setzen wir fur unsere Devisenreserven ein
nachhaltiges Anlagekonzept um. Diese
Konzepte beschreiben wir ausfuhrlich in
unserer jahrlichen klimabezogenen Be-
richterstattung.

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

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

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

Haben Sie die Bilanz der Bundes-

bank schon auf klimabezogene

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

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

Welcher Art sind die klimabezo-
4. genen Risiken fiir die Deutsche
Bundesbank? Sind es materielle

Digitaler Sonderdruck - Kreditwesen

beziehungsweise finanzielle Risiken oder
eher weiche Faktoren wie die Geféhr-
dung der Reputation und Ahnliches?

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

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

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

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

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

Beim geldpolitischen Portfolio fur Unter-
nehmensanleihen zeigt sich bei einigen
Unternehmen und Sektoren eine erhéhte
Konzentration von Klimarisiken. Dem
wirkt das Eurosystem mit einem ,Tilting”
- einer Untergewichtung bestimmter Ad-
ressen im Portfolio - anhand von Klima-
kriterien entgegen. Dabei werden unter
anderem die vergangenen und projek-
tierten Emissionen der Unternehmen be-
racksichtigt und deren Bemulhungen,
diese transparent offenzulegen.
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Auch die Bundesbank sieht sich Risiken ausge-
setzt. Dazu gehdren die klassischen finanziellen
Bankrisiken wie Marktrisiken, Zinsanderungs-
risiken und Adressausfallrisiken. Neu hinzuge-
kommen sei der Themenkomplex Klimarisiken.
Diese wirken sich zudem auf vielfaltige Weise
auf die Bundesbank aus. So kdnnen sich die
Klimarisiken negativ auf das Kernmandat — die
Sicherung der Preisstabilitat — auswirken. Zu-
dem musse auch die Bundesbank bei ihrer
Anlagestrategie ESG-Risiken bertcksichtigen.
Aber auch im eigenen Geschaftsbetrieb versu-
che die Bundesbank ihren CO>-FufSabdruck zu
minimieren. Doch damit noch nicht genug. So
drohen auch der Bundesbank, wie jedem an-
deren Institut auch, Reputationsrisiken, wenn
der Eindruck entstlinde, dass die Bundesbank
den Klimaschutz nicht ausreichend ber(cksich-
tige. Es dirfe aber umgekehrt auch nicht der
Eindruck entstehen, dass sie vor lauter Klima-
schutz die Kernaufgaben vernachlassige. (Red.)

Sind die klimabezogenen Risiken,

4. denen sich Institutionen und

Menschen gegeniibersehen denn

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

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


https://www.xing.com/pages/deutschebundesbank
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