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Joachim Weeber

Im Rahmen der Abschlusserklarung zum
Bonner Klimagipfel im November 2017
wurden die Ziele des UN-Klimagipfels
von Paris nochmals bestatigt. Die wesent-
liche Forderung konzentriert sich auf die
Begrenzung der globalen Erwarmung
auf deutlich unter 2 Grad, wobei bereits
jetzt klar ist, dass die freiwilligen natio-
nalen CO,-Minderungsziele hierfir kaum
ausreichend sein werden. Neben umwelt-
und gesellschaftspolitischen Auswirkun-
gen einer solchen Klimapolitik sind die
Folgen der Klimaerwdrmung auch in
zahlreichen Sektoren der Wirtschaft an-
gekommen. Ein zentraler Bestandteil der
Volkswirtschaften hat sich allerdings bis-
her eher zogerlich mit diesem Thema be-
schaftigt: so finden sich auf den Finanz-
markten, vor allem aber im Bankensektor
durchaus wei3e Flecken auf der klimapo-
litischen To-do-Liste.

Teilweise bekannte Risiken

Dabei sind die Auswirkungen von meteo-
rologischen Veranderungen auf den Ban-

Klimarisiken im Bankensektor

kensektor gar kein besonders neues The-
ma. Bereits friher mussten vor allem re-
gional tatige Kreditinstitute mit nega-
tiven Uberraschungen bei besonders im
landwirtschaftlichen Bereich tatigen Kre-
ditnehmern rechnen. Wetterbedingte
Missernten waren durchaus keine Einzel-
phanomene. Sind diese kurzfristigen,
witterungsbedingten Einflusse auf die
Ertrags-, vor allem aber die Risikolage
langst in die verschiedenartigen Analy-
sen der Bankenindustrie eingeflossen,
durften die Folgenabschatzungen des
langerfristigen Klimawandels fur viele
Banken Neuland sein. Dabei kann der
Prozess des Klimawandels weder zeitlich
noch regional eingegrenzt werden.

Mithin schlagen die Risiken durch den
Klimawandel starker als bisher angenom-
men auf die Finanzmarkte durch, aktu-
elle Untersuchungen bestatigen dies:
,Our results suggest that temperature
shocks have a negative impact on ... eco-
nomic activity and financial markets by
lowering long-run growth prospects and
asset valuations.””

Abbildung 1: Jingere Meilensteine zu Risiken des Klimawandels
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Die Diskussion Uber die Auswirkungen
solcher Risiken auf die Finanzmarkte ist
vergleichsweise neu. In Deutschland fin-
det sich eine vertiefende Diskussion dazu
seit rund einer Dekade — unter anderem
durch das Wuppertaler Institut fur Klima,
Umwelt, Energie.? Standen zunéachst im
Wesentlichen die Auswirkungen auf den
Versicherungssektor im Fokus der Diskus-
sion, hat sich diese in jingerer Zeit auch
auf den Bankensektor ausgeweitet. Ab-
bildung 1 gibt hierzu einen kurzen Uber-
blick.

Neue Risikokategorien
far Banken und Unternehmen

Vor allem die Bestatigung der wich-
tigsten Ergebnisse der Pariser ,Klimagip-
fel-Task-Force” im Rahmen der G20-Kon-
ferenz in Hamburg hat wieder Schwung
in die Diskussion gebracht. Zum einen
sollen Unternehmen, deren Umsatz auf
der Nutzung von fossilen Brennstoffen
beruht, den Umfang ihrer direkten und
indirekten Treibhausgasemissionen of-
fenlegen. Zum anderen sollen auch Ban-
ken, die Kredite an diese Unternehmen
vergeben, diese ebenfalls offenlegen.

Neben den bisher tblichen Risikokatego-
rien fur Banken, wie Zinsanderungs-,
Fremdwahrungs- oder Liquiditatsrisiko,
mussten schlieBlich auch Risiken des Kli-
mawandels betrachtet werden. Zur bes-
seren Erfassung solcher Risiken konnte
sich die Unterscheidung nach grundsatz-
lichen Risikokategorien nach der Syste-
matik des Financial Stability Board und
der ,, Task Force on Climate-related Finan-
cial Disclosers” anbieten. Danach werden
unterschieden:®
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Physische Risiken: Direkte physikalische
Einflusse auf Okonomische Wertschop-
fungsketten durch Extremwetterereig-
nisse (zum Beispiel Schaden an Gebéau-
den, Produktionsanlagen); Veranderung
der Klimabedingungen (Auswirkungen
veranderter Niederschlagsmuster auf die
Landwirtschaft oder die Veranderung
der Schneebedingungen im Wintertouris-
mus). Fur die Banken insgesamt werden
die Risiken aus solchen Ereignissen als
eher unterproportional bedeutend ein-
geschatzt — im Gegensatz etwa zur Versi-
cherungswirtschaft. Allenfalls die mog-
lichen operationellen Risiken etwa aus
SchlieBungen von Bankfilialen scheinen
denkbar oder eine zurlckhaltendere Kre-
ditvergabe an Unternehmen, die von sol-
chen Ereignissen betroffen sind. Lander-
risiken fur Banken wie im Falle von
Grenada, als es zu einer Herabstufung
der Kreditwurdigkeit des Landes 2004
durch die Ratingagentur Standard &
Poor’s im Zuge der Schaden durch den
Hurrikan Ivan kam, durften die Ausnah-
me darstellen.?

Transitionsrisiken: Risiken, die durch den
Ubergang zu einer kohlenstoffarmen
Wirtschaft entstehen und zu einer Neu-
bewertung von Anlagen fuhren. So wur-
de zum Beispiel eine geringere Nachfrage
nach Strom aus Kohlekraftwerken zur
Abschreibung auf Investitionen in Kohle-
kraftwerken fuhren.

Neben solch eher direkten Transitionsef-
fekten, durften in der Risikoabschatzung
fur Banken aber eher Abwertungen von
Finanzanlagen die gréBere Bedeutung
haben. Klimaverdnderungen kénnen so
etwa zu Neubewertungen von Aktien,
Unternehmensanleihen oder Investment-
fonds fuhren. Zudem kénnte es zu Uber-
tragungseffekten zwischen Banken im
Zuge bestehender Interbankenverbind-
lichkeiten/-forderungen kommen. Welche
Konsequenzen die bestehende Vernet-
zung des Bankenmarktes haben kann, ha-
ben die Ereignisse im Zuge der Finanzkri-
se 2008 gezeigt.

Hinzu kommen als weitere Risikokatego-
rie politische Effekte, die zwar teilweise
als Unterkategorie der Transitionsrisiken
subsumiert werden, aber eigentlich eine

137 - Kreditwesen 3/2018

eigenstandige Risikoart darstellen, da
hier die Auswirkungen direkter poli-
tischer EinflUsse erfasst werden, die zu
einer allgemeinen Anderung der Kli-
mapolitik der Regierung fuhren kénnen
- wie etwa bei der Energiewende gesche-
hen. Die Auswirkungen solcher poli-
tischen Einflussnahme kénnen erheblich
sein. Die Einfuhrung einer generellen Be-
steuerung des CO,-AusstoBes etwa durf-
te einzelne Wirtschaftsbereiche schwer
treffen.

Politische Effekte

Aus Analysen fur das Bundesministerium
der Finanzen geht hervor, dass ,die Ein-
fihrung beispielsweise eines CO,-Preises
... sich direkt (héhere Ol- und Gaskosten)
und indirekt (héhere Stromkosten durch
Versorger, die Abgaben zahlen mussen)
auf den Wohnungssektor auswirken”?
konnte. Das Risiko des AusmaBes poli-
tischer Regulierung und die Umsetzge-
schwindigkeit gravierender Einschnitte
sind dabei umso grdBer, je deutlicher die
umwelt- und gesellschaftlichen Risiken
aus der Klimaverédnderung werden, vor
allem wenn es um die Vermeidung so-
genannter Kipp-Elemente geht: ,Dabei
deutet fur Klimawissenschaftler bisher al-
les darauf hin, dass jenseits von 2°C zu-
satzlicher globaler Erwdrmung das Risiko
stark ansteigt, dass groBe Teilsysteme des
Klimasystems in neue, teilweise nicht
mehr umkehrbare Zustande kippen
konnten. Einige dieser Kipp-Elemente
(wie das Auftauen des Permafrosts, ein
Kollaps des Amazonas-Regenwaldes oder
das Abschmelzen von Eisschilden) wur-
den den Klimawandel zudem selbst noch
stark beschleunigen.”™ In solchen Fallen
durften aber massive regulatorische Ein-
griffe nicht ausgeschlossen sein — mit
den entsprechenden drastischen Auswir-
kungen auf die einzelnen Segmente der
Finanzmarkte.

Die Quantifizierung der finanziellen Ge-
samtrisiken fur die Banken aus den Fol-
gen der Klimaveranderung steht noch
am Anfang, vor allem die wertmaBigen
Auswirkungen politischer Eingriffe er-
scheint schwierig. Inklusive Zweitrunden-
effekte (direkte Auswirkungen auf Kapi-
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Das Thema des Klimawandels ist seit einigen Jah-
ren auch im Finanzsektor angekommen. Auf der
Anleger- und Investorenseite entstehen neue Pro-
duktkategorien gruner Papiere, in Luxemburg ist
eigens eine Borse flr dieses Segment entstanden,
in Frankfurt startete im vergangenen Jahr die Ini-
tiative Green Finance Cluster. Die Folgenabschat-
zung des Klimawandels fur die Bankenlandschaft
und die Risikolage der Institute ist aus Sicht des
Autors aber noch ebenso entwicklungsfahig wie
die daraus resultierenden Herausforderungen fir
die Bankenaufsicht. Seine Uberlegungen reichen
von einem Ausbau der Analysekapazitaten in Be-
zug auf Klimarisiken bis hin zur weiteren Erfor-
schung der Anfalligkeit des Finanzsystems als
Ganzem. (Red.)

talanlagen der betroffenen Banken) und
Drittrundeneffekte (Verluste durch Akti-
eninvestitionen in von Zweitrundenef-
fekten betroffenen Banken) koénnte bis
zu ein Viertel des Aktienkapitals der
wichtigsten Banken der Europaischen
Union betroffen sein (Abbildung 2).

Herausforderungen
fur die Bankenaufsicht

Die Folgeabschatzung des Klimawandels
fur die Bankenlandschaft stellt auch die
Bankenaufsicht vor neuen Herausforde-
rungen. Fur die Identifizierung von Ge-
schaftsrisiken von Banken kann die zu-
standige Bankenaufsicht verschiedene In-
strumente einsetzen. Allerdings zeigen
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Abbildung 2: Auswirkungen einer Abwertung der Aktieninvestitionen von Banken

Effekt einer 100-prozentigen Abwertung der Aktieninvestitionen der funfzig
groBten borsennotierten Banken in der EU in Unternehmen in klimasensitiven
Sektoren in Prozent des Aktienkapitals der Banken
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Quelle: South Pole Group, Mégliche Auswirkungen des Klimawandels auf die Finanzmarktstabilitat,
Schlussbericht, Gutachten im Auftrag Bundesministerium der Finanzen, Zurich 2016, Seite 73

sich bei der praktischen Umsetzung hin-
sichtlich der genannten Risikokategorien
unterschiedliche Schwierigkeiten. So exis-
tieren fur die Quantifizierung von phy-
sischen Risiken fur Banken vergleichs-
weise wenig Erfahrungen, da hier far
Deutschland ein eher ,neues” Risiko vor-
liegt. Hinweise Uber Kostenschatzungen
kénnen allenfalls aus den Daten der Ver-
sicherungswirtschaft abgeleitet werden.

Daher geht das Gutachten fur das Bun-
desministerium der Finanzen von einer
groBeren Risikorelevanz durch Transiti-
onsrisiken fir den Bankensektor aus. Die
Prognose der GréBenordnung solcher Ri-
siken wird aber durch die Ungewissheit
von Eintrittswahrscheinlichkeit und Ein-
trittsgeschwindigkeit erschwert. Quanti-
tativ nahezu nicht abschatzbar sind poli-
tische Risiken. Hier durften sich aber we-
sentliche Anderungen zumindest mit
einem zeitlichen Vorlauf anktndigen.

Neben den Risiken sind allerdings auch
mogliche Chancen zu bewerten, zum Bei-
spiel wenn es um die ErschlieBung neuer
Geschaftsfelder geht, in denen die ge-
zielte Kreditvergabe flr Investitionen in
umwelt- und klimafreundliche Techno-
logien getatigt werden, die die Folgen
des Klimawandels bekampfen (Green Fi-
nance).'?
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Zur Bewertung der Gesamtrisiken muss-
ten schlieBlich nach Meinung des fur die
Finanzstabilitdt zustandigen Financial
Stability Board folgende Aspekte heran-
gezogen werden:™

Strategie: Schatzung der tatsachlichen
und moglichen Auswirkungen von klima-
bezogenen Risiken und Chancen auf die
Geschaftstatigkeit, Strategie und finanzi-
elle Planung des Unternehmens; inklusi-
ve Kreditvergabe an emissionsintensive
Firmen.

Risikomanagement: Angabe der Prozesse
zur Identifizierung, Beurteilung, Steue-
rung, Uberwachung sowie Kommunikati-
on klimabezogener Risiken (Risikosteue-
rungs- und -controllingprozesse).

Operationalisierung: Angabe der Ziele
und der Indikatoren, die verwendet wer-
den, um klimabezogene Risiken und
Chancen beurteilen und steuern zu koén-
nen.

Als Informationsquelle, um eine solche
Gesamtrisikobewertung von Banken vor-
nehmen zu kdénnen, kénnte den Banken
eine Informationspflicht tber klimabezo-
gene Risiken im Lagebericht der Institute
oder als gesonderter Risikobericht durch
die Bankenaufsicht auferlegt werden. Im

Rahmen der durch die Bankenaufsicht
jahrlich durchzufuhrenden Aufsichtsge-
sprache konnten die dort dargelegten
klimabezogenen Risiken schlieBlich hin-
terfragt werden.

Besonderes Gewicht wirden solche Ri-
siken durch die Aufnahme in die Auf-
sichtsstrategie und Aufsichtsplanung ge-
winnen, in der die Hauptrisiken fur die
Banken aufgenommen werden und die
zudem die Europaische Zentralbank (EZB)
zur Kenntnis erhalt. Damit waére eine
Uberprufung klimarelevanter Risikoposi-
tionen nicht nur in der nationalen deut-
schen Bankenaufsicht gewahrleistet, son-
dern es kénnte auch eine Ubertragung
solcher Uberprifungen auf die unter der
direkten EZB-Aufsicht stehenden beson-
ders bedeutenden Institute/Institutsgrup-
pen der Eurozone erfolgen.

Ausbau der Analysekapazitaten
in Bezug auf Klimarisiken

Zusatzlich zur Auferlegung der bereits
genannten Informationspflichten koénn-
ten auch durch spezifische Umfragen
beziehungsweise Stresstests in der Kre-
ditwirtschaft oder aus Analysen des
bankaufsichtlichen Meldewesens bezlg-
lich der Kreditvergaben in den besonders
klimasensiblen Bereichen zusatzliche Er-
kenntnisse gewonnen werden.

Untersuchungen im Meldewesen kénnten
zum Beispiel fur Kreditvergaben in den
Branchen Landwirtschaft, Fischerei und
Aquahaltung, Kohlebergbau, Gewin-
nung von Erdol/Erdgas, Energieversor-
gung, Herstellung von Metallerzeugnis-
sen und Herstellung von Kraftwagen und
-teilen vorgenommen werden.

Schon die bisherigen Ausfuhrungen zum
Themenkomplex von Klimarisiken im Fi-
nanzsektor zeigen: Erste Uberlegungen
bestehen, die Umsetzung in praktische
Bankenaufsichtspolitik steht am Anfang.
Insgesamt sollte es zu einer weiteren
Scharfung des Bewusstseins bei Finanzin-
stituten fur klimabezogene physische
und Transitionsrisiken kommen. Fur Fra-
gen der Auswirkungen auf die Finanzsta-
bilitdt insgesamt mussen allerdings die
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Analysekapazitaten in Bezug auf Klimari-
siken weiter ausgebaut werden.

Das Uberraschend breite Medienecho
auf die Rede des Bundesbankvorstands
Andreas Dombret etwa zeigt, dass die
Sensitivitat solcher Themen auch in der
interessierten Offentlichkeit noch ausge-
baut werden kann. Fur die Bankenauf-
sicht selbst sollte eine Berucksichtigung
von Klimarisiken in den bankaufsicht-
lichen Risikoanalysen ins Auge gefasst
werden. Eine Dokumentation solcher Ri-
siken konnte dann im bankaufsichtlichen
Risikoprofil erfolgen, in dem fur jedes
Institut eine umfassende Risikoklassifizie-
rung und -beurteilung vorgenommen
wird.

Anfalligkeit des Finanzsystems
als Ganzes weiter erforschen

Insgesamt steht aber noch die Beantwor-
tung der Frage aus, inwieweit die Risiken
aus Klimaveranderungen die Finanzstabi-
litat insgesamt betreffen — und dies nicht
nur in Deutschland. So liegen dem Ver-
fasser dieses Beitrages keine Informati-
onen Uber die Auswirkungen des Klima-
wandels durch die globale Vernetzung
der deutschen Volkswirtschaft vor. We-
gen der ausgepragten Exportorientie-
rung der Unternehmen waéren dies aber
wertvolle Informationen - sicherlich auch
fur deren kreditvergebende Banken.

Die Auswirkungen des Klimawandels auf
die Finanzstabilitat sollten im Rahmen
der makroprudenziellen Uberwachung
im Hinblick auf moégliche systemische Ri-
siken analysiert werden. Die im Gutach-
ten fur das Bundesministerium der Finan-
zen zu solchen Risiken getatigten Ausfuh-
rungen gehen bisher von einer geringen
Gefahrdung aus. Wie aber bereits die
Finanzkrise gezeigt hat, kénnen Ver-
werfungen auf regionalen, singuladren
Markten zu systemischen Risiken fuhren.
Daher ist auch die Anfalligkeit des Finanz-
systems gegenitber den Konsequenzen
des Klimawandels weiter zu erforschen.

Der Autor vertritt in diesem Beitrag
seine personliche Auffassung.
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