ffent-
licher Mandatsgeber, die wir dabei unter-
stitzen, Strategien fUr nachhaltige In-
vestments zu entwickeln und umzusetzen.

Hat die Deutsche Bundesbank ei-
4. 9gens fir sich konkrete Klimaziele
definiert?

Ja, das haben wir. Fir unseren Geschéafts-
betrieb haben wir uns das Ziel gesetzt,
die Umwelteinwirkungen zu minimieren
und einen nachhaltigen Beitrag zum Kli-
maschutz zu leisten. Wie gut uns das ge-
lingt, dokumentieren wir regelmaBig in
unserem jahrlichen Umweltbericht. Zent-
rale MessgroBe sind dabei die Treibhaus-
gasemissionen, die beispielsweise durch
Strom, Warme oder durch unsere Reise-
tatigkeit entstehen. Hier konnten wir uns
schon deutlich verbessern. Seit dem Jahr
2013 konnten wir unsere Treibhausgas-
emissionen um mehr als 50 Prozent ver-
ringern. Damit haben wir bereits jetzt
unser urspringlich fur 2025 gesetztes Ziel
Ubertroffen.

Haben Sie die Bilanz der Bundes-

bank schon auf klimabezogene

Risiken hin durchleuchtet? Haben
sich daraus besondere Erkenntnisse und
besondere Handlungsfelder ergeben?

Dazu haben wir erste Analysen durchge-
fuhrt. Zu den ersten indikativen Ergeb-
nissen kann ich sagen: In der kurzen Frist,
also im Rahmen einer Ublichen Bilanzbe-
trachtung, zeichnen sich zunéachst keine
akuten Risiken ab. Das heif3t aber nicht,
dass kein Handlungsbedarf besteht.
Denn klimabezogene Risiken materiali-
sieren sich Uberwiegend in der mittel- bis
langfristigen Perspektive. Wir arbeiten
daran, daftr unsere Analysen und Mo-
delle weiterzuentwickeln.

Welcher Art sind die klimabezo-
4. genen Risiken fiir die Deutsche
Bundesbank? Sind es materielle
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beziehungsweise finanzielle Risiken oder
eher weiche Faktoren wie die Geféhr-
dung der Reputation und Ahnliches?

Unser Fokus im Risikomanagement liegt
auf den harten finanziellen Risiken. Man
spricht hier auch von der Outside-in-Pers-
pektive: Wie wirken sich Klimawandel
und Klimapolitik auf meine internen
Vermogenswerte aus? Die Inside-out-Per-
spektive hingegen fragt danach, ob unse-
re Geschaftstatigkeit — direkt oder indi-
rekt — den Klimawandel eher férdert oder
eher mindert.

Unabhangig vom finanziellen Risiko
kann natirlich auch ein Reputationsrisi-
ko entstehen, wenn in der &6ffentlichen
Wahrnehmung der Eindruck entsteht,
eine Zentralbank berucksichtige Aspekte
des Klimaschutzes nicht ausreichend.
Umgekehrt darf aber auch nicht der Ein-
druck entstehen, dass eine Notenbank
Uber ihr klimapolitisches Engagement
ihre Kernaufgaben vernachlassigt.

Wie steuert die Bundesbank ihre
4. 2zugrunde liegenden Klimarisi-

ken? Welche Folgen haben klima-
bezogene Risiken fiir die Steuerung des
Portfolios der Deutschen Bundesbank?

Das lasst sich ganz gut an zwei Beispielen
zeigen. Das Nachhaltigkeitskonzept fur
unsere Devisenreserven enthélt klima-
bezogene Anforderungen an Wertpa-
pieremittenten. Forder- und Entwick-
lungsbanken durfen sich beispielsweise
nicht in betrachtlichem MaBe bei der
Finanzierung klimaschadlicher Sektoren
engagieren. Damit verringern wir unser
Exposure gegenuUber klimabezogenen Ri-
siken.

Beim geldpolitischen Portfolio fur Unter-
nehmensanleihen zeigt sich bei einigen
Unternehmen und Sektoren eine erhéhte
Konzentration von Klimarisiken. Dem
wirkt das Eurosystem mit einem ,Tilting”
- einer Untergewichtung bestimmter Ad-
ressen im Portfolio - anhand von Klima-
kriterien entgegen. Dabei werden unter
anderem die vergangenen und projek-
tierten Emissionen der Unternehmen be-
racksichtigt und deren Bemulhungen,
diese transparent offenzulegen.
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Prof. Dr.
Joachim Wuermeling
|

Mitglied des Vorstands, Deutsche
Bundesbank, Frankfurt am Main

Auch die Bundesbank sieht sich Risiken ausge-
setzt. Dazu gehdren die klassischen finanziellen
Bankrisiken wie Marktrisiken, Zinsanderungs-
risiken und Adressausfallrisiken. Neu hinzuge-
kommen sei der Themenkomplex Klimarisiken.
Diese wirken sich zudem auf vielfaltige Weise
auf die Bundesbank aus. So kdnnen sich die
Klimarisiken negativ auf das Kernmandat — die
Sicherung der Preisstabilitat — auswirken. Zu-
dem musse auch die Bundesbank bei ihrer
Anlagestrategie ESG-Risiken bertcksichtigen.
Aber auch im eigenen Geschaftsbetrieb versu-
che die Bundesbank ihren CO>-FufSabdruck zu
minimieren. Doch damit noch nicht genug. So
drohen auch der Bundesbank, wie jedem an-
deren Institut auch, Reputationsrisiken, wenn
der Eindruck entstlinde, dass die Bundesbank
den Klimaschutz nicht ausreichend ber(cksich-
tige. Es dirfe aber umgekehrt auch nicht der
Eindruck entstehen, dass sie vor lauter Klima-
schutz die Kernaufgaben vernachlassige. (Red.)

Sind die klimabezogenen Risiken,

4. denen sich Institutionen und

Menschen gegeniibersehen denn

eindeutig zu greifen, wei3 man gut ge-
nug, womit man es zu tun hat?

Leider nicht. Die ,klassischen” Risiko-
modelle stoBen hier an ihre Grenzen. Sie
nutzen in der Regel Wahrscheinlichkeits-
verteilungen auf Basis einer langeren Da-
tenhistorie und unter der Annahme kon-
stanter Wirkungszusammenhange. Diese
Annahme ist aber bei dem Klimathema


https://www.xing.com/pages/deutschebundesbank
https://www.linkedin.com/company/deutsche-bundesbank/
https://twitter.com/bundesbank

nicht vertretbar. Denn bei der Dynamik
des Klimawandels und angesichts neuer
klimapolitischer MaBnahmen verandern
sich Wirkungszusammenhange im Quar-
talsrhythmus. So werden Prognosen unsi-
cherer, auch die zu den Reaktionen der
Wirtschaftsakteure.

Deutsche Bundesbank war Grundungs-
mitglied des Netzwerks der Zentral-
banken zu dem Thema (,Network for
Greening the Financial System”, NGFS).
Den Vorsitz in dem globalen Netzwerk
fuhrt derzeit meine Kollegin Sabine
Mauderer.

,Klare Definitionen und verbindliche Standards mussen
im ESG-Kontext teilweise erst noch verankert werden.”

Ob und wie die klimabezogenen Risiken
in etablierte Kennziffern wie Value-at-
Risk integriert werden koénnen, ist eine
offene Frage. Vielleicht reichen sie auch
gar nicht aus, um die neuen Fragestellun-
gen angemessen zu adressieren.

Ungeachtet dieser Schwierigkeiten soll-
ten wir alle aber nicht in einer ,Analyse-
Lahmung” stecken bleiben, sondern
stattdessen intensiv und kreativ an der
Weiterentwicklung der Modelle arbeiten.
Denn klar ist auch: Es handelt sich um
materielle Risiken, die wir als Bundes-
bank und auch alle anderen Akteure ma-
nagen kénnen mussen. Im Interesse der
Finanzstabilitat konnen wir hier nichts
dem Zufall Gberlassen.

Wiirden Sie sich klarere Definitio-

4. nen in Sachen ESG wiinschen
oder reicht der bestehende Rah-
men aus?

Klare Definitionen und verbindliche Stan-
dards mussen im ESG-Kontext teilweise
erst noch verankert werden. Die aktuel-
len Entwicklungen sehe ich hier durchaus
positiv. Die Weiterentwicklung der EU-Ta-
xonomie, aber auch die der internationa-
len Rechnungslegungsstandards sind nur
zwei Beispiele dafur. Richtig ist aber auch:
Je konkreter und detaillierter die Vor-
gaben sind, desto aufwendiger ist es,
sie einzuhalten. Ich personlich neige eher
zu weniger generellen Regeln, die aber
dann von den Akteuren in eigener Ver-
antwortung auszulegen sind.

Wir als Bundesbank engagieren uns stark
in der Arbeit der nationalen und inter-
nationalen Gremien und Netzwerke. Die

Ein groBes Problem ist das Fehlen
4. von Daten und Erfahrungen im

Umgang mit einer solchen Situa-
tion. Entscheidungen miissen unter Un-
sicherheit getroffen werden. Wie begeg-
net die Deutsche Bundesbank dieser
Herausforderung in ihrem Risikomanage-
ment?

Wir haben uns angesichts der Schwierig-
keit, mit den klassischen quantitativen
RisikomaBen ,nach Lehrbuch” zu arbei-
ten, bewusst fur eine pragmatische He-
rangehensweise entschieden. Mit einem
~€xplorativen Ansatz” wollen wir ver-
schiedene Erkundungswege ausprobieren
und, falls nétig, auch wieder verlassen.

Far unsere Zwecke haben wir ein dreistu-
figes Analyseschema formuliert, das von
der Klimafolgenforschung inspiriert wur-
de. Startpunkt sind die transitorischen
und physischen Risikotreiber (zum Bei-
spiel COz-Steuer, Extremwetter), die Uber
direkte und indirekte Transmissionskana-
le auf die eigenen finanziellen Exposures
beziehungsweise unsere Schuldner wir-
ken. Zunachst wird danach gefragt, wie
stark ein Schuldner von diesen Risiko-
treibern betroffen ist; wir bezeichnen das
als Sensitivitat. AnschlieBend schauen wir
auf die Resilienz oder adaptive Kapazi-
tat, das heif8t, wie stark ist die Wider-
standsfahigkeit ausgepragt, um auf die
klimabezogenen Herausforderungen zu
reagieren. Aus den beiden Dimensionen
ergibt sich dann die Vulnerabilitat oder
Verwundbarkeit eines Schuldners. Damit
erhalten wir zumindest eine qualitative
und vergleichende Risikoaussage, ins-
besondere Uber den Effekt eines Klima-
risikotreibers auf das Kreditrisiko.

Und wie gehen Sie vor, wenn
schlichtweg die notwendigen Da-
ten fehlen?

€

Dieses Schema kann flexibel eingesetzt
werden, vor allem im Hinblick darauf,
wie sich aktuell die Verfugbarkeit von
Daten darstellt. Wir haben dabei festge-
stellt, dass fur die drei Schuldnerklassen
nichtfinanzielle Unternehmen, Banken
und Staaten ein unterschiedliches Vor-
gehen sinnvoll ist. Beispielsweise liegen
far Unternehmen meist emissionsbe-
zogene Metriken wie die Treibhausgas-
intensitat vor, die uns zeigen, wie stark
das Geschaftsmodell von fossilen Ener-
gietragern abhangig ist. Auch die Bran-
chenzuordnung eines Unternehmens ist
aufschlussreich. Daraus erhalten wir dann
Indikatoren fur die klimabezogene Sen-
sitivitat. Wie verwundbar das Unterneh-
men ist, hangt unter anderem davon ab,
ob technologische Alternativen (zum Bei-
spiel Umstellung von Verbrennermotoren
auf elektrische Antriebe) sowie belastba-
re Transformationsplane existieren. Auch
finanzielle Kennzahlen oder schlicht das
aktuelle Kreditrating kénnen als einfa-
che Indikatoren fur die Resilienz dienen,
wenn weitergehende Informationen fur
ein detailliertes Research fehlen.

Besonders schwierig diirfte das
4. bei Finanzinstituten sein ...

Richtig. Hier ist die Datenlage und Analy-
se noch schwieriger, da diese meist selbst
noch in der Bestandsaufnahme sind, wie
.grun” oder ,braun” die von ihnen fi-
nanzierten Projekte eigentlich sind. Um
unsere Risikoeinschatzungen zu verbes-
sern, beziehen wir hier sowohl die For-
schungsarbeiten anderer Zentralbanken
als auch die Erkenntnisse von Stellen im
eigenen Hause mit ein, die im Rahmen
der Bankenaufsicht oder der Finanzstabi-
litat an dhnlichen Fragen arbeiten. Wenn
es um die Klimarisiken bei staatlichen
Schuldnern geht, nutzen wir eine breite
Palette von Indikatoren wie die volkswirt-
schaftliche Bedeutung fossiler Rohstoffe
und den nationalen Energiemix, aber
auch von Forschungsinstituten und Um-
weltorganisationen ver6ffentlichte Stu-
dien, die sich mit den Folgen des Klima-
wandels auf Landerebene beschaftigen.
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Sie sehen, Offenheit, Kreativitat und die
Bereitschaft zu improvisieren, helfen uns
dabei, um beim Management klima-
bezogener Risiken voranzukommen.

Konkret: Wie verbessern Sie die
«@U Qualitat und Verfiigbarkeit von
Klimadaten?

Da es keine umfangliche amtliche Statis-
tik fur Klimadaten gibt, kommen auch
wir an privaten Anbietern von Klimada-
ten nicht vorbei. Diese arbeiten aller-
dings mit jeweils eigenen Methoden, die
oft zu unterschiedlichen oder wider-
spruchlichen Ergebnissen fuhren. Des-
halb haben wir uns groBe Mihe bei der
Auswahl der Datenanbieter gegeben, da-
mit Qualitat und Datenabdeckung unse-
ren Anforderungen gerecht werden.

Daneben fuhren wir Plausibilitatskon-
trollen und Qualitatssicherungen durch,
prufen, welche Standards bertcksichtigt
wurden, und schauen uns Studien an, die
Klimadatenanbieter kritisch vergleichen.

Ein Problem ist auch die Langfris-
tigkeit der Ereignisse. Wie gehen
Sie damit um?

«

Wie allgemein Ublich, setzen wir Klima-
Szenario-Analysen und Stresstests ein, um
langeren Zeithorizonten zu begegnen.
Dabei nutzen wir als Startpunkt die vom
NGFS entwickelten Szenarien, die sich im
Finanzsektor als Standard etabliert ha-
ben. Die einzelnen Szenarien beschrei-
ben, wie sich volkswirtschaftliche GréBen
entwickeln kénnten, wenn bestimmte Kli-
mapolitiken eingesetzt werden, um zum
Beispiel vereinbarte Klimaziele zu errei-
chen. Die groBte Herausforderung be-
steht darin, diese makrodkonomischen
Variablen in Ausfallwahrscheinlichkeiten
fur die individuellen Schuldner, gegen-
Uber denen ein Exposure besteht, zu
Ubersetzen. Dazu kann man im ersten
Schritt die Annahme treffen, dass ein
klimapolitisch ausgel6ster Ruckgang der
wirtschaftlichen Aktivitat symmetrisch die
Bonitat aller Unternehmen verschlech-
tert. Im zweiten Schritt lasst sich beim Bo-
nitatseffekt beispielsweise nach der Bran-
chenzugehorigkeit unterscheiden. Noch
weitergehend ware es, nach einzelnen
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Unternehmen zu differenzieren,
dann allerdings sehr aufwendig wird.

was

Die Ergebnisse von Szenario-Analysen
werden maBgeblich von den dort ein-
geflossenen, oft sehr vereinfachenden
Annahmen gepragt. Deshalb ist es eine
permanente Aufgabe, diese Annahmen
kritisch zu hinterfragen und den Abstrak-
tionsgrad durch Verwendung von granu-
laren Daten zu vermindern. Beispielswei-
se steht bei uns aktuell die Einbeziehung
physischer Risiken auf der Agenda.

Welche Rolle spielt beim Umgang
4. mit klimabezogenen Risiken das
Thema IT?

Eine ganz zentrale! Unsere Hochleis-
tungs-IT bildet das Fundament fur samt-
liche Arbeiten, insbesondere fiir daten-
bezogene Tatigkeiten. Wir konzentrieren
uns gerade sehr darauf, Daten noch bes-
ser miteinander zu verknUpfen und sie in
unserer neuen modernen Datenplatt-
form nutzbar zu machen. Statt der frihe-
ren Datensilos stehen kunftig allen Fach-
bereichen die Daten zur Verfugung.
Damit konnen wir gerade groBe Mengen
von Klimadaten besser bearbeiten und
perspektivisch sehr viel effizienter nut-
zen. Ich bin Uberzeugt: Green Finance
wird am Ende nur mit Big Data und
kunstlicher Intelligenz funktionieren.

L N

spezifischen Zuschnitt einer Notenbank
einfacher ist.

Es sind mittlerweile viele interne Services
in unserm Haus entstanden, welche die
Fachbereiche bei ihren Digitalisierungs-
bestrebungen unterstitzen, zum Beispiel
die Kompetenzzentren fur kunstliche In-
telligenz oder fur Prozessdigitalisierung.
Beispiele fur Technologien, die vor ein
paar Jahren in der Bank noch gar nicht
vertreten waren, sich aber im Digita-
lisierungsprozess etabliert haben, sind
kunstliche Intelligenz und Web Scraping.
Wir nehmen mittlerweile auch Zukunfts-
themen wie Quantum Computing fruh-
zeitig in den Blick. Und mit dem digitalen
Euro werden wir als Eurosystem ein hoch
anspruchsvolles digitales Produkt ent-
wickeln.

Nutzt die Deutsche Bundesbank
4. kinstliche Intelligenz — und wenn
ja, wo?

Ja, die Bundesbank nutzt kinstliche In-
telligenz (KI), es gibt bereits Gber 30 An-
wendungen. Die Einsatzbereiche reichen
von der Texterkennung und -extraktion
Uber Zusammenfassungen und Generie-
rung von Texten bis hin zur Klassifikation.
Es gibt verschiedene Einheiten in der Ban-
kenaufsicht, dem Risiko-Controlling oder
den Marktoperationen, die in den ver-

.Unser Ziel ist es, auch mit Kl unsere Analysefahigkeit
deutlich zu steigern.”

Wie weit sind Sie mittlerweile bei
lhrer Vision der digitalen Bundes-
bank gekommen?

L N

Es freut mich sagen zu kénnen, dass un-
sere digitale Transformation mittlerweile
deutlich an Fahrt aufgenommen hat. Un-
ser Ziel war ja schon fruh klar: Die Bun-
desbank als eine digital vernetzte Orga-
nisation aufzustellen, um die Potenziale
aufkommender Technologie konsequent
zu nutzen. Wir wollen hier unseren Bei-
trag zur Digitalisierung der offentlichen
Verwaltung leisten, vielleicht auch ein-
mal vorangehen, was manchmal in dem
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gangenen Jahren KIl-Anwendungsfalle
entwickelt haben. Kunstliche Intelligenz
findet bei der Vorhersage von finanziel-
lem Stress, der automatisierten Bewer-
tung von Nachrichten oder bei der
Datenbereinigung Anwendung. Auch
Sprachmodelle und Generative Kl sind
bei uns im Fokus. Und mit ChatGPT wur-
den in unserem Zentralbereich Strategie
und Innovation bereits Projekte gestar-
tet. Unser Ziel ist es, auch mit Kl unsere
Analysefahigkeit deutlich zu steigern.
Warum? Damit wir in Zukunft noch bes-
sere Entscheidungen treffen, um unser
Mandat zu erfullen.



