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1 Einleitung

Die Auswirkungen der Klimakrise werden immer splirbarer. Die gegenwartigen und insbeson-
dere prognostizierten Extremwetterereignisse fiihren voraussichtlich zu hohen gesamtwirt-
schaftlichen Schaden, die sich auch in den Bilanzen vieler Unternehmen niederschlagen werden.
Neben diesen physischen Risiken fiir Unternehmen ergeben sich fiir Unternehmen umfangreiche
transitorische Risiken, die etwa darin bestehen, dass besonders carbon-intensive Geschaftsmo-
delle nicht zukunftsfahig sind. Daher stellen die 6konomischen Folgen der kiinftigen klimati-
schen Bedingungen in Verbindung mit dem notwendigen Transformationsprozess der Wirt-
schaft in Richtung Green Economy insbesondere Investierende, Unternehmen und die Politik vor
enorme Herausforderungen.

Klimarisiken gefdhrden einzelne Banken sowie das Finanzsystem als Ganzes

Klimabedingte finanzielle Verluste und im Extremfall die Insolvenz von realwirtschaftlichen
Unternehmen haben Auswirkungen auf Eigen- und Fremdkapitalpositionen der Unternehmen.
Sie kdnnen dartiber hinaus aufgrund hoher Interdependenzen das Finanzsystems insgesamt
gefadhrden. Daher sollten die verbundenen finanziellen Risiken von den Investierenden, den
Banken und der Bankenaufsicht systematisch erfasst und verarbeitet werden.

Szenarioanalysen zur Quantifizierung von Klimarisiken

Hierzu werden unter anderem Klima-Szenarioanalysen eingesetzt, in der Regel mit Fokus auf
das Kreditgeschaft der Banken. Klima-Szenarioanalysen sollen veranschaulichen, welche wirt-
schaftlichen Risiken mit unterschiedlichen Klimapfaden verbunden sind, wie beispielsweise
einer Begrenzung der globalen Erwarmung auf 2 °C im Gegensatz zu einem unkontrollierten
Anstieg der Temperatur. So sollen die finanziellen Konsequenzen in Bezug auf zum Beispiel
Einnahmen und Ausgaben sowie Positionen der Aktiva und Passiva der Banken abgeschatzt
werden.

Rein qualitative Einschatzungen von Klimarisiken nur Einstieg in das Thema

Im Zusammenhang mit den quantitativen Einschatzungen von Klimarisiken wurden in letzter
Zeit verschiedene Erhebungen qualitativer Art durchgefiihrt. Ein Beispiel hierfiir ist der LSI-
Stresstests (Less Significant Institutions - LSI), innerhalb dessen kleine und mittelgrofie Banken
und Sparkassen in Deutschland unter anderem nach ihrer Einschatzung der Relevanz von Klima-
risiken fir ihre eigenen Geschiftsaktivitidten befragt wurden. Demnach schitzten die meisten
Banken und Sparkassen ihre Klimarisiken als ,gering bis moderat” ein. Im Vergleich wurden
transitorische Risken gegeniiber physischen Risiken als ,,bedeutsamer” fiir die eigenen Aktivita-
ten angesehen. (BaFin/Deutsche Bundesbank 2022: 3, 9)! Derartige qualitative Erhebungen
sollten aber nur der Einstieg in den quantitativen Umgang mit Klimarisiken sein - auch fiir
kleine und mittelgrofde Banken und Sparkassen.

1 Zitationslogik: Befindet sich ein Zitat nach einem Satzzeichen, so gilt diese Quelle fiir diesen Absatz, ggf. bis zur vorherigen Quelle.
Befindet sich ein Zitat vor einem Satzzeichen, so gilt diese Quelle nur fiir diesen Satz bzw. Halbsatz.
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2 Aufbau von Szenarioanalysen

Szenarioanalysen werden seit vielen Jahren in verschiedener Form in der Finanzindustrie und
insbesondere der Finanzaufsicht zur Quantifizierung verschiedener Risiken genutzt. Daher liegt
es nahe, dieses Tool auch fiir Klimarisiken einzusetzen. Klima-Szenarioanalysen stellen prinzi-
piell eine methodische Weiterentwicklung bestehender Szenarioanalysen dar. Sie zeichnen sich
jedoch durch eine hohere Komplexitit aus.

Aus Abbildung 1 ergibt sich der grundsatzliche Aufbau verschiedener Arten von Szenarioanaly-
sen. Sie verdeutlicht die Komplexitit und die damit verbundenen besonderen Herausforderun-
gen von Klima-Szenarioanalysen.

Abbildung 1: Grundsatzlicher Aufbau von Szenarioanalysen

Sehr komplexe Szenarioanalysen

< >
(wie zur Abbildung von Klimarisiken) -
Komplexe Szenarioanalysen ~
(wie zur Abbildung von Konjunkturrisiken) -
Relativ einfache Szenarioanalysen
(wie zur Abbildung von Zinsrisiken)
Bewertungsrelevante
Abstrakte Makroékonomische : Barwerte/Endwerte oder
arameter
Parameter Parameter Margen im Zeitverlauf
: : . (wie Zinssdtze, Wechselkurse, X : .
(wie Pandemie, (wie GDP, R q (von Finanztiteln, Portfolios,
redit Spreads,
Kriege, Klima) Arbeitslosenguote) P Geschaftsbereichen)

Ausfallwahrscheinlichkeiten)

Quelle: Eigene Darstellung.

Zielgrofden aller Szenarioanalysen sind zum einen stichtagsbezogene Bestandsgrofden, wie zum
Beispiel der Wert einzelner Finanztitel und der Wert von Portfolios aus Finanztiteln (wie der
Wert des Kreditportfolios, der Wert des Eigenkapitals oder der Wert des haftenden Eigenkapi-
tals der Banken). Zum anderen kénnen dies periodenbezogene Erfolgsgrofien sein, wie zum
Beispiel Einnahmen und Ausgaben und in aggregierter Form Zinsspannen sowie weitere perio-
dische Gewinngrofien.

Beide Kategorien von ZielgrofRen sind fiir die Einschatzung bankbetrieblicher Risiken relevant.
In prinzipieller Hinsicht sind barwertige Gréfien vorzuziehen, da es dariiber maoglich ist, die
kiinftigen Auswirkungen der Szenarien in einer Zahl komplett zu erfassen. Wiirden hingegen
zum Beispiel nur die Auswirkungen auf die buchhalterischen Gewinne im néachsten Jahr betrach-
tet, wiren die Auswirkungen der Szenarien unvollstindig erfasst.

Modellierung der Wirkungszusammenhange iiber finanzmathematische Modelle und
6konometrische Analysen

Die Modellierung des Zusammenhangs der vorgegebenen Szenarien und der Zielgréfden erfolgt
in der Regel iiber finanzmathematische Modelle und 6konometrische empirische Analysen.
Hierbei werden in der Regel diverse und oft sehr vereinfachende Annahmen getroffen, die die
Modelle handhabbar und die Ergebnisse vergleichbar machen. Allerdings kénnen so méglicher-
weise relevante Zusammenhdnge nicht korrekt abgebildet werden.
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Relativ einfache Szenarioanalysen wie zur Abbildung von Zinsrisiken

Relativ einfache Szenarioanalysen, wie zur Abbildung von Zinsrisiken, basieren auf der Vorgabe
von direkt fiir die Bewertung von Finanztiteln heranzuziehenden Parametern, wie Marktzins-
satze. Daher ist es relativ einfach, die Werte der Finanztitel der Banken bzw. die Margen der
Banken fiir verschiedene Szenarien iiber klassische finanzmathematische Bewertungsmodelle
fiir Finanztitel zu berechnen. Gleiches gilt beispielsweise fiir die Vorgabe von Szenarien iiber
Ausfallwahrscheinlichkeiten fiir Kredite. Auch diese kdnnen vergleichsweise einfach zur Neube-
wertung der Kreditportfolios von Banken herangezogen werden.

Trotzdem stellen sich auch bei diesen vergleichsweise einfachen Szenarioanalysen verschiedene
Herausforderungen. Diese ergeben sich insbesondere dann, wenn es keine eindeutigen finanz-
mathematischen Beziehungen gibt zwischen den Parametern der Szenarien und der Zielgrofen.
So dndern sich beispielsweise die Zinssatze im Retailgeschaft nicht eins zu eins wie die tber die
Szenarien vorgegebenen Marktzinssatze. Dariiber hinaus hdangt auch das Volumen der Neuge-
schifte der Banken von der Hohe der Marktzinssatze ab. Solche Zusammenhéange lassen sich
nicht mit den klassischen finanzmathematischen Bewertungsansatzen abbilden. Stattdessen
wird in der Regel auf historische Zusammenhéange dieser Grofden zuriickgegriffen, die mittels
6konometrischer Verfahren empirisch zu schatzen sind. Solche Schatzungen bergen naturgemaf?
ein Fehlerpotenzial.

Komplexe Szenarioanalysen wie zur Abbildung von Konjunkturrisiken

Komplexe Szenarioanalysen basieren in der Regel auf der Vorgabe von makroékonomischen
Daten wie dem GDP (Gross Domestic Product, Bruttoinlandsprodukt), die nicht direkt fiir die
Bewertung der Finanztitel von Banken herangezogen werden konnen. Stattdessen sind aus
diesen makrookonomischen Daten erst die bewertungsrelevanten Daten abzuleiten, wie die
Ausfallwahrscheinlichkeiten von Krediten. Anschlief3end kénnen - im Prinzip wie bei den
Jrelativ einfachen Szenarioanalysen” - die finanzmathematischen Bewertungsmodelle genutzt
werden.

Die Verbindung der makro6konomischen Variablen, wie dem GDP, mit den fiir die finanzmathe-
matischen Berechnungen notwendigen Variablen, wie den Ausfallwahrscheinlichkeiten, bergen
ein weiteres Fehlerpotenzial.

Sehr komplexe Szenarioanalysen wie zur Abbildung von Klimarisiken

Bei den noch komplexeren Szenarioanalysen, wie zur Abbildung von Klimarisiken, werden ten-
denziell keine makro6konomischen Variablen vorgegeben. Stattdessen wird auf andere Metri-
ken zuriickgegriffen, die die Umwelt beschreiben. Hierzu gehort die kiinftige Entwicklung des
Klimas. Insofern miissen die relevanten makro6konomischen Daten, wie das GDP, daraus abge-
leitet werden. Im Anschluss sind diese in die fiir die Bewertung der Finanztitel relevanten
finanzmathematischen Parameter, wie die Ausfallwahrscheinlichkeiten, zu transformieren.
Insofern sind fir Klima-Szenarioanalysen wesentlich mehr Schritte erforderlich, was deren
Komplexitit erhoht.

Neben dieser prinzipiellen Unterscheidung der Szenarioanalysen existieren weitere Unterschie-
de, aber auch Gemeinsamkeiten, die in Tabelle 1 aufgefiihrt sind.
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Tabelle 1: Gegeniiberstellung traditioneller Szenarioanalysen und Klima-Szenarioanalysen

Traditionelle Szenarioanalysen

Klima-Szenarioanalysen

Relativ einfache
Szenarioanalysen

Komplexe
Szenarioanalysen

Sehr komplexe
Szenarioanalysen

Risikoart

Praktische
Beispiele

Anwendung seit

Vorgegebene
Werte (Szenarien)

Planungshorizont

ZielgroRen

Zeitbezug der
ZielgroRe

Annahmen liber
Neugeschaft

Aufwand

Genauigkeit

Marktrisiken (wie
Marktzinsrisiken)

Sensitivity Analysis of
IRRBB (EZB 2017)

Einigen Jahrzehnten

Zinsstrukturkurven,
Wechselkurse, Aktien-
kurse, Volatilitaten,
Credit Spreads, Ausfall-
wahrscheinlichkeiten u.
a.

I. d. R. wenige Jahre

Oft Barwerte, selten
Endwerte, oft Margen

Barwerte per heute oder
mehrere Jahre oder
Margen Uber einige Jahre

I. d. R. nicht erforderlich

Tendenziell relativ niedrig

Tendenziell sehr genau

Konjunkturrisiken

EU-Wide Stress Test
(EBA 2021)

Einigen Jahrzehnten

GDP und weitere makro-
6konomische Parameter
wie Arbeitslosenquote,
Immobilienpreise u. a.

I. d. R. wenige Jahre

Selten Barwerte, oft
Endwerte, oft Margen

Barwerte per heute oder
mehrere Jahre oder
Margen Uber einige Jahre

Teilweise erforderlich

Tendenziell hoch

Tendenziell weniger
genau

Klimarisiken (physische
und transitorische)

Economy-Wide Climate
Stress Test (EZB 2021),
Climate Risk Stress Test
(EZB 2022)

Einigen Jahren

CO,-Pfade, CO,-Preise,
Energiepreise, Energie-
verbrauch, GDP u. a.

I. d. R. mehrere Jahrzehnte
(teilweise aber auch
klrzere Zeitraume)

Selten Barwerte, oft
Endwerte, oft Margen

ZielgroRen lber die
gesamte Laufzeit

I. d. R. erforderlich

Tendenziell sehr hoch

Tendenziell ungenau

Quelle: Eigene Darstellung.

Im Vergleich umfangreichere Erfahrungen liegen fiir Szenarioanalysen zur Quantifizierung von
Marktrisiken vor, da klassische Marktrisiken, wie Marktzinsrisiken und Wahrungsrisiken, fiir
Banken praktisch dauerhaft relevant sind und daher durchgiangig sowohl im Risikomanagement
der Banken als auch im Fokus der Finanzaufsicht stehen. Gleiches gilt prinzipiell fiir Konjunktur-
risken, die eine wesentliche Ursache fir Kreditrisiken sind und daher fiir das Kreditrisikomana-
gement in Banken sowie die Risikoquantifizierung der Finanzaufsicht sehr relevant sind.

Demgegeniiber werden Szenarioanalysen auf der Grundlage anderer Umweltkennzahlen eher
situativ durchgefiihrt, wie beispielsweise im Zusammenhang mit den finanziellen Folgen der
Corona-Pandemie. Mit Blick auf Klimarisiken und dem Engagement der Aufsicht in diesem
Bereich ist allerdings zu erwarten, dass sich Klima-Szenarioanalysen fiir Jahrzehnte etablieren
werden. Dariiber hinaus ist zu erwarten, dass auch andere Umweltrisiken - insbesondere in
Verbindung mit der Transformation der Wirtschaft - betrachtet werden miissen.
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Planungshorizont der Szenarioanalysen determiniert Zielgr6Ben und Annahmen iiber Neugeschaft

Grundsatzlich lassen sich alle Szenarioanalysen auf die gleichen Zielgréfien beziehen. Ein
wesentlicher Unterschied fiir die Wahl der Zielgrof3e ergibt sich aber aus der Art des Schocks,
den die Szenarien reprasentieren. Fiir traditionelle Szenarioanalysen wird zum Beispiel
unterstellt, dass sich Marktzinssatze sofort oder in recht kurzer Zeit andern oder dass die
Konjunktur innerhalb der nachsten Jahre einbricht. Die Folgen solcher eher kurzfristigen
Schocks fiir die Werte der Finanztitel lassen sich relativ gut abschatzen.

Demgegeniiber werden fiir Klima-Szenarioanalysen die Klimaparameter und die damit in
Verbindung stehenden makrodkonomischen Parameter in der Regel fiir einen sehr langen
Zeitraum von mehreren Jahrzehnten vorgegeben. Die daraus resultierenden Auswirkungen
werden dann nicht schockartig modelliert, sondern eher tiber die Zeit oder fiir einen recht weit
in der Zukunft liegenden Zeitpunkt berechnet. Das wiederum erfordert Annahmen iiber das
Neugeschift der Banken fiir ebenso die nachsten Jahrzehnte. Die damit verbundenen
Herausforderungen sind offensichtlich.

Aufwand und Genauigkeit

Grundsatzlich gilt, dass die Genauigkeit der Ergebnisse der Szenarioanalysen mit dem dafiir
betriebenen Aufwand steigt. Fiir einen gegebenen Aufwand ist aber zu erwarten, dass die Ergeb-
nisse der relativ einfachen Szenarioanalysen genauer sein werden. Zugleich ist zu erwarten, dass
auch mit einem hohen Aufwand insbesondere die Ergebnisse von Klima-Szenarioanalysen nie
wirklich genau sein werden. Ein wesentlicher Grund hierfiir liegt in der Vielzahl der prinzipiell
zu beriicksichtigenden und zu quantifizierenden Wirkungszusammenhange (vgl. Abbildung 2).
Diese wiederum lassen sich kaum objektiv richtig quantifizieren. Daher geht es bei solchen kom-
plexen Szenarioanalysen eher um tendenzielle Ergebnisse. Diese konnen in aufsichtlicher Hin-
sicht im Idealfall zumindest fiir einen Vergleich verschiedener Banken herangezogen werden,
um so die Banken zu identifizieren, die besonders riskant sind. Fiir Institute mit einem hohen
Risikoprofil bietet es sich dann an, die Geschaftsmodelle und die damit verbundenen Risiken
noch einmal individueller und so genauer zu betrachten.

Wirkungszusammenhange bei Klima-Szenarioanalysen sehr komplex

Abbildung 2 zeigt beispielhaft typische Elemente von Klima-Szenarioanalysen auf, um eine
Vorstellung iiber die Komplexitat solcher Szenarioanalysen zu vermitteln.
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Abbildung 2: Ubertragungskanile von Klimarisiken auf finanzielle Risiken

Klimarisiken

Transitionsrisiken

Politische und regulatorische
Schocks (z. B. unerwartete
Entwicklungenim
Zusammenhang mit einer CO,-
Steuer)

Technologische Schocks
Marktrisiken (z. B. verandertes
Konsumentenverhalten oder
Anstieg der Rohstoffpreise)
Reputationsrisiken (z. B.
negative Auswirkungen auf das
Personalmanagement)

Physische Risiken
Chronische Risiken (z. B.
Anstieg der Durchschnitts-
temperaturen und Anstieg des
Meeresspiegels)

Akute Risiken (haufigere
Wetterextreme, wie Hurrikane
und Uberflutungen)

Wirtschaftliche Ubertragungskanile

Mikrotkonomische Ubertragungskanile
Auswirkungen auf einzelne Unternehmen und Haushalte

Unternehmen

- Sachschdden und Unterbrechungen von -
Lieferketten durch Unwetter

o Stranded Assets und zusatzliche -
Investitionen im Zusammenhang mit -
der Green Economy

- Verinderte Nachfrage und Kosten

o Rechtliche Konsequenzen (bei Nicht-
Anpassung an eine Green Economy)

Haushalte

Einkommensverluste (durch Unwetter
und gesundheitliche Auswirkungen)
Sachschaden {durch Unwetter)
Einschrankungen (durch MaBnahmen
einer kohlenstoffarmen Politik) mit
Auswirkungen auf die Kosten und
Wertminderungen

Makrotkonomische Ubertragungskanile
Aggregierte Auswirkungen auf die Wirtschaft

* Kapitalabwertung und erhdhte Investitionen

*  Preisverdnderungen (z. B. durch Angebotsschocks)
*  Produktivitdtsverdnderungen (z. B. durch extreme Hitze sowie einem verdnderten Fokus auf
Investitionen, die zur Abschwichung und Anpassung an den Klimawandel bendtigt werden)

*  Soziodkonomische Verdanderungen (z. B. durch verdndertes Konsumverhalten)
* Sonstige Auswirkungen auf den Handel, Staatseinnahmen, Zinssitze und Wechselkurse

A

Feedback-Effekte

Quelle: NGFS 2021: 10 (modifiziert und ibersetzt).
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Finanzielle Risiken

Kreditrisiken
Zahlungsausfalle von
Unternehmen und Haushalten
Abwertung der hinterlegten
Kreditsicherheiten

Marktrisiken
Neubewertung von Aktien,
festverzinslichen Wertpapieren
und Rohstoffen etc.

Liquiditdtsrisiken
Anstieg der
Liquiditdtsnachfrage
Beeintrachtigung der Fahigkeit
zur Kapitalbeschaffung und
Ligquidation von
Vermogenswerten
Refinanzierungsrisiko

Operationelle Risiken

Unterbrechungen von
Lieferketten
SchlieBung von Betriebsstatten

A

Feedback-Effekte

Feedback-Effekte des Finanzsystems
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3 Beitrag von Klima-Szenarioanalysen

Mit Klima-Szenarioanalysen werden oft umfangreiche und vielfaltige Hoffnungen verbunden
bzw. Ziele verfolgt. Diese beschranken sich nicht auf die Quantifizierung von Klimarisiken fiir
einzelne Banken und das Finanzsystem insgesamt. Vielmehr beziehen sie sich auch auf die
Bekdampfung des Klimawandels selbst. Im Weiteren wird die Eignung von Klima-Szenarioanaly-
sen fiir die wesentlichen potenziellen Ziele diskutiert. Abbildung 3 gibt unsere Einschatzung der
Eignung klimabezogener Szenarioanalysen fiir oft genannte Ziele zusammengefasst wieder.

Abbildung 3: Eignung klimabezogener Szenarioanalysen fiir potenzielle Ziele

gering hoch

Beschaftigung mit und Sensibilisierung fur Klimarisiken

Anregung zur Erhebung von Daten und Modellierung
relevanter Zusammenhange

Signaling seitens der Politik bzw. Aufsicht

Aufsichtliche Einschatzung der (Kredit-)Risiken des
Finanzsystems insgesamt verbessern

Aufsichtliche Einschatzung der Kreditrisiken fir
Kreditportfolios einzelner Banken verbessern

Eigenkapitalunterlegung klimarisikobedingter
Kreditrisiken

Bankinterne Einschatzung der Kreditrisiken einzelner
Kredite und Kreditportfolios verbessern

Erhéhung der Motivation fiir Banken, ,griine”
Unternehmen bzw. ,grine" Projekte zu finanzieren und
umgekehrt

Bankinterne Konditionengestaltung im Kreditgeschaft
verbessern

Quelle: Eigene Darstellung.

1. Beschaftigung mit und Sensibilisierung fiir Klimarisiken

Zu den Auswirkungen von Klimarisiken auf die Finanzindustrie ist bisher relativ wenig bekannt.
Daher ist es notwendig, hierzu mehr in Erfahrung zu bringen. Dies tragt nicht nur zur Reduzie-
rung der Risiken fiir einzelne Banken und insbesondere des Finanzsystems insgesamt bei,
sondern auch zur Wirtschaftlichkeit der Finanzindustrie und damit der gesamten Wirtschaft.
Dartiber hinaus ist zu erwarten, dass die Transformation der Wirtschaft eher gelingt, wenn mehr
Informationen iiber die verbundenen Risiken vorliegen, da diese dann besser gemanagt werden
kénnen. Die Erhéhung der Effizienz der Transformation der Wirtschaft fordert eine schnellere
Transformation.
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Fiir einzelne Finanzinstitutionen ist es sehr schwierig, dieses Thema in ausreichender Tiefe
allein anzugehen. Daher ist zu erwarten, dass durch die seitens der Aufsicht durchgefiihrten
bzw. motivierten Klima-Szenarioanalysen umfangreiches notwendiges Wissen generiert wird,
was sonst nicht generiert wiirde. Dies ist dann tendenziell allen oder zumindest vielen Beteilig-
ten zugangig. Dariiber hinaus wirken Banken als Multiplikatoren, weil sie aufgrund ihrer
Geschiftsbeziehungen zu ihrer Kundschaft klimabezogene Informationen benétigen. Dies
veranlasst wiederum Unternehmen des nicht-finanziellen Sektors, Daten zu erheben und sich
intensiver mit Klimarisiken zu beschaftigen.

2. Anregung zur Erhebung von Daten und Modellierung relevanter Zusammenhange

Seitens der Aufsicht durchgefiihrte oder in den Banken veranlasste Klima-Szenarioanalysen
tragen dazu bei, dass Daten erhoben werden, die aus einzelwirtschaftlichen Uberlegungen der
Banken sonst womoglich nicht erhoben wiirden. Gleiches gilt fiir die Entwicklung von Modellen
zur Quantifizierung von Klimarisiken. Das ist sehr wichtig, da sowohl eine verbesserte Daten-
verfiigbarkeit als auch eine verbesserte Datenqualitat, beispielsweise durch eine standardisierte
Nachhaltigkeitsberichterstattung der Unternehmen, die Grundlage fiir die Erreichung der
nachfolgend genannten Ziele bilden. Diese Daten und Modelle kénnen dariiber hinaus potenziell
auch fiir andere Zwecke genutzt werden und so einen zusatzlichen Nutzen generieren.

3. Signaling seitens der Politik bzw. Aufsicht

Ein weiterer wichtiger Punkt, der fiir die Vorgabe und Durchfiihrung von Klima-Szenarioana-
lysen spricht, ist die verbundene Signaling-Funktion seitens der Finanzaufsicht und damit der
Politik insgesamt. Denn so wird deutlicher, dass die Plane zur Einhaltung der Klimaziele, wie
auch der Green Deal insgesamt, mit Nachdruck verfolgt werden. Wir sehen es daher als sehr
wahrscheinlich an, dass durch Klima-Szenarioanalysen iiber das Signaling die Transformation
der Wirtschaft mit einer hoheren Wahrscheinlichkeit und schneller gelingt.

4. Aufsichtliche Einschiatzung der (Kredit-)Risiken des Finanzsystems insgesamt verbessern

Neben Informationen beziiglich der Risiken einzelner Banken, konnen tiber die Aggregation der
Ergebnisse auch Riickschliisse auf das Risiko des Finanz- und Wirtschaftssystems insgesamt
abgeleitet werden. Dies ist sehr wichtig, denn bei den klimabedingten Finanzrisiken handelt es
sich weitgehend um systemische Risiken. Diese konnten nicht nur zu zeitgleichen Problemen bei
verschiedenen Banken fiihren, sondern auch zu massiven Verwerfungen in der Realwirtschaft.

Neben der Gefahr des Ausfalls mehrerer und insbesondere gréf3erer Finanzinstitute - verbun-
den mit der ggf. notwendigen staatlich finanzierten Rettung dieser Institute — besteht die Gefahr,
dass sich grofie Teile der Finanzindustrie aus der Finanzierung bestimmter Industrien oder auch
der Wirtschaft insgesamt zuriickziehen, wenn die Risiken im Zusammenhang mit dem Klima-
wandel schlagend werden oder sich stark ausweiten. Wenn systemische klimabedingte Risiken
frithzeitig quantifiziert und Finanzinstituten kommuniziert werden, ist die Chance grofder, dass
sie die Mittel rechtzeitig abziehen und ein abrupter Abfluss ausbleibt.

5. Aufsichtliche Einschatzung der Kreditrisiken fiir Kreditportfolios einzelner Banken verbessern

Aus den sehr hohen methodischen und datentechnischen Herausforderungen fiir Klima-
Szenarioanalysen und der daraus folgenden begrenzt genauen Einschatzung der Kreditrisiken
einzelner Banken, kdnnte eventuell geschlussfolgert werden, dass auf aufsichtlich motivierte
Klima-Szenarioanalysen verzichtet werden sollte. Das wire aus unserer Sicht aber falsch.

Wenngleich es liber Szenarioanalysen schon konzeptionell nicht méglich ist, die Ausfallwahr-
scheinlichkeiten fiir Kreditportfolios und einzelne Kredite zu berechnen, so ist es iiber einen
Vergleich der Ergebnisse der Szenarioanalysen liber die Banken gut moglich, zumindest
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Hinweise darauf zu erhalten, welche Banken ein besonders hohes Kreditrisiko mit Blick auf
Klimarisiken aufweisen. Einzige Voraussetzung fiir eine solche Betrachtung ist, dass die Rang-
folge der Banken mit Blick auf die Klimarisiken einigermafien stabil ist - es kommt also nicht auf
die konkreten Werte an, sondern darauf, dass die wahrscheinlich riskantesten Banken identifi-
ziert werden. Wurden diese Institute mit besonders hohem Risiko identifiziert, konnen diese
zum Beispiel in Sonderpriifungen genauer betrachtet werden. Klima-Szenarioanalysen bieten
also eine Art standardisiertes Frithwarnsystem, auf deren Grundlage dann genauere Einzelfall-
priifungen erfolgen kénnen. Solche Vorgehensweisen sind in der Finanzaufsicht tiblich, wie zum
Beispiel im Zusammenhang mit Stresstests fiir Marktzinsrisiken.

6. Eigenkapitalunterlegung klimarisikobedingter Kreditrisiken

Gelegentlich wird vorgeschlagen, die Ergebnisse von Klima-Szenarioanalysen als Grundlage zur
Berechnung der Eigenkapitalanforderungen an Banken heranzuziehen. Die zunachst grundsatz-
lich plausible Idee ist, dass beziiglich der Klimarisiken exponiertere Banken auch héhere Risiko-
puffer in der Form von aufsichtlich relevantem Eigenkapital haben sollten. Dieses kdnnte im
Notfall schlagend werdende Risiken kompensieren. Fiir eine Reflexion dieser Kausalkette ist es
wichtig, in Eigenkapitalunterlegungen nach Saule I und Saule II der finanzaufsichtlichen Syste-
matik nach dem Basel-Reglement zu unterscheiden.

Das prinzipielle Ziel von Saule [ ist es, (unter anderem) Kreditrisiken méglichst realistisch und
alle relevanten Risiken umfassend abzubilden und darauf aufbauend die Mindestanforderungen
an die Hohe des aufsichtlichen Eigenkapitals von Banken zu berechnen. Hierfiir stehen verschie-
dene methodische Ansatze zur Verfiigung, die in Deutschland in der Regel auf internen Ratings
der Banken basieren. Prinzipiell sollten in diese Ratings daher auch klimabedingte Risiken ein-
fliefsen. Dies ist aber schwierig, da die bankinternen Ratings regelmaf3ig auf historischen Daten
basieren, die flir klimabedingte Risiken praktisch nicht vorliegen. Das bedeutet aber nicht, dass
sie ignoriert werden diirften. Hinzu kommt, dass Banken grundsatzlich die gleichen Ratings fiir
aufsichtliche Zwecke und ihre internen Kreditkalkulationen verwenden miissen. Daher wére es
aus Sicht der Banken nicht rational, Klimarisiken zu vernachlassigen, da sie dann keine verursa-
chungsgerechten Kreditzinssatze berechnen kénnten. Prinzipiell sollten Klimarisiken also schon
heute in den internen Ratings der Banken erfasst sein und damit schon jetzt zu Eigenkapital-
unterlegungen flihren. Inwieweit dies aktuell umfassend der Fall ist, ist eine weitgehend offene
Frage.

Vorstellbar ist aber, in Einzelfallen zusitzliche Eigenkapitalunterlegungen iiber die Saule II
vorzusehen. Hieriiber kénnten besonders riskante Banken nach weiterer und intensiverer
Prifung und ggf. weiteren und genaueren Berechnungen der klimabedingten Risikopositionen
mit besonderen Auflagen versehen werden. Diese Auflagen konnen zusatzliche Eigenkapital-
unterlegungen und Folge-Monitorings vorsehen.

Grundsatzlich zu bedenken ist in diesem Zusammenhang, dass die iiblicherweise langfristig
angelegten Klima-Szenarioanalysen die Risiken fiir die Banken auch auf der Grundlage von
Annahmen tiber die Vergabe kiinftiger Kredite abschéatzen. Insofern ist es unplausibel, daraus
Eigenkapitalunterlegungen fiir bereits heute vergebene Kredite abzuleiten. Insbesondere fiir
Eigenkapitalanforderungen nach Saule I, aber auch nach Saule Il des Baseler Rahmenwerks
sollte also gelten, dass sich die aus Klima-Szenarioanalysen berechneten Risiken tatsachlich auf
die aktuell mit Eigenkapital zu unterlegenden Kredite beziehen - und nicht auf fiir die Zukunft
angenommene Kreditexposures.
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7. Bankinterne Einschatzung der Kreditrisiken einzelner Kredite und Kreditportfolios verbessern

Mit der aufsichtlichen Durchfiihrung bzw. Vorgabe von Klima-Szenarioanalysen in Banken wird
gelegentlich die Zielsetzung verbunden, dass die Banken dadurch ihre Kreditrisiken besser
einschdtzen konnen - und dies sowohl fiir ihre einzelnen Kredite als auch fiir ihre Kreditportfo-
lios insgesamt. Grundsatzlich ist es sicher so, dass eine bessere Einschatzung von Kreditrisiken
aufgrund der Beschaftigung mit entsprechenden Klima-Szenarioanalysen ermdoglicht wird.
Allerdings sollte dieser Effekt nicht tiberschatzt werden.

Im Prinzip ergibt sich das Risiko eines Kredites bzw. eines Kreditportfolios auf der Grundlage
aller moglichen Szenarien, die eintreten konnen, und nicht nur auf der Grundlage eines Szenari-
os oder weniger Szenarien, wie im Rahmen von Szenarioanalysen regelméaf3ig betrachtet.
Dartiber hinaus waren fiir eine Einschatzung des Kreditrisikos nicht nur die Ergebnisse der
Szenarioanalysen in Form der berechneten Zielgrofien relevant, sondern auch die damit verbun-
denen jeweiligen Eintrittswahrscheinlichkeiten dieser Szenarien. Weder eine umfassende
Betrachtung aller moéglichen oder zumindest relevanten Szenarien noch die Quantifizierung
deren Eintrittswahrscheinlichkeiten ist bei Klima-Szenarioanalysen aus guten Griinden vor-
gesehen. Dariiber hinaus basiert das Kreditrisiko auf allen relevanten Risikoquellen und nicht
nur auf dem Klimarisiko. Daher ist die isolierte Betrachtung von Klimarisiken grundsatzlich
nicht ausreichend, um das tatsachliche Kreditrisiko zu bestimmen.

Zudem miissen fiir aufsichtlich motivierte Szenarioanalysen verschiedene Annahmen getroffen
werden, damit diese handhabbar sind und zu bankiibergreifend vergleichbaren Ergebnissen
fithren. So werden beispielsweise geschéaftspolitische Mafsnahmen im Zeitablauf ausgeblendet
oder stark eingeschrankt. Hierzu zahlt beispielsweise auch die Moglichkeit der Banken, sich im
Laufe der Zeit aus Kreditengagements zuriickzuziehen. Solche Moglichkeiten bestimmen das
tatsachliche Kreditrisiko aber mit, werden in aufsichtlich motivierten Szenarioanalysen aber aus
gutem Grund oft nicht berticksichtigt.

Solchen Restriktionen unterliegen bankinterne Modellierungen nicht. Alle Banken - so ist
zumindest zu hoffen - werden also deutlich leistungsfahigere und umfassendere Modelle zur
internen Quantifizierung von Kreditrisiken verwenden. Indirekt werden sich fiir diese bankin-
ternen Modelle méglicherweise Verbesserungen ergeben, die aus den Modellierungen und
zusatzlich verfligbaren Daten im Zusammenhang mit den Klima-Szenarioanalysen resultieren.
Inwieweit dies praktisch der Fall ist, kann zumindest fiir die Gesamtheit der Banken nicht
eingeschéatzt werden.

8. Erhohung der Motivation fiir Banken, ,griine” Unternehmen bzw. ,,griine” Projekte zu
finanzieren und umgekehrt?

Mit Klima-Szenarioanalysen wird oft die generelle Erwartung verbunden, dass sich dadurch
Banken veranlasst sehen, eher ,griine“ Unternehmen bzw. ,griine“ Projekte gegentiber
sbraunen“ Unternehmen bzw. ,braunen” Projekten zu finanzieren, was zur Transformation der
Wirtschaft in Richtung Green Economy beitragen wiirde.

Hierbei ist aber zu beriicksichtigen, dass fiir die Transformation der Wirtschaft nicht nur die
Finanzierung ,griiner” Unternehmen von Relevanz ist, sondern auch die Finanzierung ,brauner”
Unternehmen, wenn dies zur Transformation dieser ,braunen” Unternehmen beitragt. Daher

2 Mit der vereinfachenden Bezeichnung ,griine“ Unternehmen sind im Weiteren Unternehmen gemeint, die mit Blick auf die
Bekdmpfung des Klimawandels (Mitigation) und ggf. der Anpassung an den nicht mehr vermeidbaren Klimawandel (Adaptation)
unterstiitzt werden sollen. Entsprechendes gilt fiir ,braune” Unternehmen sowie ,griine” und ,braune“ Projekte.
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sollte es eher das Ziel sein, auf die Finanzierung ,griiner” Projekte abzuzielen, unabhéngig
davon, wie ,griin“ bzw. ,braun“ das zu finanzierende Unternehmen ist.

Beriicksichtigt werden sollte dabei auch, dass Finanzierungen , griiner” Wirtschaftsaktivitaten

ebenso riskant sein konnen wie Finanzierungen anderer Wirtschaftsaktivititen, was in derar-

tigen Betrachtungen gelegentlich iibersehen wird. Die Erwartungen an eine Motivationssteige-
rung der Banken sollten diesbeziiglich jedoch nicht zu hoch ausfallen.

9. Bankinterne Konditionengestaltung im Kreditgeschaft verbessern

Gelegentlich wird auch die Zielsetzung gedufiert, dass sich durch die aufsichtliche Vorgabe von
Klima-Szenarioanalysen die Kreditzinssatze dndern - und zwar so, dass die Konditionen fiir
,braune” Kredite steigen, weil die vorher nicht oder zu niedrig eingepreisten Klimarisiken zu
hoheren Ausfallwahrscheinlichkeiten fithren, was wiederum richtige Steuerungsimpulse fiir die
Transformation der Wirtschaft auslost.

Wie bereits ausgefiihrt, ist eine wesentlich bessere Abschatzung der gesamten Kreditrisiken
durch Klima-Szenarioanalysen eher unwahrscheinlich. Dariiber hinaus unterstellt die dargelegte
Zielsetzung, dass Klimarisiken aktuell systematisch unterschéatzt werden. Dies wird wiederum
gelegentlich damit begriindet, dass es bisher nicht moéglich ware, Klimarisiken korrekt einzu-
preisen, da sie bisher nicht oder kaum quantifizierbar sind. Ungeachtet dessen, dass Klima-
Szenarioanalysen grundsatzlich nicht zur vollstandigen Abbildung von Klimarisiken geeignet
sind, ist die Vermutung nicht nachvollziehbar, dass nicht- bzw. schlecht-quantifizierbare Risiken
pauschal mit null angesetzt werden. Es konnte sogar das Gegenteil der Fall sein, ndmlich dass
nicht-quantifizierbare Risiken liberschitzt werden und daher aktuell zu hoheren Konditionen
fiihren. Valide und umfassende Informationen hierzu liegen nicht vor.

Theoretisch ist es denkbar, dass das Management einzelner Banken Klimarisiken bewusst
ausblendet, um so niedrigere Zinsuntergrenzen zu berechnen und das Volumen des Kredit-
geschafts zu erhohen. Dies konnte in individuell 6konomischer Hinsicht dann individuell
rational sein, wenn der Planungshorizont des Entscheiders kiirzer ist als der Risikohorizont im
Zusammenhang mit den Klimarisiken. Ebenso kénnte eine solche Strategie verfolgt werden,
wenn davon ausgegangen wird, dass bei Eintritt der Risiken die damit verbundenen Kosten
andere tragen, wie der Staat. In diesen Féllen konnen die Klima-Szenarioanalysen dazu bei-
tragen, dass diese aus gesamtwirtschaftlicher Sicht irrationalen Verhaltensweisen unterbleiben.

Fiir eine Einschatzung der Wirkungen potenzieller Anpassungen klimabedingter Ausfallwahr-
scheinlichkeiten auf Kreditkonditionen ist es auch hilfreich, sich die relevanten Gréf3enord-
nungen zu vergegenwartigen. Grundsatzlich waren von solchen Anpassungen zunachst lediglich
relativ riskante Kredite (ohne relevante Sicherheiten) in einem nennenswerten Umfang
betroffen. Hierfiir ist auch zu unterstellen, dass die Risiken fiir die Unternehmen wahrend der
Kreditlaufzeit auch relevant werden kénnen und nicht durch zum Beispiel Covenants in den
Kreditvertragen kompensiert werden. Fiir die verbleibenden tatsachlich riskanten Kredite ist zu
iiberlegen, wie hoch der Anteil der klimabedingten Risiken an den gesamten Kreditrisiken ist.
Nur wenn dieser Anteil hinreichend hoch ist, waren signifikante Auswirkungen auf die Kredit-
zinssatze zu erwarten, die erforderlich sind, um dadurch das Investitionsverhalten der kredit-
finanzierten ,braunen Unternehmen” der Realwirtschaft zu beeinflussen.

Zusammenfassend sehen wir daher nur sehr begrenzte Moglichkeiten, dass sich durch Klima-
Szenarioanalysen die Konditionengestaltung im Kreditgeschaft der Banken dndert und daraus
Impulse fiir die Transformation der Wirtschaft folgen. Konkret hdngen diese Moglichkeiten
natiirlich auch von den jeweiligen Geschaftsmodellen und den eingesetzten Methoden zur
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Quantifizierung von Kreditrisiken und der damit verbundenen Konditionengestaltung der
einzelnen Banken ab.
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4 Zusammenfassende Betrachtung

Unsere Wirtschaft und Gesellschaft stehen vor gewaltigen Herausforderungen im Zusammen-
hang mit den physischen Risiken des Klimawandels. Hinzu kommen hohe wirtschaftliche
Risiken fiir viele Unternehmen aus dem Transformationsprozess der Wirtschaft in Richtung
Green Economy. In diesem Zusammenhang leisten aufsichtlich motivierte Klima-Szenario-
analysen fiir Banken einen Beitrag zur Quantifizierung und zum Umgang mit diesen Klima-
risiken. Im Idealfall tragen Klima-Szenarioanalysen so dazu bei, dass die Transformation der
Wirtschaft effizienter und schneller gelingt.

Klima-Szenarioanalysen sind ,traditionellen Szenarioanalysen“ prinzipiell ahnlich, aber deutlich
komplexer

Klima-Szenarioanalysen sind in prinzipieller Hinsicht dhnlich aufgebaut wie die bewdhrten
ytraditionellen Szenarioanalysen“ zur Abbildung von Markt- und Konjunkturrisiken. Daher
kénnen Erfahrungen und Kenntnisse aus den ,traditionellen Szenarioanalysen® fiir Markt- und
Konjunkturrisiken sehr gut fiir die Gestaltung und Interpretation klimabezogener Szenario-
analysen herangezogen werden. Allerdings sind Klima-Szenarioanalysen deutlich komplexer.
Daher sind die hieriiber erzielten Ergebnisse weniger genau.

Besondere Herausforderungen von Klima-Szenarioanalysen bedenken

Besondere Herausforderungen bei den klimabezogenen Szenarioanalysen ergeben sich zum
einen bei der Modellierung der Szenarien selbst, denn die relevanten makrookonomischen
Daten miissen im Zusammenhang mit den Klimadaten modelliert werden. Dies ist insbesondere
mit Blick auf den langen Zeitraum der Szenarien schwierig. Der lange Zeitraum erschwert auch
die Modellierung der Wirkungszusammenhange, filir die relativ umfangreiche 6konometrische
Analysen durchzufiihren sind. Diese basieren zumeist auf empirischen Daten, die nur in sehr
eingeschranktem Umfang vorliegen.

Der lange Betrachtungszeitraum fithrt dartiber hinaus zur Notwendigkeit, das kiinftige Verhal-
ten der Banken und der Bankkundschaft in die Modellierung einzubeziehen. Dies ist zum einen
schwierig und zum anderen fithrt das dazu, dass die Ergebnisse der Szenarioanalysen zwischen
den Banken kaum vergleichbar sind. Insbesondere fiir bankinterne Zwecke bieten Szenarioana-
lysen aber gute Moglichkeiten, die Auswirkungen hypothetischer Entscheidungen zu quantifizie-
ren. Banken kénnten so ihre optimale Geschaftspolitik mit Blick auf Klimarisiken festlegen.

Besondere Herausforderungen determinieren den moglichen Beitrag von Klima-Szenarioanalysen

Die mit Klima-Szenarioanalysen verfolgten Zielsetzungen sind sehr vielfaltig. Insbesondere die
Sensibilisierung fiir Klimarisiken in Verbindung mit der Generierung neuer Daten und Modelle
zur Abbildung transitorischer Risiken sind vielversprechend. Auch die verbundenen Signaling-
Effekte sind nicht zu unterschatzen.

Mit Klima-Szenarioanalysen wird auch das eigentliche Ziel erreicht, die aufsichtliche Einschat-
zung der Klimarisiken einzelner Kredite und der Kreditportfolios von Banken zu verbessern.
Allerdings geht es hier eher um relative Abschatzungen der klimabedingten Risiken zwischen
den Banken als um beziiglich der Ergebnisgréfien realistische und umfassende Abschatzungen
der Klimarisiken. Diese relativen Abschatzungen kénnen aber sehr gut als Basis fiir genauere
Betrachtungen von ,Ausreifder-Instituten” genutzt werden. Zugleich ergeben sich wichtige
Erkenntnisse flr die Risiken des Banken- bzw. des Finanz- und Wirtschaftssystems insgesamt.
Prinzipiell ware es auch vorstellbar, dass die Ergebnisse der Klima-Szenarioanalysen zur
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Berechnung der Eigenkapitalunterlegung in Banken nach dem Baseler Rahmenwerk herangezo-
gen werden, insbesondere im Zusammenhang mit der Saule II.

Sicher werden auch die bankinternen Abschiatzungen der klimabedingten Kreditrisiken von den
Klima-Szenarioanalysen profitieren. Da es aber nicht das Ziel von Klima-Szenarioanalysen ist,
Kreditrisiken umfanglich zu quantifizieren, sollten die Erwartungen daran nicht zu hoch sein.
Auch das Potenzial flir eine nennenswerte Neuausrichtung der Konditionen fiir ,braune“ und
»griune“ Kredite und daraus resultierende Steuerungsimpulse fiir die Transformation der Wirt-
schaft sind begrenzt, wobei dies im Einzelfall auch von der Geschifts- und Konditionenpolitik
der einzelnen Banken und deren jeweiligem Umfeld abhangt.

Entwicklung klimabezogener Szenarioanalysen nicht abgeschlossen

Bei der Beurteilung vorliegender Klima-Szenarioanalysen ist zu bedenken, dass die Entwicklung
der hierfiir notwendigen Modelle und die Generierung der dafiir benétigten Daten am Anfang
steht, wenngleich schon jetzt auf die bewdhrten Modelle und vorhandenen Daten im Zusammen-
hang mit den ,traditionellen Szenarioanalysen“ zuriickgegriffen werden kann.

Es ist aber abzusehen, dass bald wesentlich umfangreichere und qualitativ hochwertigere Daten
mit Klimabezug zur Verfiigung stehen werden, wie im Zusammenhang mit der EU-Taxonomie
und den neuen Disclosure-Verordnungen mit Blick auf die Nachhaltigkeitsberichterstattung von
Unternehmen. Auch werden zunehmend umfangreichere empirische Daten integrierbar sein,
wie zum Beispiel CO,-Preise. Auch sind weitere Fortschritte in der Modellentwicklung zu erwar-
ten. So konnten kiinftig umfangreichere Kapitalmarktdaten wie historische Aktienkurse genutzt
werden, um zum Beispiel Transitionsrisiken von Unternehmen differenzierter abzubilden
(Wilkens et al. 2019). Insgesamt ist also davon auszugehen, dass Transitionsrisiken kiinftig
differenzierter erfasst und modelliert werden kénnen, zum Beispiel mit Blick auf CO»-Preise,
CO2-Steuern, disruptive Technologien, rechtliche Risiken (wie Verbote von Geschaften) und
Reputationsrisiken. All dies wird zu verbesserten Klima-Szenarioanalysen fiihren.

Zugleich werden sich auch die Transitionsrisiken ,griiner” Unternehmen besser erfassen lassen.
Denn unter anderem aufgrund der Ungewissheit tiber kiinftige Technologien besteht die Gefahr,
dass nicht nur ,braune” Unternehmen, sondern auch ,griine“ Unternehmen insbesondere im
Zusammenhang mit disruptiven Technologien in Zahlungsschwierigkeiten geraten und insolvent
werden, was wiederum zu Kreditausfallen bei den finanzierenden Banken fiihrt. Da sich die
Attraktivitat ,griiner” Kreditnehmer fiir viele Finanzierer zukiinftig weiter erhéhen wird,
besteht zusitzlich die Gefahr von ,Uberfinanzierungen der ,griinen“ Sektoren, was wiederum
die Konkurrenz in diesen Sektoren erh6hen und die Gewinnmargen senken wird. Exposures
gegeniiber ,griinen“ Unternehmen kénnen daher ebenfalls hohe Kreditrisiken beinhalten, was in
den aktuellen Diskussionen teilweise zu wenig thematisiert wird.
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5 Policy Implications

Insgesamt sollte die Finanzaufsicht weiter motiviert und unterstiitzt werden, Klima-Szenario-
analysen durchzufiihren und Banken zu motivieren, diese auch intern zu implementieren. Das
wird weitere Kosten bei allen Beteiligten verursachen, die aber in Relation zu den dadurch
vermeidbaren gesamtgesellschaftlichen Kosten des Klimawandels zu setzen sind und so wohl
akzeptiert werden sollten. Bedacht werden sollte aber, dass insbesondere kleinere Banken nicht
tiberfordert werden. Da eine Vermeidung gesellschaftlicher Kosten angestrebt wird, ware es
auch nicht abwegig dartiber nachzudenken, Banken bei der Durchfiihrung von Klima-Szenario-
analysen finanziell zu unterstiitzen.

RegelmakRig einheitliche und relativ einfache Klima-Szenarioanalysen durchfiihren

Fiir aufsichtliche Klima-Szenarioanalysen sollten tendenziell einheitliche und nicht zu komplexe
Methoden fiir alle Banken herangezogen werden, um die Ergebnisse vergleichbar zu machen.
Dabei sollten umfangreiche und insbesondere sektorspezifische makrodkonomische Variablen
herangezogen werden. Zu iiberlegen wire, den Banken darauf aufbauend direkt die Auswirkun-
gen auf sektorspezifische Ausfallwahrscheinlichkeiten bzw. Anderungen der Ratings vorzuge-
ben, damit die Ergebnisse der Szenarioanalysen fiir alle Banken vergleichbar sind. Solche Analy-
sen konnen dann recht einfach auch regelmafdig durchgefiihrt werden, zum Beispiel jahrlich.

Klima-Szenarioanalysen mit kurzem und langem Planungshorizont durchfiihren

Um die aktuellen Kreditrisiken fiir die Banken abzubilden, sollten primar die bestehenden
Geschifte der Banken betrachtet werden, fiir die Klima-Szenarioanalysen also kurze Planungs-
horizonte herangezogen werden. Durch die Ausblendung der Neugeschifte wird auch eine
Koppelung der Ergebnisse an die Eigenkapitalanforderungen plausibler. Hier sollten auch die
Risiken ,griiner” Kredite einbezogen werden.

Selbstverstandlich sollten auch weiterhin langfristig orientierte Klima-Szenarioanalysen durch-
gefiihrt werden, fiir die dann intensiv iiber die Modellierung der Neugeschafte nachzudenken ist.
Auch die unterstellten Reaktionen der Banken im Zeitverlauf sind wichtig, um die Gefahr fir die
Finanzierung der Wirtschaft insgesamt zu erfassen. Daher sind langfristige Klima-Szenarioanaly-
sen tendenziell wichtiger fiir Risikoanalysen des Finanz- und Wirtschaftssystems insgesamt als
zur Abbildung der Risiken einzelner Banken. Diese Trennung sollte deutlicher kommuniziert
werden.

Mit Klima-Szenarioanalysen Risiken abbilden und keine dariiberhinausgehenden
Steuerungsimpulse setzen

Klimarisiken sollten insgesamt moglichst korrekt abgebildet werden. Daher sollten in Klima-
Szenarioanalysen keine Mafdnahmen einfliefden, um ,braune” Kredite unsicherer und ,griine“
Kredite sicherer erscheinen zu lassen, um dariiber - wenn auch gut gemeinte - Steuerungsim-
pulse fiir die Transformation der Wirtschaft generieren zu wollen. Werden solche Steuerungs-
impulse gewiinscht, sollten sie losgeldst von Risikoquantifizierungen erfolgen, zum Beispiel tiber
eine Green-Asset-Ratio.

Szenarioanalysen auch fiir andere Umweltrisiken vorsehen

In Szenarioanalysen bisher weitgehend unbeachtet sind die weiteren Umweltrisiken, wie insbe-
sondere Risiken aus Okosystemverlusten, die ebenso Auswirkungen auf die Risiken der Banken
haben konnen, ggf. sogar in sich gegenseitig verstirkender Form. Aus unserer Sicht bietet es sich
aber an, weitere Umweltrisiken im ersten Schritt isoliert zu betrachten.
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Hierfiir sind aber noch viele Fragen offen, wie zum Beispiel: Wie konnen - analog zur Entwick-
lung des Temperaturanstiegs iiber die Zeit - Szenarien fiir andere Umweltrisiken formuliert
werden? Welche Umweltrisiken haben welche physischen Wirkungen auf welche Sektoren der
Wirtschaft? Wie soll die Wirtschaft mit Blick auf die anderen Umweltrisiken transformiert
werden und welche Auswirkungen haben daraus resultierende transitorische Risiken auf Unter-
nehmen?

Um auch die anderen dringenden Umweltrisiken erfassen zu kénnen, sind also noch viele Fragen
zu beantworten, die aber keinen Grund darstellen diirfen, diese Risiken nicht zu adressieren. Die
Beschiftigung mit Klimarisiken liefert hierzu wichtige Vorarbeiten.

Risiken priorisieren

In einer noch weitergehenden Betrachtung stellt sich die Frage, wie mit sozialen und allgemein
gesellschaftlichen Risiken in finanzaufsichtlicher Hinsicht umgegangen werden sollte. Aus
unserer Sicht sind hierfiir die verschiedenen Risiken unbedingt zu priorisieren, damit eine
Konzentration auf die wichtigsten Risiken erfolgen kann. Sonst besteht die Gefahr, zu viele Ziele
gleichzeitig zu verfolgen und so die wichtigsten Ziele zu verfehlen.

EU-Taxonomie in Szenarioanalysen einbeziehen

Ein méglicherweise guter Ansatzpunkt zur Priorisierung der Risiken kann in der EU-Taxonomie
gesehen werden, insbesondere mit Blick auf die transitorischen Risiken. Da die EU-Taxonomie
vorgibt, welche Wirtschaftsaktivitaten fiir die Transformation der Wirtschaft notwendig sind,
bietet es sich ohnehin an, darauf basierende Szenarien zu entwickeln. Dies sollte unseres
Erachtens auch noch zur Abbildung von Klimarisiken unbedingt in Betracht gezogen werden.

Verhindern, dass Klima-Szenarioanalysen wirksamere MaRBnahmen zur Transformation der
Wirtschaft verdrangen

Insgesamt sollten die Wirkungen der Ergebnisse von (Klima-)Szenarioanalysen auf das Ver-
halten aller Beteiligten nicht iiberschatzt werden, sondern stattdessen primar der Blick auf die
verbundenen Risiken gerichtet werden. Um das Verhalten aller Beteiligten zu beeinflussen, sind
andere Mafdnahmen deutlich erfolgversprechender, insbesondere da sie viel direkter wirken.
Hierzu gehoren ordnungspolitische Mafdnahmen, wie gesetzliche Ge- und Verbote, CO,-Preise
und CO,-Steuern.

Auf keinen Fall diirfen Klima-Szenarioanalysen und dhnliche Mafdnahmen wie die Green-Asset-
Ratio, die liber den Finanzsektor wirken sollen, dazu fiihren, dass die wirkungsvolleren direkten
Mafinahmen nicht oder weniger intensiv genutzt werden. Das wére fatal.

21



TEXTE Klima-Szenarioanalysen im Kreditgeschaft der Banken — Kurzbroschiire

6 Quellenverzeichnis

BaFin — Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht; Deutsche Bundesbank (2022). Ergebnisse des LSI-
Stresstests 2022 — Pressekonferenz (28. September 2022). Verfligbar unter:
https://www.bundesbank.de/resource/blob/897720/9b95bcbcdab8ac43ffeabefllbcaebc2/mL/2022-09-28-
stresstest-praesentation-data.pdf.

EBA — Europdische Bankenaufsichtsbehorde (2021). 2021 EU-Wide Stress Test: Results. Verfugbar unter:
https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document _library/Risk%20Analysis%20and%20Dat
a/EU-wide%20Stress%20Testing/2021/ST%20results/1017864/2021-EU-wide-stress-test-Results.pdf.

EZB — Europaische Zentralbank (2017). Sensitivity Analysis of IRRBB — Stress test 2017: Final Results. Verflgbar
unter:
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2017/html/ssm.pr171009.en/ssm.pr171009 slides.

en.pdf.

EZB — Européische Zentralbank (2021). ECB economy-wide climate stress test: Methodology and results.
Occasional Paper Series. Verfligbar unter:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op281~05a7735blc.sv.pdf.

EZB — Européische Zentralbank (2022). 2022 climate risk stress test. Verfligbar unter:
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.climate stress test report.20220708~2e3cc099
9f.en.pdf?842c67ce150676d729931b30de64109b.

NGFS — Network for Greening the Financial System (2021). NGFS Climate Scenarios for central banks and
supervisors. Verfligbar unter:
https://www.ngfs.net/sites/default/files/media/2021/08/27/ngfs climate scenarios phase2 june2021.pdf.

Wilkens, M.; Gorgen, M.; Jacob, A.; Nerlinger, M.; Wagner, B.; Ohlsen, H.; Remer, S. (2019). Carbon Risiken und
Financed Emissions von Finanztiteln und Portfolios: Quantifizierung, Management und Reporting auf der Basis
von Kapitalmarktdaten. CARIMA Handbuch 2019. Verfligbar unter: https://www.vfu-mediathek.de/wp-
content/uploads/2021/02/handbuch-zum-carima-projekt.pdf.

22


https://www.bundesbank.de/resource/blob/897720/9b95bc6cdab8ac43ffea6cf11bcaebc2/mL/2022-09-28-stresstest-praesentation-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/897720/9b95bc6cdab8ac43ffea6cf11bcaebc2/mL/2022-09-28-stresstest-praesentation-data.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/Risk%20Analysis%20and%20Data/EU-wide%20Stress%20Testing/2021/ST%20results/1017864/2021-EU-wide-stress-test-Results.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/Risk%20Analysis%20and%20Data/EU-wide%20Stress%20Testing/2021/ST%20results/1017864/2021-EU-wide-stress-test-Results.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2017/html/ssm.pr171009.en/ssm.pr171009_slides.en.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2017/html/ssm.pr171009.en/ssm.pr171009_slides.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op281~05a7735b1c.sv.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.climate_stress_test_report.20220708~2e3cc0999f.en.pdf?842c67ce150676d729931b30de64109b
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.climate_stress_test_report.20220708~2e3cc0999f.en.pdf?842c67ce150676d729931b30de64109b
https://www.ngfs.net/sites/default/files/media/2021/08/27/ngfs_climate_scenarios_phase2_june2021.pdf
https://www.vfu-mediathek.de/wp-content/uploads/2021/02/handbuch-zum-carima-projekt.pdf
https://www.vfu-mediathek.de/wp-content/uploads/2021/02/handbuch-zum-carima-projekt.pdf

	Inhaltsverzeichnis 
	Tabellenverzeichnis 
	Abbildungsverzeichnis 
	1 Einleitung 
	2 Aufbau von Szenarioanalysen 
	3 Beitrag von Klima-Szenarioanalysen 
	4 Zusammenfassende Betrachtung 
	5 Policy Implications 
	6 Quellenverzeichnis 



