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Management Summary

o Unwetter, Uberschwemmungen, Waldbrande: Die Folgen der Klimaveranderung zeigen sich
immer deutlicher. Die Themen Klima und Umwelt nehmen daher in der Offentlichkeit
kontinuierlich mehr Raum ein, die Gesellschaft ist sensibilisiert. Auch bei
Investitionsentscheidungen spielen Nachhaltigkeitsaspekte inzwischen eine Rolle.

* Kreditinstitute mussen sich in der Konsequenz an ein geandertes Kundenverhalten gewohnen,
aber auch mit den direkten und indirekten Folgen der Erderwdarmung kalkulieren. Die Auf-
sichtsbehorden empfehlen den Instituten, die daraus entstehenden Risiken im gesamten
Risikomanagement zu berucksichtigen.

* Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) definiert die Nachhaltigkeits-
risiken als tatsachlichen oder potenziellen Verlust in Form von Vermdgens-, Ertrags- oder
Reputationsschaden durch Ereignisse aus den Bereichen Umwelt (Environment), Soziales
(Social) und Governance. Zudem unterscheidet sie zwischen physischen und transitorischen
Risiken. Erstere untergliedern sich noch in direkte und indirekte Risiken.

* Die Finanzbranche ist im Hinblick auf ihre zentrale Rolle im Zahlungsstrom einer Volks-
wirtschaft aufgefordert, sich beim Thema Nachhaltigkeit strategisch gut zu positionieren.
Dies betrifft sowohl die institutsindividuelle Ausrichtung des Geschaftsmodells und der Orga-
nisationsstrukturen als auch die fortlaufende Wahrnehmung und Steuerung von ESG-Risiken
im Risikomanagement einer Bank, um Auswirkungen auf Kapital, Ertrag und Liquiditat voraus-
schauend planen zu kdnnen. Ein wesentlicher Aspekt ist die Festlegung und Verfolgung kon-
kreter Nachhaltigkeitsziele durch das Leitungsorgan und deren klare Verankerung in der
Risikokultur des Instituts.

* Das Whitepaper zeigt die Relevanz und Anforderungen einer konsequenten Ausrichtung auf
ESG-Aspekte fiir das Risikomanagement von Banken. Dieses muss kiinftig durch Entwicklung
geeigneter qualitativer und/oder quantitativer Messverfahren und Steuerungsinstrumente
gewabhrleisten, dass die Tragfahigkeit des Geschaftsmodells und die Interessen aller Stake-
holder trotz ESG-Risiken unter dem Fortfiihrungsaspekt in angemessener Weise sichergestellt
bleiben. An einer Integration der ESG-Risiken in die bestehende Risikolandschaft der Banken
flhrt kein Weg vorbei. Fur Adress-, Marktpreis-, Liquiditats- und operationelles Risiko ergeben
sich jeweils unterschiedliche Implikationen.
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Management Summary

* Ein ganzheitliches Risiko-Assessment muss potenzielle Folgen furr regulatorische Kenn-
zahlen wie Kapitalquote oder Risikoappetit sowie schlussendlich die Risikotragfahigkeit
des Instituts priifen.

* Furdie Einwertung der ESG-Risiken ist ein Scoring erforderlich, das die Moglichkeit bietet,
eine differenzierte Abschatzung der Auswirkungen fiir die Risiko-, Ertrags- und Liquiditats-
lage zu erméglichen. Hierfiir werden zunachst Subscores gebildet. Uber geeignete Gewichtung
ergibt sich schlieRlich der Gesamt-Score flir ESG.

e Um den Impact von ESG-Risiken auf das Kredit-, Marktpreis-, Liquiditats- und operationelle
Risiko zu analysieren, bieten sich zunachst geeignete Szenarioanalysen und Stresstests
durch Auslenkung der ermittelten Risikotreiber an.

* Der ubergreifende ESG-Score des Instituts sowie die einzelnen Portfolio- und Engagement-
Scores sollten mit der Risikostrategie und dem Risikoappetit der Bank im Einklang stehen.
Aufgrund der erheblichen Veranderungsdynamik im Bereich der Nachhaltigkeitsrisiken ist
eine jahrliche Validierung des Scorings im Rahmen der Risikoinventur notwendig.
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Nachhaltigkeitsrisiken im Uberblick

Mit dem 2015 von 195 Landern unterschriebenen Pariser Klimaschutz-
vertrag und den Zielen der Vereinten Nationen flir Nachhaltige Ent-
wicklung - 17 Sustainable Development Goals (SDGs) - gelangten die
Themen nachhaltige Finanzierung und Nachhaltigkeitsrisiken noch
einmal starker in den Fokus der Offentlichkeit. Intention des Pariser
Ubereinkommens ist die Begrenzung der Erderwarmung auf ,deutlich
unter® zwei Grad Celsius im Vergleich zum vorindustriellen Zeitalter. Es
verlangt weiter eine Anpassung an die Klimaveranderungen. Dem-
entsprechend verfolgt die Europdische Kommission die Absicht,
Treibhausgasemissionen bis zum Jahr 2050 auf Netto-Null zu
reduzieren.

Weltweite Protestaktionen wie Fridays for Future haben die Bedeu-

tung des Themas weiter verstarkt. Die Diskussion Uber nachhaltige

Wirtschaft ist heutzutage in jeder Branche prasent, die Gesellschaft

nimmt das Thema inzwischen ernst. Hierzu gehort auch, dass Bank-

kunden zunehmend Uberlegen, wo und wie sie ihr Vermdgen inves-

tieren und bei welchem Institut sie sich insbesondere hinsichtlich Nachhaltigkeitsaspekte
Nachhaltigkeitsaspekten gut aufgehoben flhlen. Es liegt in der Hand ' zizgzgfti%glz.xfgh:g auch
der Kreditinstitute, ihre Geschaftsprozesse, -modelle und -strukturen

daran anzupassen und auf entsprechende Kundennachfragen ad-

aquat zu reagieren, wollen sie mit den sich andernden Rahmen-

bedingungen mithalten. Denn bei der Gestaltung einer griineren und

nachhaltigen Wirtschaft bieten sich viele Finanzierungsopportunitaten,

zugleich bringt dies aber sowohl finanzielle als auch nicht-finanzielle

Risiken mit sich. Viele davon sind allerdings bisher weder in der beste-

henden Risikolandschaft noch im Risikomanagement der Banken

angemessen integriert oder einkalkuliert. Zentralbanken und Aufsichts-

behdrden empfehlen die Berlcksichtigung der Nachhaltigkeitsrisiken

im gesamten Risikomanagement sowie im Monitoring der Finanz- Lassen Institute das Thema
marktstabilitat. Institute, die diesen Aspekt ignorieren, setzen sich vollig aulBer Acht, kann dies

potenziell steigenden operationellen Gefahren aus und kénnten zukunftig zu erheblichen

P . , _ Schwierigkeiten auf allen
zukUnftig bei der Akquise von Investoren, Kunden und Mitarbeitern I Ebenen fiihren.

Schwierigkeiten bekommen. Das hat die Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) noch einmal explizit betont.
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Aber welche konkreten Auswirkungen auf die bestehenden auf-
sichtsrechtlichen Verpflichtungen hat dies firr die Banken? Um sich
dieser Frage zu nahern, ist es zunachst einmal notwendig, den
Begriff der Nachhaltigkeit im Zusammenhang mit dem Finanzsystem
zu erfassen, woraus sich dann die Risikodefinition ergibt. Direkte
Auswirkungen der Klima- und Umweltrisiken auf die Geschafts-
modelle sowie die Compliance der Bank finden bei dieser Betrachtung
keine Berlicksichtigung.

Begriffsbestimmungen

Vorweg: Nachhaltigkeit ist nicht einfach mit Klima- und Umweltthemen

Der Begriff der Nachhaltigkeit
geht deutlich tber Klima- und
Umweltaspekte hinaus.

gleichzusetzen, sondern bezieht dartiber hinaus 6kologische, soziale
und Governance-Faktoren mit ein. Auch diese wirken sich auf den |
Bankensektor aus. Die BaFin orientiert sich an den Nachhaltigkeits-
zielen der Vereinten Nation (Sustainable Development Goals) und den
daraus hervorgehenden sogenannten ESG-Risiken - Environment
(E-Risiken), Social (S-Risiken) und Governance (G-Risken).

Daran angelehnt definiert die Aufsichtsbehdrde in ihrem jlingsten
Merkblatt zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken diese als tatsach-

lichen oder potenziellen Verlust in Form von Vermdgens-, Ertrags- oder

Die Aufsichtsbehérden unter-
scheiden zwischen physischen
und transitorischen Risiken.

Reputationsschaden durch Ereignisse aus den genannten Bereichen.
Dartber hinaus unterscheidet sie zwischen den physischen Risiken I
und den Transitionsrisiken, wobei der Einfluss der physischen Risiken

auf den Finanzsektor noch einmal unterteilt wird. Namlich in direkte
Risiken wie zum Beispiel Wertverluste und solche indirekter Natur,
beispielsweise finanzielle Veranderungen.
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Physische ESG-Risiken - Beispiele

INDIREKTE RISIKEN
(finanzielle Veranderungen)

Kreditausfallrisiko
(Zerstorung der Gebaude

hiden durch Sti oder Produktionsanlagen,
SR SR SIITE, Einkommensverlust)
Uberflutungen, Hagel, '

Trockenheit, sehr starken

Schneefall etc.
) Finanzmarktverluste

Verschlechterung von
Produktions- und Arbeits- “
bedingungen \‘

Quelle: PPIAG

Operationelles Risiko

Extremwetterereignisse und andere Folgen des Klima- und Okosystemwandels kdnnen die Banken unmittelbar, aber auch mittelbar deren
Kunden treffen. Daher ist zwischen direkten Risiken - beispielsweise die Waldbrande in Kalifornien - und indirekten Risiken zu unterscheiden.
Physische Risiken

Hierzu gehdren Schaden, die unmittelbar aus dem Klima- oder dem

Okosystemwandel resultieren. Darunter fallen beispielsweise Extrem-

wettereignisse wie Stirme, Uberflutungen, Hagel, Trockenheit oder

sehr starker Schneefall, aber auch das Aussterben von bestimmten

Insekten- oder Tierarten.

Anders als etwa bei Versicherungsunternehmen haben direkte physi- Banken sind selten von

sche Risiken keine unmittelbaren Auswirkungen auf die operationelle ~  direkten physischen Risiken
betroffen, indirekte kénnen

Geschaftstatigkeit von Banken. Indirekte physische Risiken kdnnen ) o
. . . . _ , dagegen in fast allen Risiko-
sich hingegen in fast allen Risikoarten der Institute niederschlagen. arten eine Rolle spielen.

So ist im Kreditrisiko beispielsweise ein Anstieg der Ausfallrisiken
aufgrund der Zerstorung kreditierter Gebaude durch Unwetter-
ereignisse denkbar.

Transitorische Risiken

Die Definition erfasst die Ubergangsrisiken im Zuge der Umstellung
auf eine 6kologischere Wirtschaft. Malsnahmen in diesem Zusammen-
hang sind in der Regel politischer Natur und manifestieren sich in



PPI Whitepaper | Nachhaltigkeitsrisiken richtig einordnen

Umweltabgaben, der Verteuerung fossiler Brennstoffe oder, wie
aktuell, der Subvention der Elektromobilitdt. Technische Innovationen,
die vom Klimawandel und der Energiewende angekurbelt wurden,
konnen ebenfalls transitorische Risiken darstellen. Durch damit
zusammenhangende Bewertungsrisiken beeinflussen sie die Finanz-
markte, wenn auch ausschlieRlich indirekt. Bemerkbar macht sich

diese Risikoart bei den Kreditinstituten meist in einer Wertminderung Wertverfall von Sicherheiten
und Reputationsschdden sind

. , N typische Manifestationen
oder sogar ganzer Unternehmen. Hinzu kommen Reputationsrisiken, I transitorischer Risiken
wenn Kunden sich von Unternehmen abwenden, die zum Beispiel

von Immobilien beziehungsweise dem Wertverfall von Sicherheiten

weiterhin in fossile Brennstoffe investieren.

Transitionsrisiken - Beispiele

Auswirkungen neuer Politisch motivierte
disruptiver Technologien Ubergangsrisiken

Strategische Verluste durch
Kunden- oder Investoren-
abneigung gegeniiber
»schmutzigen“ Unternehmen

Haftungsrisiken fiir die
Verursacher von Umwelt-
verschmutzungen

Quelle: PPIAG

Der Ubergang zu einer deutlich umweltfreundlicheren Wirtschaft bringt einiges an Disruptionen mit sich - angefangen vom geénderten
Konsumverhalten der Verbraucher liber technologische Umbrtiche bis hin zu deutlich scharferen Umweltschutzvorschriften.

Starke Interdependenz
Physische Risiken entstehen also direkt aus Temperaturanstieg und

Klimawandel, Transitionsrisiken wiederum aus dem Versuch einer

Transitorische und physische
Risiken stehen in einem direkten
Wirkverhdltnis zueinander.

Abmilderung eben jener Phanomene mittels gesellschaftlicher und
politischer Anderungen. Daraus ergibt sich eine starke wechselseitige |
Abhéngigkeit zwischen beiden Risikogruppen. Verzichtet die Politik

auf grolere Eingriffe ins Gesellschaftsgeflige zur Reduktion der
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Treibhausgasemissionen, kommen die Umweltereignisse deutlich
heftiger und haufiger vor. Umgekehrt mogen harte gesetzliche
Vorgaben Transitionsrisiken eher eintreten lassen, reduzieren daftr
aber die Auswirkungen von Unwetterereignissen.

Implikationen der ESG-Risiken fiir das Risikomanagement
Zentralbanken und Aufsichtsbehorden haben die Formulierung und
Betrachtung von Nachhaltigkeitsrisiken als eine eigene Risikoart
abgelehnt. In der Begriindung fur diesen Schritt postulierten sie,

dass Nachhaltigkeitsrisiken ein Faktor bei allen aufsichtsrechtlich

Nachhaltigkeitsrisiken sind
zukunftig bei allen aufsichtlich
wirksamen Risiken ein Faktor.

wesentlichen und unwesentlichen Risiken sind. Das hat erhebliche
Auswirkungen auf alle Geschaftsbereiche und Risikoarten. Eine I
Integration in die bestehende Risikokultur beziehungsweise
-landschaft der Institute ist somit unausweichlich. Dabei geht es um
nichts weniger als die ganzheitliche Uberprifung und eventuelle
Anpassung der Bankstrategie sowie die organisatorischen Auswirk-
ungen auf die Geschaftsorganisation und auf das Risikomanagement.

Die daraus erwachsenden Implikationen erfordern eine detaillierte
Verortung der ESG-Risiken in der bestehenden Risikolandschaft. Es
ergeben sich demzufolge Auswirkungen auf die 6konomisch und
aufsichtlich wesentlichen Kredit-, Marktpreis-, Liquiditats- und
operationellen Risiken. Bei der Einordnung hilft ein Uberblick tber
die augenfélligsten Folgen fur die einzelnen Risikoarten:

Kreditrisiko

Hier sind im Fall eines Risikoeintritts vor allem Konsequenzen fir die
Zins- und Kapitaldienstfahigkeit sowie flr die Werthaltigkeit von
Sicherheiten zu erwarten. Ein Beispiel: Ein Kredit wurde einem Unter-
nehmen gewahrt. Dieses wird von gesetzgeberischen Malknahmen
zur Reduzierung der Treibhausgasemission getroffen, etwa einer
CO,-Bepreisung. Dadurch kann dessen Kapitaldienstfahigkeit sinken.
Oder ein nicht mehr hinreichend versichertes Gebaude beziehungs-
weise ein als Sicherheit gefihrter Standort wird durch extreme Stirme
beschadigt oder gar zerstort. Die Folgen sind ein 6konomi-scher
Verlust, eine Wertberichtigung sowie eine Neubewertung der
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Sicherheiten. Die Versicherungsbranche meldet zudem schwer-

wiegende Auswirkungen einer Erderwarmung von vier bis finf Grad Sind Gebéude durch héufige
Celsius fur die Kreditnehmer, da die dann zu befiirchtenden Nach- Naturkatatstrophen nicht mehr
haltigkeitsrisiken ihre Versicherungsgrenze Giberschreiten. Das kann fur versmherbar.,. hat das erhebli-

. , che Folgen fiir deren Bewertung
ganze Regionen den Verlust des Versicherungsschutzes bedeuten. als Kreditsicherheit.
Entsprechende Kreditsicherheiten waren im eintretenden Risikofall
somit moglicherweise wertlos.

Marktpreisrisiko

Sowohl physische als auch transitorische Faktoren wirken sich auf
diese Risikoart aus. Konkrete Ereignisse haben als sogenanntes
Event-Risk in de Regel sehr schnell Folgen. Indirekten Einfluss haben
dagegen gesellschaftlicher Wandel und politische Neuausrichtung,
mit Konsequenzen flr ganze Branchen und Markte. Sichtbar wird
das Marktpreisrisiko in diesem Zusammenhang, wenn zum Beispiel die
Rohstoff- oder Energiepreise steigen. Aber auch Ernteverluste durch
Unwetter oder extreme Hitze bewirken entsprechende Effekte bei den
Nahrungsmittelpreisen. Beachtenswert sind zudem indirekte Ein-
flisse von Klima- und Umweltrisiken auf die Bewertung vieler Aktiva
und gegebenenfalls vorhandener Fondsvermogen. Das kann Unter- ' '

H eih d Akt Branchen betreff b H Der Preissprung bei CO -
nehmensanleihen und Aktien ganzer Branchen betreffen, aber auc Emmissionszertifikaten macht
nur einzelne Unternehmen. Ein anschauliches Beispiel ist der Preis- die Dimensionen von ESG-
sprung fr Kohlendioxidemissionen im Sommer 2018. Die Teuerung Risiken deutlich: 300 Prozent
auf 25 Euro je Tonne CO, entsprach einem Anstieg um 300 Prozent. Ste(gerung lagen immer noch

) ] ] ) ) weit unter den Forderungen
Und trotzdem blieb der Preis weit unter den Zielen des Pariser der Weltklimakonferenz.

Klimaabkommens. Die dortige Empfehlung fir Emissionszertifikate
lautet 100 Euro je Tonne. Dahinter liegt die beschlossene Stei-
gerung bis 2025 auf 55 Euro derzeit noch weit zurtck.

Gleichzeitig und insbesondere in Anbetracht derimmer gravierenderen
Folgen und Risiken von Klima- und Umweltereignissen konnen sich
die Nachhaltigkeitsrisiken in einen Teufelskreis verwandeln. Hier
spielen die Ratingagenturen eine grolée Rolle, da sie diese steigen-
den Risiken héher bewerten und so die Anleihen jener Lander,
Kommunen oder Gemeinden herunterstufen, die stark von solchen
Veranderungen betroffen sind.

10




Implikationen der ESG-Risiken fiir das Risikomanagement

KREDITRISIKO

» Neubewertung von
Kapitaldienstfahigkeit
und Sicherheiten

« Ratingabstufungen

« Risikoverlagerungen

« Auswirkungen auf
Ausschlusswahr-
scheinlichkeit und
Verluste bei Ausfall
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LIQUIDITATSRISIKO

MARKTPREISRISIKO

« Abziehen der Gelder
zur Beseitigung von
Klima- und Umwelt-
schaden

+ Minderung der
Liquiditatspuffer

+ Wertminderung erst-
klassiger Wertpapiere

» Vertrauenskrise

« Ratingabstufungen

« Kursverluste nach
Katastrophen

« Sinkende
Produktivitat

« Preisschwankungen
bei Aktiva und
Standard-Assets

« Preisanstiege infolge
von sozialen und Um-
weltveranderungen

OPERATIONELLES RISIKO

M Physische Risiken [ Transitionsrisiken

Quelle: PPIAG

Der Einfluss von Umwelt-, Sozial- und Governance-Faktoren ist in den einzelnen Risikoarten unterschiedlich gelagert. Anders als bei direkten

« Bilanzbelastung

« Beeintrachtigung der
Verfiigbarkeit von
Bankdienstleistungen

+ Imageschaden durch
Nicht-Umstellung
auf nachhaltiges
Wirtschaften

Risiken tritt der GroRteil der Transitionsrisiken nicht plétzlich, sondern im Laufe der Zeit ein, was die Quantifizierung weiter erschwert.

Operationelles Risiko

Nachhaltigkeitsrisiken, insbesondere die direkten physischen Risiken,
erhohen auch das operationelle Risiko eines Instituts. So konnte das
Rechenzentrum einer Bank Uberflutet werden, mit daraus resultie- I

renden Beeintrachtigungen des Geschaftsablaufs oder sogar Schlie-

[fungen einzelner Niederlassungen.

Aufgrund von Klimawandel und Energiewende entstehende Repu-

tationsrisiken werden dagegen meist nicht in das operationelle Risiko

mit einbezogen. Sie entstehen, wenn ein Kreditinstitut trotz des

Klimawandels weiterhin Geschaftsbeziehungen mit sogenannten

,schmutzigen“ Unternehmen pflegt. Denn Gesellschaft, Investoren

und Finanzmarktakteure nehmen Klima- und Umweltthemen zuneh-

mend ernster. Berlcksichtigen Banken dies nicht addquat, laufen sie

Gefahr, dass Kunden die Geschaftspraktiken der Bank als unethisch

bewerten — mit entsprechend negativen Konsequenzen.

Auf der operationellen Ebene
koénnen Banken durchaus
selbst von Naturereignissen
betroffen sein.

11
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Liquiditatsrisiko

Der Eintritt von Nachhaltigkeitsrisiken birgt enormes Schadenpoten-
zial. Dies vor allem dann, wenn angemessene Identifikation, Mess-
ung und Steuerung fehlen. Im Extremfall kann sogar das gesamte
Finanzsystem in Schieflage geraten. Physische Risiken fuhren unter
anderem zu einer Reduzierung der Liquiditatspuffer aufgrund von
hohen Mittelabflissen. Und zwar dann, wenn Kunden ihre Erspar-
nisse zur Sanierung erlittener Zerstorungen nutzen. Zudem steigt mit
zunehmenden klima- und umweltresultierten Kredit- und Marktrisiken
die Schwierigkeit fir Refinanzierungen am Interbankenmarkt. Daru-

ber hinaus droht eine Vertrauenskrise, wenn der Bankensektor Nachhaltigkeitsrisiken im
Portfolio sollten im Sinne der
notwendigen Transparenz
klar benannt sein.

vorhandene Nachhaltigkeitsrisiken im eigenen Portfolio nicht klar
benennt und verschweigt, wie viele dieser Risiken unter Kontrolle I
sind. Auch ein Vertrauensverlust zwischen Bankinstituten ist ein
potenzielles Liquiditatsrisiko.

12
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Anpassung der Risikoorganisation

Die Effekte von ESG-Risiken auf Bilanzen, Vermogenswerte und
Liquiditat werden spurbarer. Die Auswirkungen physischer Risiken
des Klimawandels beispielsweise auf von den Instituten finanzierte
Immobilien, Handelsglter und Industrieanlagen gefahrden Besitz-
stande. Die Kosten fiir Versicherungen und die Risikopramien fur

Kredite steigen, sofern Uberhaupt versichert wird. Zurzeit fehlen noch Fiir die Quantifizierung von
Elementar- beziehungsweise
ESG-Risiken fehlen bislang
anerkannte Marktstandards.

valide Daten zu Elementarrisiken beziehungsweise gibt es keine eta-
blierten Marktstandards, nach denen Banken solche Informationen in I
die Quantifizierung physischer und transitorischer Risiken einbe-
ziehen kénnen. Versicherungen befassen sich hingegen schon seit
langerem mit dieser Problematik.

Neben dieser physischen birgt der Klimawandel aber noch eine
weitere Risikodimension. Die Entwicklung zu einer Wirtschaftsord-
nung, die durch die Folgen des Klimawandels verandert ist oder
diesem sogar entgegenwirkt, stellt die Weltbevolkerung vor erheb-
liche technologische und disruptive Anforderungen. Mit diesen
Transitionsrisiken mussen sich Bank und Bankenaufsicht auseinander-
setzen und Strategien entwickeln, um damit umzugehen. Das geht
nicht ohne prozessuale Anpassungen und entsprechende Rahmen-
bedingungen fir die Risikomanagementorganisation.

Rechtliche Rahmenbedingungen

Dasin § 25 a Kreditwesengesetz (KWG) normierte angemessene und
wirksame Risikomanagement bildet die Basis fur eine laufend gege-
bene Risikotragfahigkeit der Finanzinstitute. Die Fulle zu beachtender
oder zu befolgender regulatorischer Normen ist aber ungleich groRer.
Die Banken sind in einem Dauerprozess zur Weiterentwicklung ihrer
Risikomanagementorganisation sowie ihrer Risikosteuerungs-
instrumente.

13
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Ein Auszug der hier einschlagigen aufsichtlichen Vorschriften:

Artikel 73ff. der Capital Requirements Directive (CRD)
MaRisk - Mindestanforderungen an das Risikomanagement
Offenlegungsbestimmungen aus Art. 431 ff. Capital

Requirements Regulation (CRR)

EBA-Leitlinien zur Governance: EBA/GL/2017/11
EBA-Leitlinien zum Supervisory Review and Evaluation

Process (SREP): EBA/GL/2018/03
EBA-Leilinien zu Stresstests: EBA/GL/2018/04

Dazu kommen weitere Leitlinien, beispielsweise zu Auslagerungen,

Vergltungspolitik, IKT- und Sicherheitsrisiken. Die Governance muss

die Beachtung der rechtlichen Vorgaben sicherstellen.

Die Risiken, denen ein Institut ausgesetzt ist, beurteilt die Aufsicht
regelmalig im Rahmen des SREP. Im Anschluss an die Bewertung

entscheidet die jeweilige Behorde, ob eine solide Deckung dieser

Risiken gewahrleistet ist. Je nach Befund legt die Aufsicht indivi-

duelle Risikoprofilnoten und entsprechende Kapitalzuschlage fest.
Die EZB veroffentlichte jlingst, dass bei den gepriften Instituten Die Aufsicht wird Médngel in

uberdurchschnittlich viele Mangel in der Governance zu entsprech-
enden Zuschlagen und damit hoheren Kapitalanforderungen gefiihrt I

der Governance regelmdfig
mit Kapitalzuschlégen
sanktionieren.

haben. Die Integration der ESG-Risiken in die Governance-Strukturen

sowie in die Aufbau- und Ablauforganisation stellt fir diese Banken

eine zusatzliche Herausforderung dar, vor allem wenn sie die

Erwartungen nicht nur als Mindestanforderung betrachten.
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Neue Schwerpunktsetzung statt Paradigmenwechsel

Esist nur konsequent, dass insbesondere der im Mai 2020 von der
EZB veroffentlichte Leitfaden zu Klima- und Umweltrisiken und die
darin formulierten Erwartungen der Aufsicht in Bezug auf Risiko-
management und Offenlegungen dem derzeitigen Aufsichtsrahmen
zugrunde liegen. Schlieflich findet dieser bereits umfassend bei den
etablierten Kategorien prudenzieller Risiken Anwendung. In diesem
Zusammenhang darf der Hinweis auf die besondere Relevanz des
EZB-Leitfadens zum Internal Capital Adequacy Assessment Process
(ICAAP) nicht fehlen. Dieser behandelt alle Facetten des Risikotrag-
fahigkeitsprozesses als zentrales Element der integrierten Ertrags-

und Risikokapitalsteuerung in der obligatorischen Fortfiihrungs- Auch der ICAAP-Prozess fordert
die Berticksichtigung von ESG-

Faktoren im Risikotragféhig-
keitskonzept.

perspektive. In enger Auslegung des ICAAP-Leitfadens sind die Banken
nunmehr verpflichtet, die Auswirkungen von Klima- und Umwelt- I
risiken in ihrem Risikotragfahigkeitskonzept (RTF) sowohl aus
normativer als auch aus 6konomischer Sicht zu verankern. Faktisch
werden Kapitalquoten und damit die Kapitalplanungen vor allem von
den aus Klima- und Umweltrisiken resultierenden Veranderungen

des Geschaftsumfeldes tangiert, was wieder Auswirkungen auf den
Risikoappetit (RAF - Risk Appetite Framework) der Institute hat.

Zunachstist aber die Etablierung adaquater Quantifizierungs-
verfahren fur Klima- und Umweltrisiken notwendig. Doch entsprech-
end fortschrittliche Bewertungsverfahren brauchen eine solide und
umfangreiche Datenbasis. Diese muss erst geschaffen werden. Fir
schwer quantifizierbare Risiken wie Reputationsverluste legen Insti-
tute zunachst gemaf den Anforderungen der Aufsicht interne Ver-
fahren zugrunde. Damit sind Risikofaktoren, beispielsweise bei
Scoring-Verfahren, hinreichend konservativ schatzbar. Zumeist
lassen sich auch aus Szenario- und Auswirkungsanalysen stabile
Prognosewerte und Key Performance Indicators (KPIs) fur Risiko-
gewichte und Renditen ableiten oder fortschreiben. Zwar ist der
EZB-Leitfaden zu Klima- und Umweltrisiken nicht bindend. Dennoch
erhoht die Aufsicht durch ihre formulierten Erwartungen den Hand-
lungsdruck fir die Banken. Sie sollen auf diesen Leitfaden reagieren
und Abweichungen bei internen Verfahren begriinden und trans-
parent machen.
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Handlungsbedarfe bei der Risikoorganisation

Aus der gestiegenen Bedeutung von ESG-Risiken ergeben sich
Auswirkungen auf die grundlegende Unternehmensorganisation.
Davon ist in erster Linie die Erweiterung der Geschafts- und der
Risikostrategie betroffen, und zwar hinsichtlich der Bericksich-
tigung dieser Risiken und einer entsprechenden strategischen
Positionierung des Unternehmens. Die Banken mussen sie Uber-
prufen und gegebenenfalls anpassen.

Risikomanagementorganisation im Rahmen der Gesamtbanksteuerung

IKS -
Geschéfts- und Risikosteuerungs- und
Risikostrategie, Controllingprozess
Risikoappetit

(RAF)

IKS - Aufbau-
Risikokultur und Ablauf-

(BCBS 294) organisation,
STEUERUNG Governance

REPORTING

BEURTEILUNG

\ Risikodaten-

management
(BCBS 239)

Risikoinventur, IDENTIFIZIERUNG
Risikokonzen-

trationen

RTF-Validierung, Ertrags- und Risikocontrolling,

Kapitalplanung Risikosteuerung Rce?/ims,izlr?-rlcli,s

Gesamtbanksteuerung

Quelle: PPIAG

Darstellung der fiir das Risikomanagement eines Finanzinstituts relevanten Beteiligten und Einflussfaktoren. Aus dem gesammelten Input
ergeben sich die SteuerungsgroéfRen fiir die Gesamtbanksteuerung.

Die Verantwortung daflir sowie die entsprechende Kommunikation
und Umsetzung im Unternehmen sind Teil der Risikokultur. Sie liegt Die Geschdiftsleitung muss

bei der Geschéftsleitung. Diese muss das Verstandnis iber Nachhaltig- ~ die Risikokultur verinnerlichen
und vorleben, auch im Zusam-
menhang mit Nachhaltig-
keitsrisiken.

keitsrisiken als zentralen Teil verantwortlicher Unternehmensfiihrung
vorleben, ganz im Sinne ihrer Vorbildfunktion, eben ,Tone at the

Top“. Neben der Verankerung einer von allen Mitarbeitern zu
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tragenden Verantwortung, der offenen Kommunikation und dem
kritisch zu fihrenden Dialog im Risikokulturprozess wird es auf
entsprechende Anreizstrukturen ankommen. Diese sind erst noch zu
schaffen. Sie sollen den nachhaltigen Umgang mit ESG-Risiken
beférdern und einen auch betriebswirtschaftlich tragbaren Ausgleich
ermoglichen.

Die Formulierung und Umsetzung der Geschéftsstrategie einerseits
und der Risikostrategie anderseits muss kinftig wesentlichen Klima-
und Umweltrisiken Rechnung tragen. Es handelt sich dabei um den
Grundsatz des bewussten Eingehens von Risiken und die diesbezlig-

liche Herbeiflihrung von Entscheidungen zu deren Steuerung. Der

KPIs helfen bei der Lenkung des
Nachhaltigkeitsrisikos im Sinne
einer Gesamtbanksteuerung.

EZB-Leitfaden zu Klima- und Umweltrisiken erwahnt exemplarisch

die Verwendung von KPIs. Deren Zweck sind qualitative und/oder I
quantitative Messverfahren fur die Beurteilung wesentlicher Klima-

und Umweltrisiken fur eine Steuerungswirkung beispielsweise auf
Geschéaftsfeld- und/oder Portfolioebene.

Dies setzt voraus, dass das Institut sich bei der obligatorischen und
turnusmaldigen Risikoinventur mit den relevanten Risikofaktoren fur
Klima und Umwelt auseinandersetzt. Die Organisation muss unter-
suchen, wie und mit welcher Intensitat sich diese auf das Geschafts-
feld und die bestehende Risikolandkarte auswirken. Bedeutung
kommt zum einen der Analyse, Zuordnung und Darstellung der
wichtigsten Transmissionskanale zwischen Klima- und Umwelt-
risiken zu, zum anderen den institutsindividuellen bilanziellen,
auRerbilanziellen, finanziellen und nichtfinanziellen Risiken. Hieraus
lasst sich fur die Risiko- und Kapitalplanung ablesen, Uber welche
Zeitraume sich Auswirkungen auf das Risikoprofil ergeben. Dies
korrespondiert mit der mehrperiodischen Sicht der normativen
Perspektive des Risikotragfahigkeitskonzeptes nach dem ICAAP.

ESG- und insbesondere Klima- und Umweltrisiken gehéren damit zum

ESG-Risiken sind als fester
Teil des bestehenden Risiko-
universums anzusehen.

bestehenden Risikouniversums und sind demzufolge Gegenstand

des Risikoidentifikations-, -steuerungs- und -controllingprozesses. I
Etwaige Risikofaktoren sind mittels Szenarioanalysen, Stressfall-
simulationen und Auswirkungsszenarien tber die Auslenkung von
Risikofaktoren feststellbar. Das erlaubt eine Beurteilung wesentlicher
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Auswirkungen auf die Ertrags-, Kapital- und Liquiditatslage. Im
Ergebnis der Materialitatsuntersuchung werden die zur Gewahr-
leistung der Risikotragfahigkeit erkannten Risiken wie Adress-, Markt-,
operationelle und Liquiditatsrisiken in das bestehende Risikotrag-
fahigkeitskonzept (RTF) Uberfuhrt. Dies immer unter Bertcksichtigung
der als wesentlich eingestuften Klima- und Umweltrisikokategorien.

Die Bestimmung des Risikopotenzials durch Messung in verschiede- Auch fir Nachhaltigkeitsrisiken
sind Stresstest unter Annahme
adverser Szenarien durch-
zufiihren.

nen adversen Szenarien sowie unter hypothetischen und auch
historischen Annahmen, sogenannten Stresstests, wird im Anschluss I
den allokierten Risikolimits gegentibergestellt. Das regulare Risiko-
berichtswesen wird kiinftig neben den etablierten Risikoarten auch

auf die Aspekte physischer und transitorischer Risiken Bezug neh-

men mussen. Deren Wirkung auf die wesentlichen finanziellen und
nichtfinanziellen Risikoarten muss ausgewiesen werden. Im Falle
verwendeter KPIs sind diese im Risikobericht geschaftsfeld- und/

oder portfoliobezogen darzustellen.

Grundlage der Risikokapitalallokation ist der von der Geschaftsleitung
verabschiedete Risikoappetit, der wiederum in der Risikostrategie
festgelegt wird. Damit wéare an dieser Stelle in redaktioneller wie
faktischer Hinsicht dem Konsistenzaspekt Rechnung getragen.

Eine Analyse der Entwicklung und Auswirkung von Klima- und
Umweltrisken ist turnusmafig notwendig. Bei der Validierung
mussen Tauglichkeit und Angemessenheit entsprechend zu etablie-
render Messverfahren geprift werden. Dies gilt auch fir die Integration
von klima- und umweltspezifischen Risikofaktoren in bestehende
interne Verfahren. Hierunter fallen zum Beispiel Kreditrating-

und Scoring-Modelle. Diese Kontrolle soll Risikolber- wie auch
-unterschatzungen entgegenwirken und kann im Ergebnis durchaus
die Neukalibrierung der Messverfahren zur Folge haben.

Das Interne Kontrollsystem (IKS) manifestiert sich im sogenannten
Modell der drei Verteidigungslinien (3LoD-Model). Das bedeutet,
dass die fur das Management der Risiken einerseits und die zur
Uberwachung und Kontrolle (Risikocontrolling/Compliance)
anderseits definierten Verantwortlichkeiten in der Organisations-
struktur klar erkennbar sind. Deren Funktionieren wird, zum Beispiel
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durch die Revision, prozessunabhangig gepruft. Die Banken mussen
entsprechende Zustandigkeiten fir Risikomanagement und
-steuerung sowie die diesbezliglichen Kontrollinstanzen und
Uberwachungsprozesse auch fur Klima- und Umweltrisiken vorsehen.

Eine konsitente Geschdfts- und
Risikodatenstruktur muss recht-
zeitig zur Verfligung stehen.

Immens wichtig ist die rechtzeitige Schaffung einer validen und kon-
sistenten Geschafts- und Risikodatenstruktur - unter Gewahrleistung |
der Datenqualitat. Gleiches gilt fur die Aufzeichnung klima- und
umweltbezogener extern wie intern verarbeiteter Risikodaten,
gemald ihrer Kategorisierung und Relevanz fur das Geschaftsmodell.
Dies erleichtert die Weiterentwicklung von entsprechenden Risiko-
modellansatzen. Das zugrundeliegende Risikodatenmanagement
sollte die daftir notwendigen Ressourcen rechtzeitig und zukunfts-
orientiert erhalten. Ahnlich wie bei neuen Produkten, Markten oder zu
implementierenden Prozessen werden die Institute einen MaRisk-
konformen, ganzheitlichen Anpassungsprozess durchlaufen mussen.

In Bezug auf eine Risikoeindammung fir mogliche Reputations-
schaden ist eine gezielte Vorbereitung der PR-Einheit in der Unter-
nehmenskommunikation notwendig. Gleiches gilt fir die HR-Einheit
in der Mitarbeiterkommunikation sowie fir die Unterrichtung der
Aufsichtsbehorden und Wirtschaftsprifer.
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Risikoprofil - Kategorisierung
und Scoring

Die verschiedenen Herausforderungen im Umgang mit ESG-Risiken
machen fir die Banken im Regelfall individuelle Losungsansatze
notwendig. Die Finanzinstitute missen diese Risiken identifizieren
und eine klare Strategie fur die Messung und Steuerung entwickeln.
Daflr gilt es, insbesondere Antworten auf zwei Fragen zu finden:

e Welche Nachhaltigkeitsrisiken konnen dem Institut entstehen?
* Welche Positionen beziehungsweise Portfolios sind davon
betroffen und was sind dabei die Haupttreiber?

Liegen diese Informationen vor, folgen eine Uberpriifung von bei-
spielsweise Strukturen, Prozessen oder Risikolimits auf ihre Wider-
standsfahigkeit und eventuell notwendige Anpassungen. Ein ESG-

Scoring muss die bisherigen Scoring- und Votierungsprozesse bei Der ESG-Score muss zwingend
Eingang in die bisherigen
Kreditentscheidungs- und Asset-

prozesse im Rahmen der Asset Allocation von Depots erganzen. I Allocation-Strategien finden
Denn eine solche Bewertung macht den Entscheidern die Einhaltung

der ESG-Strategie des Instituts Uberhaupt erst moglich.

der Kreditanbahnung, aber auch die Auswahl- und Entscheidungs-

Die Expertenkommission Task Force on Climate-related Financial
Disclosures (TCFD) des G20 Financial Stability Boards hat eine
Empfehlung vorgelegt, wie Unternehmen mit Nachhaltigkeitsrisiken
umgehen, sie dokumentieren und offenlegen kdnnen. Das bietet
auch Kreditinstituten Orientierung. Die TCFD spricht sich dabei fir
die Anwendung der Umweltszenarioanalyse aus. Diese untersuchtin
kurz- bis langfristigen Zeithorizonten die klimabedingten Chancen
sowie Risiken in verschiedenen Szenarien des Temperaturanstiegs,
beispielsweise um zwei, drei, finf und mehr Grad Celsius. Diese
Szenarien sollten folgerichtig im ESG-Kontext auch um soziale
Veranderungen und Governance-Aspekte erganzt werden.
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Risiko- und Modellinventur
Aus der jahrlichen Risiko- und

Modellinventur ergibt sich die
jahrlich durchzufiihrende Risiko- und Modellinventur. Diese beruht | Basis dle;;/ESGu-RisiIoprolfiIs. :
aufder Analyse der Geschéfts- und Risikostrategie. Dort sollte unter

Basis fur die Ermittlung des ESG-Risikoprofils ist zunachst einmal die

anderem fixiert sein, mit welchen Kunden und Produkten auf
welchen Mérkten und Uber welche Vertriebswege Geschafte getatigt
und Dienstleistungen erbracht werden.

Die Inventur erfasst die Risikofaktoren sowie samtliche in der Risiko-
steuerung verwendeten Modelle. Erkannte Risiken werden hinsichtlich
ihrer Auswirkungen auf Kapital, Ertrag und Liquiditat bewertet. Hier
ist eine Unterscheidung zwischen bewusst in Kauf zu nehmenden,
nicht vermeidbaren, tolerierbaren sowie unakzeptablen Risiken
notig. Die Risiken werden ebenfalls bezlglich ihrer Auswirkung auf
die normative und 6konomische Risikotragfahigkeit beurteilt.
Dabei handelt es sich um bislang fest verankerte und gut eingetibte
Prozesse im Rahmen der Gesamtbanksteuerung.

Uber die nunmehr erforderliche Bertcksichtigung von ESG-Risiken
kommen weitere Treiber innerhalb der einzelnen Risikoarten in Be-
tracht, die fur die Auswirkungen von ESG-Risiken charakteristisch sind
und das Gesamtbild der Inventur vervollstandigen. Neben der sach-
gerechten Beachtung der unterschiedlichen Folgen physischer und
transitorischer Risiken ist zudem eine Unterscheidung nach Intensitat
und Zeitpunkt, respektive Zeitraum einer eventuellen Risikomani-
festation notwendig. Dass einige der ESG-Risiken nur schwer quanti-

Das Ergebnis einer unter
fizierbar sind, ist eine weitere Herausforderung bei der Bewertung. Einbeziehung von ESG-Risiken

durchgefiihrten Risikoinventur
kann durchaus eine Anpassung

Am Ende der Risiko- und Modellinventur kommt es eventuell zu einem T -
. , . - _ _ der langfristigen Geschdifts-
Ruckkopplungseffekt auf die Geschafts- und Risikostrategien sowie strategie sein

auf die Risikoverfahren, Steuerungs- und Managementprozesse.
Auch Risiko-Governance und -kultur kbnnen betroffen sein.

Insgesamt ist davon auszugehen, dass bei Risiken, deren physische
und transitorische Auswirkungen bislang vernachlassigt wurden,
zukinftig ein hoherer Verbrauch von Kapital und/oder Liquiditat
anfallen konnte. Grund ist die einzelfallabhangig gestiegene Wahr-
scheinlichkeit eines Risikoeintritts unter einem ESG-Szenario.
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ESG-Scores

Fir eine geeignete Bewertung der Wirkung von ESG-Risiken in den o )
hied Risikoarten ist die Imol . e ESG Orientierung bei der
verschiedenen Risikoarten ist die Implementierung eines ESG- Implementierung eines

Masterkatalogs im ersten Schritt von Vorteil. Leider gibt es noch keine ESG-Masterkatalogs bieten

vollstandigen regulatorischen Standards hierfir, aber es existieren beispielsweise die EU-
Taxonomie-Verordnung und
die Ratings namhafter
Anbieter.

am Markt bereits seit langerer Zeit Ansatze beziehungsweise Blau-
pausen, die eine Orientierung bieten. Beispiele sind die EU-

Taxonomie-Verordnung sowie die mittlerweile im Fondsgeschaft
verbreiteten ESG-Ratings namhafter Anbieter.

Zur Erstellung eines institutsspezifischen ESG-Master-Scores mussen
zunachst die Indikatoren in den jeweiligen Kategorien fur ,E*, ,S* und

,G“ identifiziert werden. Hierbei sind jeweils die Aspekte der physischen Subscores stellen sicher, dass

und transitorischen Wirkung zu bertcksichtigen. unterschiedlich ausgeprdgte
Risikoindikatoren einzelner
Produkte kein Ungleich-
gewichtim ESG-Gesamt-Score
verursachen.

Da nicht fir alle Kundengruppen und Produkte die gesamte Bandbreite
von ESG-Risikoindikatoren notwendig ist, bietet sich die Bildung

jeweiliger Subscores an. Diese werden im Anschluss zu einem
sogenannten ESG-Gesamt-Score zusammengefihrt.

Prozessmodell ESG-Scoring

Kategorie En

Indikatoren II

Kategorie E1 Kategorie E2

Indikatoren II Indikatoren II

[ [
Indikatoren Indikatoren

Kategorie G1 Kategorie G2

Gesamt-
Score

Indikatoren II

Kategorie Gn

Indikatoren II

ESG-

Indikatoren II Indikatoren II

Quelle: PPIAG

Innerhalb der drei Risiken existieren meist unterschiedlich viele einzelne Risikokategorien. Daher macht es Sinn, zunachst einen Subscore und
erst dann einen ESG-Gesamt-Score zu bilden. Das macht die Ergebnisse vergleichbarer.
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Es besteht die Gefahr der Interpretation des ESG-Gesamt-Score als

Moral-Score, da er auch ethisch-moralisch-politische Auffassungen

in der Gesellschaft tangiert. Die Auswahl kapital- und liquiditats-

risikorelevanter Indikatoren ware dann eine Art ,ESG Impact Score*,

sofern dieser nur Indikatoren umfasst, die direkt auf Risiko, Ertrag

und Liquiditat durchschlagen kénnen. Diese Unterscheidung ist Ethisch-moralische sowie

allerdings - konsequent weitergedacht - nur voribergehend gesellschattliche Aspekte
entfalten tiber das Reputa-
tionsrisiko ebenfalls Wirkung
auf die Banken.

hilfreich, da auch die gesellschaftlichen, ethisch-moralischen Aspekte
spatestens Uiber das Reputationsrisiko und damit die Refinanzierung
sowie das Geschéaftsrisiko Wirkung entfalten. Es ist vielmehr eine
Frage, mit welcher Gewichtung einzelne Indikatoren in die einzelnen
ESG-Subscores und diese dann in den ESG-Gesamt-Score eingehen.

ESG-Subscoring

In jeder der drei Subscores Environment, Social und Governance
sind Indikatoren in den verschiedenen Unterkategorien zu identifi-
zieren. Letztere sind unter anderem:

* bei Environment-Risiken:
— Beeinflussung durch Klimawandel und
Klimaanderungsfolgen
— Verwendung von und Umgang mit nattrlichen Ressourcen
— Verschmutzung der Umwelt
— Beitrag zur Abfall- bzw. Kreislaufwirtschaft
— Entwicklung von entsprechenden Technologien
e bei Social-Risiken:
— Umgang mit Arbeitnehmerrechten und -schutz
— Fragen der Produktqualitat
— Berlcksichtigung der Lieferketten, zum Beispiel
hinsichtlich Kinderarbeit oder Zwangsarbeit
— Moralische Aspekte wie Blutdiamanten, Streumunition,
Tabak
— Stiftung von Nutzen fur die Gesellschaft
e bei Governance-Risiken:
— Verantwortungsvolle Unternehmensfihrung;
— Transparenz und Offenlegung;
— Organisation, beispielsweise ausreichende
Funktionstrennung
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SchlieBlich sind fur die anschliefende quantitative Betrachtung
samtliche Indikatoren dahingehend zu bewerten, tber welchen
Mechanismus sie mit welcher Intensitat und mit welcher zeitlichen
Dynamik auf die jeweiligen Risikoarten durchschlagen kénnen.
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ESG-Scores in der
Kreditprozessorganisation

Steht das GerUst fir den ESG-Master-Score, ist der ndchste Schritt
die Bildung kunden- und portfoliospezifischer ESG-Scores. Daraus
leiten sich entsprechende Scores fir die Kreditprozesse ab.

Kunden- und portfoliospezifische ESG-Scores

Die Charakterisierung unterschiedlicher Kundengruppen und Produkt-

portfolios bezliglich ihrer ESG-Risiken mit denselben Indikatoren Unterschiedliche Gruppen von
Kunden lassen sich in der Regel

nicht mit den gleichen ESG-
Risikoindikatoren bewerten.

scheidet in der Regel aus. So dirfte es zum Beispiel schwer moglich
sein, bei Verbraucherkrediten einen S-Subscore in der gleichen Art
zu bilden wie bei einer Projektfinanzierung. Daher ist ein geeignetes
differenziertes Vorgehen erforderlich.

Grundsatzlich wird nach den drei Kategorien ,E%, ,S“ und ,G* unter-
schieden, fir die jeweils ein kunden- und portfoliospezifischer
Subscore entwickelt werden sollte. Die Gewichtung der Indikatoren
reprasentiert dabei die Unterschiede zwischen Kunden- und
Produktgruppen.
Einen guten Anhalt zur

Fiir die Einteilung des Portfolios sind die bisherigen Analysen der Einteilung des Portfolios in
Vergleichsgruppen bietet

Risikoinventur eine gute Ausgangsbasis. Anhand derer lassen sich I die Riskoinventur.
Kategorien bilden, die sowohl die Kreditnehmerart im juristischen

Sinne als auch die Verwendung und die Besicherung der Engagements

berlcksichtigen. Weitere Kriterien sind die betreffende Region und

die relevante Jurisdiktion.
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Ein Beispiel konnte die folgende Unterteilung eines Portfolios sein:

e Retail

e SME

e Sovereigns

e Immobilienfinanzierung

e Projektfinanzierung

* Beteiligungen

e Venture Capital (VC)

e Wertpapierbestande, zum Beispiel Green Bonds
e Kontrahenten im Geld- und Kapitalmarkt
 Derivatekontrahenten

e Sicherheiten

e Underlyings

Anhand des bereits vorliegenden Templates fir den ESG Gesamt-
Score ist nun flr jede Teilmenge des Portfolios eine Entscheidung
Uber die tatsachlich relevanten Indikatoren moglich. Auch die
konkreten physischen und transitorischen Auswirkungen und ihre
Intensitat und Dynamik lassen sich jetzt besser einschatzen.

Im Ergebnis entsteht ein jeweils kunden- und portfoliospezifisches
ESG-Scoring-Template mit den zu betrachtenden Risikoindikatoren.
Dieses Template ist bei der Geschaftsanbahnung, der Kreditiber-
wachung oder bei aufgrund plétzlicher Ereignisse notwendigen
Ad-hoc-Bewertungen zu beflillen respektive neu auszuwerten.

Zur Bewertung der Indikatoren dienen zundchst offentlich verfligbare
Daten, beispielsweise aus Offenlegungen. Viele einzelne Scores
ergeben sich aber erst durch die Berticksichtigung separat bereit-
gestellter Informationen. Bei Retail-Kunden sowie kleinen und
mittelstandischen Unternehmen (KMU) sind daflr zum Beispiel in
den Kreditprozess obligatorisch eingebundene Fragenkataloge
denkbar. Fur ein vollstandiges Bild dirfte bei einigen Kunden und
Produkten grundsatzlich auch die Beschaffung weiterer
Informationen notig sein, etwa aus Nachrichtenmedien, dem
Internet oder von Social-Media-Accounts. Das stellt naturgemaf fur
die meisten Institute eine grolse Herausforderung dar, da die Daten

Ein spezifisches ESG-Scoring-
Template fiir die einzelnen
Kunden- und Produktgruppen
sollte fester Bestandteil der

bankinternen Prozesse werden.
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vielfach nicht unmittelbar verflgbar sind. In einigen Fallen kann
durchaus ein Uber geeignete Annahmen fachlich geschatzter Wert

oder teilweise ein Default-Wert Beriicksichtigung finden. ESG- Die Bedeutung Kiinstlicher
Intelligenz bei der Beurteilung
alternativer Datenquellen im
Scoring-Prozess nimmt zu.

Rating-Agenturen, Banken und FinTechs greifen hierfir zunehmend
aufinnovative Verfahren der Kiinstlichen Intelligenz (KI) zurlck, um I
diese alternativen Datenquellen flir ein realistisches ESG-Scoring
moglichst verlasslich einschatzen zu konnen.

Kreditprozessorganisation

Die Darstellung der Auswirkungen von ESG-Risiken auf die Kredit-
prozesse beginnt an den Grundmauern der Institute. Die Geschafts-
strategie entwirft ein Zielbild und ein Selbstverstandnis im Hinblick
auf den Umgang mit dieser Risikoklasse. Das geschieht haufig durch
Positivformulierungen mit Negativabgrenzungen.

Konkret finden sich entsprechende Handlungsanweisungen in den
Rahmenwerken zur Kreditportfoliosteuerung. Haufiger anzutreffende
Beispiele fur Negativabgrenzungen hinsichtlich der Finanzierung
oder der Erbringung von Dienstleistungen:

e Keine Waffenhersteller
e Keine Prostitution
e Keine Kohleférderung

* Keine Olschlamme Leitplanken fiir akzeptable

* Keine Arktisprojekte Engagements und Zielgréfen
fiir den ESG-Score des
Ergénzt werden diese Leitplanken fir die Kreditvergabe durch Ziel- Rgrtfpl/os smd bestimmend
SRen fir den ESG-S des Portfolios oder d Verteil ¢ fiir die praktische Umsetzung
grolen flir den ESG-Score des Portfolios oder dessen Verteilung au |derRisikostrategie.

Teilportfolien und Kreditengagements. Ziel ist die Transparenz der
Portfoliozusammensetzung hinsichtlich des gesetzten ESG-Scores der
Bank. Fir die Organisation empfiehlt sich eventuell die Implemen-
tierung eines ESG-Beauftragten oder eines ESG-Boards inklusive klar
festgelegtem Verantwortungsbereich und einer Geschéftsordnung.
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Im operativen Betrieb wird dann bei der Kreditanbahnung, der
Votierung und der Entscheidung explizit der ESG-Score einschliel3lich
der Subscores bestimmt und im Kreditantrag gewUrdigt. Dabei muss
unter anderem klar geregelt sein, wer unter welchen Umstanden
ein ESG-Score-Overwriting vornehmen kann, also die Genehmi-
gungsregeln im Einzelfall aulber Kraft setzen darf. Diese Scores sind
regelmalig wahrend der Kreditiberwachung und unter Wirdigung
von Werthaltigkeit und ESG-Konformitat akzeptierter Sicherheiten
zu aktualisieren.
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Quantifizierungsaspekte im Hinblick
auf den Impact von ESG-Risiken

Im Rahmen der Quantifizierung des Impacts von ESG-Risiken stofsen
viele Institute zunachst auf Schwierigkeiten. Das liegt vor allem an
neuen Merkmalen, fir die noch keine Zeitreihen existieren. Aber
auch daran, dass eventuell neue Verfahren implementiert werden
mussen, welche die nunmehr zu betrachtenden Wirkmechanismen
abbilden.

Bereits jetzt lasst sich der Impact von ESG-Risiken in den einzelnen
Risikoarten adaquat ermitteln, wie der folgende Uberblick zeigt.

ESG-Risiken im Kreditrisiko

Fir die Quantifizierung des Kreditrisikos mag der ein oder andere den

Standpunkt vertreten, dass ESG-bedingte Einflusse auf die Ausfall-

wahrscheinlichkeiten bereits in der aktuellen Historie abgebildet

sind. Es fallt nur aufgrund der bislang angesammelten Datengrund-

lage an Merkmalen schwer, denjenigen Anteil zu identifizieren, der

auf ESG-Risikoindikatoren zurlickzufihren ist. Hierftr sind in den In den kommenden Jahren

kommenden Jahren die entsprechenden Daten zu sammeln und die = sollten Datenbanken entstehen,
um historische Vergleichslinien

notwendigen Verfahren zu implementieren. Fir physische ,E“-Risiken ot i
. B L ) zur Risikobeurteilung zu
und Risiken aus ,S“ und ,G“ bietet sich der Aufbau von Datenbanken erhalten

an,, die den Schadenfalldatenbanken sehr dhneln.

Da insbesondere nicht auszuschlieRen ist, dass sich unter anderem
Klimarisiken dynamischer entwickeln als bislang, sind erganzende
Schritte erforderlich. So ist die Implementierung von Szenarien in
der Kreditliberwachung und der -portfoliorisikomessung, die sowohl
physische als auch transitorische Risiken betrachten, notwendig
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Einige denkbare Beispiele:

e Physische Risiken:

— Zunehmende Uberschwemmungsgefahren und
Starkregeneregnisse sowie eine damit abnehmende
Versicherbarkeit mindern die Werthaltigkeit von als
Sicherheit akzeptierten Immobilien.

 Transitorische Risiken:

— Die Ruckzahlung der Finanzierung eines Explorations-
projektes in der Arktis ist aufgrund gesetzlicher Regelungen
oder gesellschaftlicher Akzeptanz und damit einhergehender
verringerter Absatzprognosen gefahrdet.

— Die Finanzierung von Kohlekraftwerken ist aus Griinden der
Dekarbonisierung der Wirtschaft nicht mehr opportun und
unterliegt daher einem erhohten Ausfallrisiko.

— Aufgrund einer Pandemie und einem dadurch zukinftig zu
erwartenden hdoheren Anteil an Heimarbeitsplatzen sinkt der

Bedarfan Buroflachen. Zur Risikoquantifizierung
lassen sich unter anderem

Fur die Quantifizierung transitorischer und physischer Risiken bereits bekannte Verfahren aus

l ch historische od hh hetisch , , dem Bereich der operationellen
assen sich historische oder auch hypothetische Szenarien sowie IRisiken nutzen.

gegebenenfalls Verfahren aus dem Bereich des operationellen
Risikos nutzen. Dann allerdings mit Bezug zur Risikowirkung auf
das Engagement. Eine eingehendere Diskussion liefert der Aufsatz
,Bewertungsansatze fur ESG-Risiken im Kreditrisiko“ von Thomas

Maul und Dr. Radoslava Mirkov.

ESG-Risiken im Marktpreisrisiko

Das Marktpreisrisiko wird grundsatzlich durch die Anderung von
preisbestimmenden Risikofaktoren getrieben. Die jahrliche
Risikoinventur muss daher eine Priifung umfassen, inwiefern ESG-
Risikotreiber auf relevante Faktoren der Institutsspezifischen ESG-
Scoring-Templates durchschlagen.
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Beispiele hierftr sind:

e Aktienpreisverluste bei Verschlechterung des ESG-Scores
e Credit-Spread-Veranderungen bei Explorationsfirmen

Auch hier sind langfristige Entwicklungen bereits in den historischen
Marktpreisen berlcksichtigt. Dennoch empfiehlt es sich, zur Einbe-
ziehung zuklnftiger Entwicklungen erganzende Szenariorechnungen
durchzuftihren. Szenarienentwdrfe fur die Wirkungsabschatzung

mussen die Anderungen einzelner Indikatoren beziehungsweise Bei Szenarienrechnungen sollten
fiir physische und transitorische
Risiken unterschiedliche
Annahmen getroffen werden.

Indikatorgruppen in den ESG-Scores simulieren. Dabei ist es
grundsatzlich leichter, fir physische und transitorische Risiken von I
jeweils unterschiedlichen Annahmen auszugehen. Schliefélich sind
haufig nicht nur konkrete Wirkungen, sondern auch die zeitlichen
Betrachtungshorizonte verschieden.

ESG-Risiken im Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko umfasst Zahlungsunfahigkeit, Liquiditatsfristen-
transformation und Refinanzierung des Instituts sowie Fungibilitat
und Eligibility der Aktiva.

Veranderte Spreads und Haircuts beeinflussen das Zahlungsunfahig-
keitsrisiko (ZUR) und damit die haufig verwendete Survival Period,
da sie die regulatorische und/oder 6konomische Counterbalance
respektive den Liquiditatspuffer dahinschmelzen lasst. Zuséatzlich
kann verandertes Kundenverhalten zu unerwarteten Mittelab-
flissen fihren, denen im Rahmen des ZUR geeignet Rechnung zu
tragen ist.

Das Liquiditatsfristentransformationsrisiko (LFT) beschaftigt sich
mit erhdhten Funding-Kosten, sollten sich beispielsweise eigene
Risiko-Spreads wegen einer Verschlechterung des ESG-Scores des
Instituts ausdehnen.

Eng damit verwandt ist das klassische Refinanzierungsrisiko. Dies
wird charakterisiert durch den Investorenwillen und damit der Fahig-
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keit zur kurz- oder langfristigen eigenen Refinanzierung an den Geld-
und Kapitalmarkten. So kdnnte es bei der Fremdkapitalbeschaffung
passieren, dass ein Investor oder ganze Investorengruppen nicht nur
hohere Zinsen verlangen, sondern ganz und gar aussteigen. Etwa weil
das Institut noch Kernkraftanlagen oder ahnliches finanziert. Gleiches
giltim Ubrigen fr die Einwerbung von Eigenkapital. Hier kann zudem
offentlicher Druck auf die Kapitalgeber von Bedeutung sein.

Negative Einflisse auf die Fungibilitat der Aktiva im Portfolio haben
zum Beispiel unverkaufliche oder nur mit hohen Abschlagen zu
veraulbernde braune Assets. Moglicherweise findet sich hierftir zwar
ein Kaufer, jedoch wahrscheinlich zu sehr unvorteilhaften Kondi-
tionen furdas Institut und erst nach einem langeren Zeitraum.

Sehr dhnlich gelagert ist die Eligibility von Wertpapieren und verpfand-
baren Krediten. In einigen transitorischen Szenarien ist moglicherweise
nicht mehr unmittelbar sichergestellt, dass Zentralbanken oder
Sicherungsnehmer in Repogeschéften bestimmte Aktiva noch akzep-
tieren. Das Gleiche trifft eventuell auch auf die Akzeptanz von Cover
Pools und Pfandbriefregistern zu.

Zu erwahnen bleibt im Kontext des Liquiditatsrisikos noch das Fund
Transfer Pricing. So kdnnen sich die Refinanzierungskosten erhdhen,
falls sich die ESG-bezogene Zusammensetzung des Portfolios und
auch die Ausgestaltung des eigenen operativen Betriebs verschlech-
tern, also beispielsweise eine negative Entwicklung der eigenen
CO,-Bilanz. Damit entsteht, ahnlich wie bei der Fristentransfomation,
gegebenenfalls die Notwendigkeit einer Verrechnung dieser Kosten
Uber die Einstandskonditionen fir Engagements mit schlechteren
ESG-Scores. Das bietet andererseits einen sehr schonen Steuerungs-
aspekt fir die Portfolioqualitat.

Bei Fremdkapitalbeschaffungen
kann ein zu schlechter eigener
ESG-Score ganz erhebliche
Schwierigkeiten fiir das Institut
nach sich ziehen.
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ESG-Risiken im operationellen Risiko

Da das operationale Risiko klassischerweise eine Vielzahl von
Risikoaspekten subsummiert, ist auch die Wirkung der ESG-Risiken
vielschichtig. Physische Risiken sind scheinbar offensichtlich mal3-
geblich. So schlagen zum Beispiel nicht hinreichend versicherte
Schadenfalle direkt als operationales Risiko auf die Kapitalsituation
durch. Dagegen wirken transitorische Risiken eher auf das Portfolio,
die Kunden und die Markte. Sie kommen somit in den anderen
wesentlichen Risikoarten zum Tragen.

ESG-Risiken gefahrden bei einer Realisierung zu einem grofRen Teil
die Reputation des Unternehmens, beeinflussen somit das Ver-
halten von Kunden, Stakeholdern, Politik und Gesellschaft und
gefahrden letztlich das Geschaftsmodell des Instituts. Dies kann
direkt Uber den eigenen ESG-Score passieren, der nicht nur die
ESG-Aspekte des Portfolios umfasst, sondern auch die ESG-Policy
und die Geschaftstatigkeit selbst. Offensichtliche Beispiele hierfiir
sind der eigene Umgang mit naturlichen Ressourcen wie die Energie-
und CO,-Bilanz der Birogebaude, die Férderung offentlicher Vereine
und ahnliches. Dies fihrt mittelbar zu moglichen Geschaftsrisiken
oder wirkt sich in den anderen wesentlichen Risikoarten aus, wobei

hier das Liquiditatsrisiko haufig am starksten betroffen ist.

Auch fiir operationelle ESG-
Risiken kommen die Institute
kiinftig nicht mehr an
Szenarienrechnungen vorbei.

Daher kommt auch die Betrachtung der operationellen Risiken nicht
ohne Szenarien aus, um den Einfluss auf die Geschaftstatigkeit I
abschatzen zu kdnnen. Dabei ist es naturgemal’ schwierig, das
Geschaftsrisiko quantitativ zu erfassen, weshalb einige Institute hier
bisher eher vorsichtig bis gar nicht tatig waren. Mit der Normierung

der ESG-Risiken und den entsprechend erforderlichen Szenarien
kommt ein weiteres Ausweichen nicht mehr infrage.

Szenarioanalysen und Stresstests

Szenarien fur ,E-, ,S“ und ,G“-Risiken unterscheiden sich in der
Erstellung. Deshalb ist es sinnvoll, dabei auf die Risikotreiber des
institutsspezifischen Templates fiir den ESG-Gesamt-Score abzustellen.
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Bei den Nachhaltigkeitsrisiken, also ,E“-Risiken, kommen haufig
physische Risikoereignisse zum Tragen. Hiergegen sind die Institute
in der Regel versichert. Sturm- und Hochwasserschaden bilden
klassische Beispiele. Die Versicherung mildert die Risiken bis auf
einen eventuellen Selbstbehalt. Werden Gebaude aber zu haufig
Uberschwemmt, so droht eine Kiindigung seitens der Versicherung.
Vom Marktpreisverfall — auch mit Versicherung - ganz zu schweigen.

Bei transitorischen Risiken kann es passieren, dass ganze Kunden-
gruppen oder bislang profitable Produkte nicht mehr planmaRig
agieren beziehungsweise der Absatz einbricht. Mit der Folge, dass
die operative und mittelfristige Planung zu scheitern droht.

Denkbare ,S“-Risiken sind zum Beispiel Klagen von Mitarbeitern
oder Gewerkschaften, wenn Minderheiten weniger als gesell-
schaftlich erwartet geschiitzt oder Arbeitnehmerrechte missachtet
werden. Es konnte auch sein, dass das Institut malsgeblich an der
Finanzierung von Unternehmen, die Menschen- und Arbeitsrechte
nicht hinreichend beachten, beteiligt ist.

,G“-Risiken manifestieren sich haufig durch Reputationsschaden,
wenn das Management an zweifelhaften Transaktionen beteiligt war.
Ungute Beispiele sind Cum-Ex-Deals, Insidergeschéfte und die Beteili-
gung an Geldwasche und Terrorismusfinanzierung.

Sowohl physische als auch transitorische Risikoereignisse haben
zum Teil gravierende und umwalzende Folgen, was implementierte
Risikoquantifizierungsverfahren zunehmend ungenauer macht. Zwei
Grlinde sind hier malgeblich: Zum einen versagen Verfahren, deren
Risikomale auf historischen Zeitreihen beruhen. Die Zukunft wird

kein geschichtlich vergleichbares Ereignis enthalten und somit Die Risikoquantifizierung
wird durch das Fehlen

vergleichbarer Ereignisse in
der Vergangenheit erschwert.

Neuland sein. Zum anderen andern sich in Katastrophen Korrela-
tionen und Wirkzusammenhange, was Risikozahlen ihre Aussage- I
kraft nimmt und klassische Vorhersagemodelle scheitern [dsst.

Das wirft die grundsatzliche Frage auf, inwiefern bislang verwendete
Risikomessverfahren tiberhaupt fur die Risikoquantifizierung geeignet
sind. Der Griff des Risikocontrollers zu Szenarioanalysen und Stress-
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tests folgt daher meist schnell. Das ist grundsatzlich korrekt, schlief’-
lich sprechen sich EZB und BaFin explizit fir deren Vorbereitung und
Durchfihrung auch in Bezug auf Nachhaltigkeitsrisiken aus. Jedoch
bleibt fir die konsistente Ableitung der einzelnen und kollektiven
Risikofaktorauslenkungen bei der Szenariodefinitionen das Hindernis
fehlender vergleichbarer Vorereignisse.

Konsistenz ist alles

Das Thema Stresstest bleibt fir Banken weiterhin zentral. Dabei ist das
Ziel, dass sich die Implementierung entsprechender neuer Szenarien
rund um die ESG-Risiken moglichst konsistent und fur die
Risikoquantifizierung nachvollziehbar gestaltet. Am Ende muss ein
ganzheitliches Risiko-Assessment potenzielle Auswirkungen auf
regulatorische Kennzahlen wie Kapitalquote oder Risikoappetit und
schlussendlich auf die Risikotragfahigkeit und die Liquiditats-
situation des Instituts prufen.

In allen Risikoarten sind zukunftig erganzende Szenariorechnungen
fir ein umfassendes Bild moglicher Auswirkungen von ESG-Risiken Bei der Berechnung spezifischer

erforderlich. Es gibt augenscheinlich risikoartenspezifische Szenarien. Szenarienfolgen ist eine Priifung
der Auswirkungen auch auf
andere Risikoarten dringend
anzuraten.

Aber eine Ubertragung der flr eine Risikoart entwickelten Szenarien
aufandere, einschlieilich einer entsprechenden Prifung der Aus-
wirkungen, ist sehr ratsam. Fur eine valide Aussage Uber die zu-
kiinftige Risikosituation fir Kapital und Liquiditat durch transi-
torische ESG-Risiken ist dies sogar unumganglich. Das gilt ebenfalls
fir die Betrachtung moglicher ESG-Migrationen innerhalb des
Portfolios, die dann auf den ESG-Score des Instituts selbst wirken.
Nur durch dergestalt umfangreiche Szenarioanalysen sind Manage-
ment und Organe zu einer rechtzeitigen Justierung der Geschafts-
strategien in der Lage.

Da die globale Gesellschaft sich derzeit zunehmend mit den ESG-
Risiken beschaftigt und sich auch hier neue Technologien entwickeln,
wahrend andere untergehen, sollten diese Szenarien mindestens
jahrlich im Rahmen der Risikoinventur Uberpruft und, wo notwendig,
ausgeweitet oder erganzt werden.
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ESG-Risiken managen mit der PPl AG

Im Bereich Consulting Banken decken wir die gesamte Bandbreite ab:
von der strategischen und fachlichen Beratung tber die verschiedenen
Querschnittsthemen bis hin zur technischen Umsetzung. Unsere
Beratungsleistung umfasst dabei Ihre bankgeschaftliche Wertschop-
fungskette von der Idee bis zur Probleml6sung. Konkret umfasst unser
Leistungsspektrum rund um ESG-Risiken:

e Durchfihrung einer turnusmaRigen oder anlassbezogenen
Modell- und Risikoinventur inklusive neuer Wesentlichkeits-
einstufungen mit anschlieffender Neubewertung des Gesamt-
risikoprofils

* Qualitative und quantitative Bewertung von Modellannahmen
bezuglich der eingesetzten Risikoquantifizierungsverfahren fur
Kapital beziehungsweise Vermdgen und Liquiditat

e Implementierung der PPl-eigenen ML/Al-Losung zur Unter-
stutzung der Datensammlung im ESG-Kontext

e Konzeption und Implementierung mehrperiodischer Ableitung
von Risikopotenzialen Uber Szenarioanalysen sowie die
Wurdigung sich im Zeitablauf verandernder Risikofaktoren

 Berlcksichtigung der Ergebnisse in der neuen 6konomischen
und normativen Risikotragfahigkeitsperspektive

e Uberprifung und Anpassung der ICAAP- und ILAAP-
Organisation lhrer Bank, inklusive Gremienorganisation

* Uberprufung tangierter Geschaftsprozesse und Notfallkonzeptio-
nen bis hin zur Ermittlung des erforderlichen Anpassungsbedarfs

e Konsistente Weiterentwicklung des internen Risiko- und Gremien-
Reportings sowie der zukiinftig zu erwartenden Anderungen im
externen Meldewesen gemal’ CRR, MaRisk und FinaRisikoV

* Anpassung der Dokumentations- und Governance-Anforderun-
gen zur Stabilisierung und Optimierung der SREP-
Risikoprofilnote

e Bedarfsorientierte Unterstutzung bei der technischen Umsetzung
der oben genannten Anforderungen durch unsere IT-Spezialisten.

e Schulungen und Coachings zu relevanten regulatorischen,
fachlichen und IT-Themen
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Die PPI AG

Die PPI AG ist seit Uber 30 Jahren als Beratungs- und Softwarehaus erfolgreich fir Banken, Versicherungen
und Finanzdienstleister tatig. Als stabil wachsende Aktiengesellschaft in Familienbesitz verknipfen
wir Fach- und Technologie-Know-how, um Projekte kompetent und unkompliziert umzusetzen. Im
Zahlungsverkehr nehmen wir in Europa mit unseren Standardprodukten eine marktfihrende Stellung ein
Mehr als 700 Mitarbeiter konzentrieren sich dabei ganz auf den Erfolg unserer Kunden.

Im Bereich Consulting Banken identifizieren wir gemeinsam mit ihnen die entscheidenden Handlungsfelder,
um ihre Wertschopfungsketten zukunftssicher zu machen. Unsere Experten besitzen tiefgehendes
Know-how in den zentralen Bereichen des Bankgeschafts, von der fachlichen Beratung bis hin zur
technischen Umsetzung praxistauglicher Losungen. Fiir unsere Kunden sind wir ein Trusted Advisor. Das
bedeutet fur uns: Wir nehmen in Projekten konsequent ihre Sicht ein und arbeiten auf Augenhéhe mit
ihnen zusammen - unkompliziert und mit Konzentration auf das Wesentliche.

Ansprechpartner

Thomas Maul
Manager

M+49 1742180202
thomas.maul@ppi.de

Mario H. Sladek

Manager / Head of Regulatory Services
M +49 1752692789
mario.sladek@ppi.de

Aristedeus Tumaini PPIAG
Senior Consultant Moorfuhrtweg 13
M +49 1759315987 22301 Hamburg

aristedeus.tumaini@ppi.de www.ppi.de



mailto:thomas.maul%40ppi.de%20?subject=
mailto:aristedeus.tumaini%40ppi.de?subject=
mailto:mario.sladek%40ppi.de?subject=

