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Managementleitfaden Sustainable Finance

im Fokus der Bankenaufsicht

Chancen und Risiken der Nachhaltigkeit und ihre Behandlung im Risi-
komanagement und in der Berichterstattung der Bank

A.Nachhaltigkeitsrisiken und -chancen als Herausforderung fiir
Banksteuerung und Bankenaufsicht!

LAlle reden tiber Deutschland. Wir reden tiber das Wetter“?.

. Einleitung

Traditionelle Wahlwerbung allein hat in
demokratischen Systemen Ublicherweise
wenig Einfluss auf den Ausgang einer
Wahl. Ausnahmen bestétigen allerdings die
Regel. So hat wohl kaum ein Wahlslogan in
Deutschland so ,durchschlagende” Wir-
kung erzielt wie der oben zitierte. Mit ihm
— oder genauer gesagt der damit verbun-
denen politischen Schwerpunktsetzung
auf den Klimawandel anstelle der damals
alles dominierenden Frage der deutschen
Einheit — zogen (grob vereinfacht gespro-
chen) die westdeutschen Griinen im Dezem-
ber 1990 mit wehenden Fahnen aus dem
bisherigen westdeutschen Bundestag aus
und damit erst gar nicht in den ersten
gesamtdeutschen Bundestag ein. Ironi-
scherweise standen gut 30 Jahre spéter die

Chancen auf die erste Kanzlerschaft von
Biindnis 90/Die Griinen mit genau dem glei-
chen Thema besser denn je. Was allerdings
1990 im Wahlprogramm der Griinen noch
keine Rolle spielte — die Unterstitzung des
nachhaltigen Umbaus der Wirtschaft durch
den Finanzsektor — dominiert spdtestens
seit Sommer 2020 unter dem Schlagwort
,Sustainable Finance” die Diskussion in
Finanzkreisen.

Untrennbar mit dem Schlagwort Sus-
tainable Finance verbunden sind die so
genannten ESG-Risiken (,E“ fiir Environ-
mental, ,,S“ fir Social und ,G” fir Gover-
nance). Diese spielen aus Sicht von Zentral-
banken und Aufsichtsbehérden im Hinblick
auf mogliche negative Auswirkungen auf
die Finanzstabilitdt eine zunehmend wich-
tige Rolle.

t  Dieindiesem Artikel vorgenommenen Einschatzungen geben ausschlieRlich die Meinung des Autors wieder und stellen nicht
unbedingt offizielle Positionen der Deutschen Bundesbank dar.

2 Wabhlslogan der damals nur im ehemaligen Hoheitsgebiet der Bundesrepublik Deutschland registrierten (,westdeutschen”)

Partei ,Die Griinen“ zur ersten gesamtdeutschen Wahl 1990.

www.FCH-Gruppe.de



ESG-Risiken und -chancen in

Banksteuerung/-aufsicht

Die sechste MaRisk-Novelle nimmt dieses
Thema zwar noch nicht explizit auf. Es
ist jedoch absehbar, dass spatestens mit
Inkrafttreten der EBA-Leitlinien zur Kre-
ditvergabe und -tiberwachung?® bzw. deren
Umsetzung in Deutschland — egal ob dies
im Rahmen der siebten MaRisk-Novelle
tiber eine Anderung der MaRisk geschieht
oder durch einfachen Verweis auf die Leit-
linien —im Jahr 2022 erste Prifungshand-
lungen bei den direkt von der BaFin beauf-
sichtigten Instituten (LSI) auf der Grundlage
ausfihrlicher Anforderungen zum Thema
vorgenommen werden. Auch die EZB plant,
im Jahr 2022 bei den von ihr direkt beauf-
sichtigten Instituten (SI) erste Prifungen
mit Schwerpunkt Umwelt- und Klimarisi-
ken durchzufihren.

In den nachfolgenden Ausfiihrungen geht
es nicht nur darum, ganz konkret die Anfor-
derungen des Merkblatts der BaFin zum
Thema Nachhaltigkeitsrisiken und die des
Leitfadens der EZB zu Umwelt- und Klima-
risiken zu analysieren (Abschnitt IV. gibt zu
diesem Zweck einen tiefer gehenden Ein-
blick in deren jeweilige Grundstruktur und
inhaltliche Schwerpunktsetzung). Der Bei-
trag ist vielmehr darlber hinaus als eine
Art ,Tour d’horizon” zu verstehen, in dem
in einem holistischen Ansatz die grundsatzli-
chen Herausforderungen des Managements
von ESG-Risiken im Rahmen der Gesamt-
banksteuerung, die politischen Rahmenbe-
dingungen des Themas sowie die aufsichts-
relevanten Hauptakteure der Diskussion
um ESG-Risiken beleuchtet werden sollen.
Ein verengter Blick nur auf die konkreten,
bislang vorliegenden aufsichtsrechtlichen

® EBA(2020b).

Anforderungen wiirde die Sicht auf die
(immensen) grundsatzlichen Herausforde-
rungen des Themas verstellen. Diese gilt es
jedoch als erstes zu verstehen, wenn man
die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
zu ESG-Risiken richtig interpretieren und
umsetzen will.

Abschnitt II. dieses Beitrags gibt zunachst
einen generellen Uberblick tiber die Defini-
tion und die Wirkungsweise von ESG-Risiken
sowie Uber die relevanten internationalen,
europdischen und deutschen Standardset-
ter im Bereich Sustainable Finance. Dabei
werden auch einige bereits veroffentlichte
bzw. kiinftig noch zu erarbeitende Rahmen-
werke mit direkten oder indirekten Auswir-
kungen auf die Institute adressiert. Dazu
zdhlen insbesondere die Vereinten Natio-
nen mit ihren nachhaltigen Entwicklungs-
zielen und dem Pariser Klimaschutzabkom-
men, aber auch die Europdische Union,
hauptsachlich mit ihrem Aktionsplan fir
nachhaltige Entwicklung, und schlieBlich
die deutsche Bundesregierung mit ihrer
Sustainable Finance-Strategie. Mit den sich
an den Aktionsplan der EU anschlieRenden
Gesetzesinitiativen in Sachen Offenlegung
ESG-relevanter Informationen (im Rahmen
der nicht-finanziellen Berichterstattung)
hat diese auch einen engen Bezug zu auf-
sichtsrechtlichen Fragestellungen herge-
stellt. Allerdings werden die Auswirkungen
beispielsweise der EU-Taxonomie auf spa-
tere bankgeschaftliche Priifungen bislang
in der 6ffentlichen Diskussion massiv unter-
schatzt. Dies gilt auch fiir die kiinftige Rolle
nicht-staatlicher Organisationen, denen sich
Abschnitt II. abschlieRend widmet.

8 Managementleitfaden Sustainable Finance, Finanz Colloquium Heidelberg, 2022.



Abschnitt Ill. befasst sich mit Herausforde-
rungen bezliglich der Geschaftsstrategie,
der internen Governance sowie Fragen des
Risikomanagements, mit denen sich die Ins-
titute beim Thema ESG-Risiken und -Chan-
cen konfrontiert sehen. Dazu zdhlt etwa die
Frage des Umgangs mit ESG-Ratings oder die
Schwierigkeit, ausreichende Daten von den
Kreditnehmern zu erhalten, um diese —im
einfachsten Fall — zunachst einmal der Kate-
gorie ,griin“ oder ,nicht-griin“ zuordnen
zu konnen. Der Fokus wird dabei auf einen
wichtigen Teilbereich der E-Risiken, ndmlich
die Klimarisiken, und dort wiederum auf die
Kreditrisiken gelegt. Nicht nur, weil sich die
aufsichtsrechtlichen Aktivititen momen-
tan auf diesen Teilbereich der ESG-Risiken
konzentrieren, sondern weil hier auch die
groflten methodischen Herausforderungen
flr das Risikomanagement liegen. Aufseher
wie Institute missen versuchen, die poten-
ziell negativen Auswirkungen auf die Finanz-
stabilitat zu quantifizieren (etwa durch die
Entwicklung von ,Klimastresstests”, deren
Ziel es ist, die Auswirkungen sowohl von
physischen als auch transitorischen Risiken
auf die Ertrags-, Risiko- und Finanzlage der
Kreditinstitute abzuschatzen) und entspre-
chende Mitigationsmoglichkeiten zu iden-
tifizieren. Auch hier ,lauern” mit dem so
genannten Green Swan Herausforderun-
gen, die in ihrer Tragweite bislang vermut-
lich unterschatzt werden.

Wie oben bereits erwdhnt, gibt Abschnitt IV.
schlieBlich einen Einblick in bankaufsicht-
liche Erwartungen im Zusammenhang mit
ESG-Risiken, u. a. aus Sicht der BaFin und
der EZB, die beide bereits entsprechende
Leitfaden veroffentlicht haben. Es werden
aber auch die verschiedenen, an die EBA

www.FCH-Gruppe.de

gerichteten Auftrage zur Ausarbeitung von
Leitlinien und technischen Standards zum
Thema ESG-Risiken in der Sdule 1 wie auch
in den Saulen 2 und 3 des Baseler Rahmen-
werks beleuchtet. Last but not least wird
kurz Bezug genommen auf die geplante
Integration von ESG-Risiken in die CRD im
entsprechenden Entwurf der Europdischen
Kommission vom Oktober 2021.

Nicht von diesem Beitrag abgedeckt sind
Fragen der Wertpapierberatung unter der
MiFID bzw. dem WpHG (z. B. Wertpapier-
oder sonstiges ESG-bezogenes Beratungs-
geschaft). Mit der beispielhaften Nennung
einiger ESG-relevanter Akteure aus dem
NGO- oder aus dem Bereich kommerzieller
Anbieter verfolgt der Autor zudem nicht
die Absicht, diese Akteure besonders her-
vorzuheben oder gar zu empfehlen, son-
dern sie sind lediglich Teil einer jeweils nicht
abschlieRenden Aufzdhlung und dienen
illustrativen Zwecken. SchliefRlich bezieht
sich die in diesem Beitrag durchgehend
gewahlte méannliche Form (z. B. Leiter der
Risikokontrollfunktion) immer zugleich auf
weibliche und méannliche Personen. Redak-
tionsschluss fiir den vorliegenden Beitrag
war Ende Juni 2022. Die danach erfolgte
Veroffentlichung des ersten Konsultations-
papiers zur siebten MaRisk-Novelle konnte
dementsprechend nicht mehr beriicksich-
tigt werden.

Il. ESG-Risiken — wo stehen wir?

Der Ausdruck ,Sustainable Finance” (auf
Deutsch ,nachhaltige Finanzwirtschaft”
oder auch ,Nachhaltigkeit im Finanzsys-
tem” genannt) bezeichnet den Einbezug
von Umwelt-, sozialen und Unternehmens-



ESG-Risiken und -chancen in

Banksteuerung/-aufsicht

flhrungsaspekten (auch als Governance-
aspekte bekannt) in die Entscheidungen
von Finanz(markt)akteuren®. Sustainable
Finance umfasst danach eine Vielzahl von
Aktivitdten, z. B. die Finanzierung einer
(oder mehrerer) Windkraftanlagen, eines
Start-ups mit einem nachhaltigen Geschafts-
modell aus dem Bereich der Kreislaufwirt-
schaft, die Unterstiitzung speziell von Exis-
tenzgriinderinnen oder auf der Passivseite
die Ausgabe so genannter Green oder auch
Social Bonds. Ein solcher Einbezug birgt aus
Sicht der Finanz(markt)akteure sowohl Risi-
ken als auch Chancen. Die Bankenaufsicht
beschrankt sich in ihrem Erkenntnisinte-
resse bezliglich Sustainable Finance zwar
nicht auf die entsprechenden finanziellen
Risiken sondern sieht auch die jeweiligen
Chancen, die Risiken stehen fiir sie jedoch
im Vordergrund. Im Falle ihres Schlagend-
werdens kann es zu einer Schieflage des
betroffenen Instituts bis hin zu einer Desta-
bilisierung des gesamten Finanzsystems
durch Ansteckungseffekte kommen. Dies gilt
es aus Sicht der mikroprudenziellen Banken-
aufsicht jedoch unbedingt zu vermeiden, da
ihre Hauptaufgabe gerade in der Gewahr-
leistung von Finanzstabilitdt besteht®.

1. Definition und Wirkungsweise von
ESG-Risiken

Risiken aus dem Bereich Sustainable Finance
werden meist als ESG- oder Nachhaltigkeits-
risiken bezeichnet. Sie stellen auf mogli-
che negative Auswirkungen von Umwelt-
(E), Sozial- (S) und Governancefaktoren (G)

auf Finanzintermediare und damit auf die
Finanzstabilitat ab. Konkret definieren Bank-
aufsichtsbehorden ESG-Risiken bislang
als Ereignisse oder Bedingungen in Bezug
auf Nachhaltigkeitsfaktoren, deren Eintre-
ten tatsachlich oder potentiell wesentliche
negative Auswirkungen auf den Wert von
Vermogensgegenstdanden, aber auch auf die
Finanz- und Ertragslage sowie die Reputa-
tion eines Unternehmens haben kdnnten.
Reputationsrisiken entstehen dabei durch
die Unterhaltung einer Geschaftsbezie-
hung mit einem Unternehmen, welches
moglicherweise einem Nachhaltigkeitsri-
siko ausgesetzt ist, oder durch das Unter-
lassen ausreichend nachhaltiger Aktivitaten,
was Vertrauensverluste bei Vertragspart-
nern und Mitarbeitern nach sich ziehen
kann®. Rufrisiken konnen auch durch das
so genannte ,Greenwashing” schlagend
werden. Ein bedeutendes Beispiel hierfiir
stellt der Fall DWS dar. Bei der Fondsge-
sellschaft der Deutschen Bank wurden im
Juni 2022 die Geschaftsraume in Frankfurt
durchsucht, weil der Verdacht auf mutmal-
lich falsche Angaben in Anlageverkaufspro-
spekten bestimmter DWS-Fonds und damit
auf Kapitalanlagebetrug im Falle als nach-
haltig deklarierter Fonds bestand. Vermut-
lich waren zuvor den staatlichen Behdrden
nicht ausreichend Informationen zur Ver-
fligung gestellt worden, um den Vorwurf
des Kapitalanlagebetrugs ausreichend aus-
raumen zu konnen. In der Folge verlor die
Aktie rund sieben Prozent ihres Kurswertes
und wurde der bis dahin amtierende Vor-
sitzende der DWS-Geschaftsfiihrung seines

4 Vgl. https://www.bundesbank.de/de/aufgaben/bankenaufsicht/einzelaspekte/sustainable-finance/sustainable-fi-

nance-805570; Zugriff am 15.6.2021.
° Siehe hierzu ausfthrlicher DIETZ (2019), S. 21f.
® Vgl. BaFin (2019), S. 13 sowie FMA (2020), S. 12.

10 Managementleitfaden Sustainable Finance, Finanz Colloquium Heidelberg, 2022.



Amtes enthoben’. Bereits als die Vorwiirfe im
Januar 2022 zum ersten Mal an die Offent-
lichkeit gelangten, war der DWS-Aktienkurs
innerhalb eines Tages um 10 % eingebro-
chen. Schlagend werdende Rufrisiken kdnnen
also durchaus massive Auswirkungen auf den
Wert von Vermogensgegenstdnden (hier der
Wert der DWS-Aktie) nach sich ziehen.

Die EBA adressiert in einer von ihr gewahl-
ten, etwas breiteren Definition auch die
moglichen positiven Auswirkungen von
ESG-Faktoren und weist (zurecht) darauf
hin, dass von positiven wie negativen Aus-
wirkungen nicht nur Unternehmen son-
dern auch Privatpersonen und staatliche
Einheiten betroffen sein konnen® (letzteres
etwa durch Unterstiitzungsleistungen nach
Naturkatastrophen, von denen erwartet
wird, dass sie im Gefolge des Klimawandels
haufiger und heftiger auftreten werden als
in der Vergangenheit).

Nachhaltigkeitsfaktoren beziehen sich
dabei auf Umwelt-, Sozial- und Arbeitneh-
mer- sowie Governanceaspekte. Umweltas-
pekte stellen auf die Qualitat und die Funk-
tionsfahigkeit natiirlicher Ressourcen ab
und umfassen beispielsweise den Klima-
schutz, den Schutz der Biodiversitdt oder
den Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft®.
Sozialaspekte beinhalten z. B. die Einhaltung
arbeitsrechtlicher Standards, den Arbeits-
schutz oder faire Arbeitsbedingungen.
Governanceaspekte schliefllich beziehen sich

beispielsweise auf Steuerehrlichkeit, die Ein-
haltung von Datenschutzbestimmungen, die
Achtung der Menschenrechte, die Ermogli-
chung von Whistle-Blowing-Aktivitdten im
eigenen Unternehmen und die Bekdmpfung
von Korruption, Bestechung und Geldwa-
sche. Einen umfangreichen (aber bei weitem
nicht abschlieRenden) Uberblick iiber Nach-
haltigkeitsfaktoren gibt Abbildung 1.

Leitlinien zur erwiinschten Berlcksich-
tigung von Sozial- und Arbeitnehmerbe-
langen in Unternehmen finden ihren Aus-
gangspunkt meist auf der internationalen
Ebene. Dazu zdhlen verschiedene Erkla-
rungen und Konventionen (etwa die Allge-
meine Erklarung der Menschenrechte der
Vereinten Nationen, an der sich die vom
Europarat verabschiedete Europaische
Menschenrechtskonvention und die Charta
der Grundrechte der EU orientieren), Stan-
dards (wie die International Finance Cor-
poration Performance Standards der Welt-
bank) und Grundsatze, beispielsweise die
zehn Global Compact Principles der Ver-
einten Nationen®'. Unternehmen, welche
die Global Compact Principles unterschrei-
ben, verpflichten sich im Bereich der Sozial-
und Arbeitnehmeraspekte beispielsweise
dazu, alle Formen von Zwangsarbeit aus-
zuschlieBen, an der Abschaffung von Kin-
derarbeit mitzuwirken, und jede Diskrimi-
nierung (z. B. Giber die Hautfarbe oder das
Geschlecht) in Bezug auf Beschaftigung und
Beruf auszuschlielRen.

7 \gl. Bérsenzeitung vom 02.06.2022 (,,Deutsche Bank greift bei Fondstochter DWS durch”) sowie vom 11.06.2022 (,,ESG-Kon-

formitat ist ein hochkomplexes Thema*“).
& Vgl EBA(2021a),S.31.
° Vgl. EBA(2021a),S. 34.

1 Zu moglichen weiteren Nachhaltigkeitsfaktoren siehe ausfiihrlicher EBA (2021a), S. 26 f.

' Vgl. BlackRock FMA (2020), S. 22.

www.FCH-Gruppe.de
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Abbildung 1: Nachhaltigkeits-(ESG-)Faktoren*?

Umwelt

Soziales
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Klimaschutz
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Steuerehrlichkeit

Anpassung an Klimawandel

Einhaltung Arbeitnehmer-
und Gesundheitsschutz

MaBnahmen zur Verhinde-
rung von Korruption

Schutz der Biodiversitat

Soziale Integration

Nachhaltigkeitsmanagement
durch den Vorstand

Nachhaltige Nutzung und
Schutz von Wasser- und
Meeresressourcen

Faire Bedingungen am Arbeits-
platz, Diversitat sowie Aus- und
Weiterbildungschancen

Verguitung in Abhangigkeit von
nachhaltiger Geschiftstatigkeit

Ubergang zu einer Kreislauf-
wirtschaft inkl. Recycling

Projekte zur Bekdmpfung von
Ungleichheit

Ermdglichung von
Whistle-Blowing

Abfallvermeidung und (ther-
mische) -verwertung

Ausreichende
Produktsicherheit

Gewdéhrleistung von
Arbeitnehmerrechten

Vermeidung von gesund-
heitsgefahrdenden (inkl. Radi-
oaktiven) Abféllen

Gewerkschafts- und Ver-
sammlungsfreiheit
(Koalitionsfreiheit)

Gewabhrleistung des
Datenschutzes

Vermeidung und Verminderung
der Umweltverschmutzung
(inkl. Luftverschmutzung) bzw.
-zerstérung

Projekte zugunsten wirtschaft-
lich oder sozial benachteiligter
Bevolkerungsgruppen

Installation von unterneh-
menseigenen Qualitatsma-
nagementsystemen

Schutz gesunder Okosysteme

Humanes Kranken- und
Pflegewesen

Informationstransparenz
gegeniber Verbrauchern

12 Eigene Darstellung auf der Grundlage von FMA (2020), S. 11.

12

Managementleitfaden Sustainable Finance, Finanz Colloquium Heidelberg, 2022.




Nachhaltige Landnutzung

Gesundheitsschutz

Offenlegung von
Informationen

Pflanzenbetonte Ernah-
rung und nachhaltige
Viehwirtschaft

Einhaltung anerkannter
arbeitsrechtlicher Standards
(z. B. keine Kinder- und
Zwangsarbeit, keine
Diskriminierung)

Einrichtung von Ombudsstel-
len fiir Kundenbeschwerden

Im Juni 2021 ist in Deutschland in diesem
Zusammenhang das so genannte Lieferket-
tensorgfaltspflichtengesetz (LkSG) verab-
schiedet worden, das am 01.01.2023 in Kraft
treten soll. Auch die Europaische Kommis-
sion hat im Februar 2022 eine , Lieferketten-
richtlinie”, die so genannte Corporate Sus-
tainability Due Diligence Directive (CSDDD)
in den europdischen Gesetzgebungsprozess
eingebracht (siehe hierzu auch Abschnitt
1l.2.a). Das grundsatzliche Anliegen beider
Rechtsakte besteht darin, Unternehmen, die
im Ausland Vorleistungen oder Endprodukte
kaufen, zu verpflichten lber die gesamte Lie-
ferkette hinweg bei ihren Zulieferbetrieben
die Einhaltung von Menschenrechten (und
Umweltaspekten) zu gewahrleisten. Zusatz-
lich sollen diese Unternehmen sicherstellen,
dass gegen die Arbeitsbedingungen versto-
Rende Produktionsverfahren bei ihren Zulie-
ferern im Ausland vermieden oder nach Auf-
deckung abgestellt werden. VerstoRen die
Unternehmen gegen diese Pflicht, kénnen
staatliche Buflgelder oder zivilrechtliche
Schadensersatzklagen drohen?3. Zivilrecht-
liche Klagen flihrt auch die BaFin als mog-
liche Beispiele fur S-Risiken von Banken an

(z. B. Schadensersatzanspriiche gegen Her-
steller von Zigaretten oder GewinneinbuRen
durch gescheiterte Baugenehmigungen flr
GroRprojekte, weil die Landrechte der indige-
nen Bevolkerung nicht ausreichend ber(ick-
sichtigt wurden),

Referenzpunkte fir sozial erwiinschtes Ver-
halten im Bereich der Governanceaspekte
finden sich ebenfalls in den oben bereits
angeflihrten internationalen Leitlinien. Um
bei dem Beispiel Global Compact Principles
zu bleiben, werden dort z. B. die Unterzeich-
ner verpflichtet, gegen alle Arten der Kor-
ruption einzutreten, einschliefRlich Erpres-
sung und Bestechung. Die BaFin fiihrt als
mogliche Beispiele flir G-Risiken BuRgeld-
zahlungen wegen hinterzogener Steuern,
wegen Geldwéasche oder wegen Betrugs
an?®®, Hier finden sich diverse Negativbei-
spiele aus der ndheren Vergangenheit, etwa
die Cum-Ex- bzw. Cum-Cum-Affaren oder der
Diesel-Abgasskandal bei mehreren (insbe-
sondere deutschen) Automobilherstellern.

Eine kirzlich im Auftrag der Europai-
schen Kommission von BlackRock Financial

3 Siehe zum deutschen Lieferkettensorgfaltspflichtengesetz ausfiihrlicher Wagner/Rutloff, zur CSDDD Spindler.

4 BgFin (2019), S. 15.
1 Vgl. BaFin (2019), . 15.
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ESG-Risiken und -chancen in

Banksteuerung/-aufsicht

Markets Advisory durchgefiihrte Studie
kommt zu dem Schluss, dass das Manage-
ment von Governanceaspekten im Moment
bei Banken im Vergleich zu S- und E-Aspek-
ten am weitesten fortgeschritten ist. Dabei
liegt der Schwerpunkt allerdings auf dem
nach AulRen sichtbaren eigenen Unterneh-
mensverhalten. Die o. a. Governancefra-
gen spielen im Zusammenhang mit Kredit-
kunden oder Refinanzierungspartnern noch
keine grofRe Rolle. Die wenigen Ausnahmen
zu dieser Regel, insbesondere im Bereich
Geldwasche- und Terrorismusfinanzierung,
gehen zudem meist auf bereits bestehende
aufsichtliche und regulatorische Anforde-
rungen zurlick und sind vermutlich damit zu
erklaren, dass die Bekdmpfung von Geldwa-
sche und Terrorismusfinanzierung tblicher-
weise in den klassischen Know-your-custo-
mer- und Onboarding-Prozess eingebettet
ist und damit eher auf Compliance-Aspekte
verkirzt wird®®.

In der (massiv) an Fahrt aufnehmenden
Diskussion der letzten beiden Jahre spie-
len innerhalb der ESG-Risiken die Umwelt-
risiken und dort insbesondere die Klimarisi-
ken die wichtigste Rolle. Das gilt auch flr die
bankaufsichtliche Perspektive (siehe hierzu
ausfihrlicher Abschnitt IV.). Ein moglicher-
weise entscheidender Grund, warum E-Ri-
siken im Vergleich zu S- und G-Risiken in der
politischen wie wissenschaftlichen Diskus-
sion dominieren, ist dabei, dass sich diese
im Vergleich plakativer messen und in ihren

o

Vgl. BlackRock FMA (2020), S. 22 ff.
Vgl. BlackRock FMA (2020), S. 19.

i~
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Vgl. Bolton, u. a. (2020), S. 13.

Auswirkungen anschaulicher quantifi-zieren
lassen?’.

Das groRe Problemfeld Biodiversitat gewinnt
zwar in letzter Zeit ebenfalls an Wichtigkeit,
auch weil zunehmend bestehende Interde-
pendenzen zum Klimaschutz erkannt und
problematisiert werden®®, spielt im Ver-
gleich zum Klimaschutz aber noch eine
untergeordnete Rolle. Es ist allerdings nur
eine Frage der Zeit, bis auch der Erhalt der
Biodiversitat eine ahnliche Aufmerksamkeit
auf sich ziehen wird wie der Klimawandel*®.
So kénnten selbst bei einer Einddmmung
der Erderwdrmung auf weniger als 1.5°C
70-90 % der Riffe bildenden Korallen in den
Weltmeeren absterben. Von diesen Korallen
hangen nach Schatzungen aber etwa 25 %
des maritimen Lebens in den Ozeanen ab?.

Klimarisken flrr Banken resultieren aus dem
durch den AusstoR von Treibhausgasen ver-
ursachten Klimawandel und der damit ein-
hergehenden zunehmenden Erderwar-
mung. Diese birgt fiir einzelne Regionen
der Erde zwar auch Chancen, z. B. die Nut-
zung von Boden fir die Landwirtschaft, wo
dies bislang aufgrund zu niedriger Tempe-
raturen nicht méglich war. Letztendlich pro-
gnostizieren wissenschaftliche Forschungs-
institute insgesamt jedoch verheerende
Wirkungen fir die Erdbevolkerung, wenn
es nicht gelingt, die Erderwarmung signifi-
kant zu begrenzen (siehe hierzu ausfihrli-
cher Abschnitt 11.2.).

Zum Thema Biodiversitat siehe einfuhrend Fitzgeorge-Parker sowie NGFS (2021b).
So liefert etwa UNEP WCMC (2022) erste Beispiele fur ein mogliches Management von Biodiversitétsrisiken im Finanzsektor.

14 Managementleitfaden Sustainable Finance, Finanz Colloquium Heidelberg, 2022.



Aufbauend auf einer wegweisenden Rede
des damaligen Gouverneurs der Bank of
England, Mark Carney, zu Klimarisiken fir
den Versicherungssektor aus dem Jahr
2015, werden die Klimarisiken grundsétzlich
in drei Kategorien eingeteilt, die physischen,
die transitorischen und die Haftungsrisiken
(liability risks)?. In dieser Rede wird auch
auf ein Dilemma im Zusammenhang mit
dem Betrachtungshorizont beziiglich Klima-
risiken hingewiesen. Dieses besteht darin,
dass wenn die Auswirkungen des Klimawan-
dels auf breiter Basis sichtbar werden, es
bereits zu spat ist, diese Entwicklung noch
aufzuhalten. Da die Auswirkungen zu Beginn
des Klimawandels noch gering erscheinen,
entsteht jedoch umgekehrt kein wirklicher
Druck, friihzeitig tatig zu werden (,,Tragedy
of the horizon®).

a) Physische Risiken

Als physische Risiken werden potenziell
schadliche Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- oder Ertragslage eines Unter-
nehmens, eines Haushalts oder eines Staa-
tes durch Naturereignisse bezeichnet. Dazu
zahlen Schaden aus kurzfristigen Extrem-
wetterereignissen (akute physische Risi-
ken) genauso wie durch den mittel- bis
langfristigen Klimawandel verursachte Phéa-
nomene (chronische physische Risiken), die
zu einem Wertverlust von Vermogensgegen-
standen bei Unternehmen und Privathaus-
halten und damit indirekt Uber erhdhte
Insolvenzen und geringere Erlés- und Ein-
bringungsquoten (Sicherheitenwerte) auch
bei Banken fiihren. Die Vermogensgegen-

2 Vgl. Carney (2015), S. 6.

stdnde mit vermindertem Wert werden
auch als ,Stranded Assets” bezeichnet.
Wertverluste kdnnen auch bei von Staaten
emittierten Wertpapieren auftreten, wenn
z. B. durch zunehmende Sturm- oder Uber-
flutungsschaden groRe Teile der ehemali-
gen Infrastruktur durch staatliche Investiti-
onsprogramme wieder aufgebaut werden
missen oder wenn die bei Privatpersonen
und Unternehmen entstandenen Schaden
kiinftig nicht mehr von privaten Versiche-
rungsunternehmen versichert werden soll-
ten. In beiden Fallen wird in der Folge der
Staat verstarkt in die Haftung genommen
und sich hierfiir vermutlich zunehmend ver-
schulden mussen?. Die im Depot A einer
Bank gehaltenen Staatsanleihen kdnnen
also durch physische Risiken genauso an
Wert verlieren wie z. B. Spezialfonds, die
groBe Mengen an Pfandbriefen halten,
welche durch Immobilien in potenziellen
Uberschwemmungsgebieten besichert sind.

Unter die chronischen physischen Risiken
fallen etwa der Meeresspiegelanstieg, die
Veranderung von Meeres- und Luftstro-
mungen (wie etwa die Abschwachung des
Jet Streams in der nordlichen Hemisphare),
die Ubersiduerung der Ozeane, die Redu-
zierung der Biodiversitdt oder der Anstieg
der Durchschnittstemperaturen (mit regi-
onalen Extremen wie zuletzt im Juli 2021
mit gemessenen Temperaturen von knapp
50 Grad an mehreren aufeinander folgen-
den Tagen im Nordwesten Kanadas oder im
Stiden Spaniens). Die Erderwarmung verur-
sacht eine Zunahme sowohl der Anzahl als
auch der Schwere und Dauer von Diirrepe-

22 Zu potenziellen Auswirkungen des Klimawandels auf die Staatenbonitét siehe beispielsweise Klusak u. a. (2021).
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rioden, mit entsprechendem Ernteausfall
und der Zerstérung von Waldbestanden
durch Waldbrande. Verstarkter Salzwas-
sereinfluss durch einen Anstieg des Mee-
resspiegels kann zu massiven landwirt-
schaftlichen Ertragseinbriichen und zur
Beschaddigung kiistennaher Infrastruk-
tur fuhren?3. SchlieBlich fihrt der antizi-
pierte Anstieg des Meeresspiegels schon
heute dazu, dass in potenziell betroffe-
nen Gegenden Immobilien in Strand- bzw.
Klstenndhe einen Wertabschlag im Ver-
gleich zu Immobilien hinnehmen miissen,
die (etwas) hoher gelegen sind®*. Auch
dies ist ein gutes Beispiel flr ,Stranded

2 Vgl. Bolton, u. a. (2020), S. 12.
2 Vgl.ebenda, S. 17.

Assets”. Unter chronische physische Risi-
ken werden auch Folgewirkungen des Kli-
mawandels subsumiert, wie der Zusam-
menbruch bisheriger Lieferketten, die
Aufgabe wasserintensiver Geschaftstatig-
keiten bis hin zu klimabedingter Migration
und bewaffneten Konflikten, sowie die
Verringerung der Arbeitsproduktivitat,
z. B. durch verstarkt auftretende tropische
Krankheiten (wie etwa Malaria) in Gegen-
den, in denen diese Krankheiten bis dato
unbekannt waren. Eine Ubersicht {iber die
Wirkungszusammenhdnge physischer Risi-
ken bietet Abbildung 2.

16 Managementleitfaden Sustainable Finance, Finanz Colloquium Heidelberg, 2022.



