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ESG-Risiken im SREP
Die EZB ist vielen Banken bereits einen Schritt voraus

Die EZB fiihrt derzeit Stresstests durch!, um zu eruieren, inwieweit die Finanzmarktstabilitat durch
klimapolitische Malinahmen sowie durch direkte klimabedingte, zum Teil disruptive Umwalzungen der
Wirtschaft geféhrdet ist. Diese Stresstests bertcksichtigen Uber vier Millionen Firmen weltweit — darunter
mehr als 2.000 Banken, fast alle aus der Eurozone. Der zeitliche Horizont bewegt sich im Rahmen des

EU Action Plan, also bis nach 2050. Es handelt sich um einen EZB-internen Stresstest, der sich vom
angekindigten Supervisory-Stresstest flir Banken in 2022 unterscheidet.

Vorlaufige Ergebnisse zeigen, dass eine Hot House World, das heilst ein prognostizierter Temperaturanstieg
in einem Business-as-usual-Szenario, zu substanziellen Kostensteigerungen und damit einhergehend zu
erhohten Ausfallraten bei Unternehmen fihrt. Entsprechend dramatische direkte und indirekte Auswir-
kungen sind fur die Kapitalausstattung und Liquiditatslage der involvierten Banken zu erwarten. Der
Klimawandel ist somit eine wesentliche Quelle des Systemrisikos. Dies gilt insbesondere bei Konzentra-
tionen in bestimmten Branchen und Regionen, was aus unserer Sicht vor allem Institute mit spezifischen
Geschaftsmodellen sowie Regionalbanken betreffen kann.

! Beitrag von Luis de Guindos, Vizeprasident der EZB, im EZB-Blog



https://www.ecb.europa.eu/press/blog/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/blog/html/index.en.html
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Klimawandel als Risikotreiber

Die EZB stellt fest, dass bei Nachhaltigkeitsrisiken zwar zwischen physischen und transitorischen unter-
schieden wird, diese jedoch nicht unabhangig voneinander wirken. Denn beide Risikoarten verursachen
schwere Folgen flr die Gesamtwirtschaft. So mindern starkere politische Malknahmen zur ,griineren®
Wirtschaft - also hdhere Transitionskosten - tendenziell das physische Risiko, wohingegen weniger
starke oder gar fehlende politischen Eingriffe die physischen Risiken steigen lassen.

Die Auswirkungen auf die Liquiditatslage und Kapitalausstattung der Banken stehen bei der Betrachtung
adverser Szenarien wieder klar im Vordergrund. Dabei nutzt die EZB Daten von Unternehmen weltweit,

Exposure-Daten von Banken sowie zum Klimawandel und zur 6konomischen Entwicklung.

EinflussgroRen im EZB-Klimastresstest

Top-Down-Ansatz Counterparty-Level-Analyse
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* Darunter waren rund 2.000 Banken.

Klimaspezifische Modellrechnungen
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} tungsmodelle

fir Klimarisiken

-effizienz und technologischen
Ersatzldsungen

* Milderungs- und Verstarkungsfaktoren wie
Versicherungen und Versicherungspramien

Klimastresstest fiir Organisationen aus der Finanzbranche und anderen Sektoren

Quelle: Europdische Zentralbank

Grundlage bilden zunachst die CO -Fufabdricke der Unternehmen heute sowie deren Prognosen.
Ergénzt werden die Ausgangsdaten durch den Einfluss von Extremwetterereignissen an den Standorten
der Firmen sowie klimabezogene Unternehmensangaben.
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Die Ergebnisse zeigen, dass bestimmte Branchen fir physische und transitorische Risiken besonders
anfallig erscheinen. Auch gibt es Unterschiede innerhalb der Lander und Regionen bezogen auf das
allgemeine und das spezifische Risiko.

Die Klimaszenarien der EZB

Auswirkungen des Klimawandels nach Szenario:

1. Geordneter Ubergang mit begrenzten physischen Risiken

2. * Frithe und effizient umgesetzte politische MaRnahmen
Ungeordneter > Begrenzte Kosten durch TransitionsmaRnahmen und
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3. Hot House World

* Keine politischen MaRnahmen Uber die jetzigen hinaus

* Geringe Transitionskosten, aber extrem hohe Kosten durch
physische Schaden
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Physische Risiken

Quelle: Europaische Zentralbank

Fir die Tests nutzt die EZB die aggregierten Pfade fir transitorische und physische Risiken des Network
for Greening the Financial Sector (NGFS) und untersucht die Auswirkungen des Klimawandels auf die
finanziellen Risiken der Unternehmen. Die Betrachtungen umfassen dementsprechend eine geordnete
und eine ungeordnete Transition, das heil’t eine sofortige und planmaRige politische Aktion sowie eine
verspatete Politik mit ungleich harteren Mallnahmen. Erganzt wird dies um das Szenario einer Hot
House World, das prinzipiell eine Untatigkeit der Politik und somit ein Business-as-usual-Szenario
abbildet.

Im Rahmen der einzelnen Stresstests werden jeweils die Kosten der Transition und der Klimafolgeschaden
betrachtet sowie die daraus resultierenden veranderten Ausfallwahrscheinlichkeiten fir die Unternehmen
geschatzt. Diese Vorgehensweise ermoglicht einen Vergleich des Trade-offs zwischen Kosten der Transition
hin zu einer ,griineren® Wirtschaft und den drohenden Verlusten durch ein Business-as-usual-Szenario
hin zu einer Hot House World.
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Erste Ergebnisse

Eine zeitnahe und effektive, also geordnete Transition hin zu einer nachhaltigeren Wirtschaft ist die zu
praferierende Version des Wandels. Zwar steigen hier wohl die Kosten und somit auch die Ausfallraten.
Die Kosten flr die Deckung von Klimafolgerisiken wirden jedoch signifikant gemindert. Die verringerten
Klimafolgekosten Gberwiegen die der Anpassung an neue Technologien. Das verbessert sogar langfristig
Profitabilitat und Kreditwirdigkeit der Unternehmen insgesamt.

Im Fall des Business-as-usual-Szenarions waren die Kosten fir physische Schaden sowie die einherge-
henden steigenden Versicherungskosten langfristig gesehen immens, was deren Profitabilitat stark
mindern wirde.

Insolvenzwahrscheinlichkeit von Unternehmen in den adversen Szenarien
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Quelle: Europaische Zentralbank
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Die Auswirkung des ungeordneten Transitionsszenarios auf die Wirtschaft liegt wohl irgendwo zwischen
dem geordneten und dem der Hot House World. Das liegt daran, dass die Kosten der Transition zwar
hoher sind, langfristig gesehen dennoch niedriger als die mit einer Hot House World beziehungsweise
dem Business-as-usual-Szenario verbundenen Kosten ausfallen.

Dabei zeigt sich, dass Finanzinstitute sowie Unternehmen unterschiedlich stark von den Nachhaltig-
keitsrisiken tangiert sind. Bestimmte Branchen werden davon folglich deutlicher berthrt als andere.
Besonders exponierte Unternehmen, die zusatzlich in geografisch involvierten Regionen liegen, kdnnen
bis zu vierfach starker betroffen sein als der Durchschnitt.

In der Folge will die EZB bis Mitte des Jahres die Untersuchungen auf weitere Positionen ausdehnen,
wobei wieder fast alle Banken der Eurozone berticksichtigt werden sollen.

Fazit

Mit den Anstrengungen der EZB, die Finanzmarktstabilitat der Eurozone in verschiedenen Szenarien
beziiglich der physischen und transitorischen Risiken abzuschatzen, hat sie ein wichtiges Instrument fur
die aufsichtliche Regulierung geschaffen. Sie kommt damit den Erwartungen der EU nach, den Action
Plan zu begleiten.

Laut eigenen Aussagen will die EZB den europaischen Kreditinstituten mit diesen Untersuchungen
helfen, sich den kommenden Herausforderungen zu stellen. Es kommt allerdings die Frage auf, wie diese
Hilfe konkret aussehen wird. Jedenfalls hat die EZB nun offenbar ein Mittel zur Verfligung, das es ihr
erlauben wird, in der sich abzeichnenden Berticksichtigung der ESG-Risiken im SREP den jeweiligen
Instituten schnell ein individuelles Feedback zur strategischen Einschatzung des aktuellen Geschafts-
modells zu geben.

Damitist sie vielen Banken einige Schritte voraus.
Institute, die nicht im Rahmen der SREP-Priifungen und eventuell damit verbundenen Malknahmen oder

gar Kapitalaufschlagen Uberrascht werden wollen, sollten also dringend eigene Analysen vornehmen.
Sie sollten die Ecken und Kanten in ihrer Geschéftsstrategie identifizieren, die sie anfallig fir Klimarisiken
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machen. Nur so kdnnen sie ihr Institut effektiv durch den Wandel steuern und die negativen Risikofolgen
aufdie Kapital- und Liquiditatsausstattung rechtzeitig eindammen. Die EZB hat nun vorgefuhrt, was die
Bundesbank auch angeraten hat: wie sich die Institute an den NGFS-Szenarien entlang bewegen kdnnen.

Wir teilen die Meinung der Aufsicht, dass ein frihzeitiges Agieren nicht nur kurzfristig Kosten verursacht.
Vielmehr mindert es zuklnftige Risikokosten und verbessert somit die Marktstellung. Vor allem bietet es
sehr lukrative Chancen, will man den Wandel aktiv begleiten und unterstutzen.
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