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Mit der 7. Novelle der MaRisk ist die Not-
wendigkeit der Berucksichtigung von
ESG-Risiken fur deutsche Kreditinstitute
auch im Kreditprozess angekommen.
Hatte die BaFin ihr ,Merkblatt zum Um-
gang mit Nachhaltigkeitsrisiken” aus
dem Jahr 2019 noch als ,Kompendium
unverbindlicher Verfahrensweisen” be-
zeichnet, wurden die dort genannten
Leitplanken mit der 7. Novelle der Ma-

Die Berucksichtigung von
ESG-Risiken bei der Kreditvergabe
in deutschen Kreditinstituten

Risk in den Regelungstext Ubernommen
und stellen damit prifungsrelevante An-
forderungen dar. Gleichzeitig wurden die
auf ESG-Risiken bezogenen Abschnitte
der EBA-Leitlinien zur Kreditvergabe und
Uberwachung in die MaRisk integriert.

Um einen MarktUberblick zum aktuellen
Umsetzungsstand sowie den geplanten
MaBnahmen zur Berucksichtigung von

Abbildung 1: Berticksichtigung von ESG-Risiken im Kreditprozess

(Firmenkunden)

Frage: An welchen Stellen des Kreditprozesses werden in lhrem Institut aktuell bereits
ESG-Risiken bertcksichtigt bzw. ist deren Bericksichtigung geplant?
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Quelle: U. Balz, T. Paulat, A. Perusso, C. Tallau

Abweichungen der Summen von 100 Prozent
sind bei allen Grafiken wegen Rundungen méglich.

ESG-Risiken im Kreditprozess fur Firmen-
kunden zu erhalten, haben die Autoren
in zwei umfassenden empirischen Unter-
suchungen deutsche Kreditinstitute in
den Jahren 2022 bis 2024 befragt. Der
vorliegende Artikel fasst die wesentli-
chen Ergebnisse der aktuellen Studie aus
2024 zusammen und zeigt Entwicklungs-
tendenzen zur vorangegangenen Unter-
suchung auf.

Regulatorische Anforderungen an
die Berlcksichtigung von ESG-Risiken

ESG-Risiken haben sich mit der siebten
Novelle der MaRisk” zu einem zentralen
Bestandteil des regulatorischen Regel-
werks entwickelt. In der aktuellen Fassung
der MaRisk findet sich der Begriff ,ESG”
beinahe 50 Mal. Auch die Regelungen
zum Kreditgeschaft in BTO 1 nehmen an
zentralen Stellen Bezug auf ESG-Risiken.

So wurde insbesondere BTO 1.2 (,Anfor-
derungen an die Prozesse im Kreditge-
schaft”), Tz. 4 um den Zusatz erganzt,
dass auch die ,,Auswirkungen von ESG-Ri-
siken” bei der Beurteilung des Adressen-
ausfallrisikos ,,in angemessener Weise" zu
berlcksichtigen sind. Bei der Beurteilung
der Auswirkungen von ESG-Risiken ist da-
bei ,ein angemessen langer Zeitraum zu
wahlen”. Entsprechend wurde auch BTO
1.2.1 (,Kreditgewahrung”) um den Hin-
weis erganzt, dass neben den fur die Be-
urteilung des Risikos wichtigen Faktoren
auch die ,Auswirkungen von ESG-Risi-
ken” zu analysieren sind. Auch fur Risiko-
klassifizierungsverfahren sind ESG-Risiken
zukunftig ,angemessen zu berUcksichti-
gen” und werden in BTO 1.2, Tz. 6 explizit
erwahnt. GemaB den Erlauterungen zu

712024 Kreditwesen - Digitaler Sonderdruck



BTO 1.2, Tz. 6 kénnen die ,Auswirkungen
von ESG-Risiken [...] sowohl Teil des Risiko-
klassifizierungsverfahrens sein (bonitats-
induzierte Auswirkungen) als auch sepa-
rat davon bewertet werden (zum Beispiel
in Form eines ESG-Scores).”

Ferner sind ESG-Risiken bei der Bewer-
tung von Sicherheiten zu berucksichtigen.
So wurden die Erlauterungen zu BTO
1.2.1, Tz. 2 um den Zusatz erganzt, dass
Jsofern relevant, das Institut die Auswir-
kungen von ESG-Risiken zu berlck-
sichtigen [hat], die den Wert der Sicher-
heiten beeinflussen, wie zum Beispiel die
Energieeffizienz von Gebauden.” SchlieB-
lich sind ESG-Risiken in das Fruherken-
nungssystem zu integrieren. Gemaf3 BTO
1.3.1 sind bei den zur Risikofrtiher-
kennung verwendeten Indikatoren auch
Lsoweit sinnvoll und moglich, die Be-
racksichtigung der Auswirkungen von
ESG-Risiken” einzubeziehen.

Insgesamt erscheint es bemerkenswert,
dass ESG-Risiken in BTO 1 als eigene Risi-
kokategorie neben den lediglich all-
gemein beschriebenen weiteren Risiko-
faktoren explizit genannt werden.
Angesichts der ansonsten eher prinzipi-
enorientiert aufgebauten MaRisk impli-
ziert dieses Vorgehen, dass ESG-Risiken
von der Aufsicht offenbar ein ganz be-
sonderer Stellenwert beigemessen wird.

Empirische Studie

Vor dem Hintergrund der neuen regula-
torischen Anforderungen hat die FH
Munster gemeinsam mit der Unterneh-
mensberatung PPl im Herbst 2022 eine
erste umfassende Umfrage zum Um-
setzungsstand sowie den geplanten
MaBnahmen zur Berucksichtigung von
ESG-Risiken im Kreditprozess fur Firmen-
kunden in deutschen Kreditinstituten
durchgefuhrt.? Angesichts der Veroffent-
lichung der finalen Fassung der 7. Novel-
le der MaRisk im Jahr 2023 wurde im
Zeitraum November 2023 bis Januar 2024
eine Aktualisierung der Umfrage vorge-
nommen.?

An der aktuellen Online-Befragung von
Fach- und Fuhrungskraften aus dem Kre-
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ditbereich haben sich insgesamt 55 Insti-
tute beteiligt, darunter 19 Sparkassen, 16
genossenschaftliche Institute, 10 Regio-
nalbanken und sonstige Kreditbanken,
drei Landesbanken, zwei GroBbanken so-
wie zwei Forderbanken. Insgesamt 10 der
teilnehmenden Institute haben angege-
ben, als direkt von der EZB beaufsichtigte
.Significant Institutions” (SI) klassifiziert
zu sein; die restlichen Institute stellen
.Less Significant Institutions” (LSI) dar.
Die Studienteilnehmer reprasentieren
damit die Diversitat des deutschen Ban-
kensystems.

ESG-Risiken im Kreditprozess

Die Institute wurden zunéachst zu um-
gesetzten beziehungsweise geplanten
MaBnahmen an unterschiedlichen Pro-
zessschritten des Kreditprozesses befragt
(Kreditvergabe, Pricing, Bewertung von
Sicherheiten sowie Kreditiberwachung).
Die Antworten zeigen, dass der Umgang
mit ESG-Risiken aktuell immer noch maB-
geblich durch die Art des Instituts (S| ver-
sus LSI) beeinflusst wird (siehe Abbildung
1). Sl-Institute berucksichtigen ESG-Risi-
ken derzeit in allen Prozessschritten deut-
lich haufiger als LSI-Institute.

Wahrend 80 Prozent der SIs angeben,
ESG-Risiken im Rahmen der Kreditent-
scheidung zu bertcksichtigen, haben erst
gut die Halfte der LSIs (57 Prozent) eine
Umsetzung im Kontext der Kreditent-
scheidung vollzogen. Obwohl die LSIs da-
mit gegenuber der vorhergehenden Stu-
die aus 2023 erheblich aufgeholt haben,
erfullt ein signifikanter Anteil der Institu-
te somit offensichtlich noch nicht die von
der Aufsicht erwartete Bertcksichtigung.

Beim Pricing werden ESG-Risiken mittler-
weile von bereits 50 Prozent der Sls be-
racksichtigt, weitere 40 Prozent planen
eine Berlicksichtigung. LSIs sind auch hier
deutlich zurtickhaltender: Keines der be-
fragten LSIs berucksichtigt ESG-Risiken
derzeit beim Pricing und nur gut die
Halfte der LSIs (54 Prozent) plant hier zu-
kunftig eine Beachtung.

Bei der Bewertung von Sicherheiten be-
ziehen jeweils knapp die Halfte der In-
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Mit der 7. Novelle der MaRisk ist die Not-
wendigkeit der Berlcksichtigung von ESG-
Risiken fur deutsche Kreditinstitute auch im
Kreditprozess angekommen. Um einen
Marktuberblick zum aktuellen Umsetzungs-
stand sowie den geplanten MalRnahmen zur
Beriicksichtigung von ESG-Risiken im Kredit-
prozess fur Firmenkunden zu erhalten, haben
die Autoren zwei umfassenden empirische
Untersuchungen bei Banken durchgefihrt.
Als grofSte Herausforderung bei ESG-Risiken
im Kreditprozess haben demnach nahezu alle
Institute die Datenerhebung identifiziert. Aus-
wirkungen auf Kreditentscheidungen werden
nur von einer Minderheit der Institute (und
dann fast immer lediglich in Ausnahmefallen)
gesehen. Die Relation von Nutzen und Auf-
wand wird von den Teilnehmern zudem kon-
trovers bewertet. (Red.)

stitute ESG-Risiken in die Analyse ein.
Lediglich zehn Prozent der Sls bezie-
hungsweise 19 Prozent der LS| geben an,
auch zuklnftig keine Berucksichtigung
im Rahmen der Bewertung von Sicherhei-
ten vornehmen zu wollen. Bei der Kredit-
Uberwachung sind die SIs wiederum
deutlich weiter: Hier geben 70 Prozent
der SlIs an, bereits eine Beachtung von
ESG-Risiken vorzunehmen, die restlichen
Sls haben dies in Planung. Dagegen sind
erst 21 Prozent der LSIs bereits so weit,
ESG-Risiken in die Kreditiberwachung
einzubeziehen, wobei fast alle LSIs eine
zukunftige Berucksichtigung planen.

In Abbildung 2 ist die Umsetzung der
MaBnahmen Uber alle Institute in einem
.ESG-Readiness-Index” zusammengefasst.
Dazu wurden die Antworten zu den vier
Prozessschritten gewichtet aggregiert,
wobei die Kreditentscheidung als we-
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Abbildung 2: ESG-Readiness-Index

Institutsgruppe: Sl

Institutsgruppe: LSI
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87

Ist Plan
= 2023 = 2024

Quelle: U. Balz, T. Paulat, A. Perusso, C. Tallau

sentliches Element ein Gewicht von
50 Prozent und die anderen drei Prozess-
schritte jeweils ein Gewicht von 16,67
Prozent erhalten haben. Der Index wird
auf einer von 0 bis 100 Prozent normier-
ten Skala angegeben, wobei ein Wert
von 100 Prozent eine vollstdandige Be-

Ist Plan
m 2023 = 2024

racksichtigung von ESG-Risiken in allen
vier Prozessschritten bei allen befragten
Instituten impliziert. Ferner wird zwi-
schen Ist- und Plan-Readiness differen-
ziert, wobei die Plan-Readiness neben
den bereits umgesetzten auch die ge-
planten MaBnahmen berucksichtigt. Zum

Abbildung 3: Methoden zur Bewertung von ESG-Risiken

Frage: Welche der folgenden Methoden zur Berlcksichtigung von ESG-Risiken

wendet lhr Institut an?
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Quantitative Sl

Cashflow-/
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SI: Significant Institution
LSI: Less Significant Institution

Quelle: U. Balz, T. Paulat, A. Perusso, C. Tallau
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Vergleich sind die Indexwerte der Vorstu-
die aus 2023 angegeben.?

Die Indizes zeigen zum einen die noch
bestehende deutliche Licke zur maximal
moglichen Umsetzung (100 Prozent) so-
wie zum anderen die immer noch erheb-
lichen Unterschiede im Umsetzungsstand
zwischen SIs und LSIs. Wéahrend erstere
bereits (gewichtet) 67 Prozent der
MaBnahmen umgesetzt haben, sind es
bei Letzteren erst 40 Prozent. Sowohl fur
Sls wie auch fur LSIs zeigt sich allerdings
eine deutliche Verbesserung der ,, Ist-Rea-
diness” gegentber dem Vorjahr. Die
.Plan-Readiness” zeigt ferner, dass LSls
ein ahnlich hohes Niveau erreichen wol-
len wie die gréBeren Wettbewerber. Be-
rtcksichtigt man auch die geplanten
MaBnahmen, so wird ein ESG-Readiness-
Index von 97 Prozent fir Sls sowie von 87
Prozent fur LSIs angestrebt.

Der derzeit noch bestehende Vorsprung
der Sls in der Ist-Umsetzung kann durch
regulatorische Unterschiede erklart wer-
den: So sind die maBgeblichen Vorgaben
der EBA-Leitlinien zur Kreditvergabe und
Uberwachung fiir Sls bereits seit dem Jahr
2021 anzuwenden, wéhrend LSIs noch auf
die finale Umsetzung in den MaRisk war-
ten konnten. Ferner hat die EZB fur Sls be-
reits in ihrem ,Leitfaden zu Klima- und
Umweltrisiken” aus dem Mai 2020 die Be-
rucksichtigung von ESG-Risiken wéhrend
des gesamten Kreditgewahrungsprozesses
sowie im Rahmen der Uberwachung des
Kreditportfolios gefordert.

Priorisierung der ESG-Analysen

Sowohl die EBA-Leitlinien fur die Kredit-
vergabe und Uberwachung wie auch das
Merkblatt der BaFin zum Umgang mit
Nachhaltigkeitsrisiken erwédhnen explizit
die Méglichkeit der Priorisierung relevan-
ter Engagements mittels ,Heat Maps” so-
wie die Option der Beschrankung der
Analyse auf Ebene von Portfolios.

Immerhin 22 Prozent der Institute geben
an, eine ESG-Analyse fur alle Engage-
ments durchzufUhren — und zwar unab-
héngig von deren Risikogehalt. Die Mehr-
heit der Institute (59 Prozent) priorisiert
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ESG-Risiken allerdings nach dem Risikoge-
halt des Engagements. Eine Beschrankung
der Analyse auf ausgewahlte Sektoren mit
erhdhten Risiken beziehungsweise eine
Analyse ausschlieBlich auf Portfolioebene
spielt dagegen kaum eine Rolle.

Methoden zur Bewertung von
ESG-Risiken

Abbildung 3 zeigt die von den teilneh-
menden Instituten eingesetzten Metho-
den zur Bewertung von ESG-Risiken. Ge-
genlUber der vorangegangenen Studie
aus 2023 gab es hier bemerkenswerte
Veranderungen: In der Vergangenheit
dominierten noch qualitative Bewertun-
gen der ESG-Risiken (zum Beispiel im Rah-
men der Analyse des Geschaftsmodells)
sowie Negativlisten fur bestimmte Bran-
chen und Geschaftsmodelle. Auch wenn
qualitative Analysen immer noch am wei-
testen verbreitet sind, ist mit der aktuel-
len Umfrage ein erheblicher Anstieg der
Institute zu verzeichnen, die quantitative
ESG-Klassifizierungen vornehmen.

Jeweils rund 60 Prozent der SIs be-
ziehungsweise LSIs nutzen derzeit bereits
solche quantitativen Klassifizierungen,
um aus Performance-Indikatoren einen
ESG-Score beziehungsweise ein ESG-Ra-
ting zu ermitteln. Damit haben vor allem
die LSIs gegenuber der vergangenen Be-
fragung erheblich aufgeholt — damals
hatten 38 Prozent der SIs und lediglich
17 Prozent der LSIs den Einsatz quantita-
tiver Klassifizierungen angegeben. Be-
trachtet man die geplanten MaBnahmen
der Institute, so wollen alle Sls und nahe-
zu samtliche LSIs zukUnftig quantitative
Klassifizierungen einsetzen, womit sich
diese Methode der ESG-Berucksichtigung
zum , Marktstandard” entwickelt hat.

Auch Negativlisten werden offenbar
weiterhin eine Rolle spielen. Der Einsatz
solcher Listen, bei denen bestimmte
Geschaftsmodelle oder ganze Branchen
von einer Kreditvergabe ausgeschlossen
werden, soll sowohl fur die Sls wie auch
fur die LSIs kunftig weiter steigen.
Aufwendigere Cashflow- beziehungs-
weise Szenariomodelle spielen dagegen
aktuell weiterhin nur eine unterge-
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Abbildung 4: Verwendung der ESG-Bewertung

Frage: Wie wird die ESG-Klassifizierung bei der Kreditentscheidung verwendet?

Sonstiges

10%

69%

/

Die Klassifizierung wird
ausschlieBlich qualitativ gewurdigt

Quelle: U. Balz, T. Paulat, A. Perusso, C. Tallau

ordnete Rolle und kommen bei lediglich
25 Prozent (SI) beziehungsweise acht
Prozent (LSI) der Institute zum Einsatz.
Allerdings ist auch hier zukunftig eine
zunehmende Bedeutung absehbar: Wei-
tere 63 Prozent der Sls und 53 Prozent
der LSIs planen einen zukinftigen
Einsatz solcher Methoden.

Im Kontext der Methoden wurden die
Institute auch zum Zeitraum befragt, auf
den sich ihre Risikobewertung bezieht.
Mehr als die Halfte der Institute (57 Pro-
zent) legen ihrer ESG-Risikobewertung
einen kurzfristigen Zeitraum von nur ei-
nem Jahr zugrunde. 28 Prozent wahlen
einen mittelfristigen Zeitraum (zwei bis
funf Jahre). Nur von wenigen Instituten
wird ein langfristiger Zeitraum von mehr
als funf Jahren (8 Prozent) beziehungs-
weise die gesamte Laufzeit des Engage-
ments (6 Prozent) betrachtet. Auch
wenn es einfacher ist, einen einjahrigen
Zeitraum in bestehende Risikomanage-
ment- beziehungsweise Ratingsysteme
zu integrieren, scheint hier doch ein Wi-
derspruch zu BTO 1.2 vorzuliegen, wo-
nach bei der Beurteilung der Auswirkun-
gen von ESG-Risiken ein ,angemessen
langer Zeitraum” zu wahlen ist.”

Zur Methodik wurden die Institute
schlieBlich noch nach der Relevanz der

712024

Die Klassifizierung geht mit einem
Gewicht in die Bestimmung des Ratings

/ ein (als Element einer Scorecard)

Die Klassifizierung

kann zu einer manuellen
Uberschreibung des
Ratings fuhren (Overruling)

drei Faktoren ,E”, ,S” und ,G" fur die
Risikobeurteilung innerhalb ihrer Risiko-
klassifizierung befragt. Umweltrisiken
(,E") wird dabei die hochste Bedeutung
beigemessen. Auf einer Skala von 1
(,nicht relevant”) bis 5 (,,sehr relevant”)
wurden Umweltrisiken im Mittel mit 4,2
bewertet, wahrend die Faktoren Social
(,S") und Governance (,,G") jeweils mit
3,0 auf Platz zwei liegen. Diese Priorisie-
rung entspricht der Erwartung der Auf-
sicht, die ebenfalls Umweltrisiken eine
besondere Bedeutung zukommen l&sst.®

Verwendung von
ESG-Bewertungen

Die Institute wurden ferner befragt, wie
die ermittelte ESG-Klassifizierung im
Rahmen der Kreditentscheidung verwen-
det wird (siehe Abbildung 4). Die Ant-
worten offenbaren eine weiterhin noch
begrenzte Integration der ESG-Klassifi-
zierung: Nur bei 8 Prozent der Institute
ist diese bereits expliziter Bestandteil des
Ratings, bei weiteren 12 Prozent kann
die Klassifizierung dazu fuhren, dass das
Rating manuell Uberschrieben wird
(,Overruling”). Die groBe Mehrheit der
Institute (69 Prozent) wirdigt die ESG-
Klassifizierung dagegen derzeit immer
noch lediglich qualitativ.



Abbildung 5: Quellen der verwendeten ESG-Informationen

Frage: Wie werden ESG-Informationen Ublicherweise bezogen?

(Mehrere Antworten sind moéglich.)

73%
67%

Die Informationen
werden je nach

Aus den
Geschéaftsberichten /

offentlichen Bedarf beim
Angaben des Kreditnehmer
Kreditnehmers abgefragt

Quelle: U. Balz, T. Paulat, A. Perusso, C. Tallau

Insgesamt gab es an dieser Stelle gegen-
Uber der Studie aus 2023 keine wesent-
lichen Fortschritte. Da sich viele der ESG-
Risiken erst auf langeren Zeitskalen
materialisieren werden (insbesondere
chronische physische Umweltrisiken), wird
es auf absehbare Zeit herausfordernd
bleiben, einen belastbaren statistischen
Zusammenhang zwischen ESG-Klassifi-
zierung und Ausfallereignissen im Sinne
eines Credit-Scoring-Modells abzuleiten.

In diesem Zusammenhang ist erwahnens-
wert, dass die ESG-Bewertung derzeit bei
der Mehrzahl der Institute (rund drei
Viertel) bestenfalls zu einer Wahrung
oder zu einer Verschlechterung der Boni-
tatseinschatzung fuhren kann. Lediglich
ein Viertel der Institute gibt an, dass die
ESG-Bewertung die Kreditwurdigkeit
auch verbessern kann.

Herausforderungen
der ESG-Bewertung

Die groBten Herausforderungen bei der
Berlcksichtigung von ESG-Risiken sehen
nahezu alle Institute bei der Datenerhe-
bung. Aktuell nutzen die Institute eine
Vielzahl von Informationsquellen (siehe
Abbildung 5), wobei derzeit noch Quel-
len dominieren, die im Wesentlichen eine
manuelle Bearbeitung aufseiten des Insti-
tuts erfordern: 73 Prozent der Institute

54% 54%
Durch einen Es werden Daten
vom Kreditinstitut von externen
entworfenen Dienstleistern
standardisierten bezogen
Fragebogen

nennen den Geschaftsbericht beziehungs-
weise sonstige offentliche Angaben des
Kreditnehmers als Informationsquelle; 67
Prozent geben an, Informationen je nach
Bedarf beim Kreditnehmer abzufragen.
Nur rund die Halfte der Institute (54 Pro-
zent) verwendet standardisierte Frage-
bogen, mit denen Informationen ein-
heitlich abgefragt werden konnen
beziehungsweise bezieht Daten von ex-
ternen Dienstleistern, die sich automati-
siert weiterverarbeiten lassen.

Die Berucksichtigung von ESG-Risiken hat
zu einer signifikanten Erhohung des Ana-
lyseaufwands im Rahmen des Kreditpro-
zesses gefuihrt (siehe Abbildung 6). Rund

die Halfte der Institute, denen eine Ab-
schatzung des Analyseaufwands moglich
war, geben eine Erhéhung des Zeitauf-
wands zwischen 5 bis 10 Prozent an. Von
rund einem Viertel der Institute wird die
Erhéhung sogar mit Uber 10 Prozent be-
ziffert.

Nach den Ursachen fur die Erhéhung
wurden die Teilnehmer nicht gefragt. Es
ist aber offensichtlich, dass sowohl die
Datenerhebung wie auch die Analyse der
ESG-Aspekte zu zusatzlichem Aufwand
fuhren. Dabei ist zu bertcksichtigen, dass
ESG-Informationen bisher nicht in einem
strukturierten Format zur Verfligung ste-
hen, sondern zum Beispiel aus unter-
schiedlichen Darstellungen der Geschafts-
berichte oder aus Kundengesprachen
teils manuell zu erheben sind. Mittelfris-
tig ist davon auszugehen, dass Standar-
disierungen und Automatisierungen den
derzeitigen  zusatzlichen Analyseauf-
wand verringern kénnen.

Auswirkungen der Maldnahmen

Wie stellen sich angesichts der enormen
Anstrengungen der Institute die Auswir-
kungen der umgesetzten beziehungswei-
se geplanten MaBnahmen auf die Kredit-
vergabe und das Pricing dar? Auch dazu
wurden die Institute befragt. Insgesamt
zeigen sich bisher kaum spurbare Auswir-
kungen. So geben 60 Prozent der Institu-
te an, dass die MaBnahmen faktisch keine
Auswirkungen auf die Kreditvergabe ha-

Abbildung 6: Erhéhung des Analyseaufwands durch ESG-Bewertung

Frage: Um wie viel Prozent hat sich der Zeitaufwand des Kreditanalyseprozesses
durch den Einbezug von ESG-Faktoren ungefahr erhoht?

23%

3%

Keine spurbare
Erhéhung

Quelle: U. Balz, T. Paulat, A. Perusso, C. Tallau

Weniger als 5%

49%

26%

5 % bis 10% Mehr als 10%
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ben; 38 Prozent der Institute verweisen
auf wenige Falle ESG-bedingt negativer
Kreditentscheidungen. Lediglich ein Insti-
tut berichtet von einer splrbaren Ver-
scharfung der Vergaberichtlinien mit ver-
mehrt negativen Kreditentscheidungen.
Beim Pricing ist die Situation noch ein-
deutiger: Hier geben 71 Prozent der Insti-
tute an, dass die MaBnahmen faktisch
keine Auswirkungen haben; 27 Prozent
berichten von wenigen Fallen ESG-be-
dingt differenzierter Bepreisungen und
wiederum nur ein Institut gibt an, dass es
zu einer spurbar differenzierten Beprei-
sung nach ESG-Aspekten gekommen sei.

Bewertung der
aufsichtlichen Anforderungen

Sind die regulatorischen Vorgaben damit
unverhaltnismaBig oder ist deren Umset-
zung durch die Institute nicht angemes-
sen vorgenommen worden? Eine ab-
schlieBende Beurteilung ist aktuell wohl
noch nicht moéglich. Wahrend Governan-
ce-Risiken im Grundsatz seit je her bei
Kreditwurdigkeitsprafungen bertcksich-
tigt werden und Risiken aus dem Bereich
.Soziales” durch gesetzliche Vorgaben
wie Arbeitsschutz, Lieferkettensorgfalts-
pflichtengesetz et cetera in Deutschland
bereits einen bedeutenden Stellenwert
haben, verbleiben die Umweltrisiken als
wesentliche Risikotreiber.

Chronische physische Umweltrisiken wer-
den sich allerdings erst auf langeren Zeit-
skalen materialisieren, sodass kurzfristig
auch keine wesentlichen Auswirkungen
auf die Risikoeinschatzung fur Ubliche
Zeitraume einer Kreditvergabe zu erwar-
ten sind. Es verbleiben akute physische
Umweltrisiken und Transitionsrisiken,
welche beide auch kurzfristig bereits
schlagend werden kénnen.

Sind diese Risiken bereits bisher im Rah-
men der Risikoanalyse angemessen be-
achtet worden (bei den Transitionsrisiken
zum Beispiel im Kontext von Marktrisi-
ken), so sind auch von diesen Risiken
kurzfristig keine wesentlichen zusatzli-
chen Auswirkungen auf die Kreditverga-
be zu erwarten. Dass sich bisher kaum
Auswirkungen durch den (expliziten) Ein-
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bezug von ESG-Risiken zeigen, lasst sich
somit auch dadurch erklaren, dass ESG-
Risiken bereits bisher bericksichtigt wur-
den (wenn auch nicht immer explizit un-
ter der Kategorie ,ESG").

Ob der zusatzliche regulatorische Auf-
wand angemessen ist, wird somit maB-
geblich von den Auswirkungen solcher
Umweltrisiken abhangen, die sich erst
langerfristig materialisieren. Es bleibt zu
hoffen, dass die Institute mit den ge-
schaffenen Strukturen in der Lage sind,
solche Risiken besser erkennen und steu-
ern zu kénnen.

Die aktuelle Einschatzung der befragten
Kreditinstitute beztglich der Angemes-
senheit der aufsichtlichen Anforderun-
gen ist dagegen eher negativ und hat
sich gegenUber der vorigen Befragung
deutlich verschlechtert. Nur noch 32 Pro-
zent der Institute erachten die Anforde-
rungen als ,6konomisch angemessen”,
wahrend 65 Prozent der Institute die
MaBnahmen als ,eher zu hoch” einschat-
zen. Mehrere Antworten von Teilneh-
mern im Freitext der Umfrage weisen
ferner darauf hin, dass die zunachst vor-
handene ,positive Aufbruchstimmung”
verbraucht und die Akzeptanz in einigen
Fallen offenbar gesunken ist.

Auch die Einschatzung der Kommunikati-
on der aufsichtlichen Erwartungen an die
Umsetzung hat sich weiter verschlechtert.
Rund zwei Drittel der Institute halten die-
se fur nicht ausreichend und verstandlich.
Hier besteht offenbar noch erhebliches
Verbesserungspotenzial — wobei die Zu-
rackhaltung der Aufsicht bei der Formu-
lierung allzu konkreter Anforderungen
vor dem Hintergrund einer eher prinzipi-
enorientierten Regulierung einerseits so-
wie der Neuheit und Dynamik des ESG-
Themas andererseits zu sehen ist.

Ein gutes Stuck entfernt

Die 7. Novelle der MaRisk fordert explizit
den Einbezug von ESG-Risiken im Kredit-
prozess. Die Kreditinstitute sind bei der
Umsetzung zentraler Anforderungen im
vergangenen Jahr erkennbar vorange-
schritten und dennoch ein gutes Stick
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von der Realisierung aller notwendigen
MaBnahmen entfernt.

Formale Hindernisse entstehen durch die
begrenzte Verfugbarkeit von ESG-rele-
vanten Daten der Kreditnehmer als auch
durch die beméngelte Kommunikation
und Eindeutigkeit der aufsichtlichen An-
forderungen, die von der Mehrzahl der
Teilnehmer als ,,eher zu hoch” beurteilt
wird. Insgesamt ist der Zeitaufwand fur
den Kreditanalyseprozess fur die groBe
Mehrheit der Teilnehmer erkennbar ge-
stiegen.

Inhaltlich wird die geforderte Berlck-
sichtigung von ESG-Risiken unterschied-
lich beurteilt. Auswirkungen auf Kredit-
entscheidungen werden nur von einer
Minderheit der Institute (und dann fast
immer lediglich in Ausnahmeféllen)
gesehen. Die Relation von Nutzen und
Aufwand wird von den Teilnehmern
kontrovers bewertet.

Angesichts der als Uberdurchschnittlich
beurteilten Relevanz der Umweltrisiken
(,E"), deren Auswirkungen im Zeitablauf
heute nur schwer einzuschatzen sind, ist
es fur ein abschlieBendes Urteil Gber die
Angemessenheit der regulatorischen An-
forderungen noch zu fruh. Diese Ein-
schatzung mag auch von Kreditinstitut
zu Kreditinstitut unterschiedlich ausfal-
len und kann von ,rechtzeitiger Aufbau
sinnvoller Instrumente” (Firmenkunden
werden von ESG-Risiken starker getrof-
fen) bis zu ,viel Aufwand fur kaum Er-
gebnis” (kaum durch ESG-Risiken verur-
sachte Belastungen im eigenen Geschaft)
reichen.
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