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ABSTRACT

This paper summarizes the current status on supervisory requirements on ESG risks for banks in Germany.
Environmental, social, and governance (ESG) risks are addressed by various initiatives originating from the
Basel Committee, European Commission, European Central Bank, European Banking Authority, and BaFin
in Germany. Currently, many banks are overwhelmed by the numerous regulatory publications. This paper

provides an overview on the most important upcoming requirements as of 15 February 2022.
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1 Einfdhrung:

Regulierte ,,Financial Institutions® (im Folgenden kurz Finanzdienstleister) sind beim Thema Nachhaltig-
keit in drei Bereichen besonders gefordert. Selbstverstandlich tragen sie in ihrem eigenen Geschéftsbereich
dafiir die Verantwortung, nachhaltig zu wirtschaften und ihr Geschaftsmodell den gesetzlichen Regelungen
beziiglich Nachhaltigkeitsrisiken anzupassen. Dariber hinaus wird von Finanzdienstleistern erwartet, dass sie
mit ihren, in der Regel sehr zahlreichen, Geschaftspartnern in einen ,,konstruktiven Dialog® eintreten, um
deren Nachhaltigkeitsstrategie durch gezieltes Setzen von (Kredit-)Linien zielgerichtet zu beeinflussen.? Letzt-
lich fallt Finanzdienstleistern auch eine tragende Rolle bei der Umsetzung des EU-Aktionsplans zur Finan-
zierung nachhaltigen Wachstums? zu. (Privates) Kapital soll unter anderem durch die Entwicklung von ent-
sprechenden Finanzprodukten in nachhaltige Investitionen gelenkt werden und so zur Erreichung der Nach-
haltigkeitsziele wie beispielweise den Sustainable Development Goals der UN* beitragen.

Nachhaltigkeitsrisiken werden unter dem Akronym ,,ESG* (Environment, Social, Governance) zusam-
mengefasst und decken Risiken, die aus dem Umwelt-, dem Sozial- und dem Unternehmensfiihrungsbe-
reich stammen, ab. Dabei handelt es sich um Risiken, die eine nachteilige finanzielle Auswirkung auf Finanz-
dienstleister haben kdnnen, indem deren Geschaftspartner oder Investitionen durch aktuelle oder zukinftige
Entwicklungen im ESG-Umfeld beeintrachtigt werden.s Inhaltlich sind Nachhaltigkeitsrisiken sehr breit ge-
streut. Umweltrisiken reichen von den in den Medien intensiv diskutieren CO.-Emissionen Uber Energie- und
Wasserverbrauch bis zu Biodiversitat und Umweltgefahrdung. Soziale Risiken umfassen beispielsweise ge-
sellschaftliches Engagement, Menschenrechte, Mitarbeiter- und Kundenbeziehungen. Risiken aus (guter) Un-
ternehmensfuhrung bertihren ethische Fragen der Unternehmensfiihrung, aber auch Fragen der Strategie und
des Risikomanagements sowie Inklusion, Diskriminierung, Korruption und Transparenz. Bis dato waren Nach-
haltigkeitsrisiken im Bankwesen, wenn uberhaupt, nur indirekt tber die klassischen Risikoarten abgebildet

und reguliert.

Durch die explizierte Regulierung im Bereich Nachhaltigkeitsrisiken, die sowohl spezifische VVorgaben
zum Risikomanagement als auch zur Offenlegung enthélt, betritt die Bankenaufsicht, beginnend um das Jahr
2019, auf nationaler und internationaler Ebene Neuland. Im Finanzsektor wurde seit 2019 das Thema ,,Green
Finance* sowie insbesondere Nachhaltigkeitsrisiken sowohl von der BaFin als auch von EBA und EZB mas-
siv in den Fokus der Offentlichkeit geriickt. Dieses Arbeitspapier will nun einen Kurziiberblick zum aktu-
ellen Regelungsstand fiir die Banken geben. Abschnitt 1 erl4utert den Hintergrund der Regelungen und ordnet

die wichtigsten regulatorischen VVorgaben in den Gesamtkontext ein.

L Ein ausfihrlicherer Handbuchtext zu den aktuellen regulatorischen Vorgaben fiir Banken im Bereich Nachhaltigkeitsrisiken wird Ende 2022 im
Schaffer-Poeschel-Verlag als Teil des 4-béndigen Kommentars zu KWG/CRR erscheinen, s. Buchmiiller/Hofinger (2022), https://shop.schaeffer-po-
eschel.de/prod/kwg-und-crr

2 EBA (2021c), Tz. 243

3 European Commission (2018)

4 UN (2015)

5 EBA (2021c), Tz. 42
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Abschnitt 2 beschaftigt sich mit den VVorgaben und der Priifungspraxis in Deutschland. Abschnitt 3 behan-
delt den aktuellen Stand zu Vorgaben und Prifungspraxis auf Ebene der EZB-Bankenaufsicht. Abschnitt 4
fasst die Vorgaben zum Risikomanagement auf EU-Ebene zusammen (inkl. der im Oktober 2021 von der EU-
Kommission vorgeschlagenen Neuerungen in CRR und CRD im Bereich ESG-Risiken), bevor abschlielend

Abschnitt 5 die Vorgaben zur Offenlegung von Nachhaltigkeitsrisiken auf EU-Ebene darstellt.

Wihrend aktuell auf EU-Ebene vor allem noch Arbeiten an der einheitlichen Definition nachhaltiger Ver-
maogensklassen (,,EU Taxonomie*) laufen, sind in Deutschland v.a. die Implikationen des Klimawandels auf
die Risikosteuerung der Finanzdienstleister in den Vordergrund geriickt. Im Blickpunkt aller Institute, Versi-
cherungsunternehmen, Pensionsfonds und Kapitalverwaltungsgesellschaften in Deutschland steht v.a. das von
der BaFinam 20.12.2019 in seiner finalen Fassung veroffentlichte, 34 Seiten starke ,,Merkblatt zum Umgang
mit Nachhaltigkeitsrisiken“¢ und eine zukiinftige Integration der Merkblattinhalte in die Mindestanforderun-
gen an das Risikomanagement (MaRisk). Die EU-Kommission hat das Thema Sustainable Finance bereits in
ihrem am 11.10.2019 veroffentlichten Konsultationspapier zur finalen Basel 111 Umsetzung’ aufgegriffen und
die Frage zur Konsultation gestellt, welche zusétzlichen MaRnahmen Uber die bereits auf EU-Ebene gestarteten
Initiativen hinaus ergriffen werden sollten, um ESG-Risiken in der Bankenaufsicht zu beriicksichtigen. Im
Oktober 2021 hat die EU-Kommission den Legislativvorschlag zur Anpassung von CRR und CRD? verof-
fentlicht, der gut die Priorititen zur Integration von ESG-Risiken in die Bankenregulierung in den néchsten
Jahren aufzeigt, und daher unbedingt von den betroffenen Instituten umfassend analysiert werden sollte (vgl.
Abschnitt 4 in diesem Text).

Ebenso sollen die Institute auf die Arbeiten der European Banking Authority (EBA) in diesem The-
menbereich achten: Im Juni 2021 hat die EBA einen Bericht zur Einarbeitung von ESG-Risiken in die EBA-
Vorgaben zu Governance, Risikomanagement, Supervisory Review, Meldewesen und Stresstesting vorgelegt?
und damit den Auftrag im Rahmen von Art. 98 (8) CRD zur Einbeziehung von ESG-Risiken in die Saule Il
erflllt. (Abschnitt 4.2.2 in diesem Text). Tabelle 1 listet die aktuell bereits vorliegenden Regulierungstexte
sowie weitere wichtige aufsichtliche Veroffentlichungen mit Bezug zu ESG-Risiken auf. Auf internationaler
Ebene hat der Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht seit 2020 mit VVerdffentlichungen zu dem Thema als Vor-
stufe zur Entwicklung von internationalen Anforderungen begonnen.’® Im November 2021 hat der Baseler
Ausschuss fur Bankenaufsicht dann einen Entwurf von Principles for the Management of climate-related
financial riskst veroffentlicht. Dies ist als Einstieg in die internationale Regulierung des Klimarisikomanage-
ments zu werten. Ebenso wie auf EU-Ebene durch entsprechende Arbeiten von Kommission, EBA und EZB

werden nun angesichts der besonderen Dringlichkeit weiterer MalRnahmen zur Bekdmpfung des Klimawandels

6 BaFin (2019)

7 European Commission (2019)

8 European Commission (2021b,c)
9 EBA (2021c)

10 Basel Committee (2020, 2021a)
11 Basel Committee (2021b)



auch auf globaler Ebene Regulierungsschritte geprift, einschlieflich der Berticksichtigung von Klimarisiken

in den Eigenkapitalanforderungen.

Datum Veroffentlichungen der deutschen und EU-Regelsetzungsinstitutionen
mit Bezug zu Nachhaltigkeitsrisiken

27.11.2019 Verordnung 2019/2088 des Européischen Parlaments und des Rates vom 27. Novem-
ber 2019 uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleis-
tungssektor (verdffentlicht im EU-Amtsblatt am 09.12.2019, verfligbar als konsoli-
dierte Version vom 12.07.2020)

20.12.2019 BaFin-Merkblatt zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken

30.04.2020 Basel Committee on Banking Supervision: Climate-related financial risks, Survey on
Current Initiatives

22.06.2020 Verordnung (EU) 2020/852 des Européischen Parlaments und des Rates vom Juni
2020 uber die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitio-
nen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088 (Taxonomie-Verordnung
vom 18.06.2020, verdffentlicht im EU-Amtsblatt am 22.06.2020)

27.11.2020 ECB Guide on climate-related and environmental risks: Supervisory expectations re-
lating to risk management and disclosure

27.10.2020 ECB report on institutions’ climate-related and environmental risk disclosures, Frank-
furt am Main, 27. November 2020

01.03.2021 EBA Consultation Paper Draft Implementing Standard on prudential disclosures on
ESG risks in accordance with Article 449a CRR

14.04.2021 Basel Committee on Banking Supervision: Climate-related risk drivers and their
transmission channels

23.06.2021 EBA Report on the Management and Supervision of ESG Risks for Credit Institu-
tions and Investment Firms (EBA/Rep/2021/18)

22.07.2021 Gesetz Uber die unternehmerischen Sorgfaltspflichten in Lieferketten
(vom 16.07.2021, verdffentlicht im Bundesgesetzblatt am 22.07.2021)

27.08.2021 European Commission: Development of Tools and Mechanisms for the Integration of
ESG Factors into the EU Banking Prudential Framework and into Banks' Business
Strategies and Investment Policies
(Final Study Written by BlackRock Financial Markets Advisory, May 2021)

22.09.2021 ECB: Economy-wide Climate Stress Test, Methodology and Results, ECB Occa-
sional Paper No. 281

14.10.2021 BaFin: Der deutsche Finanzsektor und die Nachhaltigkeitsrisiken:
Eine Sachstandserhebung durch die BaFin - Ausfiihrlicher Bericht

18.10.2021 ECB Banking Supervision: Climate Risk Stress Test. SSM Stress Test 2022, Metho-
dology

27.10.2021 Legislativvorschlag der EU-Kommission zur Anpassung von CRR und CRD

16.11.2021 Basel Committee on Banking Supervision - Consultation Paper:
Principles for the management of climate-related financial risks

24.01.2022 EBA: Draft ITS zur ESG-Offenlegung nach Art. 449a CRR (Final Report)

27.01.2022 ECB Banking Supervision: Macro-financial scenarios for the 2022 climate stress test

Tab. 1: Ausgewdhlte Vorgaben/Verdffentlichungen zu Nachhaltigkeitsrisiken in Deutschland und auf internationaler
Ebene (eigene Darstellung)
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Tabelle 1 enthalt mit der Verordnung 2019/2088 zu nachhaltigkeitsbezogenen Offenlegungspflichten im
Finanzsektors (SFDR, Sustainable Finance Disclosure Regulation) sowie der Taxonomie-Verordnung und den
EBA-Offenlegungsvorgaben vom Januar 202212 auch grundlegende Verdffentlichungen zur EU-Taxonomie
und den diesbezlglichen Offenlegungsvorgaben fur den Finanzsektor. Weitere nachgelagerte VVorgaben zur
EU-Taxonomie kdnnen in diesem Beitrag allerdings nur grob behandelt werden (vgl. Abschnitt D.11.1).23 Ta-
belle 2 gibt einen Kurziberblick tber weitere, wichtige flr das Jahr 2022 auf EU-Ebene und Deutschland
geplante Verdffentlichungen zur Thema Nachhaltigkeit, die einerseits die regulierten Finanzintermediére an-
dererseits auch andere Unternehmen treffen, die den Kapitalmarkt nutzen. Insbesondere das fir Q1 2022 im
EBA Arbeitsprogramm fur 2022 angekindigte Diskussionspapier zur Behandlung von ,,griinen Assets™ bei
den Kapitalvorgaben in Sdule | dirfte wichtige Impulse enthalten, da somit klarer werden sollte, ob mit der

Einfiihrung eines so genannten ,,green supporting factors* bei der Risikogewichtung gerechnet werden darf.

Datum Angekiindigte Veroffentlichungen der deutschen
und EU-Regelsetzungsinstitutionen mit Bezug zu Nachhaltigkeitsrisiken
Q12022 EBA Discussion Paper on a potential prudential treatment of assets linked with
sustainability objectives
In Q3 2022 Aggregierte Informationen zu den Ergebnissen des EZB Klimastresstests
Q4 2022 EBA Guidelines on ESG Risk Management
(angekiindigt im EBA Work Programme fur 2022)
In 2022 Anpassung der EBA-Stresstest-Methodik zur Umsetzung ab 2023

(im Nachgang zum EBA Discussion Paper vom 22.01.2020 sowie zur EBA-Presseer-
kladrung vom 30.07.2020, Anpassung der Stresstesting Methodik festgelegt als eine von
fiinf ,,vertical priorities” im EBA Work Programme fiir 2022)

In 2022 7. MaRisk-Novelle der BaFin
bis 28.06.2023 EBA-Bericht zur Einbeziehung von ESG-Risiken in Séule |

Tab. 2: Kommende Vorgaben/Verdffentlichungen zu Nachhaltigkeitsrisiken in der EU (eigene Darstellung)

Bereits Ende 2019 ist eine politische Einigung zwischen dem Europaischen Parlament und den EU-Mit-
gliedstaaten zu den Grundziigen der neuen EU-Taxonomie erfolgt (vgl. Abschnitt 4.2.1) erldutert die Taxo-
nomie-Vorgaben etwas detaillierter). Die Nachhaltigkeitseinstufung basiert dabei auf sechs umweltbezo-

genen Zielen:
1) Abmilderung des Klimawandels
2) Anpassung an den Klimawandel
3) Nachhaltige Nutzung und Schutz des Wassers und der maritimen Ressourcen
4) Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft

5) Vermeidung und Steuerung von Verschmutzung sowie

12 EBA (2022)
13 Dariiber hinaus verweisen wir hierzu auf Buchmiiller/Heller-Herold/WeiR (2022).
14 EBA (2021¢)
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6) Schutz und Wiederherstellung von Biodiversitat und Okosystemen.

Okonomische Aktivitaten kénnen dann als nachhaltig eingestuft werden, wenn sie folgende vier Anforde-

rungen erftllen:
1) Beitrag zu mindestens einem der sechs zuvor genannten Umweltziele
2) Kein ,,wesentlicher Schaden wird den iibrigen Umweltzielen zugefiigt
3) Ubereinstimmung mit robusten und wissenschaftsbasierten ,,Screening-Kriterien*
4) Einhaltung von Mindestvorgaben zu Sozialstandards und ,,(guter) Unternehmensfiihrung*

Die sechs Umweltziele sind in Art. 9 der Taxonomie-Verordnung geregelt, die vier Kriterien zur Einstu-
fung einer Wirtschaftstétigkeit als 6kologisch nachhaltig sind in Art. 3 der Taxonomie-Verordnung zu finden.

Im Rahmen der Umsetzung ihres ,,Action Plans on Sustainable Finance®.2s zur Etablierung einer Taxono-
mie nachhaltiger Kapitalanlagen fiihrt die EU-Kommission nun auch noch im Jahr die Arbeiten zur Detail-
festlegung der Nachhaltigkeitskriterien auf Ebene der sog. Technical Expert Group on Sustainable Finance
(TEG) fort. Kriterien zur Detailfestlegung, unter welchen Umstanden die Ziele erfiillt sind, werden Uber
delegierte Rechtsakte in Kraft gesetzt. Wie dabei aus Umweltsicht ,,problematische” Wirtschaftsbereiche wie
Kernenergie und Erdgas behandelt werden, ist in der EU strittig. In einer Pressemitteilung der EU-Kommission
vom 1 Januar 2022 wurde bekannt gegeben, dass Investitionen im Bereich Erdgas und Nukleartechnologie
unter gewissen Kriterien als ,,Ubergangstechnologien® (transitional economic activity) nach Art. 10 Abs. 2 der
Taxonomie-Verordnung in die Nachhaltigkeitseinstufung der Taxonomie Eingang finden kdnnen.¢ Danach
wurde in Zuge der Abstimmung zwischen der Kommission und den Mitgliedstaaten zum Entwurf des entspre-
chenden delegierten Rechtsaktes kontrovers diskutiert, ob hierbei ein ,,greenwashing* vorliegt. Bereits in der
Mitteilung vom 01. Januar 2022 hat die EU-Kommission angekundigt, den delegierten Rechtsakt zur Taxono-
mie-Offenlegung (delegierte Verordnung 2021/2178 vom 6 Juli 2021) dahingehend anpassen, dass Investoren

den Umfang der finanzierten Aktivitaten in den Bereichen Erdgas und Nukleartechnologie erkennen kdnnen.

Am 02.02.2022 hat die Kommission nun die entsprechende delegierte Verordnung vorgelegt,’” ohne we-
sentliche Anderungen an der Grundkonzeption gegentiber dem bisherigen Entwurf vorzunehmen. Nun kénnen
die Mitgliedstaaten im Rat und das EU-Parlament (EP) die delegierte Verordnung, die am 01.01.2023 in Kraft

15 European Commission (2019a)

16 European Commission (2022)

17 Die Kommission hat dabei den vorlaufigen Text der delegierten Verordnung, inkl. Anlagen (noch ohne Ubersetzung in die Amtssprachen der EU)
sowie dazugehdrige Q&A-Dokumente verdffentlicht und in einer Pressekonferenz kommentiert, s. European Commission (2022b, c, d, e).

-5-



treten soll durch ein Veto stoppen. Hierzu haben Rat und EP vier Monate Zeit.2¢ Die Mitgliedsstaaten Luxem-
burg und Osterreich haben zudem bereits angekiindigt, den delegierten Rechtsakt notfalls auch durch eine

Klage vor dem Europaischen Gerichtshof zu stoppen.®

Fur die Institute wird die EU-Taxonomie einerseits in ihrer Offenlegung zur Nachhaltigkeit der Geschafts-
aktivitat und andererseits auch bei der Kundenberatung zu nachhaltigen Anlagen eine gréRere Rolle spielen.

Am 09.12.2019 wurde im Amtsblatt der Europdischen Union die Verordnung (EU) 2019/2088 vom
27.11.2019 uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor verof-
fentlicht (SFDR). Die darin enthaltenen Anforderungen sind am 10.03.2021 in Kraft getreten und gelten u.a.
auch fur Kreditinstitute, die Portfolioverwaltung oder Anlageberatung anbieten. Finanzmarktteilnehmer und
Finanzberater miissen demnach zukdinftig u.a. auf ihren Internetseiten Informationen zum Umgang mit Nach-
haltigkeitsrisiken bei ihren Investitionsentscheidungsprozessen bzw. Anlageberatungsaktivitaten veroffentli-
chen. Konkret mussen Banken und andere regulierte Finanzmarktakteure, die mehr als 500 Mitarbeiter be-
schaftigen gemal? Verordnung 2019/2088 seit 30.06.2021 eine Erklarung tber Strategien zur Wahrung der
Sorgfaltspflicht im Zusammenhang mit den wichtigsten nachteiligen Auswirkungen von Investitionsentschei-
dungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren veroffentlichen. Diese Erklarung muss Informationen u.a. zur Feststellung
und Gewichtung der wichtigsten nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen und -indikatoren sowie eine

Bezugnahme zur Beachtung eines Kodex fiir verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung enthalten.

Neben der Offenlegung ist auch die Messung und das Management von Risiken des Klimawandels in den
Fokus der Aufsicht gelangt. GrolRere Bedeutung werden ESG-Risiken in der Aufsichtspraxis im Stresstesting
erlangen, wobei hier die Bankenaufsicht im Vergleich zur Versicherungsaufsicht zumindest in der EU aktuell
starkere Impulse setzt. Die EZB-Bankenaufsicht fiihrt im Jahr 2022 erstmals einen Klimarisikostresstest unter
der von ihr direkt beaufsichtigten bedeutenden Banken in der Bankenunion durch (s. Abschnitt 3.2). Mit der
fur 2022 geplanten MaRisk-Novelle durften in Deutschland durch die BaFin auch die VVorgaben zur Ber(ck-
sichtigung von Klimarisiken in den bankinternen Stresstests tiber die bisherigen Hinweise im BaFin-Merkblatt
hinaus verstarkt werden (s. Abschnitt 2.4). Gleiches kdnnte bereits im Jahr 2022 auch mit den von der EBA
angekiindigten Guidelines on ESG Risk Management erfolgen, mit dem die Analysen des EBA-Berichts zur
Steuerung und zur Aufsicht Uber ESG-Risiken in konkrete EU-weite aufsichtsrechtliche Vorgaben umgewan-
delt werden kdnnten (s. Abschnitt 4.2.2).

18 Zudem konnen Rat und Parlament die 4-Monatsfrist bei Bedarf um 2 Monate verlangern, s. European Commission (2022c). Das EP kann per Mehr-
heitsheschluss von mindestens 353 EP-Mitgliedern im Plenum den delegierten Rechtsakt verhindern. Im Falle des Rates ist hierzu eine Mehrheit
von mindestens 72% der Stimmen der Mitgliedsstaaten im Rat notwendig, wobei die Stimmen gleichzeitig mindestens 65% der EU-Bevolkerung
reprasentieren miissen. Aktuell ist eine Ablehnung im Européischen Parlament nach den ersten AuRerungen aus den Fraktionen nicht unwahrschein-
lich. Eine solche Ablehnung wiirde dann wohl erst im Sommer 2022 nach den franzdsischen Présidentschafts- und Parlamentswahlen erfolgen.

19's. Gouvernement du Grand-Duché de Luxembourg (2022) sowie Bundesministerium Klimaschutz, Umwelt, Energie, Mobilitat, Innovation und
Technologie (2022)
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2 Vorgaben und Prifungspraxis in Deutschland

2.1 Nachhaltigkeitsrisiken im deutschen Aufsichtsrecht

Bisher hat die Deutsche Aufsicht noch recht wenige spezifische Anforderungen an Nachhaltigkeitsrisiken
gestellt. In der am 16. August 2021 verdffentlichten 6. MaRisk-Novelle (MaRisk 7.0) ist das Thema Nachhal-
tigkeitsrisiken noch nicht beriicksichtigt. Mdglicherweise kénnten zukinftig einzelne Elemente aus dem
BaFin-Merkblatt zu ESG-Risiken oder Vorgaben zum ESG-Risikomanagement, die auf Seiten von EBA und
EZB entwickelt werden, in die MaRisk aufgenommen werden. Dies scheint am schnellsten hinsichtlich der
Berlcksichtigung von Klimarisiken im Stresstesting sowie im Kreditrisikomanagement moglich zu sein.
Ansonsten wurden bereits mit der vorletzten MaRisk-Novelle (MaRisk 6.0 vom 27.10.2017) Vorgaben zum
so genannten "Verhaltenskodex* in die MaRisk (AT 5, Tz. 3) eingeftihrt. Damit wurden zentrale VVorgaben
zur Steuerung von Nachhaltigkeitsrisiken geschaffen, indem die Institute tiber den Verhaltenskodex bankin-
terne VVorgaben zum Umgang mit Governance-Fragen und auch sozialen Fragen schaffen mussten, die tber
die Erflllung gesetzlicher Mindeststandards hinausgehen. Grundsatzlich folgen diese MaRisk-Vorgaben den
EBA-Guidelines on Internal Governance® und geben prinzipienorientierte Vorgaben zu Risikomanagement

und Unternehmenssteuerung.

Vor allem in Bezug auf Klimarisiken erschienen der BaFin diese VVorgaben nicht mehr als hinreichend.
Daher wurde bereits im Jahr 2019 zu dem Instrument des Merkblatts gegriffen, um schnell neue Leitlinien ftr
die Institute in Deutschland und andere von der BaFin regulierten Finanzdienstleister zu schaffen (s. Abschnitt
2.2). Wahrend das BaFin-Merkblatt zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken?! primar das Risikomanage-
ment betrifft, hat die deutsche Aufsicht an anderer Stelle auch das Thema Offenlegung adressiert: Mit einer
Richtlinie fiir nachhaltige Investmentvermdgen® mdchte die BaFin auf Basis ihrer Befugnisse nach dem Ka-
pitalanlagegesetzbuch (KAGB) verhindern, dass Investmentvermdgen falschlicherweise zum Zwecke der un-
lauteren Werbung als nachhaltig bezeichnet werden. Damit ergénzt die BaFin entsprechende produktbezogene
Vorgaben auf EU-Ebene (nachhaltigkeitsbezogenen Offenlegungspflichten geméai EU-Verordnung 2019/2088
und der EU-Verordnung (EU) 2020/852 (,,Taxonomie-VO*). Bisher liegt hier lediglich der am 02.08.2021
veroffentlichte Konsultationsentwurf der BaFin-Richtlinie zu nachhaltigen Investmentvermdgen vor. Die
Konsultationsfrist lief am 06.09.2021 ab. Aufgrund des prominenten Falls der Fondsgesellschaft DWS?, bei

der BaFin und SEC aufgrund einer Whistleblowerin ermitteln, ob der Anteil von ESG-Investments durch das

20 EBA (2017, 2021d)

21 BaFin (2019)

22 BaFin (2021a)

23 Das Wall Street Journal hat am 01.08.2021 Vorwiirfe von Desiree Fixler, der ehemaligen Leiterin Nachhaltigkeit bei der DWS, verdffentlicht, dem-
gemdR der Anteil nachhaltiger Investments irreflihrenderweise in externen Publikationen zu hoch ausgewiesen wird. Die NZZ verdffentlichte am
02.10.2021 hierzu einen Hintergrundbericht, nachdem maglicherweise die undifferenzierte Nutzung externer Nachhaltigkeitsratings von Marktan-
bietern im Nachhaltigkeitstool der DWS dazu fihrte, dass eine Vielzahl von Investments der DWS, wie z.B. Wirecard, falschlicherweise als nach-
haltig ausgewiesen wurde (Honneger (2021). Am 26.08. 2021 hat die DWS-Gruppe dann ein Pressestatement zu den Anschuldigungen veroffentlicht,
wonach sie bekréftigte, dass die Offenlegung in ihren Jahresberichten zur Nachhaltigkeit ihres Portfolios korrekt ist, s. DWS (2021).
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Unternehmen zu hoch angesetzt wurde bzw. die ESG-Expertise im Geschéftsbericht tbertrieben dargestellt

wurde, ist zu erwarten, dass die deutsche Aufsicht hierzu nun schnell verbindliche VVorgaben einfuhren maéchte.

2.2 BaFin-Merkblatt zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken

Das BaFin-Merkblatt zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken# ist sektorubergreifend, d.h. sowohl fur
Institute als auch fiir Versicherungsunternehmen, Kapitalverwaltungsgesellschaften und andere von der BaFin
regulierten Finanzmarktakteure konzipiert. In seiner finalen Fassung wurde es im Dezember 2019 ver&ffent-
licht. Seitdem ist seine Verbindlichkeit unklar. Verwirrend an dem gewahlten Regulierungsansatz ist zu-
nachst die Aussage in Abschnitt 1.1 des Merkblatts, dass dieses verbindliche gesetzliche oder aufsichtliche
Vorgaben weder abschwacht noch erweitert. Dennoch missen die zahleichen Aussagen der Aufsicht im Merk-
blatt von den durch die BaFin beaufsichtigten Finanzmarktakteuren erstgenommen werden, da sie in der Pri-
fungspraxis durchaus als Anforderungen oder zumindest seitens der Priifer als wichtige Orientierungshilfe
verstanden werden durften. Friiher oder spéter ist damit zu rechnen, dass die Anforderungen an das Nachhal-
tigkeitsmanagement auch in die MaRisk fiir Banken und analog in die weiteren Elemente der ,,MaRisk-Reihe*
Eingang finden werden. So erldutert die BaFin in der Zusammenfassung zur Veroffentlichung vom
20.12.2019, dass das Merkblatt als AnstoR zur Uberarbeitung der Mindestanforderungen an das Risiko-
management fir Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen, Pensionsfonds, Kapitalverwaltungsgesell-
schaften und Finanzdienstleistungsunternehmen gesehen werden kann. Aktuell ist dies allerdings noch nicht
erfolgt, entsprechende Diskussionen laufen aber im Fachgremium MaRisk im Zusammenhang mit der fuir 2022

geplanten MaRisk-Novelle.
Nach den Ausfihrungen der BaFin zum Rechtsgehalt des Merkblatts gilt folgendes: ,,Die im Merkblatt

aufgezeigten Grundsdtze und Prozesse sind als sinnvolle, aber unverbindliche Verfahrensweisen (Good-Prac-
tice-Ansatze) zu verstehen, an denen sich die Unternehmen orientieren konnen, wenn sie die Nachhaltigkeits-
risiken unternehmensindividuell behandeln. Es verfolgt aber nicht das Ziel, konkrete Prifungsanforderungen
zu formulieren.” Explizit wird im Merkblatttext allerdings darauf verwiesen, dass dieses an kiinftige Regelun-
gen der EU-Regulierungsbehérde EBA, EIOPA und ESMA angepasst werden wird und somit wie das BaFin-
Merkblatt zu Cloud-Auslagerungen erganzend zu den EBA-Leitlinien und MaRisk auf Dauer angelegt ist. Eine
eigene Gap-Analyse ist daher flr die Institute durchaus sinnvoll. Gemaf Presseberichten vom September 2021
gab es ein Treffen zwischen BaFin und dem Institut der Wirtschaftsprifer (IDW), in dem seitens der Aufsicht
klargestellt wurde, dass das Merkblatt nicht im Rahmen der Jahresabschlusspriifung fir das Jahr 2020 bertick-

sichtigt werden sollte und dass dies auch flr das Jahr 2021 gelten sollte.?

Inhaltlich stellen mit dem BaFin-Merkblatt sowohl die Definition der klimabezogenen Risiken und wei-
teren Nachhaltigkeitsrisiken als auch die Erlauterungen zu ihrer Berlicksichtigung in Strategie und Risiko-

management sowie der Risikokultur in der Praxis durchaus signifikante Erweiterungen der geltenden MaRisk-

24 BaFin (2019)
25 Holtermann/Osman (2021)



Vorgaben fir die Institute in Deutschland dar. In Abschnitt 2.3 des Merkblatts gibt die BaFin eine langere
Umschreibung, welche Aspekte sie als ,,Environmental, Social & Governance Risks* (gemein als ,,ESG-
Risiken* bezeichnet) sieht. Als quasi amtliche Ubersetzung nennt die BaFin dabei die Schlagworter Umwelt,
Soziales und Unternehmensfithrung und fasst Risiken in diesen drei Bereichen mit dem neuen Begriff ,,Nach-
haltigkeitsrisiken zusammen. Expliziter Bestandteil sind nach dem BaFin-Merkblatt dabei klimabezogene
Risiken sowohl als ,,physische Risiken* als auch in Form von ,, Transitionsrisiken®. Abschnitt 2.4 des Merk-
blatts definiert diese beiden Risikounterarten anhand von Beispielen. Demnach kdnnen physische Risiken z.B.
vermehrte Waldbrande oder Uberflutungen aufgrund des Klimawandels sein. Auch mégliche Strafzahlungen
der Verursacher des Klimawandels zahlt die BaFin hierunter. Transitionsrisiken entstehen hingegen mit dem
Umstiegsprozess auf eine kohlenstoffarme Wirtschaft und dem damit verbundenen Strukturwandel der
Wirtschaft.

Wichtig flr das Risikomanagement in den Banken ist dabei, dass die BaFin Nachhaltigkeitsrisiken als
Teil der bestehenden Hauptrisiken sieht. Diese Sicht scheint international unter den Aufsehern Konsens zu
sein wird auch entsprechend vom Baseler Ausschuss geteilt.2s Mit den im Merkblatt enthaltenen Beispielen
verdeutlicht die Aufsicht, dass eine separate Wesentlichkeitseinstufung oder Steuerung als eigene Risikokate-
gorie gemal den MaRisk-Vorgaben zur Risikoinventur und Risikotragfahigkeit oder eine eigene Risikobe-
richterstattung gemal? BT 3 MaRisk nicht notwendigerweise erforderlich ist oder als sinnvoll erachtet wird.
Laut Aussage von Frank Pierschel, dem ,,Chief Sustainable Finance Officer” der BaFin (Pierschel, 2021), wird
das Merkblatt seit 2021 in Aufsichtsgesprachen eingesetzt und soll zeitnah durch einen Fragenkatalog
zum Merkblatt ergénzt werden.? Inhaltlich deckt das Merkblatt einen groRen Kreis von Themenfeldern ab.
Im folgenden Abschnitt, der die Ergebnisse einer ersten Umfrage der BaFin zur Umsetzung des Merkblatts
beschreibt, wird klarer, welche Risikosteuerungsmafnahmen die Aufsicht auf Basis des Merkblatts erwartet.
Tabelle 3 zeigt die Gliederung des BaFin-Merkblatts, wodurch der Umfang der Inhalte dieses 37-seitigen Tex-

tes deutlich wird.

Aufbau des BaFin-Merkblatts zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken

Zusammenfassung

1 Allgemeines

1.1 Einordnung und Ziel dieses Merkblatts

1.2 Sektoriibergreifende Anwendung

1.3 Proportionalitét

1.4 Beispiele und mdgliche Fragen

2 EinfUhrung

2.1 Klimabezogene Risiken

2.2 Pariser Klimaubereinkommen

26 Basel Committee (2021a,b)
27 pierschel (2021)



2.3 Nachhaltigkeitsrisiken sind ESG-Risiken

2.4 Risikoverstandnis

2.5 Ubertragungswege

2.6 Charakteristika der Nachhaltigkeitsrisiken

2.7 Ubersetzung in bekannte Risikoarten

3 Strategien beaufsichtigter Unternehmen

3.1 Allgemeines

3.2 Uberpriifung der Geschaftsstrategie

3.3 Uberpriifung der Risikostrategie

3.4 Kommunikation

4 VVerantwortliche Unternehmensfiihrung

4.1 Strategieverantwortung

4.2 Verstandnis von Nachhaltigkeitsrisiken

4.3 Verantwortlichkeiten

4.4 Vorbildfunktion

5 Geschaftsorganisation

5.1 Interne Organisationsrichtlinien bzw. schriftliche Richtlinien

5.2 Prozesse

5.3 Verantwortlichkeiten

5.4 Ressourcen

5.5 Spezielle Nachhaltigkeitseinheit

5.6 Front-Desk/Markt/Portfoliomanagement

5.7 Back-Office/Marktfolge

5.8 Risikocontrolling-Funktion

5.9 Compliance-Funktion

5.10 Funktion der internen Revision

5.11 Notfallmanagement

5.12 Besonderheiten flir nach VAG beaufsichtigte Unternehmen

5.2 Risk appetite

5.3 Organisational structure

5.4 Reporting

6 Supervisory expectations relating to risk management

6.1 Risk Managment Framework

6.2 Credit Risk Management

6.3 Operational Risk Management

6.4 Market Risk Management
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6.5 Scenario Analysis and stress testing

6.6 Liquidity risk management

7 Supervisory expectations relating to disclosures

Disclosure policies and procedures

Content of climate-related and environmental risk disclosures

References

Tab. 3: Aufbau des BaFin-Merkblatts zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken

2.3 Umfrage zur Umsetzung des BaFin-Merkblatts

Am 14.10.2021 hat die BaFin die Ergebnisse einer von ihr gefiihrten Umfrage zum Umgang mit Nach-
haltigkeitsrisiken im deutschen Finanzsektor verdffentlicht.2 Dabei wurden bei knapp 400 Unternehmen aus
dem Banken-, Versicherungs- und Wertpapiersektor auch Fragen zum Umgang mit dem BaFin-Merkblatt vom
Dezember 2019 gestellt. Damit ist die BaFin-Umfrage ahnlich angelegt wie die EZB-Anfragen bei den von
der EZB-Bankenaufsicht direkt beaufsichtigten Instituten, die den Umgang der bedeutenden Institute mit dem
EZB-Leitfaden zu Klima- und Umweltrisiken zum Thema hatte (vgl. Abschnitt 3.1 in diesem Text). Nach der
im BaFin-Journal vom Oktober 2021 verdffentlichten Kurzanalyse? scheinen die Kreditinstitute den Versi-
cherungsunternehmen und Wertpapierinstituten / Kapitalanlagegesellschaften aktuell noch etwas bei der Be-
ricksichtigung von physischen und transitorischen Risiken sowie von sozialen und Governance-Faktoren im
Risikomanagement hinterherzuhinken. Wahrend fiir die Versicherungsunternehmen und Einrichtungen der be-
trieblichen Altersversorgung (EbAV) Nachhaltigkeitsrisiken v.a. bei Markt- und versicherungstechnischen Ri-
siken eine Rolle spielen, sehen die Kreditinstitute Auswirkungen von Nachhaltigkeitsrisiken vorwiegend im
Kreditrisiko. Generell sehen aber alle von den BaFin beaufsichtigten Finanzdienstleistungsbranchen einen Ein-

fluss der Nachhaltigkeitsrisiken auch auf ihre operationellen und strategischen Risiken.

Nach der BaFin Auswertung vom 14.10.2021 scheinen sich im Allgemeinen die befragten Wertpapierin-
stitute und Kapitalverwaltungsgesellschaften (KVVG) bereits am starksten mit Nachhaltigkeitsrisiken zu be-
schaftigen. Generell scheinen die befragten Unternehmen soziale Faktoren sowie Governance-Faktoren nicht

gegeniiber den physischen und transitorischen Risiken des Klimawandels zu vernachléssigen (siehe Abb. 1).20

28 BaFin 2021b)

29 BaFin (2021c)

30's, hierzu auch die Auswertung von De Coster (2022) im BaFin-Journal vom Januar 2022 zu den Umfrageergebnissen fiir die Versicherungen wonach
sich bereits 82% der befragten Versicherungsunternehmen und Pensionsfonds mit sozialen Faktoren und 86% mit Governance-Faktoren beschéfti-
gen, wahrend physische Risiken des Klimawandels (89%) und transitorische Risiken des Klimawandels nur geringfiigig mehr der befragten Unter-
nehmen bereits heute abdecken.
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Zumindest bei Versicherungsunternehmen und Pensionsfonds ist dabei die Vermeidung von Reputationsscha-

den eine sehr wichtige Motivation fiir die Beschéaftigung mit ESG-Risiken.3! Ebenso wie bei den anderen be-

Nachhaltigkeitsrisiken, mit denen sich das Unternehmen beschaftigt
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0,00%
physische Risiken transitorische Risiken soziale Faktoren Governance-Faktoren
H Kreditinstitute Versicherungsunternehmen und EbAVs Wertpapierinstitute und KVGen

fragten Unternehmen scheinen bei Versicherungsunternehmen und Pensionsfonds die Umsetzungsschwachen
zu den im Merkblatt behandelten Themen eher im Bereich Stresstests zu liegen.

Abb. 1: Betrachtung verschiedener Nachhaltigkeitsrisiken durch deutsche Finanzdienstleister
Quelle: BaFin (2021b), S. 7

Die im ausfuhrlichen Bericht der BaFin vom Oktober 2021 enthaltenen Informationen kénnen von den
beaufsichtigten Unternehmen zur Vorbereitung auf spétere Priifungen in diesem Bereich genutzt werden. Er-
fragt wurden dabei u.a. die Wesentlichkeitseinstufung von Nachhaltigkeitsrisiken, welche in der Risikoin-
ventur erfolgen muss, sowie die Berlicksichtigung in der Geschaftsstrategie und bei der Festlegung des Risi-
koappetits. Auch bei der Einbeziehung von Nachhaltigkeitszielen in die Geschéaftsstrategie, strategischen
Mafnahmen wie der Anpassung der Geschéaftsaktivitat und bei der Einbeziehung in die Risikostrategie sowie
den Risikoappetit, haben die befragten Kreditinstitute bisher einen geringeren Umsetzungsstand als die Ver-
sicherungsunternehmen sowie Wertpapierinstitute und Kapitalanlagegesellschaften. In ihrem Bericht hat die
BaFin darauf hingewiesen, dass die regulierten Unternehmen wohl zukiinftig ihren strategischen Planungs-
horizont von den bisher iblichen drei bis funf Jahren auf mindestens zehn Jahre ausweiten sollten, da dies
zukiinftig auf EU-Ebene zumindest von den Kreditinstituten gefordert werden durfte.®® Die BaFin verweist
hier auf den EBA Report on the Management and Supervision of ESG Risks (s. Abschnitt 4.2.2 ). Zehn Jahre
werden auch im Rahmen des Legislativvorschlags der EU-Kommission vom 27.10.2021 zur Anpassung der
CRD genannt (s. Abschnitt 4.1).

31 vgl. De Coster (2022), S. 171,

32 \/gl. De Coster (2022), S. 19. Demnach setzt bisher nicht einmal ein Viertel der befragten Versicherungsunternehmen und Pensionsfonds Stresstests
und Szenarioanalysen ein und weniger als die Hélfte der Unternehmen plant zumindest die VVorbereitung entsprechender Stresstests. Die Versiche-
rungsaufsicht der BaFin sieht hierbei dringenden Nachholbedarf. Die BaFin weist im entsprechenden Beitrag im BaFin-Journal vom Januar darauf
hin, dass sie von diejenigen Versicherungsunternehmen, welche unter die Solvency-Il-Anforderungen fallen und fur die Klimarisiken wesentlich
sind, bereits im Jahr 2022 die Durchfiihrung klimawandelbezogener Stresstests erwartet (im Rahmen des so genannten Own Risk and Solvency
Assessment (ORSA)).

33 BaFin (2021b), S. 15
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Am deutlichsten wird der Nachholbedarf der Kreditinstitute bei der Risikosteuerung. Geméal BaFin-
Studie haben lediglich 20 der 93 befragten Kreditinstitute angegeben, Gber Methoden zur Identifikation von
Nachhaltigkeitsrisiken zu verfiigen.>* Auch bei den Methoden zur Bewertung und Steuerung von Nachhaltig-
keitsrisiken haben v.a. die Kreditinstitute noch Nachholbedarf. Die nachfolgende Abb. 2 verdeutlicht den un-
terschiedlichen Implementierungsstand in den einzelnen von der BaFin regulierten Branchen. In ihrem Bericht
weist die BaFin darauf hin, dass alle von ihr beaufsichtigten Unternehmen Methoden zur ldentifizierung
und Bewertung/Quantifizierung von Nachhaltigkeitsrisiken schaffen mussen und dass dies mittelfristig als
Teil der aufsichtlichen Uberpriifung, wie z.B. im SREP bei den Banken von der Aufsicht Giberpruft werden

wird.3s
et
Versicherungsunternehmen und EbAVs _
et L K e -
0% 20% 40% 60% 80% 100%
Das Unternehmen verfligt Gber Methoden zur Steuerung/Minderung
von Nachhaltigkeitsrisiken (z. B. Limite, Engagement)
B Das Unternehmen médchte Nachhaltigkeitsrisiken aktiv steuern
EbAVs = Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung, KVGen = Kapitalverwaltungsgesellschaften Quelle: BaFin

Abb. 2: Methodik zur Steuerung von Nachhaltigkeitsrisiken bei deutschen Finanzdienstleistern
Quelle: Bafin (2021b), S. 20

Als weiterer Teil der BaFin-Umfrage zu Nachhaltigkeitsrisiken wurde der Umsetzungsstand zu unterneh-
mensinternen Stresstests erfragt. Hier planen bereits auch Kreditinstitute, v.a. aus dem Kreis der Privatbanken,
auf Nachhaltigkeitsrisiken bezogene Stresstests bzw. Szenarioanalysen.® Hierbei empfiehlt die BaFin eine
Nutzung der vom NGFS entwickelten Szenarien, die im Internet in einem eigenen Portal zur Verfligung
gestellt werden.? Die BaFin-Umfrage enthalt auch Hinweise zu den Themen Auslagerungen und Nachhaltig-
keitsratings, die ebenfalls im BaFin-Merkblatt behandelt werden: bisher beriicksichtigen Unternehmen nur
teilweise Nachhaltigkeitsrisiken bei der Risikobewertung ihrer Auslagerungen. Eine Nutzung von externen
Nachhaltigkeitsratings erfolgt bei Kreditinstituten weitaus seltener als im Versicherungs- und Wertpapier-
sektor. Auch hier sieht die BaFin Nachbesserungsbedarf und stellt fest, dass viele Unternehmen eine Nutzung

fur die Zukunft einplanen.

34 v/gl. BaFin (2021b), S. 18

35 \Vgl. BaFin (2021b), S. 19. Auch hier verweist die BaFin auf entsprechende Aussagen im EBA Report on Management and Supervision of ESG
Risks vom Juni 2021.

36 BaFin (2021b), S. 21

37 Das Network for Greening in the Financial System (NGFS) besteht aus Zentralbanken und Aufsichtsbehdrden. In diesem Kreis erarbeitete Informa-
tionen sind im Internet frei verfiigbar, inshesondere zu den entwickelten Szenarien wurden umfangreiche Informationen verdffentlicht unter:
https://iwww.ngfs.net/ngfs-scenario-portal/
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2.4 Fortentwicklung der MaRisk

Bisher hat das Thema Nachhaltigkeitsrisiken keinen expliziten Eingang in die Mindestanforderungen an
das Risikomanagement in Deutschland gefunden. Dies wird sich allerdings aller VVoraussicht nach mit der seit
Sommer 2021 im Fachgremium MaRisk diskutierten 7. MaRisk-Novelle dandern. Abb. 3 zeigt, in welchen
Bereichen ESG-Risiken in die bestehenden MaRisk-Regelungen integriert werden kdnnen. Es wird erwartet,
dass das Thema Nachhaltigkeitsrisikomanagement in die fur das Jahr 2022 vorgesehene MaRisk-Novelle
zumindest in Teilbereichen Eingang findet. Inhaltlich kristallisieren sich dabei vor allem die Regelungsberei-
che Stresstesting, Kreditrisikomanagement und Sicherheitenbewertung heraus, in denen es kurzfristig zu
Anpassungen kommen kann. Grundsétzlich sind gemaR MaRisk alle wesentlichen Risiken in die Ermittlung
der Risikotragfahigkeit sowie in das Stresstesting einzubeziehen und im Risikosteuerungsprozess gemal AT
4.3.2 MaRisk abzudecken. Das BaFin Merkblatt und auch jiingere AuRerungen der BaFin (Pierschel (2021)
ermdglichen es weiterhin, dass ESG-Risiken in der Risikoinventur und somit auch im Risikomanagementpro-
zess nicht als eigenstandige wesentliche Risikoart, sondern als Teil der wesentlichen Risikoarten Kreditrisiko,
Marktrisiko und operationelles Risiko (sowie ggf. weiterer institutsintern definierter wesentlicher Risikoarten
wie Geschéfts- und strategisches Risiko) beriicksichtigt werden kénnen. Fir die Quantifizierung im Rahmen
der Risikotragfahigkeit stellt sich dabei die Frage, wie Nachhaltigkeitsaspekte und dabei insbesondere phy-
sische Risiken und transitorische Risiken aus dem Klimawandel konkret berticksichtigt werden sollen.

BaFin: Besondere Einfliisse von Nachhaltigkeitsrisiken auf die
MaRisk konnten aber punktuell betont werden

Berticksichtigung von
Durchfiihrung der Stresstests . Nachhaltigkeitsrisiken bei hohem Anteil
(AT 4.3.3 Tz. 1 bis 6) o im Portfolio ggf. im marktweiten
Szenario

Beriicksichtigung von
. Nachhaltigkeitsrisiken wegen drohender
Minderung des Wertes und/oder der
Lebensdauer der Sicherheiten

Wertermittlung der
Sicherheiten
(BTO1.2.1Tz.3und 4)

Bonitatspriifung

Kreditbearbeitung (BTO 1.2) Branchen- und Lénderrisiken

Risikofriiherkennung (BTO 1.3)

nh . h ' .-f
Risikoklassifizierung (BTO 1.4) Jahrliche Uberpriifung der

Risikoeinstufung

Bepreisung nach Bonitat

Abb. 3: Nachhaltigkeitsrisiken in den MaRisk
Quelle: Hannemann (2021)

38 Typischerweise erfolgt dabei die Quantifizierung in der normativen und ékonomischen Risikotragfahigkeitsperspektive jeweils mit einem Zeithori-
zont der Quantifizierung von 12 Monaten, wobei die zukiinftigen Kapitalanforderungen tber einen Planungshorizont von 3 bis 5 Jahren im Voraus
geschatzt werden. Entsprechend des am 27.10.2021 von der EU-Kommission vorgelegten Legislativentwurfes zur Anpassung der CRD, ist hier zu
erwarten, dass der im Rahmen der Risikotragfahigkeitsberechnung zu beriicksichtigende Zeithorizont verldngert werden wird. Potenziell konnte
diese Verscharfung der EU-Vorgaben bereits kurzfristig mit der kommenden MaRisk-Novelle bzw. einer Anpassung des RTF-Leitfadens von BaFin
und Bundesbank umgesetzt werden.
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In der Risikotragfahigkeitsrechnung und im Stresstesting sollten die Institute bereits auf Basis des gelten-
den Merkblatts und den allgemeinen Anforderungen der MaRisk mdgliche Anstiege des Kreditrisikos und
operationellen Risikos z.B. aufgrund der Auswirkungen von Klimaénderungen die Insolvenzwahrscheinlich-
keit der Kreditnehmer bzw. Sonderkosten durch den Klimawandel im Verwaltungsaufwand des Instituts.
Ebenso missen die Auswirkungen regulatorischer Initiativen zur Bekdmpfung des Klimawandels auf das Kre-
ditausfallrisiko aber auch generell wesentliche Auswirkungen von Nachhaltigkeitsrisiken auf alle Haupt-
risiken, wie z.B. auch das Marktrisiko analysiert werden. Hier wird auch ohne konkrete Detailvorgaben durch
Wirtschaftsprifer, Revision und Aufsicht immer die Frage gestellt, ob die Risikotragfahigkeitsrechnung auf
Basis der Risikoinventur tatséchlich alle wesentlichen Risikotreiber des Instituts abdeckt. Sofern das Institut
selbst besonderen Klimarisiken ausgesetzt ist, sollte dies in der Risikotragfahigkeit einflieBen. Da aktuell die
Datenlage hierzu im Regelfall nicht hinreichend ist, bietet sich ergédnzend vor allem eine Beruicksichtigung im
Stresstesting an. Der Vorteil des Stresstesting gegeniiber einer vollstdndigen Modellierung in der Risikotrag-
fahigkeit liegt in einer moglicherweise einfacheren qualitativen Analysemdglichkeit.

Hinsichtlich der Auswirkung von Klimarisiken auf das Kredit- und Marktrisiko aber auch das operationelle
Risiko kann grundsatzlich in einem ersten Schritt auf externe Daten/Szenarien als Grundlage fur das bank-
interne Stresstesting zuruickgegriffen werden.® So kénnen z.B. Schatzungen von Aufsichtsbehdrden und an-
dere offentlich zugéangliche Studien zu den Auswirkungen des Klimawandels auf einzelne Branchen, wie z.B.
Landwirtschaft durch Trockenheit oder die Automobilzulieferer durch den Ausstieg aus benzin-/dieselbetrie-
benen Fahrzeugen abgeschatzt werden. Datenquellen fiir externe Szenarien zum Klimawandel sind z.B. die
Européische Zentralbank mit den Szenariobeschreibungen zu den Stresstests der Jahre 2021 und 2022 oder
das NGFS.

Komplexer ist in einem ndchsten Schritt die Analyse des spezifischen Kreditportfolios und dessen Steue-
rung. Hier muss zunéchst das Thema Klimawandel im Kreditrisikomanagement und dabei v.a. der Kreditrisi-
koanalyse stéarker beruicksichtigt werden. Wesentlicher Teil des Kreditrisikomanagements ist die Bonitatspri-
fung. Hierbei missen alle relevanten Faktoren, d.h. insbesondere auch die zukinftigen Absatzchancen und
Kostenstruktur eines Unternehmens berticksichtigt werden. In diesem Bereich muss letztlich ein Schema ent-
wickelt werden, wie die physischen und transitorischen Risiken des Klimawandels konsistent in alle Bewer-
tungen der Kreditwirdigkeit einflieBen. Besonderes Augenmerk ist dabei auch auf die Sicherheitenbewer-
tung zu legen. Dies kann sowohl Kraftfahrzeuge betreffen, die mdglicherweise durch verschérfte Regulierung
schneller an Wert verlieren kénnen als auch vor allem Immobiliensicherheiten. Dabei spielen nicht nur die

direkten physischen Risiken des Klimawandels eine Rolle, sondern auch transitorische Risiken.

39 Als Datenquelle fiir ESG-Risiken, welche zu Schaden im deutschen Finanzsektor gefiihrt haben, kann die Datenbank OffSchOR verwendet werden,
in der aus offentlich verfugbaren Quellen Verlustereignisse zusammengetragen werden, die den deutschen Finanzsektor betreffen. In dieser Daten-
bank waren Stand 10.09.2021 bereits 261 Schadenfélle im Themenbereich Nachhaltigkeitsrisiko erfasst in den Kategorien Environmental, Social
and Governance auf Basis der ESG-Definition im BaFin-Merkblatt, Ludwig (2021)
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3 Vorgaben und Prifungspraxis auf EZB-Ebene

3.1 EZB-Leitfaden zu Klima- und Umweltrisiken

Die EZB beschaftigt sich mit Klimarisiken sowohl in ihrer geldpolitischen Funktion als auch im Rahmen
der Bankenaufsicht. In ihrer Aufsichtsfunktion hat die EZB am 27.11.2020 einen Leitfaden zu Klima- und
Umweltrisiken veroffentlicht.« Darin gibt die EZB Bankenaufsicht vor, wie die Institute Klima- und Umwelt-
risiken tiber ein ,,Self Assessment® identifizieren und darauf aufbauend Handlungsplédne zum Risikomanage-
ment entwickeln sollen. Bereits bei der aufsichtlichen Definition der Risiken unterscheidet sich die EZB dabei
vom BaFin-Merkblatt. Wahrend die BaFin unter ESG-Risiken explizit auch soziale und Governance-Risiken
einbezieht, bezieht sich der EZB-Leitfaden nur auf den Teilbereich Klima- und Umweltrisiken, fasst darunter
aber auch Risiken wie Schwund der Artenvielfalt zusammen, die bisher nicht im Kern der BaFin-Definition
standen. Tabelle 4 enthélt die Gliederung des 47 Seiten starken EZB-Leitfadens in seiner englischsprachigen
Originalfassung. Daran wird deutlich, dass sich der EZB-Leitfaden an den SREP-Bestandteilen orientiert* mit
eigenen Abschnitten zu den SREP-Feldern Geschaftsmodelle, Governance und Risikomanagement. Der Be-
reich Risikomanagement beinhaltet dabei sowohl die ICAAP-Risiken als auch das vor allem im ILAAP be-
handelte Liquiditatsrisiko. Dariiber hinaus enthélt der EZB-Leitfaden einen Teil zur Offenlegung sowie allge-

meine Teile zum Anwendungskreis und zu den Definitionen von klimabezogenen und Umweltrisiken.

Aufbau des EZB-Leitfadens zu Klima- und Umweltrisiken

1 Introduction

2 Scope and Application

2.1 Application to significant institutions

2.2 Date of Application

2.3 Application to less significant institutions

2.4 General prudential framework

3 Climate-related and environmental risks
3.1 Definitions

3.2 Characteristics of climate-related and environmental risks

3.3 Observations from stocktakes

4 Supervisory expectations relating to business models and strategy

4.1 Business Environment

4.2 Business Strategy

5 Supervisory Expectations relating to governance and risk appetite

5.1 Management body

40 ECB Banking Supervision (2020a).
41 5. Buchmiiller/Igl/Neus (2020), zu den vier SREP-Bestandteilen
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5.2 Risk appetite

5.3 Organisational structure

5.4 Reporting

6 Supervisory expectations relating to risk management

6.1 Risk Management Framework
6.2 Credit Risk Management

6.3 Operational Risk Management
6.4 Market Risk Management

6.5 Scenario Analysis and stress testing

6.6 Liquidity risk management

7 Supervisory expectations relating to disclosures

Disclosure policies and procedures

Content of climate-related and environmental risk disclosures

References
Tab. 4: Aufbau des EZB-Leitfadens zu Klima- und Umweltrisiken (ECB Banking Supervision (2020)

Letztlich enthélt der EZB-Leitfaden zwar gewisse Uberschneidungen zum BaFin-Merkblatt zu ESG-Risi-
ken, hat aber mit der Konzentration auf Umwelt- und Klimarisiken einen ganz anderen Fokus. Zudem ist hat
die EZB-Bankenaufsicht bereits friihzeitig konkrete Manahmen der ihrer direkten Aufsicht unterliegenden
Institute zur Umsetzung des Merkblatts eingefordert. Insbesondere sollten die Institute bis Ende Februar 2021
ein Self Assessment zu den Anforderungen des EZB-Leitfadens durchfiihren. Die EZB hat zudem bereits
mit der Veroffentlichung des Leitfadens am 27.11.2020 angekiindigt, hierzu im Jahr 2021 auf Basis des Self
Assessments der Banken eine Benchmark-Studie durchzuftihren. Daran soll ab 2022 ein ,,full supervisory re-
view* der Banken erfolgen mit spezifischen Follow-up-MalRnahmen sofern notwendig. Nachdem die EZB-
Bankenaufsicht von den unter ihrer direkten Aufsicht stehenden bedeutenden Instituten in bis Februar 2021
bereits Self-Assessments beziglich der Inhalte des Leitfadens sowie das Einreichen von Umsetzungsplénen
zur Schliefung von Abdeckungsliicken gefordert hat, erwartete sie dass die Institute mégliche Umsetzungsli-
cken friihzeitig erkannt haben. In einem n&chsten Schritt sollten die Institute dann bis Mitte Mai 2021 Um-
setzungsplane zur Schlieflung der noch bestehenden Liicken bei der Erfullung der Leitfaden-Vorgaben vorle-
gen. Zudem wurde der Leitfaden in den Aufsichtsdialog der EZB-Bankenaufsicht mit den Instituten bereits fur

das Jahr 2021 mit aufgenommen.*

42\/gl. Jager (2021)
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3.2 EZB-Stresstests

Einen ersten top-down Stresstest zu Klimarisiken hat die Europaische Zentralbank in ihrer Zentralbank-
funktion bereits im Jahr 2021 durchgefiihrt.#* Im Gegensatz zu den tblichen aufsichtlichen Stresstests unter-
suchte dieser makroprudenzielle Stresstest der EZB in ihrer Zentralbankfunktion zur Wahrung der Fi-
nanzmarktstabilitat nicht nur die Wirkung des Klimawandels auf Banken, sondern v.a. auch die direkten Aus-
wirkungen auf den Nicht-Bank-Unternehmenssektor. Der top-down Stresstest der EZB in ihrer Zentralbank-
funktion aus dem Jahr 2021 hat sowohl physische als auch transitorische Risiken des Klimawandels bertick-
sichtigt. Auf Basis komplexer Annahmen wurden dabei die Auswirkungen auf weltweit Millionen Unterneh-
men abgeschétzt. Fir die Bankenaufsicht kann daraus die Schlussfolgerung gezogen werden, dass die physi-
schen Risiken des Klimawandels potential gravierend sein kdnnen: So wiirde sich in einem ,, Treibhausszena-
rio® mit rasanten Klimawandel die Ausfallwahrscheinlichkeit der Firmenkundenkredite in den kommen-
den dreiBig Jahren im Durchschnitt um 8% erhdhen. Fir einige besonders dem Klimawandel ausgesetzte Port-
folien konnte sich die Ausfallwahrscheinlichkeit gegeniiber dem Jahr 2020 im Jahr 2050 sogar um 30% erho-

hen.

Fur die Bankpraktiker ist aktuell weniger das generelle Ergebnis dieses ersten EZB-Stresstests, sondern
vielmehr die methodische Herangehensweise und die Identifikation von stérker und weniger stark von Klima-
wandel beeinflussten Branchen und Regionen besonders interessant. Hierauf aufbauend kénnen die bankinter-
nen Methodiken zum Stresstesting und die Definition der Zielportfolien entwickelt werden. Die EZB-Aufsicht
hat ihre Methodik bereits fiir den Stresstest im Jahr 2022 ausgehend von der Top-down Stresstestmethodik der
EZB in ihrer Zentralbankfunktion weiter verfeinert. Ein entsprechendes Methodikdokument der EZB-Ban-
kenaufsicht, der Excel-Meldebogen zum Stressstet sowie weitere Informationen in einem separaten Schreiben
an die Vorstande der betroffenen Banken, wurden bereits im Oktober 2021 verdffentlicht. Die Ergebnisse
dieses ersten SREP-Stresstests zu Klimarisiken der EZB in 2022 werden dabei v.a. qualitativer Art sein, so
dass auch keine Ergebnisse auf Einzelinstitutsebene veroffentlicht werden.* Mit dem ,,.Dear CEO letter* vom
18.10.2021 hat die EZB-Bankenaufsicht die Geschéftsleitungen der Banken tber die Modalitaten und Aus-
wirkungen des ,,2022 ECB Climate Risk Stress Test (CST)“ informiert.*6 Gemal} dem EZB-Methodik-Do-
kument findet der Stresstest von Mérz bis Juli 2022 statt und besteht aus der tblichen Datenerhebungsphase
der Banken und einer Qualitatssicherungsphase der EZB inkl. Riickfragen an die Institute. Die Ergebnisse des

Stresstests sollen in Q3 2022 verdffentlicht werden.

43 European Central Bank (2021, b).

44 ECB Banking Supervision (2021c, d).

45 Diese fiir die EZB Bankenaufsicht und wohl auch fiir einzelne Banken wichtige Information wurde bereits friihzeitig im September 2021 der Offent-
lichkeit mitgeteilt, s. Elderson (2021a). Im Supervision Newsletter vom November 2021 (ECB Banking Supervision (2021e) weist die EZB nochmals
darauf hin, dass keine Ergebnisse auf Ebene einzelner Banken bekannt gegeben werden sollen.

46 Demnach wird das Ergebnis iiber einen qualitativen Ansatz in den SREP einflieBen und kann dabei auch die Scores beeinflussen, aus denen die
Kapitalzuschlage (P2R) ermittelt werden. Einen direkten Einfluss auf die Eigenkapitalempfehlung (P2G) soll es dabei allerdings nicht geben. Weitere
Informationen, wie die EZB Bankenaufsicht die Pillar-2-Guidance (P2G) in Form eines Bucketing-Ansatzes auf Basis des EBA / ECB Stresstests in
2021 als Teil des SREP 2021 festgelegt hat, wurden im Supervision Newsletter vom 18.08.2021 verdffentlicht, s. ECB Banking Supervision (2021b).
Vgl. Buchmiiller/Igl/Neus (2021), zu den Begrifflichkeiten P2R und P2G sowie deren Rolle bei Bankenaufsicht seit Einflihrung des Supervisory
Review and Evaluation Process (SREP).
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Inhaltlich besteht der EZB-Klimastresstest 2022 aus drei Modulen: einem qualitativen Teil, vorgegebenen
Klimarisikometriken sowie institutsspezifischen Stressprognosen. Modul 1 beinhaltet einen qualitativen Fra-
gebogen zu den Stresstestingfahigkeiten der Institute. Dabei werden in zehn Blécken sowohl Fragen zum
internen Stresstesting der Institute als auch zu den getroffenen Annahmen im bottom-up-Teil des EZB Kili-
mastresstests abgefragt. Modul 2 beinhaltet standardisierte Kennzahlen zu den Auswirkungen des Klima-
wandels. Dabei sind Angaben zu Kreditvolumen und Ertragen aus dem Kundengeschéafts nach Branchen
zu liefern, um so einen Uberblick tber Problembranchen bzgl. klimaschédlichen Emissionen zu liefern. Dar-
uber hinaus sind von den Banken die CO2-Emissionen der gréf3ten von ihnen finanzierten Kreditnehmer ab-
zuschatzen. In Modul 3 missen die Institute ein vorgegebene aufsichtliche Stressszenarien umsetzen. Dabei
soll eine kurzfristige starke Erhohung des CO»-Preises und andere kurzfristig eingefiihrte harte Manahmen
zur Begrenzung der Emission von Treibhausgasen hinsichtlich der Auswirkungen im Kredit- und Marktri-

siko modelliert werden.

Teil der Anforderungen ist dabei auch die Bewertung der Auswirkungen steigender Energiepreise auf den
Wert der kreditfinanzierten Wohnimmobilien. Dabei wurden seitens der EZB flir eine Vielzahl von klima(ri-
siko)relevanten Parametern die den Preisen fiir die einzelnen Energietrager spezifische Szenariowerte vorge-
geben, ebenso wie fiir die in den bisherigen Stresstests Giblichen makroékonomischen Parametern wie BIP und
Immobilienpreise. Neben den kurzfristigen Szenarien (u.a. einer ,,disorderly transition™ fiir die Jahre 2022-
2024) sollen die Institute auch langerfristige Auswirkungsprognosen fur jeweils 10-jahrige Intervalle
(2030, 2040 und 2050) abgeben, um somit zumindest grob strategische Auswirkungen abschétzen zu kdénnen.
Am 27.01.2022 hat die EZB Bankenaufsicht die konkreten makro-finanziellen Szenarien vertffentlicht, die

von den teilnehmenden Instituten als Grundlage fur ihre Riickmeldung an die EZB genommen werden.*

Ergénzend werden neben Transitionsrisiken auch physische Auswirkungen des Klimawandels abge-
fragt. Dabei konzentriert sich der EZB-Stresstest auf zwei Szenarien: 1) groRe Uberschwemmungen, und 2)
starke Trockenheit und Hitzewelle. Die EZB spezifiziert diese Szenarien, indem sie Annahmen zu den volks-
wirtschaftlichen Schéden in den einzelnen Wirtschaftsbranchen der jeweiligen EU-Staaten vorgibt, ebenso wie
Annahmen zu den geographisch von Uberschwemmungen am stérksten betroffenen Gebieten der EU (auf Ba-
sis der so genannten NUTS3-Regionen). Darauf aufbauend sollen die Institute die Auswirkungen berechnen.
Zudem sollen im Stresstest auch Auswirkungen auf die operationellen Risiken und Reputationsrisiken der
Banken ermittelt werden. Dies erfolgt aber zunachst nur tber einen Fragebogen und nicht tber vorgegebene

Szenarioparameter.

Generell zeigt die EZB-Klimastressmethodik, dass bereits in 2022 villig neue Ansétze im aufsichtlichen

Stresstesting umgesetzt werden, von der Berucksichtigung des CO2-AusstoR3es bis hin zu geographischen

47 Die EZB hat dabei eine kurze Presserklarung und ein vier-seitiges Dokument zur Kurzbeschreibung der Szenarien veréffentlicht, s. ECB Banking
Supervision (2022a, b). Wesentlicher Input fiir den Stresstest sind die als Anlagen zu den Textdokumenten ver6ffentlichten Excel-Dateien mit den
jeweiligen Werten zu den einzelnen Stressvariablen und den Fragebdgen, welche die Institute nun befiillen missen.
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Analysen zu Uberschwemmungsrisiken. Die EZB hat mit ihrer Veréffentlichung im Oktober 2021 eine Vor-
reiterrolle in der EU Ubernommen. In welcher Weise Klimarisiken und andere Nachhaltigkeitsrisiken in den
néchsten EBA-Stresstest einflieBen werden, ist aktuell noch unklar. Hinsichtlich der Komplexitat der Model-
lierung wird allerdings klar, dass zumindest die grof3en Institute weitere Kompetenz und Mitarbeiter im
Stresstesting aufbauen sollten. Ob dies auch fur die kleineren Institute gelten wird, ist aktuell noch unklar.
Zumindest im LSI-Stresstest der BaFin fur 2022 ist keine explizite Berechnung der physischen und transitori-
schen Auswirkungen von Umweltrisiken vorgesehen. Moglicherweise konnten solche Berechnungen zukdinf-
tig auch top-down seitens der Aufsicht auf Basis von Daten aus dem Meldewesen Gbernommen werden. Al-
lerdings sollten auch kleinere Institute dennoch zumindest fiir das institutsinterne Stresstesting dazu in der
Lage sein, die Auswirkungen des Klimawandels fir ihr Institut eigenstandig ohne Hilfe der Aufsicht abzu-

schéatzen.

3.3 EZB-Priifungskampagnen

Bereits am 27.11.2020 hat die EZB Bankenaufsicht eine rund dreifig Seiten umfassende Studie veroffent-
licht, in der sie zu der Einschatzung kommt, dass die ihrer Aufsicht unterliegenden Banken bisher eine nur
unzureichende Offenlegung zu Klima- und Umweltrisiken erfiillen.® Auf Basis der Offenlegung der Banken
fiir das Geschaftsjahr 2019 hat die EZB dabei einen groRBen Verbesserungsbedarf bei der Umsetzung der
TCFD-Empfehlungen zur Offenlegung* sowie der Leitlinien der Européaischen Kommission vom Juni
2019 zur Offenlegung klimabezogener Information in der nicht-finanziellen Risikoberichterstattung®

identifiziert.

Die EZB Bankenaufsicht hat bereits im Jahr 2021 angekindigt, die Einbeziehung von Klima- und Um-
weltrisiken ab 2022 im Rahmen des SREP zu prifen. Nach einer vorlaufigen Einschatzung vom September
2021 erfullt hierbei bislang keine der Banken alle Anforderungen.® Konkret hat die EZB-Bankenaufsicht die
dabei die Umsetzung der 13 aufsichtlichen Erwartungen im Rahmen des ECB Leitfadens zu Klima- und
Umweltrisiken auf Basis des Self Assessments der Institute und den Umsetzungsplanen zum ECB-Guide be-
wertet. Am 22.11.2021 hat die EZB Bankenaufsicht einen 50 Seiten umfassenden Bericht zum Stand des
Managements von Klima- und Umweltrisiken im Bankensektor veroffentlicht.s2 Basierend auf dem Self

Assessment der 112 bedeutenden Institute im SSM benennt der Bericht Umsetzungsliicken und good practices

48 ECB Banking Supervision, (2020b)

4 TCFD (2017)

%0 European Commission (2019a)

51 Elderson (2019a). Eine sehr lesenswerte Ubersicht zu den Ergebnissen ihrer Bewertung hat die EZB-Aufsicht bereits in ihnrem Supervisory Newsletter
im August 2021 veroffentlicht, s. ECB Banking Supervision (2021b). Dabei hat die EZB-Aufsicht angekiindigt, im weiteren Verlauf des Jahres 2021
noch einen ausfiihrlicheren Bericht mit Beispielen fir eine gelungene Umsetzung der VVorgaben zu verdffentlichen. Dies ist dann mit der Veroffent-
lichung eines entsprechenden Berichts im November 2021 erfolgt.

52 ECB Banking Supervision (2021f). Der Bericht wurde erganzt durch einen Beitrag im Supervision Newsletter vom 16.11.2021, s. ECB Banking
Supervision (2021e), in dem auf die Interaktion zwischen dem EZB-Klimastresstest und dem supervisory review zum Management des Klima- und
Umweltrisikos eingegangen wird. Zudem hat der Vice-Vorsitzende der EZB-Bankenaufsicht, Frank Elderson, die Ergebnisse des Berichts in einem
Blog-Beitrag kommentiert, s. Elderson (2021b).
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zum EZB-Leitfaden und gibt somit den Instituten wertvolle Hinweise zur weiteren Verbesserung ihrer Umset-
zung der EZB-Anforderungen. Mangel bestehen beispielsweise bei der Festlegung von Risikometriken und

der Integration von Angaben zu Klima- und Umweltrisiken in das Risikoberichtswesen.

Die EZB hat bereits den Banken Feedback zu den Méangeln in der Umsetzung des EZB-L eitfadens gegeben
und erwartet nun eine Behebung der Méangel. Konkret erwartet die EZB-Bankenaufsicht unter anderem, dass
die Institute konkrete Key Risk Indicators und Risikolimite fiir Klima- und Umweltrisiken einfuhren. Die
Institute wurden angehalten, Umsetzungspléane mit konkreten Meilensteinen zu entwickeln. Diese gesichteten
Plane waren aus Sicht der EZB-Aufsicht oftmals unzureichend aufgrund fehlender Detailtiefe. Besondere Um-
setzungsschwierigkeiten ergeben sich aus Sicht der Aufsicht insbesondere in den Bereichen OpRisk-Manage-
ment, Liquiditatsrisikomanagement, Berichtswesen sowie Offenlegung. Abb. 4 zeigt, dass die in den Umset-
zungsplanen gesetzten Fristen oftmals nicht hinreichend sind, um die im Herbst 2020 verdffentlichten Vor-

gaben des EZB-Leitfadens bis Ende 2022 umzusetzen.

Banks' projections on the timing of their alignment with the expectations and short-
term deliverables

B Fians expected to be completed by end-3032
Fians not expected to be completed by end-2022 but short-term deliverables have been defined
W Fians not expectad 1o be completed by end-2022 and short-term daliverables have not been defingd
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Source: Preliminary results of the supervisory assessment following the ECE Guide on climate-related and
environmental risks.
Mote: “Shori-term deliverables” refers to deliverables that banks plan to produce by the end of 2021.
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Abb. 4: Zeitplanung der Banken zur Umsetzung des EZB-Leitfadens zu Umwelt- und Klimarisiken
Quelle: ECB Banking Supervision (2021b)

Bereits im Rahmen des ,,Dear-CEO-Letters” vom 18.10.2021% hat die EZB-Bankenaufsicht angekiindigt,
in 2022 einen so genannten ,,thematic review* zu den Risikomanagementpraktiken der von ihr direkt beauf-

sichtigten Banken beziiglich Klima- und Umweltrisiken durchzufiihren und die diesbeziiglichen Ergebnisse

53 ECB Banking Supervision (2021c)
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vollstdndig im SREP 2022 zu beriicksichtigen. Damit kénnen also bereits in 2022 Kapitalzuschlage mit Wir-
kung in 2023 verhangt werden, falls die Institute wesentliche Erwartungen der EZB zum Umgang mit Klima-
und Umweltrisiken nicht erfillen. Mit Verdéffentlichung der aufsichtlichen Prioritaten fur die Jahre 2022 bis
2024 im Dezember 2021 hat die EZB-Bankenaufsicht zudem angekiindigt, dass die Joint Supervisory Teams
auch Aufsichtshandlungen bezuglich der Offenlegungspraktiken der Banken zu Klima- und Umweltrisiken

sowie Vor-Ort-Priifungen im Bereich Klima- und Umweltrisiken eingeplant haben.s
4 Vorgaben zum Risikomanagement auf EU-Ebene

4.1 Anpassung von CRR und CRD

Auf Seiten der Européischen Kommission ist die Generaldirektion Finanzstabilitat, Finanzdienstleistungen
und Kapitalmarktunion (FISMA) fir die Bankenregulierung unter der Leitung von Kommissarin Mairead
McGuinness zustandig. Die DG FISMA setzt die Basel 11l Vorgaben in Form der neuen CRR um und will
gleichzeitig griine Anlagen mit der Entwicklung eines Green Bond Standard foérdern. Eine Verbindung zwi-
schen beiden Vorhaben kénnte méglicherweise geschaffen werden, indem griine Anlagen mit giinstigen Risi-
kogewichten bei den Eigenkapitalvorschriften begiinstigt werden (so genannter ,,green supporting factor<).
Die EU-Kommission nennt den Fokus auf ESG-Risiken als eines der vier Hauptziele bei der laufenden An-
passung von CRR und CRD. Der am 27.10.2021 veroffentlichte Legislativvorschlag zur CRR 3% enthalt
hierzu allerdings noch keinen Vorschlag. Stattdessen soll Art. 501c der CRR dahingehend angepasst werden,
dass die EBA bereits bis 28.06.2023 den bisher spatestens bis 28.06.2025 zu leistenden Bericht zur aufsichtli-
chen Behandlung von Risikogewichten im Zusammenhang mit 6kologischen und/oder sozialen Zielen vorle-
gen soll. Tabelle 5 enthélt den Wortlaut des geltenden Art. 501c CRR, in dem diesbeziigliche Priifauftrage an
die EBA enthalten sind.

Artikel 501c CRR: Aufsichtliche Behandlung von Risikopositionen
im Zusammenhang mit 6kologischen und/oder sozialen Zielen

Die EBA priift nach Konsultation des ESRB auf der Grundlage der verflighbaren Daten und Ergebnisse
der Hochrangigen Expertengruppe der Kommission fiir ein nachhaltiges Finanzwesen, ob eine spezielle
aufsichtliche Behandlung von Risikopositionen im Zusammenhang mit Vermégenswerten oder Tétig-
keiten, die im Wesentlichen mit 6kologischen und/oder sozialen Zielen verbunden sind, gerechtfertigt
sind.

Insbesondere priift die EBA

a) Methoden fiir die Bewertung der tatsachlichen Risikobehaftung von Risikopositionen im Zusam-
menhang mit Vermdgenswerten und Téatigkeiten, die im Wesentlichen mit 6kologischen und/oder sozi-
alen Zielen verbunden sind, im Vergleich zur Risikobehaftung anderer Risikopositionen;

b) die Entwicklung geeigneter Kriterien flr die Bewertung von physischen Risiken und Transitionsrisi-
ken, einschlief’lich der__Risiken im Zusammenhang mit dem Wertverlust von Vermégenswerten auf-
grund regulatorischer Anderungen;

54 ECB Banking Supervision (2021g)
55 European Commission (2021b)
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c) die potenziellen Auswirkungen einer speziellen aufsichtlichen Behandlung von Risikopositionen im
Zusammenhang mit Vermogenswerten und Tatigkeiten, die im Wesentlichen mit 6kologischen
und/oder sozialen Zielen verbunden sind, auf die Finanzstabilitat und die Kreditvergabe durch Banken
in der Union.

Die EBA legt dem Europaischen Parlament, dem Rat und der Kommission bis zum 28. Juni 20225 ei-
nen Bericht Uber ihre Erkenntnisse vor.

Auf der Grundlage dieses Berichts legt die Kommission gegebenenfalls dem Europdischen Parlament
und dem Rat einen Gesetzgebungsvorschlag vor.

Tab. 5: Wortlaut der geltenden Art. 501¢c CRR (Rechtsstand 31.01.2022)

Im Entwurf zur Anpassung der CRR vom 27.10.2021 wird auch die Einfihrung von aufsichtsrechtlich
verbindlichen Definitionen zu ESG-Risiken in Art. 4 Abs. 1 Nr. 52d bis 52i CRR vorgeschlagen. Diese
Definitionen basieren auf den Vorschlagen der EBA und sind in Tabelle 6 abgebildet. Tabelle 6 verdeutlicht,
dass sich die vorgeschlagene EU-Terminologie mit dem BaFin-Merkblatt deckt, wéhrend die von der EZB in

ihrem Leitfaden verwendeten Begrifflichkeiten (klimabezogene Risiken) nicht abgedeckt sind.

Vorgeschlagene Definitionen zu ESG Risiken in Art. 4 Abs. 1 CRR

Nr. 52d: environmental, social or governance (ESG) risk’ means the risk of losses arising from any
negative financial impact on the institution stemming from the current or prospective impacts of envi-
ronmental, social or governance (ESG) factors on the institution’s counter-parties or invested assets;

Nr. 52e: ‘environmental risk’ means the risk of losses arising from any negative financial impact on
the institution stemming from the current or prospective impacts of environmental factors on the insti-
tution’s counterparties or invested assets, including factors related to the transition towards the follow-
ing environmental objectives: (a) cli-mate change mitigation ; (b) climate change adaptation; (c) the
sustainable use and protection of water and marine resources; (d) the transition to a circular economy;
(e) pollution prevention and control; (f) the protection and restoration of biodiversity and eco-systems;
Environmental risk includes both physical risk and transition risk.

Nr. 52f: ‘physical risk’, as part of the overall environmental risk, means the risk of losses arising from
any negative financial impact on the institution stemming from the current or prospective impacts of
the physical effects of environmental factors on the institution’s counterparties or invested assets.

Nr. 52g: ‘transition risk’, as part of the overall environmental risk, means the risk of losses arising
from any negative financial impact on the institution stemming from the current or prospective impacts
of the transition of business activities and sectors to an environmentally sustainable economy on the
institution’s counterparties or invested assets.

Nr. 52h: ‘social risk” means the risk of losses arising from any negative financial impact on the institu-
tion stemming from the current or prospective impacts of social factors on its counterparties or invested
assets.

Nr. 52i: ‘governance risk’ means the risk of losses arising from any negative financial impact on the
institution stemming from the current or prospective impacts of governance factors on the institution’s
counterparties or invested assets.

Tab. 6: Tabelle 3: Vorschlag der Kommission im zur Definition von ESG-Risiken und deren Bestandteile in Art. 4
Abs. 1 Nr. 52d bis 52i CRR%®

Zusétzlich zu den genannten Punkten werden im Anderungsentwurf der CRR vom 27.10.2021 die ESG-

Risiken unter die Liste der Themenbereiche in Art. 430 CRR aufgenommen, die unter das Meldewesen auf
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die Aufsicht fallen. Konkrete VVorgaben, wie die Institute zukiinftig ihre ,,exposures to ESG risk* an die Auf-
sicht melden sollen, sind allerdings nicht Teil der CRR. Stattdessen enthélt der Kommissionsvorschlag aller-
dings eine wesentliche Anderung zur Offenlegung von ESG-Risiken: Zukiinftig soll nach dem neu gefassten
Art. 449a die Offenlegung von ESG-Risiken durch alle Institute und nicht nur wie bisher vorgesehen nur
durch grolRe, EU-kapitalmarktorientierte Institute erfolgen, sobald die neue CRR in Kraft tritt. Der Kommissi-
onsvorschlag sieht ein Inkrafttreten der CRR 3 zum 01.01.2025 vor, so dass dann spétestens per 31.12.2025
die neue Offenlegung dann im ersten Halbjahr 2026 erfolgen musste. Dabei ist allerdings zu beachten, dass
die Offenlegung bereits seit der CRR Il proportionaler mit Erleichterungen fur kleine nicht-komplexe Institute
erfolgt (s. hierzu Art. 433b CRR, in der die erleichterte Offenlegung fur kleine und nicht komplexe Institute
geregelt ist). Kleine und nicht komplexe Institute sind dabei in Art. 4 Abs. 1 Nr.145 CRR definiert (u.a. auf
Basis eines Bilanzsummenkriteriums, wobei die Bilanzsumme im Durchschnitt der letzten 4 Jahre nicht
5 Mrd. € iibersteigen darf).

Neben Vorschlagen zur Anpassung der CRR hat die Europdische Kommission am 27.10.2021 auch Vor-
schlage zur Anpassung der CRD ver6ffentlicht.5” Auch in diesem Rechtstext sollen ESG-Risiken integriert

werden. Tabelle 7 fasst die vorgeschlagenen Anderungen zusammen:

Anderungsvorschlage der EU-Kommission
vom Oktober 2021 betreffend ESG-Risiken in der CRD

Article 73 and Article 74 of the CRD are amended to require that short, medium and long-term hori-
zons of ESG risks be included in credit institutions’ strategies and processes for evaluating internal cap-
ital needs as well as adequate internal governance.

A reference to the current and forward-looking impacts of ESG risks and a request for the management
body to develop concrete plans to address these risks are also introduced in Article 76.

Avrticle 87a of the CRD introduces a sustainability dimension in the prudential framework to ensure a
better management of ESG risks and incentivise a better allocation of bank funding across sustainable
projects, thus helping the transition to a more sustainable economy. Article 87a also enables competent
authorities to review banks’ alignment with the relevant Union policy objectives or broader transition
trends relating to ESG factors and banks’ management of ESG risks over the short, medium and long
term, leading to an improved understanding of these risks and enabling competent authorities to address
financial stability concerns that could arise from credit institutions’ continuing to misprice ESG risks. To
ensure the consistency of ESG risk assessments, Article 87a mandates the EBA to specify further the
criteria for the assessment of ESG risks, including how they should be identified, measured, managed
and monitored as well as how credit institutions should draw concrete plans to address and internally
stress test resilience and long-term negative impacts to the ESG risks.

As regards the supervisory review and evaluation process (SREP), the EBA is given the power in Article
98 to issue guidelines on the uniform inclusion of ESG risks in the SREP.

In light of the relevance of future-looking stress tests for gauging environment-related as well as other
ESG risks in the review and evaluation process (SREP) under Article 97, Article 100 is amended to ena-
ble the EBA together with the other ESAs to develop consistent standards for methodologies to stress
test these risks, giving priority to environment-related risks as ESG risk data and methodologies evolve
to capture the other factors.
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In order to facilitate the possibility for competent authorities to address ESG risks affecting the pruden-
tial situation of the bank over the short, medium and long term, and to reflect the specificities of these
category of risks, a concrete supervisory power to address ESG risks is added in Article 104.

Tab. 7: Vorschlag der EU-Kommission vom 27.10.2021 zur besseren Bericksichtigung von ESG-Risiken in der CRD5®

Hinsichtlich neuer Vorgaben zum ESG-Risikomanagement im EU-Aufsichtsrecht hat die EU-Kommission
bereits Ende August 2021 eine Studie verdffentlicht.s Diese wurde im Mai 2021 von BlackRock Financial
Markets Advisory im Auftrag der EU-Kommission erstellt.so Ergebnis der Studie, die auf Interviews mit
Marktteilnehmern, Aufsehern, beaufsichtigten Banken sowie Interessensgruppen der Zivilgesellschaft basiert,
ist, dass noch hoher Fortentwicklungsbedarf bei der Integration von ESG-Risiken in das Risikomanage-
ment der Banken besteht. Bezlglich der Berticksichtigung von ESG-Risiken in der S&ule I sind Aufseher
skeptischer iber den Nutzen eines so genannten ,,green supporting factors bzw. ,,brown penalizing factors* als
Stimmen aus der Zivilgesellschaft. Generell bestand die Erwartung, dass hier erst der damals noch fiir 2025
vorgesehene EBA Report fur Klarheit tiber die zukunftige Ausrichtung der Regulierung sorgen wird.

Die Blackrock-Studie betont die Rolle der Datensammlung zu ESG-Risiken im Finanzsektor und der
Notwendigkeit zur Entwicklung mdglichst einheitlicher Definitionen von ESG-Risiken. Insofern scheint die
derzeit priméare Beschaftigung der EU-Kommission mit der Festlegung der Taxonomie zu nachhaltigen Finan-
zierungen sowie die Erstellung von Vorgaben zur Offenlegung von ESG-Risiken durch die EBA konsequent.
Zudem erweckt der Bericht den Anschein, dass moglicherweise in einem weiteren Regulierungsschritt klarere
Vorgaben zur expliziten Berilicksichtigung von ESG-Risiken im Strategieprozess der Banken sowie im inter-
nen Berichtswesen auf der Agenda von EU-Kommission und EBA sein konnten. Dies wiirde dann die Umset-
zungsarbeiten zum aufsichtlichen Stresstesting, die seitens EZB und EBA sowie weltweit von vielen nationa-
len Aufsehern vorgenommen werden, gut ergdnzen. Maoglicherweise sind dann auch explizite Vorgaben zur
Beriicksichtigung von ESG-Risiken im bankinternen Stresstesting und anderen Kernelementen des Risikoma-
nagements bei der nachsten Anpassung der CRD zu erwarten, auch wenn weiterhin ESG-Risiken nicht als
eigenstandige Risikoart neben den bestehenden wesentlichen Risikoarten wie Kreditrisiko, Marktrisiko und
operationelles Risiko behandelt werden.

%8 European Commission (2021c), S. 12f
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60 Beziiglich der Blackrock-Studie hat im Ubrigen die Europaischen Ombudsstelle (als EU-Stelle zur Untersuchung von Missstanden in der Verwal-
tungstatigkeit bei EU-Einrichtungen) die Beauftragung einer Firma kritisiert, die wirtschaftliches Interesse im Markt fiir nachhaltige Finanzierungen
besitzt. Nach Beschwerden von Mitgliedern des Europaischen Parlaments und Organisationen der Zivilgesellschaft hat die amtierenden EU-Blirger-
beauftragten den Fall untersucht und einen potenziellen Interessenkonflikt festgestellt. Die Auftragsvergabe wurde allerdings als nicht ,,Missstand
der Verwaltungstitigkeit* bewertet, so dass im Nachgang zur Untersuchung lediglich die internen Leitlinien der Kommission fiir das 6ffentliche
Auftragswesen fiir politikbezogene Dienstleistungsauftriage tiberarbeitet werden sollten, s. European Ombudsman (2020), (2021).
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Ein wesentlicher Input fur die EU-Kommission zur Anpassung der Saule | Vorgaben sind die Arbeiten der
EBA. Entsprechend der Prioritatensetzung der Kommission auf Green Finance wird die EBA den urspriinglich
erst fur das Jahr 2025 vorgesehenen Bericht zur Einbeziehung von ESG-Risiken in Saule | vorziehen und
hierzu wohl bereits friihzeitig vor dem neuen Finalisierungstermin 28.06.2023 einen Konsultationsentwurf
vorlegen. Abbildung 5 zeigt dabei, mit welchen Inhalten gerechnet werden kann. In dem von der EBA zu
erstellenden Bericht wird es dabei nicht nur isoliert um die Anpassung der Berechnungslogik fiir einzelne
Portfolien in den Kreditrisikoansitzen und im IRBA nach Basel 111 gehen. Vielmehr ist gemaR Art. 501c der
CRR eine Analyse gefordert, wie ESG-Risiken in den gesamten aufsichtsrechtlichen Mindestanforderun-
gen in S&ule I inkl. der in der CRD geregelten Kapitalpuffer bertcksichtigt werden sollen.

Nachhaltigkeitsrisiken in Saule 1

Unterschiede im
von “griinen” und “braunen”
Assets

ESG-Risiken und

EBA Bericht
Kredit- nach Art. 501c¢
institute CRR I

ESG-Risiken in ESG-Risiken und

(Wertpapie (Konsultation
rfirmen) geplant far
Dez. 2021)

ESG-Risiken in der

ESG-Risiken und

Zeitschiene:_ } ESG-Risiken und
- Konsultation geplant fiir Dez. 2021

- Mandat angelegt eigentlich bis Juni 2025

Abb. 5: Integration von ESG Risiken in CRR und CRD
Quelle: Pierschel (2021)

4.2 EU-Taxonomie und EBA-Arbeiten zu Nachhaltigkeitsrisiken

4.2.1 Die EU-Taxonomie Verordnung

Die aktuelle EU-Taxonomie Verordnung (Verordnung (EU) 2020/852) bildet ein einheitliches EU-Klas-
sifizierungssystem fiir die Einordnung von wirtschaftlichen Aktivitaten gemal ihrer Nachhaltigkeit bzw. ih-
rem ,griilnen* Charakter. Vorerst fokussiert diese Verordnung auf die Anforderungen des Umweltschutzes.
Erst in spéteren Stufen soll das Gerlst auch um Kriterien des sozialen Engagements und der Unternehmens-
fuhrung erweitert werden. Hintergrund der Verordnung ist die Sustainable Finance Strategie der EU, deren
Ziel die (Um-)Lenkung und Forderung privater Investments bzw. Kapitalstrome in nachhaltige Finanzprodukte
ist, um so eine nachhaltige Wirtschaft zu fordern. Die Erreichung dieses Ziels bedingt, dass von Regulierungs-
seite klare VVorgaben in Form eines Klassifizierungssystems gemacht werden, die es potenziellen Investoren
in wirtschaftliche Aktivitaten gestatten, genaueren Aufschluss tiber die Nachhaltigkeit ihrer Investitionen még-
lichst objektiv zu erlangen.
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Die EU-Taxonomie Verordnung richtet sich an alle Finanzmarktteilnehmer und Emittenten in der EU, die
nachhaltige Finanzprodukte anbieten, sowie generell an alle Unternehmungen, die unter die Regelungen der
Non-Financial Reporting Directive (Richtlinie 2014/95/EU zur Anderung der Richtlinie 2013/34/EU) fallen.
Zahlreiche Gesetzestexte und Gesetzesvorhaben auf einzelstaatlicher und EU-Ebene nehmen mittlerweile Be-
zug auf Nachhaltigkeitskriterien, ohne allerdings im Detail auf deren genauere Bestimmung einzugehen. Die
vorliegende Verordnung fullt diese Liicke, indem sie detailliert die Umweltziele und Aktivitaten auflistet, die
zu einem nachhaltigen Wirtschaften beitragen. In Zukunft wird die Anzahl der Referenzen auf diese Verord-
nung steigen, wodurch sie an zentraler Bedeutung gewinnen wird. Inhaltlich ist die EU-Taxonomie Verord-
nung in zwei Teile geteilt (s. Abbildung 6). In einem Teil werden die Umweltziele und die Charakteristika
okologisch nachhaltiger Finanzprodukte und Geschéaftsaktivitaten taxativ aufgezahlt. Ein zweiter Teil be-
schaftigt sich mit Transparenz- und Offenlegungsanforderungen, die zur Information bei Anlageentschei-

dungen der Investoren dienen sollen.

Die EU-Taxonomie Verordnung (EU 2019/2088)

Umweltziele und Charakteristika Transparenz und
Okologisch nachhaltiger Aktivitédten Offenlegungsanforderungen
. Klimaschutz 7 Finanzprodukte
. Anpassung an den — » Offenlegung von Umweltzielen
Klimawandel - Positiver Beitrag und nachha_ltlgen Aktivitaten
. Wasser- und .« Keine * Vorvertragliche und
Meeresressourcen Beeintrachtigung periodische Berichterstattung
* Kreislaufwirtschaft [ 7| * OECD-Leitsétze, . ,
+ Vermeidung von UN Leitprinzipien Non-FlnanC|aI.Report|ng (NFRD)
Umweltverschmutzung « Technische * Umsatzanteil von
-+ Biodiversitit und Kriterien &achth"’l‘.'t'geqfkt“"taée”
-« — + Kapitalinvestition un
Okosysteme - Betriebsausgaben fur
nachhaltigen Aktivitaten

Abb. 6: Uberblick tiber die EU-Taxonomie Verordnung (eigene Darstellung)

Eingangs stellt die Verordnung vier Bewertungskriterien auf, ob und in welchem AusmaR wirtschaftli-
che Aktivitaten als nachhaltig gelten konnen. Artikel 3 verlangt, dass diese einen wesentlichen Beitrag zur
Erreichung von sechs Umweltzielen leisten (positives Kriterium), aber gleichzeitig auch nicht zu einer erheb-
lichen Beeintrachtigung dieser Ziele fihren durfen (negatives Kriterium). Dariiber hinaus missen sie den
OECD-Leitsétzen fir multinationale Unternehmen und den Leitprinzipien der Vereinten Nationen fir Wirt-

schaft und Menschenrechte, sowie technischen Bewertungskriterien dieser Verordnung entsprechen.

Bei den insgesamt sechs Umweltzielen (Artikel 9) dieser Verordnung handelt es sich um Klimaschutz,

die Anpassung an den Klimawandel, die nachhaltige Nutzung und den Schutz von Wasser- und Meeres-
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ressourcen, den Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft, die Vermeidung und Verminderung der Umwelt-
verschmutzung, sowie den Schutz und die Wiederherstellung der Biodiversitat und der Okosysteme. In den
Artikeln 10 bis 15 werden diese Umweltziele detailliert und umfangreich sowie mit vielen Beispielen versehen
naher erldutert. In der Praxis erlaubt das Klassifizierungsschema dieser Verordnung, dass wirtschaftliche Ak-
tivitdten anhand der vier Bewertungskriterien auf ihren Beitrag zur Erreichung der sechs Umweltziele objektiv
evaluiert werden konnen, und so ein einheitlicher ESG-Rechtsrahmen in Form eines ,,level playing fields* fiir

alle wirtschaftlich Beteiligten auf EU-Ebene entsteht.

Neben der Klassifizierung und Evaluierung wirtschaftlicher Aktivitaten ist aber auch die Kommunikation
der Ergebnisse der Nachhaltigkeitsprifung von wesentlicher Bedeutung. Die Verordnung widmet sich der
Frage der Transparenz in den Artikeln 5 bis 8. Fir Finanzprodukte, die in wirtschaftliche Aktivitaten geman
der Umweltziele investieren bzw. investiert sind, muss offenlegt werden, welche Umweltziele durch sie be-
troffen sind, und von welcher Natur die nachhaltigen Aktivitaten sind. Die Offenlegung umfasst sowohl die

vorvertragliche Informationsbereitstellung (ex ante) als auch die periodische Berichterstattung (ex post).

Ahnlich wie auf der Ebene der Finanzprodukte muss auch auf Unternehmensebene die Nachhaltigkeit der
Unternehmenspolitik kommuniziert werden (Art. 8). Betroffen sind Unternehmen, die den Non-Financial Re-
porting Anforderungen der NFRD unterliegen. In die regelmaRig zu erstellenden Nachhaltigkeitsberichte muss
aufgenommen werden, welcher Anteil des Umsatzes mit nachhaltigen wirtschaftlichen Aktivitaten erzielt
wird. Auf Seiten der Investitionen muss offengelegt werden, welcher Anteil ihres Kapitals in nachhaltige wirt-
schaftliche Aktivitaten fliel3t, sowie der Anteil an nachhaltigen Betriebsausgaben an den Gesamtausgaben des

Unternehmens.

Aus Bankensicht ist im Themenkomplex Transparenz und Offenlegung der vierte Absatz des Art. 8 der
Verordnung von grof3er Bedeutung. Dieser Absatz relativiert die eben beschriebenen Offenlegungsanforde-
rungen fir den Sonderfall Finanzinstitutionen, indem er auf das besondere Geschaftsmodell von Kreditunter-
nehmen und Investmentfirmen hinweist. In der Regel treten Finanzinstitutionen als Finanzierer von wirtschaft-
lichen Aktivitaten auf, fihren diese aber nicht selbst durch. Die EU-Kommission ist daher auffordert, unter
Einbeziehung der zustédndigen européischen Aufsichtsbehdrden (European Supervisory Authorities ESAS) me-
thodische Vorschldage zu Transparenz zu machen, die die Eigenheiten der Geschaftsmodelle von Finanzinsti-
tutionen besser beriicksichtigen. Die fir Kreditunternehmen und Investmentfirmen zustandige European Ban-

king Authority (EBA) hat hierzu am 26.2.2021 eine Stellungnahme mit VVorschldgen abgegeben.st

Aus politischer Sicht ist bezuglich der EU-Taxonomie Verordnung festzuhalten, dass die taxative Auflis-
tung nachhaltiger wirtschaftlicher Aktivitaten in Teilen durchaus heikel ist. So ist insbesondere die Aufnahme
von Atomkraft und Erdgas als nachhaltige, CO,-arme Energietrdger umstritten (so geschehen am 2.2.2022
durch einen delegierten Rechtsakt). Auch sind bisher nur die ersten beiden Umweltziele der Taxonomie (KIli-

maschutz, Anpassung an den Klimawandel) fiir flinfzehn Branchen abschliefend geklart. Die EU-Taxonomie

61 EBA (2021a)
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Verordnung konnte daher nur fur diese beiden Bereiche zum 1.1. 2022 in Kraft treten. Beabsichtigt ist, dass

die Verordnung fir die Gbrigen Umweltziele erst ein Jahr spéter zum 1.1. 2023 in Kraft treten soll.

4.2.2 Bericht der EBA zu ESG-Nachhaltigkeitsrisiken

Der Bericht der Européischen Bankenaufsichtsbehérde (EBA) ,,on the Management and Supervision of
ESG Risks for Credit Institutions and Investment firms* vom 23.06.2021 (European Banking Authority, 2021)
stellt einen Meilenstein auf dem Weg zu einer umfassenden Bertcksichtigung von ESG-Risiken im Bankwe-
sen dar. Der Bericht wurde von der EBA aufgrund des ihr ubertragenen Mandats in Art. 98(8) der CRD V
(Richtlinie (EU) 2019/878 zur Anderung der Richtlinie 2013/36/EU) erstellt. Diese Bestimmung verlangt, dass
von der EBA untersucht werden soll, wie ESG-Risiken in die Bankenaufsicht eingebunden werden kénnen.

Im Mittelpunkt des Berichts steht die Integration der ESG-Risiken in die zweite Saule des Bankaufsichts-
rechts (,,bankaufsichtlicher Uberpriifungsprozess*). Mit seinen Inhalten strahlt der Bericht aber auch auf die
Anforderungen der Sdulen 1 (,,Mindesteigenkapitalanforderungen®) und 3 (,, Transparenz und Marktdisziplin®)
aus, indem er unter anderem zentrale Begriffsdefinitionen vorschlagt und prozessuale VVorgaben macht, die
von Ubergeordneter Relevanz fur das gesamte Aufsichtsrecht im ESG-Umfeld sind. Im Einzelnen enthélt der
Bericht zahlreiche Regelungen, Prozesse, Mechanismen und Strategien, die von Kreditinstituten und Investi-
tionshausern umgesetzt werden sollen, um ihre ESG-Risiken zu identifizieren, messen und managen. Daneben
werden auch die Anforderungen aus Sicht der Aufsichtsbehtdrden zusammengefasst, wie und inwieweit ESG-
Risiken in den aufsichtlichen Uberpriifungs- und Bewertungsprozess (SREP) einbezogen werden konnen.

Der Bericht ist in drei groBe Teile gegliedert. Der erste Teil ist der Festlegung von ESG-Begriffsdefiniti-
onen und der tberblicksmaRigen Darstellung von den aktuell sehr unterschiedlichen ESG-Bewertungsansatzen
und -methoden gewidmet. Im zweiten Teil werden die Charakteristika und Eigenheiten der ESG-Risiken aus
Bankensicht dargestellt. Der Bericht beschéaftigt sich umfassend mit der Frage, wie ESG-Risiken in die Ge-
schaftsstrategie, die Unternehmensorganisation und -fihrung sowie ins Risikomanagement von Banken ein-
gebunden werden konnen. Der dritte und letzte Teil berlicksichtigt die Perspektive der Aufsicht und zeigt auf,

wie ESG-Risiken im bestehenden aufsichtlichen Uberpriifungsprozess mitberiicksichtigt werden kénnen.
4221 Charakteristika der ESG-Risiken und Methoden zur Risikobewertung

Voraussetzung fiir ein bergreifendes Verstandnis von ESG-Risiken innerhalb der Finanzindustrie sind
abgestimmte und allgemein akzeptierte Begriffsdefinitionen. Der erste Teil des EBA-Berichts leitet daher mit
einer Zusammenstellung und Festlegung der wesentlichen Begriffe aus dem ESG-Bereich ein. Wesentliche
Begriffe sind dabei die ,,Faktoren®, die ESG-Risiken beeinflussen kénnen, sowie die ,,Indikatoren®, die die

Faktoren beschreiben, und die ,,Mafzahlen/Metriken®, die die Indikatoren erst messbar machen.

Urséchlich fur ESG-Risiken sind die sogenannten ESG-Faktoren. Im Wesentlichen handelt es sich bei
ESG-Faktoren um wirtschaftliche und gesellschaftliche Aktivitaten, aus denen Nachhaltigkeitsrisiken entste-
hen konnen, die sich in der Folge meist indirekt auf bereits bestehende finanzielle Risiken von Institutionen

und Finanzmarkten auswirken kénnen. ESG-Faktoren kdnnen dabei alle drei ESG-Risikokategorien betreffen.
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Gemein ist den meisten Faktoren, dass sie von nicht-finanzieller Natur sind (z. B. CO,-Emissionen), ihre Aus-
wirkungen im langeren Zeitablauf unsicher sind, und sie haufig neben den Banken auch die Gesellschaft im
weiteren Sinn negativ beeinflussen, sie an unterschiedlichen Stellen in den Lieferketten auftreten, sowie star-

ken politischen Einflussen unterliegen kdnnen.

Die Materialitat der einzelnen ESG-Faktoren ist von Bank zu Bank unterschiedlich und héngt von der
Bedeutung der Rolle und Verantwortung ab, die das Unternehmen in der jeweiligen wirtschaftlichen Aktivitat
Ubernimmt. Es wird unterschieden in eigen- und fremdverursachte Betroffenheit. So kann die eigene (interne)
Geschaftstatigkeit der Bank ESG-Faktoren verstarken oder abschwéachen (inside-out Perspektive). Es kann
aber auch ein indirekter Einfluss auf die Bank Uber die Geschéftstatigkeit mit externen Geschafts- und Ver-
tragspartnern bestehen. In diesem Fall sind nur letztere von den ESG-Faktoren direkt betroffen (outside-in

Perspektive), die Bank aber Uiber die Geschaftsbeziehung (beispielsweise eine Finanzierung) nur indirekt.

Zur Konkretisierung der ESG-Faktoren sind Indikatoren und Mafzahlen/Metriken festzulegen. Indika-
toren sind definiert als ,,Merkmale, die die Eigenschaften der ESG-Faktoren spezifizieren wie beispielsweise
Treibhausgase im Falle von Emissionen. Mal3zahlen hingegen geben an, wie die Werte der Indikatoren konkret
gemessen werden konnen (beispielsweise Tonnen an CO; bei Treibhausgasen).

Zwar im Bericht nicht explizit definiert, aber trotzdem von grofRer Bedeutung sind die Begriffe Risiko-
treiber (,,risk drivers*) und Ubertragungskanale (,,transmission channels*‘) von ESG-Risiken. Risikotreiber
verstarken oder reduzieren die GrofRe eines Risikos. Sie konnen Umweltrisiken durch physische Ereignisse
(akut oder chronisch) oder durch transitorische Ereignisse (verursacht durch politische, technische und Ver-
haltensénderungen) auftreten. Risikotreiber von sozialen Risiken kdnnen Veranderungen in der Umwelt, der
Sozialpolitik und der 6ffentlichen Meinung sein. Schlussendlich kénnen Unternehmensfiihrungsrisiken durch
mangelndes ESG-Management oder Nichteinhaltung von gesetzlichen Vorgaben getrieben sein. Auch Uber-
tragungskanale sind auf vielfiltige Art denkbar. Ubertragungskanale betreffen die Art und Weise, wie sich

ESG-Risiken auf ein Unternehmen auswirken.

Die Integration der ESG-Risiken in die Banksteuerung steht noch am Anfang einer langer wahrenden Ent-
wicklung. Zahlreiche methodische Ansatze, die der Identifikation, der Bewertung und der Steuerung von ESG-
Risiken dienen sollen, werden aktuell diskutiert und evaluiert. Die Integration wird durch mehrere spezielle
Eigenschaften von ESG-Risiken erschwert, die sich auf &hnliche Weise bei klassischen Finanzrisiken nicht
finden lassen. So fehlen beispielsweise fir ESG-Risiken haufig aussagekraftige historische Zeitreihen.
Ebenso herrscht methodische Unsicherheit bei physischen und transitorischen Umweltrisiken in der Frage, ob

uberhaupt und falls ja, zu welchen Zeitpunkten sie schlagend werden kénnen.
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Methodisch werden im EBA Bericht drei Modeltypen zur Bestimmung der ESG-Risiken diskutiert, die

sehr unterschiedliche Ansatze verfolgen (s. Abbildung 7).

ESG-Risikomodelle
Portfolio Alignment :
Methode RlskMFerte;]rgg(\;vork Exposure
Methode
Gesamtbankebene
Portfolioebene Kunden- und
Transaktionsebene
Ziel: Ziel: Ziel:
Ausrichtung/Konformitét  Einfluss von nachhaltigkeits- Evaluierung mittels ESG-
des Gesamtbank- bezogenen Szenarien auf Indikatoren, wie individuelle
engagements mit die Ertrédge eines Portfolios  Kunden und Positionen in
Nachhaltigkeitszielen (Szenarioanalyse und Bezug auf ESG-Risiken
Stresstesting) abschneiden.

Abb. 7: Ubersicht iiber die drei ESG-Risikomodelle (eigene Darstellung)

Der erste Ansatz, die Portfolio Alignment Methode, geht ergebnisorientiert im Hinblick auf ESG-Kon-
formitét vor. Ausgehend von den in den Regelwerken vorgegebenen Nachhaltigkeitszielen wird mit dieser
Methode Uberprift, inwieweit ein Portfolio an den tbergeordneten Nachhaltigkeitszielen bereits ausge-
richtet ist bzw. konform geht. Ein hoher Deckungsgrad spricht fiir die hohe ESG-Konformitit und somit
hoher Nachhaltigkeit. Falls es zu einer Abweichung vom Idealzustand kommt, kénnen bei dieser Methode die
Problembereiche inhaltlich rasch identifiziert und Handlungsempfehlungen fiir das strategische und operative

ESG-Risikomanagement abgeleitet werden.

Der zweite Ansatz, die Risk Framework Methode, wahlt eine andere Herangehensweise zur Bestimmung
des ESG-Risikos. Ausgangspunkt ist das Risikoprofil eines Portfolios nach geografischen, sektoralen oder
zeitlichen Kriterien. Auf dieses Portfolio werden unterschiedliche, vorab modellierte ESG-Szenarien ange-
wendet. Das Informationsgewinn dieser Methode liegt in der Erkenntnis, inwieweit nachhaltigkeitsbezo-
gene Szenarien den Wert und die Ertrage eines Portfolios in der Zukunft beeinflussen kénnen. Neben
Szenarioanalysen lassen sich mit dieser Methode auch Stresstests durchfiihren, denen besonders bei der Risi-
kobewertung von physischen Umweltrisiken eine groRe Bedeutung zukommt, da diese von ihrer Natur her

asymmetrisch sind (seltene Schadensereignisse dafir aber bei Eintritt mit umso grofieren Auswirkungen).

Die Exposure Methode als dritter Ansatz zur Bestimmung des ESG-Risikos bildet den starksten Gegen-
satz zum Vorgehen der Portfolio Alignment Methode und ist in Teilen &hnlich der Risk Framework Methode.
Im Mittelpunkt steht die Analyse der Geschéaftspartnerbeziehungen und der Finanzpositionen/Ein-

zeltransaktionen im Hinblick auf die Berticksichtigung von ESG-Kriterien. Dieser Ansatz unterstitzt die
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kurzfristige operative Entscheidungsfindung, indem er auf Basis von vorab festgelegten ESG-Faktoren evalu-
iert, wie individuelle Geschéftspartnerbeziehungen und Finanzpositionen/Einzeltransaktionen in Bezug auf
ESG-Risiken abschneiden. Der Informationsgewinn aus dieser Methode ist daher sowohl flir das interne Risi-

komanagement einer Bank als auch fur die aktive Kommunikation mit Geschéftspartnern groR.

Zusammenfassend l&sst sich feststellen, dass die derzeit diskutierten Methoden zur Bewertung von ESG-
Risiken sehr unterschiedlichen Ansétzen folgen. Dies liegt vorwiegend darin begriindet, dass die Ziele der
Methoden stark voneinander abweichen. Ziel der Portfolio Alignment Methode ist die Ermittlung der mittel-
bis langfristigen Konformitéat eines (Gesamtbank-)Portfolios mit den globalen Nachhaltigkeitszielen. Die Risk
Framework Methode zielt auf die Ermittlung der Risikosensitivitat eines Portfolios in Bezug auf ESG-Risiken
ab. Und die Exposure Methode stellt die Bewertung des ESG-Risikos der Geschéftspartnerbeziehungen mit
all ihren Einzelpositionen und -transaktionen in den Vordergrund. So unterschiedlich die methodischen An-
sétze auch seien mogen, so konkurrieren diese Methoden im Ergebnis nicht notwendigerweise miteinander.
Ganz im Gegenteil, im Idealfall erganzen sie sich bei der holistischen Evaluierung der ESG-Risiken

durch die Betrachtung aus unterschiedlichen Blickwinkeln.

4.2.2.2 Die Integration der ESG-Risiken in den Bankbetrieb

Aufgrund ihrer besonderen Charakteristiken lassen sich ESG-Risiken nicht so einfach als ,,neue® oder
,zusitzliche* Risikoarten in das bestehende Risikomanagement eingliedern. In der Regel iben ESG-Risiken
einen Ubergreifenden Einfluss auf unterschiedlichste Geschaftsbereiche und Risiken aus. Dies erfordert, sie in
die bestehenden Prozesse und Systeme einer Bank umfassend zu integrieren, und sie nicht lediglich Seite an

Seite der klassischen Finanzrisiken als zusatzliche Risikoarten zu stellen.

Die Integration ist aufwéndig und abhangig vom individuellen Risikoprofil einer Bank sowie der Komple-
xitat des Geschaftsmodels. Der Bericht der EBA identifiziert drei Bereiche, in denen eine Integration erforder-
lich ist. Es handelt sich dabei um (1) die Integration in die Geschéftsstrategien und -prozesse, (2) die Integra-

tion in das interne Governance-System, und (3) die Integration in das Risikomanagement (s. Abbildung 8).
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Integration von Nachhaltigkeitsrisikenin den Geschaftsbetrieb

Geschaftsstrategien —

Internes Governance -

Risikomanagement

und prozesse System
* Bewusstsein fiir ESG- Risikokultur ESG-Integration
Risiken Risikocontrolling Risikotoleranz
» Evaluierung des Managementbeteiligung Risikolimite und ESG-
Geschéftsumfelds Verantwortlichkeiten Indikatoren
» Limite und KPI's Trainingsprogramme Operatives
* Nachhaltige Produkte Interessenskonflikte Risikomanagement

Prozesse und Systeme
Internen Revision

Vorvertragsrisiken und
Monitoring

» Vergltungsmodelle » Aktives Kunden-
Risikomanagement

Abb. 8: Integration von Nachhaltigkeitsrisiken in den Gesché&ftsbetrieb

Der Integration der ESG-Risiken in die Geschaftsstrategien und -prozesse wird grofie Bedeutung zuge-
messen. ESG-Risiken sind in der Regel mittel- bis langfristig orientiert, ihre Auswirkungen sind haufig nur
schleichend erkennbar, bevor sie — im schlimmsten Fall — verheerende Auswirkungen auf die Stabilitat und
Ertragslage einer Bank zeigen kdnnen. Rechtzeitiges Handeln und die Anpassung der Geschéftsstrategien und
Geschaftsprozesse ist daher erforderlich, um negativen Konsequenzen rechtzeitig gegensteuern zu kénnen.
Finanzinstitutionen haben hier zahlreiche Handlungsmdglichkeiten. Generell soll versucht werden, unterneh-
mensweit ein Bewusstsein flir ESG-Risiken zu schaffen. Ein Teil der Geschaftsstrategie soll auch die lau-
fende und regelmaBige Evaluierung des Geschaftsumfelds und -klimas sein, um auf ESG-getriebene Ver-
anderungen rasch reagieren zu kénnen (siehe beispielsweise die Auswirkungen der ,.transitorischen® Risiken,
aber auch des Reputationsrisikos). Neben der Integration von ESG-Risiken in die Geschaftsstrategie mit kon-
kreten mittel- und (sehr) langfristigen Zielen, kénnen auf operativer Planungsseite bereits qualitative und quan-
titative Limite und KPIs fur die ESG-orientierte Geschaftssteuerung eingesetzt werden, die bis zum vélligen
Verbot mancher Geschaftsarten fihren kdnnen. Eine weitere strategische Maoglichkeit zur Reduzierung der
ESG-Risiken ist die aktive ESG-bezogene Kommunikation in den Geschéftspartnerbeziehungen, dies auch vor
dem Hintergrund, dass die Starkung der Nachhaltigkeit von Geschaftsbeziehungen in der Regel evolutionér
verlduft. Letztlich haben aber auch Banken ihre Hausaufgaben zu machen, indem sie auf die Entwicklung und

den Vertrieb von nachhaltigen Produkten setzen.

Eine grofl3e Herausforderung stellt die Integration der ESG-Risiken in das interne Governance-System
dar. Die Schaffung einer Risikokultur, die sich an ESG-Faktoren orientiert, sowie die Umsetzung der An-
forderungen in einem robusten Risikocontrolling stehen hier im Vordergrund. Dies erfordert eine aktive
Beteiligung aller Managementebenen vom Vorstand bis zum Kreditsachbearbeiter, inklusive der Festlegung
klarer personeller oder kommissioneller Verantwortlichkeiten fiir ESG-Themen. Bei der ESG-Integration

in interne Governance-Systeme ist aber auch zu beruicksichtigen, dass es zu zahlreichen Interessenskonflikten
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kommen kann. Bei der Wahrnehmung ihrer ESG-Verantwortung sind Bankmitarbeiter haufig vom Verhalten
der Geschéftspartner oder von der Datenverfligbarkeit durch externe Datenlieferanten abhangig, insbesondere
auch was den Zugang zu und die Bereitstellung von ESG-relevanten Informationen betrifft. Unterschiedliche
Interpretationen der ESG-Ziele und Fakten kénnen zu Konflikten fiihren. Ebenso kénnen ertragsorientierte
Vorgaben in einem Widerspruch zu ESG-Vorgaben stehen. Hier muss das interne Governance-System Vor-
sorge treffen, dass diese Konflikte rechtzeitig angesprochen und geldst werden kénnen. Generell ist aber auch
sicherzustellen, dass ESG-Risiken in den internen Risikomanagementprozessen und -systemen eine ihrer
Bedeutung entsprechende Rolle spielen und sie in die (risikoorientierten) Entscheidungsprozesse miteinge-
bunden werden. Dies beruihrt auch die Tatigkeit der Internen Revision, die die entsprechenden ESG-Kennt-
nisse aufweisen muss, um ihrer Kontrollfunktion effektiv nachkommen zu kénnen. Letztlich sollen auch die
Vergutungsmodelle so ausgerichtet sein, dass ESG-freundliches Verhalten im Geschaftsbetrieb belohnt wird.
Ein Teil der variablen Vergitungskriterien kann so festgelegt werden, dass sie zur Erreichung der unterneh-
mensweiten ESG-Ziele beitragt.

Viel Arbeit wartet auf die Banken bei der Integration der ESG-Risiken in das Risikomanagement. Die
Herausforderungen stellen sich sowohl auf methodischer Seite als auch auf Datenseite. Vorab missen aber die
Risikobereitschaft und -toleranz sowie die Verteilung der ESG-Risikolimite und ESG-Indikatoren in-
nerhalb der einzelnen Geschéftsbereiche festgelegt werden. Besonderes Augenmerk ist hierbei auf die mittel-
und langfristige Natur von ESG-Risiken zu legen, was zu einer wesentlichen Verlangerung der betrachteten
Zeithorizonte flihren wird. Ein wichtiges Kriterium in diesem Zusammenhang ist beispielsweise auch die zu-
kinftige Solvenz von Geschéftspartnern in einem sich durch die Verfolgung von Nachhaltigkeitszielen &n-
dernden wirtschaftlichen Umfeld. Im operativen Risikomanagement miissen VVorgaben fiir Systeme und Pro-
zesse festgelegt werden, die ESG-Faktoren und ESG-Risiken beriicksichtigen. Diese miissen den gesamten
Geschéftsvorfall abdecken, von der vorvertraglichen Risikoprifung bis zum laufenden, regelmaiigen Mo-

nitoring und aktiven Risikomanagement der Geschéftsbeziehungen.

4.2.2.3 ESG-Risiken im aufsichtlichen Uberprifungsprozess

Die wachsende Bedeutung von ESG-Risiken fur Geschéftsstrategie und -modell, fur die interne Gover-
nance und fur das Risikomanagement von Banken hat natirlich zukinftig auch Auswirkungen auf den auf-
sichtlichen Uberpriifungsprozess (SREP), der von der Bankenaufsicht veranlasst wird. Die EBA halt in ihrem
Bericht fest, dass sie die Integration von ESG-Risiken in den SREP fir notwendig erachtet wird und dass sie

auf Basis der Ergebnisse des Berichts die SREP Leitlinien entsprechend ergénzen wird.

Die Integration und Prifung der ESG-Risiken soll graduell und proportional zur Materialitat der
Risiken fir die Risikoprofile der jeweiligen Banken erfolgen. Kurzfristig soll der Fokus der Prifung auf qua-
litativen Aspekten liegen, wobei hier insbesondere die ESG-Risiken in den Pruffeldern Strategie, Gover-
nance und Risikomanagement bericksichtigt werden sollen. Zu einem spéteren Zeitpunkt, wenn Methoden
und Datenverfligbharkeit weiterentwickelt worden sind, sollen auch die quantitativen Auswirkungen der

ESG-Risiken auf die finanziellen Risiken der Banken geprift werden. Besonderes Augenmerk soll auf die
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Verfligbarkeit ausreichenden Eigenkapitals (Kapitaladaquanz) und der Liquiditat in Bezug auf die einge-

gangenen ESG-Risiken, wie im SREP derzeit schon fur finanzielle Risiken verlangt, gelegt werden.

Die EBA sieht auch zahlreiche weitere Beriihrungspunkte zwischen ESG-Faktoren bzw. ESG-Risiken und
der aufsichtlichen Priifung. Generell stellt sich die Frage, inwieweit der gegenwaértige Prifungsumfang des
SREP der langfristigen Natur von ESG-Risiken gerecht werden kann, oder ob es hier zu zusatzlichen Pru-
fungen kommen muss, die teils auch makrookonomische Informationen fur die Beurteilung der Bankenstabi-
litdt unter verschiedenen ESG-Szenarien heranziehen miussen. Jedenfalls wird hierfir die Bedeutung von
Stresstesting und Szenarioanalysen hervorgehoben, die beide beitragen sollen, die Widerstandsfahigkeit der
Geschéaftsmodelle in einem durch ESG-Faktoren verénderten Wirtschaftsumfeld besser zu erkennen. Fir alle
Falle wird ein weiterer Schwerpunkt der Arbeit der Aufsicht auf der Bestimmung eventuell zusatzlicher Ei-

genkapitalanforderungen liegen, die sich aufgrund eines erhéhten ESG-Risikos ergeben kdnnten.

5 Vorgaben zur Offenlegung von Nachhaltigkeitsrisiken auf
EU-Ebene

5.1 Wachsende Bedeutung der Offenlegung

Die aufsichtliche Offenlegung hat Uber die letzten Jahre hinweg eine bemerkenswerte Entwicklung ge-
nommen. Gestartet 2006 im Rahmen von Basel Il (Buchmdiller, 2008) war sie als Séule 3 lange das Stiefkind
neben den dominierenden Séulen 1 (Mindesteigenkapitalanforderungen) und 2 (aufsichtliches Uberpriifungs-
verfahren). Die Finanzkrise der Jahre 2007 und 2008 stellte die erste Bewahrungsprobe fir die Offenlegung
und die bereitgestellten Risikoinformationen der jeweiligen Finanzinstitution dar. Diese Krisensituation erfor-
derte rasche Informationen zu den von der Finanzkrise betroffenen Geschaftsfeldern (u. a. Verbriefungen).
Trotz der bereits damals bestehenden umfangreichen guantitativen und qualitativen Offenlegungen zum Risi-
koprofil der Banken wurde Kritik an der fehlenden Zeitnahe, der mangelnden Standardisierung und der gerin-
gen Reichweite der offengelegten Inhalte laut. Die Bankenaufsicht zog ihre Lehren aus der Finanzkrise und
reagierte mit Erganzungen und Anpassungen des bankaufsichtlichen Regelwerks. Im Wesentlichen wurden
die erkannten kritischen Probleme im Eigenmittel-, Verbriefungs- und Liquiditatsbereich adressiert. Diese Re-
visionen fanden auch regelmaRig Eingang in erweiterte Offenlegungsanforderungen. So entstanden im Lauf
der Jahre zusétzlich zu den gesetzlichen Grundlagen des Teils 8 der CRR (Verordnung (EU) 2019/876 vom
20. Mai 2019 zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013) zahlreiche verbindliche technische Regulie-
rungsstandards (RTS) und technische Durchfuhrungsstandards (ITS), sowie unverbindliche Leitlinien (Guide-

lines), die in den Offenlegungsberichten der Banken berticksichtigt werden mussten.

Trotz des schwierigen Starts der aufsichtlichen Offenlegung wird sie nun vermehrt als effizientes Kom-
munikationsmedium wahrgenommen, mit dem entscheidungsrelevante Risikothemen an externe Stakeholder
(Finanzmarktteilnehmer) umfassend vermittelt werden konnen. Hierbei profitiert die Offenlegung von einem
entscheidenden Vorteil, den sie gegeniiber anderen aufsichtlichen Berichten aufzuweisen hat. Seit jeher fahrt
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die Offenlegung zweigleisig, bestehend aus einer Kombination aus quantitativen Risikozahlen und begleiten-
den qualitativen Kommentaren. Diese Dualitét birgt zahlreiche Vorteile, insbesondere bei Themenstellungen
wie den Nachhaltigkeitsrisiken, die zum aktuellen Zeitpunkt nicht ausschlie3lich durch Zahlen abbildbar bzw.
vermittelbar sind.2 Daher war es nur allzu naturlich, dass der Offenlegung eine entscheidende Rolle im Be-
richtswesen zu ESG-Nachhaltigkeitsrisiken zufallen wirde. Die Entwicklung im ESG Bereich ist rasch und
disruptiv. Haufig sind die Methoden zur Bestimmung der Nachhaltigkeitsrisiken und deren Auswirkungen auf
die Werthaltigkeit von Vermdgenspositionen sowie die Ertragslage noch nicht endgtiltig bestimmt. Ebenso ist
derzeit die Datenverflgbarkeit noch beschrankt bzw. erst im Aufbau begriffen. Die libergeordneten Pariser
Klimaziele wie zum Beispiel die Klimaneutralitit (,,Net Zero*) sind zwar mittlerweile groBtenteils unbestrit-
ten, jedoch sind noch erhebliche Anstrengungen vonnéten, um den Weg dorthin im Bankaufsichtsrecht mittels
Begriffsdefinitionen, Daten, Methoden und Modellen zu ebnen. Diese voriibergehende Unsicherheit I&sst sich
nur schwer in Zahlen giel3en, allerdings kann hier mittels erweiterter Erlduterungen, Erklarungen und Kom-
mentierungen im qualitativen Teil der Offenlegung ein wesentlicher Erkenntnisgewinn bei der umfassenden
Darstellung und Beschreibung der ESG Nachhaltigkeitsrisiken und ihre Auswirkungen auf die Stabilitat der

Banken und des Finanzsystems erreicht werden.

5.2 ESG-Offenlegungsanforderungen an Finanzinstitute

Fur die Offenlegung von ESG-Nachhaltigkeitsrisiken von Finanzinstitutionen sind mehrere voneinander
unabhangige Regelwerke relevant, die sich allerdings an zahlreichen Stellen tberlappen bzw. ergénzen. Vor-
gaben ergeben sich aus dem Bankaufsichtsrecht, aus der nichtfinanziellen Berichterstattung und aus den
nachhaltigkeitsbezogenen Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor. Verbindendes Element
sind die Vorgaben der EU-Taxonomie zur Bestimmung nachhaltiger Wirtschaftstétigkeiten. Die aufsichtliche
Offenlegung von Banken beruht auf der CRR 11 Verordnung ((EU) 2019/876 vom 20. Mai 2019 iVm (EU)
Nr. 575/2013) und auf der CRD Richtlinie (Richtlinie (EU) 2019/878 vom 20. Mai 2019 iVm der Richtlinie
2013/36/EU). Aus Offenlegungssicht ist der neu eingefligte Artikel 449a CRR Il von wesentlicher Bedeu-
tung, da dieser direkt auf die Anforderungen zur ESG-Offenlegung Bezug nimmt. Abbildung 9 gibt einen
Uberblick tiber die Offenlegungsanforderungen an EU-Finanzinstitutionen aus den diversen EU-rechtlichen

Vorgaben.

62 Hofinger (2021)
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Die Offenlegungsanforderungen an EU Finanzinstitutionen
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Abb. 9: Die Offenlegungsanforderungen an EU-Finanzinstitutionen (eigene Darstellung)

Die allgemeine Offenlegung von nichtfinanziellen Informationen inklusive ESG-Themen und Diversitats-
informationen waren seit 2014 in der Verordnung zum Non-Financial Reporting (NFRD Richtlinie
2014/95/EU iVm 2013/34/EU) niedergeschrieben. Diese Richtlinie betrifft nicht nur Finanzinstitutionen, son-
dern generell groRBe Firmen in der EU. Im Jahr 2019 wurden ergénzende Leitlinien zum Berichtswesen betref-
fend Klimawandel verdffentlicht, die im Anhang auch spezifische Anforderungen fir Finanzinstitutionen ent-
halten. Im April 2021 hat die EU-Kommission mit der Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD
Richtlinie, Entwurf vom 21.4.2021) einen aktualisierten Vorschlag fur die Nachhaltigkeitsberichterstattung
von Unternehmen prasentiert, der die — dann obsolete - NFRD in den Bereichen Anwendbarkeit, digitale Ver-
offentlichung, erhohte inhaltliche Anforderungen, externe Prifpflicht und Strafen wesentlich erweitern wird.
Fir den Finanzdienstleistungssektor ist die Verordnung (EU) 2019/2088 vom 27. November 2019 (iber nach-
haltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten relevant. Unternehmen dieses Finanzsektors missen Informatio-
nen Uber ihre Geschaftstatigkeit in Bezug auf die Nachhaltigkeit ihrer Strategien, ihrer Prozesse und ihrer
Produkte offenlegen. Die EU-Taxonomie-Verordnung zu nachhaltigen Investitionen enthélt ein Klassifizie-
rungssystem, nach dem wirtschaftliche Aktivitaten entsprechend ihrer Nachhaltigkeit systematisch eingeord-
net werden kdnnen. Die Verordnung stellt somit einen gemeinsamen Rahmen dar, der die Evaluierung von

nachhaltigen Geschaftsmodellen von EU-Unternehmen ermdglichen soll.

5.2.1 Die Offenlegungsanforderungen zu Nachhaltigkeitsrisiken in der CRR

Die aufsichtlichen Berichtsanforderungen zu Nachhaltigkeitsrisiken finden sich in Artikel 449a der CRR

Il betreffend die Offenlegung der Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfithrungsrisiken (’environmental, social

and governance risks’ - ESG-Risiken). Dieser Artikel enthélt allgemeine Bestimmungen zum Anwendungsbe-

reich der ESG-Offenlegungspflichten auf Banken, zum Zeitplan der Umsetzung und zu den ESG-Offenle-

gungsinhalten. Grundsétzlich sind gemal? Artikel 13 CRR EU-Mutterinstitute zur allgemeinen Offenlegung
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auf konsolidierter Basis verpflichtet. Artikel 449a CRR fligt als weiteres Kriterium hinzu, dass nur grof3e In-
stitute, die Wertpapiere emittiert haben, die zum Handel auf einem geregelten Markt (im Sinne des Artikels 4
Absatz 1 Nummer 21 der Finanzmarktrichtlinie 2014/65/EU) eines EU-Mitgliedstaats zugelassen sind, ihre
ESG-Nachhaltigkeitsrisiken vertffentlichen missen. Die Pflicht zur Offenlegung beginnt ab dem 28. Juni
2022, wobei die Offenlegung im ersten Jahr jahrlich und danach halbjahrlich zu erfolgen hat. In der praktischen
Umsetzung bedeutet dies, dass Banken mit einem dem Kalenderjahr entsprechenden Geschaftsjahr die erste

ESG-Offenlegung zum Stichtag 31.12.2022 vornehmen miissen.

Die konkreten Inhalte der Offenlegung waren zum Zeitpunkt der Verdffentlichung der CRR 1l Verord-
nung im Jahr 2019 noch wenig spezifiziert. Der Gesetzestext der Art. 449a spricht von ,Informationen zu
ESG-Risiken einschlieBlich physischer Risiken und Transitionsrisiken“. Die genauere inhaltliche Ausgestal-
tung wurde der zustandigen Aufsichtsbehdrde European Banking Authority (EBA) aufgetragen, wozu sie ge-
méalk Art. 434a CRR Il erméchtigt ist.®

Im Januar 2022 hat die EBA in einem ersten Schritt zur Umsetzung der Offenlegung von ESG-Nachhal-
tigkeitsrisiken die technische Durchfiihrungsverordnung (,,ITS*) des Art. 449a CRR 11 finalisiert.* Aus
dem weiten Spektrum der ESG-Nachhaltigkeitsrisiken stiitzt sich dieser ITS im Wesentlichen auf Risiken, die
durch den Klimawandel verursacht werden. In diesem Teil der Nachhaltigkeitsrisiken ist die Diskussion und
auch die Messbarkeit schon am weitesten fortgeschritten, was neben einer qualitativen Beschreibung auch eine
guantitative Beurteilung ermdglicht. Fur das weite Feld der ibrigen ESG-Risiken wird vorerst nur eine quali-
tative Offenlegung verlangt, was der Realitét in Bezug auf die sich derzeit in Entwicklung befindlichen Defi-
nitionen dieser Risiken Rechnung tragt. Bemerkenswert ist, dass dieser ITS nicht nur die risikoorientierte Dar-
stellung der Nachhaltigkeitsrisiken, sondern auch die eingeleiteten Malnahmen zu ihrer Reduktion bzw. An-
passung beinhaltet. Hierzu soll den externen Stakeholdern u.a. mit der Green Asset Ratio (GAR)® und der
Banking Book Taxonomy Alignment Ratio (BTAR) Kennzahlen (Key Performance Indicators - KPI) an die
Hand gegeben werden, die den Stand der Erreichung von Nachhaltigkeitszielen der Banken zusammenfassen.
Beispielsweise soll die Green Asset Ratio zeigen, welcher Anteil des Bankgeschafts bereits mit den Pariser
Klimazielen konform geht, bzw. welcher Anteil zumindest schon auf einem guten Weg dorthin ist. Im Um-
kehrschluss soll diese Kennzahl aber auch zeigen, welche Teile der Geschéftstatigkeit noch nicht nachhaltig
im Sinn der Klimaziele sind. Als Referenz flir den Abgleich der Geschéftstatigkeit mit den Pariser Klimazielen
werden hierbei die nachhaltigen Geschéftsaktivitaten wie in der EU-Taxonomie Verordnung aufgelistet, her-

angezogen.

63 EBA (2019)

64 EBA (2022). Der vorliegende ITS stiitzt sich inhaltlich in weiten Teilen auf die Arbeiten der internationalen und einflussreichen Task Force on
Climate Related Disclosures (TCFD) des Financial Stability Boards (FSB) vom Juni 2017, s. TCFD (2017), mit zahlreichen weiteren Ergénzungen,
die die Umsetzung betreffen. Allerdings geht der ITS mit der Vorgabe von fixen Offenlegungsformaten weiter, da damit einheitliche und vergleich-
bare Offenlegungen in der EU gewahrleistet werden sollen.

85 Der von der EBA verdffentlichte ITS muss dabei im Zusammenhang dem EBA-Advice vom 01.03.2021 zur Offenlegung nach Art. 8 der Taxonomie-
Verordnung, s. EBA (2021c) gesehen werden, sowie der entsprechenden delegierten Verordnung 2021/2178 der EU-Kommission vom Juli 2021,
die am 14.12.2021 im Amtsblatt der EU verdffentlicht wurde. In der delegierten Verordnung ist die GAR definiert und deren erstmalige Offenlegung
im Jahr 2024 auf Basis der Daten zum Jahresende 2023 vorgegeben.
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Generell stellt sich in der Offenlegung zu ESG-Risiken aber die Frage, ob der Schwerpunkt der Offenle-
gung auf der positiven Erreichung der Nachhaltigkeitsziele, oder auf der negativen bzw. offenen ,,To Do*-
Liste liegen soll. Die EU-Taxonomie Verordnung folgt dem positiven Ansatz und listet die ,,nachhaltigen*
Wirtschaftsaktivititen (,,white list*) auf. Es existiert bisher kein Klassifizierungssystem fur umweltschadliche
Wirtschaftsaktivititen bzw. problematische Industriesektoren und Regionen (,,black list™). Gerade fiir externe
Investoren ware aber diese negative Ausschlussliste ebenfalls von Interesse, um ihre Anlageentscheidungen
unter Nachhaltigkeitsgesichtspunkten zu treffen. Als Losungsansatz enthalten die neuen Offenlegungsanfor-
derungen die VVorgabe, dass zumindest qualifizierte Einschatzungen tiber problematische Bereiche vorgenom-

men werden sollen, wenn anderweitig keine Informationen verfugbar sind.

Der ITS zur Umsetzung der Anforderungen des Art. 449a CRR 1l enthélt zehn fixe Meldebdgen flr die
guantitative Offenlegung und drei variable Tabellen fir die qualitative Offenlegung. Erganzt werden die Mel-
debbgen und Tabellen um Anleitungen, die die Befullung mit relevanten Informationen vereinfachen und

Zweifelsfélle vorab klaren helfen sollen.

Der Umfang der quantitativen Offenlegung im ITS ist momentan ausschlieBlich auf Informationen zum
Klimawandel beschrankt. Die Verordnung verlangt sowohl Informationen zu physischen (ein Meldebogen)
als auch transitorischen Risiken (vier Meldebdgen), sowie Angaben zu MalRnahmen zur Risikoreduzierung
und -adaptierung (funf Meldebdgen). Offengelegt werden missen Informationen zu Risikopositionen, die ei-
nem erhdhten Risiko von physischen und transitorischen Einfliissen unterliegen (,,outside-in Perspektive®).
Solche Einflusse kénnen sowohl aus dem jeweiligen Industriesektor als auch aus der geografischen Region

der Geschéftspartner stammen.

Konkret miissen im Bereich physische Risiken des Klimawandels Risikopositionen im Bankbuch quanti-
tativ offengelegt werden, bei denen physische Risiken schlagend werden kénnen. Im Bereich transitorische
Risiken des Klimawandels miissen Risikopositionen des Bankbuchs nach ihrer Kreditqualitat je Branche und
Falligkeit, sowie den Scope 3 Emissionen offengelegt werden. Weitere Offenlegungsanforderungen finden
sich zu durch Immobilen gesicherten Krediten und zu Risikopositionen im Bankbuch, die an treibhausgasin-
tensiven Unternehmen gehalten werden. Die quantitativen Offenlegungen zu Klimaschutzmafnahmen bein-
halten die Informationen zu den beiden Nachhaltigkeitskennzahlen GAR und BTAR sowie zusatzliche Infor-
mationen zu sonstigen KlimaschutzmaBnahmen. Eine begriiRenswerte Erleichterung ist im Bereich der Offen-
legung zur GAR zu finden, da die diesbeziiglichen quantitativen Tabellen auch die Informationsanforderungen

von Art. 8 der EU-Taxonomie Verordnung abdecken.

Die qualitativen Tabellen zielen hingegen auf das gesamte Spektrum der ESG-Risiken ab, also inklu-
sive der sozialen Risiken und der Unternehmensfiihrungsrisiken. Die qualitative Offenlegung verlangt die Be-
reitstellung von Informationen zu den wirtschaftlichen Aktivitaten der Finanzinstitute mit ihren Geschaftspart-
nern, die bereits mit den nachhaltigen Aktivitaten wie in der EU-Taxonomie Verordnung (vgl. Tz. 67) aufge-
listet, konform gehen bzw. an diese zukiinftig angepasst werden konnen (,,outside-in Perspektive®). Thema-

tisch sollen die qualitativen Angaben zu den einzelnen ESG-Nachhaltigkeitsrisiken weiters Informationen zur
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Strategie, zur internen Unternehmensfilhrung und zum Risikomanagement umfassen. Konkret muss fur jede

einzelne Risikokategorie (Umwelt, Soziales, Unternehmensfiihrung) eine eigene Tabelle befullt werden.

Ein weiterer Teil der Offenlegung beschéaftigt sich mit dem Abgleich der bankeigenen Geschaftstatigkeit
(,,inside-out Perspektive®) der Finanzinstitute mit den Klassifizierungen wie sie in der EU-Taxonomie Ver-
ordnung vorgegeben werden. Die Zuordnung der Aktivitaten bildet die Basis fiir die Berechnung der Green
Asset Ratio (GAR), die im Ergebnis zeigen soll, wie nachhaltig die Geschéaftstatigkeit des jeweiligen Finan-
zinstitutes bereits bezlglich der Herausforderungen des Klimawandels ist. Wahrend die GAR im engen Zu-
sammenhang mit der nach Art. 8 der Taxonomie-Verordnung geforderten Offenlegung steht, soll die Banking
Book Taxonomy Alignment Ratio (BTAR) darlber hinaus weitergehende Informationen zur Einstufung von
Forderungen gegeniiber solchen Nichtfinanzunternehmen geben, die nicht den Offenlegungsanforderungen
der NFRD unterliegen. Die EBA erwartet, dass ab Ende 2023 verlassliche Daten zur Ermittlung der Green
Asset Ratio von denjenigen Unternehmen vorliegen, welche den NRFD-Offenlegungsanforderungen unterlie-
gen, ebenso wie flr Forderungen an Privatpersonen. Die zur Ermittlung der BTAR erforderlichen Informatio-
nen sollen von den Institutionen auf einer ,,best effort basis“ von ihren Geschéftspartnern eingeholt werden.
Hier erwartet die EBA, dass die erforderlichen Informationen fur eine Offenlegung ab Juni 2024 vorliegen

sollten.

Ein letzter Teil der Offenlegung agiert als Sammelbecken flr alle Geschéftsaktivitaten, die zwar das Ziel
der Nachhaltigkeit unterstiitzen (,,enable®), die sich aber noch nicht im Rahmen der EU-Taxonomie abbilden
lassen. Beispielsweise sollen in diesem Teil Ansatze aufgelistet werden, wie Finanzinstitute generell mit ihren

Geschaftspartnern zusammenarbeiten, um eine gemeinsame, nachhaltige Geschaftsbeziehung aufzubauen.

Wie eingangs bereits erwéhnt, hat die erste Offenlegung gemaéR dieses ITS zum Jahresende 2022 zu erfol-
gen. Allerdings ist angedacht, dass fur bestimmte Produktgruppen eine zeitlich versetzte, sequenzielle Um-
setzung der Offenlegung stattfinden kann. Dies betrifft im Wesentlichen Risikopositionen, bei denen die der-
zeitige Datenverfugbarkeit zur Nachhaltigkeit gering ist, oder wo Finanzinstitute von der Bereitstellung von
Nachhaltigkeitsinformationen von Kunden und Dritten abhéngig sind (,,Proportionalititsgedanke®). Beispiels-
weise ist ein Finanzinstitut bei der Ermittlung der Scope 3 Emissionen sowohl auf Datenzulieferungen seiner
Geschaftspartner als auch auf die Entwicklung entsprechender Berechnungsmethoden angewiesen (Scope 3
Emissionen umfassen alle indirekten Emissionen, die in der Wertschdpfungskette eines Unternehmens entste-
hen, jedoch ausgenommen die eigenen — Scope 1 - und zugekauften — Scope 2 Emissionen). Diese notwendigen
Vorbereitungsarbeiten sollen bis Mitte des Jahres 2024 erfolgt sein, wobei aber in der Zwischenzeit zumindest
die geplanten Arbeitsschritte offengelegt werden sollen. Eine dhnliche Problematik mangelnder Verfligbarkeit
von Daten und Methoden stellt sich auch fir Geschaftsaktivitaten eines Finanzinstituts mit Privat- und Ge-
schaftskunden aus der EU, die nicht nach der NFRD berichtspflichtig sind, sowie generell fiir Kundengruppen,
die nicht aus der EU stammen und somit nicht den Berichtspflichten der gesetzlichen EU-Regelwerke unter-
liegen. Speziell Informationen zur Nachhaltigkeit, die fur die Berechnung der GAR bzw. BTAR notwendig

waren, sind von diesen Kundengruppen schwierig zu erhalten, wodurch ebenfalls eine langere Ubergangsfrist
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bis Mitte des Jahres 2024 gerechtfertigt wird. In der Ubergangsphase sollen dennoch fiir diese Engagements
Né&herungswerte und Schatzungen von Drittanbietern offengelegt werden. Allgemein sieht der Kommissions-
entwurf zur Anpassung der CRR vom Oktober 2021 eine Ausweitung der ESG-Offenlegungsvorgaben mit
dem geplanten Inkrafttreten der neuen CRR ab Anfang 2025 vor (vgl. Tz. 61).

Zusammenfassend l&sst sich feststellen, dass der ITS zur aufsichtlichen Offenlegung von Nachhaltigkeits-
risiken im Rahmen der S&ule 3 einen guten, ersten Schritt in die richtige Richtung darstellt. Allerdings ist
deutlich zu erkennen, dass noch ein weiter Weg bis zur vollstandigen Offenlegung von Nachhaltigkeitsrisiken
bevorsteht, den zu beschreiten noch Jahre dauern wird. Auch wenn die Diskussion um den Klimawandel der-
zeit prominent in der Gesellschaft gefuhrt wird, so sind auch die vielen anderen, nicht weniger bedeutenden
Risiken aus dem ESG-Bereich (insbesondere Soziales und Unternehmensfiihrung) in der Zukunft entsprechend
in der Offenlegung zu berticksichtigen. Dies setzt allerdings voraus, dass die Messharkeit dieser Risiken mog-
lich wird, was wiederum voraussetzt, dass die notwendigen Datengrundlagen aufgebaut und entsprechende
Bewertungsmethoden entwickelt werden. Dies erfordert allerdings einen langeren Forschungs- und Entwick-
lungsprozess, bei dem die Offenlegung im Wesentlichen in der Rolle des Empféangers steht, sie also von den
Zulieferungen anderer Bereiche wie beispielsweise Strategie- und Risikocontrollingabteilungen abhéngig ist,

bis verl&ssliche und allgemein akzeptierte Risikodaten verfiigbar sind und offengelegt werden kénnen.

5.2.2 Die Offenlegung von Nachhaltigkeitsrisiken nach der NFRD/EU-Taxonomie

Im Gegensatz zum CRD V/CRR Il Regelwerk sind die Non-Financial Reporting Richtlinie (NFRD) und
die EU-Taxonomie Verordnung nicht auf Unternehmen der Finanzbranche beschrénkt, sondern gelten fur alle
EU-Unternehmen ab einer gewissen GroRe. GroRunternehmen mit mehr als 500 Beschéftigten missen geméR
der NFRD Angaben zu den sozialen und 6kologischen Auswirkungen ihrer Geschéftstatigkeiten offenlegen.
Art. 8 der EU-Taxonomie Verordnung verlangt darlber hinaus, dass alle Unternehmen, auf die die NFRD
Anwendung findet, in ihrer nichtfinanziellen Berichterstattung offenlegen sollen, wie und in welchem Ausmaf}
ihre Geschaftsaktivitaten den Nachhaltigkeitskriterien der Taxonomie entsprechen. Die Festlegung der kon-
kreten Offenlegungsinhalte im Rahmen der EU-Taxonomie ist zum aktuellen Zeitpunkt noch in Diskussion
und es werden von der EU-Kommission Vorschlage der zustandigen EU-Behdrden eingeholt, die sowohl das
Informationsbedurfnis der Investoren und der Zivilgesellschaft als auch die Berichtslast der Unternehmen be-
ricksichtigen. Aus Sicht der Finanzbranche sind die angedachten Offenlegungsanforderungen aus der NFRD
und der EU-Taxonomie mit denen aus dem Aufsichtsrecht (CRD/CRR) teilweise Uberlappend, und eine Ko-
ordination der verschiedenen Offenlegungsanforderungen stellt sich unter Effizienzgesichtspunkten als wiin-
schenswert dar. Diese Ansicht wird auch von der zustdndigen Bankenaufsicht EBA geteilt, und soll in den
zukunftigen Offenlegungen zu Nachhaltigkeitsrisiken durch normeniibergreifende Abstimmung bertcksichtigt

werden.

In der Praxis stellt sich die Frage, inwieweit die Gesché&ftsmodelle der Finanzbranche mit denen der klas-
sischen Industrie- und Dienstleistungsbranchen vergleichbar sind und folglich tbergreifende Offenlegungs-

vorgaben sinnvoll sind. Nur bei einem hohem Deckungsgrad waére ein tbergreifendes Offenlegungsregelwerk
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uber alle Branchen hinweg sachlich gerechtfertigt. Zur Klarung dieser Frage hat die EBA im Februar 2021
in ihrer Anfragebeantwortung zu méglichen Offenlegungsinhalten von Unternehmen der Finanzbranche nach
Art. 8 der EU-Taxonomie-Richtlinie auf Ersuchen der EU-Kommission Stellung bezogen. Die Antwort der
Aufsicht umfasst Stellungsnahmen zu verschiedenen ESG-Fragestellungen, die die Unterschiedlichkeit des
Bankensektors betonen, aber in ihrer Gesamtheit die Erreichung der Nachhaltigkeitsziele in der Finanzbranche
garantieren sollen. Hierzu werden mehrere Kennzahlen (,,key performance indicators® - KPI) und damit ver-
bundene Methoden zur Offenlegung vorgeschlagen, die die speziellen Anforderungen der Finanzbranche
moglichst berucksichtigen sollen.

Generell ist festzuhalten, dass die Finanzbranche bei der Offenlegung von Nachhaltigkeitsrisiken ihrer
Geschaftsaktivitaten starker von entsprechenden Zulieferungen ihrer Geschéftspartner abhangig ist als andere
Branchen. In der Regel sind die bankeigenen, sogenannten Scope 1 und Scope 2 Emissionen der Banken ver-
glichen mit denen der (produzierenden) Unternehmen deutlich geringer. Sind also Banken schon generell ver-
mehrt auf Nachhaltigkeitsinformationen ihrer Geschéftspartner angewiesen, so kommt fur Banken noch er-
schwerend hinzu, dass haufig durch regional breit gestreute und auf zahlreiche Branchen verteilte Kunden-
portfolios nicht alle Geschéftspartner den EU-Regelungen der NFRD unterliegen. Eine umfassende Offenle-
gung, die alle Kundengruppen einschliel3t, ist daher zum gegenwaértigen Zeitpunkt aus Datenverfugbarkeits-
granden nicht moéglich. Die EBA empfiehlt, dass bis auf weiteres im Hinblick auf Nachhaltigkeitsrisiken nur
Geschaftsaktivitaten mit Geschaftspartnern offengelegt werden sollen, die den Regeln der NFRD unter-
liegen. Geschaftsaktivitaten mit Partnern, die nicht der NFRD unterliegen, sollen derzeit aus der ESG-Offen-
legung gesamthaft ausgeklammert werden, wobei allerdings ein qualitativer Hinweis auf das nicht beriicksich-

tigte Geschéftsvolumen gegeben werden soll.

Im Bereich der Festlegung von Kennzahlen, die den Umfang der Nachhaltigkeit der Geschaftsaktivitaten
reprasentieren sollen, ergibt die Anfragebeantwortung der EBA, dass die Kennzahlen wie sie beispielsweise
in der Industrie und im Dienstleistungsbereich Verwendung finden (Umsatzrendite, Eigenkapitalrendite, ope-
rative Kosten zu Umsatz/Deckungsbeitrag jeweils auf Basis nachhaltiger Geschaftsaktivitaten), fir den Fi-
nanzbereich aufgrund der unterschiedlichen Geschaftsmodelle und Risiken nicht aussagekraftig genug sind.
Die EBA schlagt daher fur den Finanzsektor angepasste Kategorien von Kennzahlen (beispielsweise die
Green Asset Ratio — GAR) vor, deren Ausgestaltung von der Klassifizierung der Geschéftsaktivititen im Rech-

nungswesen abhangig ist.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass fur die Finanzbranche die VVorgaben zur Offenlegung von Nach-
haltigkeitsrisiken im Rahmen der NFRD Berichterstattung (und in Zukunft auch der CSRD) in Verbindung
mit der EU-Taxonomie Verordnung noch am Anfang stehen und genauerer Festlegungen bedirfen. Die EBA
hat der EU-Kommission in ihrer Anfragebeantwortung zu den Offenlegungsinhalten des Art. 8 EU-Taxonomie
Verordnung Vorschldge unterbreitet, die den speziellen wirtschaftlichen Gegebenheiten der Finanzbranche
gerecht werden konnen. Es werden sowohl Nachhaltigkeitskennzahlen wie beispielsweise die angepasste

Green Asset Ratio als auch Regelungen auf Basis Geschaftsvolumina und -limiten vorgeschlagen, die jeweils
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dem Umstand Rechnung tragen, dass in der Finanzbranche der Grofteil der Nachhaltigkeitsrisiken nicht ei-
genverursacht ist, sondern aus der Geschéftstatigkeit mit Geschaftspartnern entsteht. Dadurch wird aus dem
aktuellen Stand der Diskussion deutlich, dass die Finanzinstitute zu einem groRen Teil von Nachhaltigkeitsin-
formationen ihrer Geschaftspartner abhangig sind, was in den nachsten Jahren eine weitere intensive Zusam-

menarbeit mit den Geschaftspartnern zur Umsetzung der Offenlegung von Nachhaltigkeitsrisiken erfordert.
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