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Im diesem Aufsatz werden ESG-Risiken
im Bankmanagement untersucht, die ins-
besondere durch die unterschiedliche Art
und Weise der Regulierung in der DACH-
Region (Deutschland, Osterreich und
Schweiz) sowie in den USA die Unterneh-
mensfihrung von Banken pragen. Ent-
sprechend liegt es nahe, dass die erste
Perspektive des Vergleichs diejenige der
Regulierung von ESG-Risiken im Banken-
sektor ist und einen Hauptteil des Auf-
satzes einnimmt. Im Anschluss daran
wird als zweite Perspektive, die Risiko-
quantifizierung von ESG-Risikotreibern
beleuchtet, die international weitestge-
hend noch in der Entwicklungsphase
steckt. Umso wichtiger erscheint es, im
Rahmen einer integrierten und voraus-
schauenden Banksteuerung, ESG-Risiken
zu managen und in die Architektur der
Risikokontrolle von Banken zu integrie-
ren. AbschlieBend wird deshalb als dritte
Perspektive ein Ausblick aus dem wettbe-
werblichen Blickwinkel auf eine zu-
kunftsfahige Integration von ESG-Risiken
in das Risiko-Controlling von Banken ge-
geben.

Die Abkurzung ESG steht fur ,Environ-
ment (Umwelt)”, ,Social (Gesellschaft-
lich, Sozial)” und , Corporate Governance
(Unternehmensfiihrung)”. So stellen bei-
spielsweise die Hohe des Energieeinsat-
zes, der Anteil erneuerbarer Energietra-
ger, die Strategie zur Begegnung des
Klimawandels oder der Emissionsaussto3
typische Beispiele fur den Bereich ,Um-
welt” dar. ,Soziale, beziehungsweise ge-
sellschaftliche” Risken hingegen bezie-
hen sich auf Elemente wie die Wahrung
der Menschenrechte, das Verbot von Kin-
der- und Zwangsarbeit, die Gleichberech-
tigung und Diversitat und die Gestaltung

2

ESG-Risiken im Bankmanagement
— ein Vergleich zwischen DACH
und den USA (Teil 1)

des Arbeitsplatzes. Inwieweit Nachhaltig-
keit strukturell im Unternehmen veran-
kert ist, wird durch das Kriterium , Gover-
nance” beschrieben. Dazu gehéren das
Nachhaltigkeitsmanagement, die Korrup-
tionsbekampfung, Umwelt- und Qualitats-
managementsysteme sowie finanzielle Ri-
sikomanagementsysteme. Als Risikotreiber
haben ESG-Risiken eine hohe Relevanz,
da sie beispielsweise die Reputation oder
die immateriellen Werte eines Unterneh-
mens erheblich beeintrachtigen kénnen.

Intensivierung der
Unternehmensberichterstattung

In der betriebswirtschaftlichen Forschung
wird der Begriff ,Nachhaltigkeit” haufig
mit ,Corporate Social Responsibility”
(CSR) gleichgesetzt. Die praktische Um-
setzung von Nachhaltigkeit im Finanzbe-
reich erfolgt zumeist durch die Bewer-
tung von ,Environmental, Social und
Governance”-Risiken. Damit geht CSR
Uber die traditionelle Betonung von Ge-
winnmaximierung und Shareholder Va-
lue hinaus und erkennt an, dass Unter-
nehmen eine umfassende Verantwortung
in der Gesellschaft tragen.”

ESG-Scores und -Ratings haben sich als
wichtige Instrumente zur Erfassung von
unternehmensbezogenen  CSR-Aktivita-
ten herausgebildet. Eine weitreichende
und auf Freiwilligkeit von Unternehmen
beruhende Initiative ist der ,,Global Com-
pact” der Vereinten Nationen (UNGC).?
Dabei handelt es sich um ein Netzwerk,
das darauf abzielt, nachhaltiges und
sozial verantwortliches Management in
Unternehmen durch die freiwillige Of-
fenlegung von Informationen zu férdern.

Insbesondere die Verantwortlichkeit der
teilnehmenden Unternehmen in Bezug
auf die Umsetzung der 17 Sustainable
Development Goals (SDGs) und der Zu-
gang zu vergleichbaren Unternehmens-
daten fur Stakeholder sind Vorteile, mit
denen UNGC wirbt.

Das Ubergeordnete Ziel der Initiative be-
steht darin, durch die Intensivierung der
Unternehmensberichterstattung zu ESG-
Risiken, Anlegern die notwendige Infor-
mationsgrundlage zu bieten, um ESG-
Risiken in ihre Entscheidungsprozesse
miteinzubeziehen und das Management
an den Grundsatzen der Vereinten Natio-
nen fur verantwortungsvolles Investieren
auszurichten.? Insofern kdénnen ESG-Ri-
sikomanagement-Bestrebungen in Kre-
ditinstituten als Beitrag zur Erreichung
der UN-Nachhaltigkeitsziele interpretiert
werden.

Ziele des EU Sustainable
Finance Action Plan

Ein wesentliches Ziel der EU-Kommis-
sion ist es, die europaischen Finanzstro-
me mit den globalen UN-Nachhaltigkeits-
zielen in Einklang zu bringen. Deshalb
wurde der Aktionsplan fur ein nachhalti-
ges Finanzwesen in Europa, ,Sustainable-
Finance Action Plan” im Jahr 2018 ins Le-
ben gerufen. Der EU-Sustainable Finance
Aktionsplan verfolgt drei Hauptziele:

— Zuvorderst wird angestrebt, finanzielle
Kapitalflusse in nachhaltige Investitionen
umzulenken.

- Das Konzept der ,Nachhaltigkeit” soll
in das Risikomanagement von Kreditins-
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tituten integriert werden, um finanzielle
Risiken, die sich zum Beispiel aus der Kli-
makrise, der Ressourcenknappheit und
sozialen Problemen ergeben, begrenzen
zu kénnen.

— Drittens soll die Transparenz und Lang-
fristigkeit in der Finanz- und Wirtschafts-
tatigkeit von Kreditinstituten gefordert
werden.

Hervorzuheben sind dabei die Regelun-
gen der EU-Verordnung Uber nachhal-
tigkeitsbezogene Offenlegungspflichten
(SFDR) aus dem Jahr 2019, die deutlich
erhohte Transparenzvorschriften zur Of-
fenlegung von Nachhaltigkeitsinformati-
onen und zur Rechnungslegung beinhal-
tet.” Zudem hat die EU eine Richtlinie
Uber die Nachhaltigkeitsberichterstattung
von Unternehmen (Corporate Sustainabi-
lity Reporting Directive, CSRD) gebilligt,
was bedeutet, dass Unternehmen ver-
pflichtet sein werden, detaillierte Infor-
mationen zu Nachhaltigkeitsaspekten zu
veroffentlichen.® Hinzu kommt die EU-
Taxonomie-Verordnung, die ein Klassifi-
kationssystem fur nachhaltige Unterneh-
menstatigkeiten einfuhrt.® Auch ein
~Ecolabel” fur ,griine” Finanzprodukte,
beziehungsweise Finanzdienstleistungen
dient kunftig der Identifikation ,um-
weltvertraglicher” Investitionen auf der
Basis der EU-Taxonomie, ebenso wie die
EU-Verordnung zu grinen Anleihen, der
.Green-Bonds-Standard”.”

Zudem mussen Bankberater gemafB der
~Markets in Financial Instruments Direc-
tive (MiFID 11)"” seit dem Jahr 2022 die
Nachhaltigkeitspraferenzen ihrer Kun-
den entsprechend den ESG-Kriterien er-
fragen, wenn sie bei der Finanzberatung
eine Geeignetheitsprufung durchfuhren,
die Kundenwulnsche mit Anlageproduk-
ten abgleicht.®

Eine Erweiterung der Perspektive liefert
eine Untersuchung des Baseler Ausschus-
ses fur Bankenaufsicht, die versucht auf-
zudecken, warum die bisher beobachtba-
ren Auswirkungen des Klimawandels auf
Banken gering sind. Hierzu werden zwei
alternative Hypothesen getestet, namlich
einerseits, ob ESG-Risiken tatsachlich ge-
ring oder vernachlassigbar sind und ande-

Digitaler Sonderdruck - Kreditwesen

rerseits, ob ESG-Risiken von Banken oder
Kapitalmarkten gegebenenfalls verzerrt
bewertet werden. Es werden die Auswir-
kungen des Klimawandels auf das Kredit-
risiko sowie Marktrisiko und Kreditverga-
bestandards von Banken betrachtet und
aus mikrodkonomischer Perspektive die
Auswirkungen des Klimawandels auf Wohn-
und Unternehmensimmobilienportfolios,
sowie auf Portfolios nichtfinanzieller Un-
ternehmen und Staats- und Kommunal-
anleihen analysiert.

ESG-Regulierung im
Bankensektor

Insgesamt besteht der Hauptbeitrag der
Untersuchung des Baseler Ausschusses fir
Bankenaufsicht darin, die Auswirkungen
des Klimawandels auf Credit-Spreads, An-
leihe-Spreads und erwartete Aktienrendi-
ten nichtfinanzieller Unternehmen sowie
auf Immobilienpreise zu quantifizieren.
Im Speziellen werden die Marktauswir-
kungen auf unter 50 Basispunkten bei
Credit- und Anleihe-Spreads beziffert.
Aktienmarkte hingegen scheinen starker
auf ESG-Risiken zu reagieren und preisen
einige ESG-Risikodimensionen ein. Zudem
gibt es empirische Hinweise auf Preisab-
schlage bei Immobilien in Gebieten mit
Hochwasserrisiko. Der Baseler Ausschuss
fur Bankenaufsicht schlussfolgert, dass
weiterhin erhebliche Unsicherheiten hin-
sichtlich des AusmaBes der Auswirkungen
des Klimawandels auf den Bankensektor
bestehen und dass — abgesehen von eini-
gen Ausreif3ern — die mikrookonomischen
Auswirkungen des Klimawandels auf
Bankportfolios relativ gering sind.?

Die regulatorischen Rahmenbedingungen
in Deutschland ergeben sich hauptsach-
lich aus den ,Mindestanforderungen an
das Risikomanagement — MaRisk, BaFin-
Rundschreiben 05/2023 (BA) vom 29. Juni
2023, im Folgenden ,MaRisk v. 29. Juni
2023". Die neuen Anforderungen an die
Kreditinstitute beziehen sich vor allem
auf die Aufnahme von ESG-Risiken in den
Risikomanagementprozess.

Grundséatzlich werden die Anforderun-
gen zu ESG-Risiken durch die Bundesan-
stalt far Finanzdienstleistungsaufsicht
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In Ausgabe 4/2024 der Zeitschrift fir das ge-
samte Kreditwesen wurde ein zweiteiliger Auf-
satz begonnen, der ESG-Risiken im Bank-
management untersucht, die durch die unter-
schiedliche Art und Weise der Regulierung
in der DACH-Region (Deutschland, Osterreich
und Schweiz) sowie in den USA die Unter-
nehmensfihrung von Banken prdagen. Im
ersten Teil wurden die Perspektiven der Ban-
kenregulierung im Vergleich eingenommen.
Im zweiten Teil des Aufsatzes wird die Per-
spektive der Risikoquantifizierung und des
Risiko-Controllings naher beleuchtet. Abschlie-
(send versuchen die Autoren einen Ausblick zur
Integration von ESG-Risiken in die Banksteue-
rung zu geben. (Red.)

(BaFin) als sogenannte ,Klarstellungen”
in den MaRisk vom 29. Juni 2023 klassifi-
ziert und sind somit ab sofort einzuhal-
ten. Nur fur explizit benannte ,Neuerun-
gen” im Rundschreiben, wie zum Beispiel
die Betrachtung langfristiger Zeithori-
zonte oder die Verwendung wissen-
schaftsbasierter Klimaszenarien, galt eine
Ubergangsfrist bis zum 1. Januar 2024.

In der MaRisk vom 29. Juni 2023 werden
ESG-Risiken als Ereignisse oder Bedingun-
gen aus den Bereichen ,Umwelt” (E),
,Soziales” (S) oder ,Unternehmensfiih-
rung” (G) definiert, deren Eintreten po-
tenziell negative Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage der
Kreditinstitute haben kann.'® Somit wer-
den ESG-Risiken als Risikotreiber verstan-
den, die sich in den Risikoarten , Kredit-
risiko”, ,Marktrisiko” und , operationelles
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Risiko” niederschlagen kénnen. Ein bedeu-
tender Bestandteil der umweltbezogenen
Risiken resultieren aus dem Klimawandel.
Unterschieden werden diesbezlglich phy-
sische Risiken, wie etwa vermehrte Ex-
tremwetterereignisse, und transitorische

rend der mittlere Temperaturanstieg seit
1880 global rund 1°C betragt, ist dieser in
Osterreich mit 2°C doppelt so hoch.™®

In Osterreich wird dementsprechend -
ahnlich wie in Deutschland — die Verant-

»In den USA gibt es nationale, bundesstaatliche
und freiwillig einzuhaltende ESG-Vorschriften.”

Risiken, die sich aus dem Umbau hin zu
einer nachhaltigen Wirtschaft ergeben,
wie zum Beispiel steigende Energiepreise.

In der Risikostrategie der Kreditinstitute
mussen zukUnftig die Auswirkungen von
ESG-Risiken explizit adressiert werden."
Hierbei ist keine gesonderte Teilstrategie
fur das Nachhaltigkeitsrisiko erforderlich,
sondern der Einfluss von ESG-Risiken auf
die Ublichen Risikoarten ist auf Basis der
Risikoinventur zu erldutern. Im Rahmen
der Risikoinventur mussen die fur die
Kreditinstitute relevanten ESG-Risikotrei-
ber inventarisiert und bezogen auf die
Ublichen Risikoarten dargestellt werden.
Auch die Transmissionskanale, Uber die
ESG-Risiken auf die Risikoarten Ubertra-
gen werden, mussen beschrieben wer-
den.”

Es wird im Rahmen der Risikoberichter-
stattung ein umfassender, quantitativer
Uberblick der Auswirkungen von ESG-
Risiken auf die wesentlichen Risikoarten
vorgeschrieben.'™ Hierbei ist vorgesehen,
dass die Kreditinstitute in einem mindes-
tens vierteljahrlichen Gesamtrisikobericht
zu den wesentlichen Risikoarten unter
Einbezug der Auswirkungen von ESG-Risi-
ken Stellung nehmen." Auch nachhaltig-
keitsbezogene, sektorale und geografi-
sche ESG-Risikokonzentrationen mussen
in den Risikobericht einflieBen.™

Regulatorik in Osterreich

Die osterreichische Finanzmarktaufsicht
(FMA) erwahnt in ihrem Leitfaden zu
Nachhaltigkeitsrisiken, dass Osterreich
von den Auswirkungen des Klimawan-
dels besonders stark betroffen ist. Wah-
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wortung zur Einhaltung von Standards in
der Nachhaltigkeit in §39 Bankwesenge-
setz (BWG) als allgemeine Sorgfaltsvor-
schriften fur Geschaftsleiter festgelegt.
Diese haben sich Uber die bankgeschaft-
lichen und bankbetrieblichen Risiken zu
informieren, die Risiken durch angemes-
sene Strategien und Verfahren zu steu-
ern, zu Uberwachen und zu begrenzen
sowie Plane und Verfahren hierzu gemafB
§ 39a BWG zu implementieren. Eine Auf-
zahlung der hierbei zu bertcksichtigen-
den Risikoarten erfolgt in § 39 Abs. 2b
BWG, etwa das Kreditrisiko, Marktrisiko
und operationelle Risiko. Nachhaltig-
keitsrisiken werden dabei unter die je-
weils zutreffenden Risikokategorien sub-
sumiert und folglich nicht als gesonderte
Risikokategorie behandelt.

Daruber hinaus werden in der Kreditins-
titute-Risikomanagementverordnung der
osterreichischen Finanzmarktaufsicht die
Mindestanforderungen fur die ordnungs-
gemaBe Erfassung, Steuerung, Uberwa-
chung und Begrenzung der Risikoarten
gemaB § 39 Abs. 2b BWG festgelegt.”
Insgesamt betrachtet, orientiert sich der
Regulierungsrahmen in Osterreich stark
an der eingangs beschriebenen Regulie-
rung in Europa und Deutschland.

Regulatorik in der Schweiz

Die Schweizer Eidgenéssische Finanz-
marktaufsicht (FINMA) beteiligt sich aktiv
an den internationalen Arbeiten zum
Umgang mit Klimarisiken und orientiert
die Weiterentwicklung ihrer Aufsichts-
praxis an den internationalen Standard-
setzungsgremien. Sie teilt das allgemeine
Verstandnis in Bezug auf die Einordnung

von Klimarisiken als Risikotreiber fur die
bestehenden Risikokategorien des Kre-
dit-, Markt- und operationellen Risikos.
Der Schwerpunkt der FINMA bei der Of-
fenlegung von klimabezogenen Finanzri-
siken liegt insbesondere auf die Analyse
der Auswirkungen von ESG-Risiken auf
die Geschéaftsstrategie und das Risikopro-
fil von Kreditinstituten.™

Die Rundschreiben der FINMA verlangen,
dass Kreditinstitute erlautern, wie klima-
bezogene Finanzrisiken in ihrem insti-
tutsweiten Risikomanagement behandelt
und berucksichtigt werden. Zudem wird
die Offenlegung von quantitativen Infor-
mationen in Form von Kennzahlen und
Zielen vorgeschrieben, welche einen kla-
ren Bezug zu den klimabezogenen Fi-
nanzrisiken haben. Dabei sollen auch die
Kriterien und Bewertungsmethoden, an-
hand derer die Kreditinstitute die wirt-
schaftliche Wesentlichkeit der klimabezo-
genen Finanzrisiken beurteilen, beschrie-
ben werden.™

Nationale US-Gesetzgebung — ERISA

In den USA gibt es nationale, bundes-
staatliche und freiwillig einzuhaltende
ESG-Vorschriften. Auf US-Bundesebene
setzt das US-Arbeitsministerium mit dem
im Oktober 2021 aktualisierten Employee
Retirement Income Security Acts (ERISA)
eine Nachhaltigkeits- beziehungsweise
ESG-orientierte Gesetzgebung um. Dabei
ist vorgesehen, dass US-Pensionskassen
des Privatsektors ESG-Faktoren (non-pe-
cuniary factors) bei Investitionsentschei-
dungen zu bertlcksichtigen haben, vor
allem bei der Stimmrechtsaustibung auf
Jahreshauptversammlungen von Aktien-
gesellschaften. Im Gegensatz dazu hat
ein ,pecuniary factor”, einen wesentli-
chen Einfluss auf das Risiko oder die Ren-
dite einer Investition, basierend auf rea-
listischen Anlagehorizonten, die mit den
geltenden Anlagezielen und der Anlage-
politik von Pensionskassen im Einklang
stehen.??

Ein im Herbst 2023 in den Kongress er-
neut eingebrachter Gesetzentwurf der
republikanischen Partei, der ,Ensuring
Sound Guidance Act (ESG-Act)” sieht vor,
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dass sich Pensionskassen nur auf diese
Jfinanziellen (pecuniary) Faktoren” bei
der Stimmrechtsausibung und Investiti-
onsentscheidungen stUtzen sollen. Insbe-
sondere sollen Anlageberater und Pensi-
onskassen bei Anlageentscheidungen
finanziellen Renditen Vorrang vor nicht-
finanziellen (non-pecuniary) Faktoren
gewdhren, um die Renten- und Anlage-
konten von Privatanlegern vor Vermo-
gensverwaltern zu schitzen, die Umwelt-
ziele und soziale Ziele Uber finanzielle
Ertrage stellen.?"

Gesetzgebung auf Ebene
der US-Bundesstaaten

In den US-Burgerrechts- und Antidiskrimi-
nierungsgesetzen sind Personlichkeits-
merkmale definiert, wie etwa Rasse, nati-
onale Herkunft oder Geschlecht, auf
deren Basis , protected classes” (geschitz-
te Klassen) gebildet wurden, um ein be-
sonderes Schutzniveau vor Diskriminie-
rung in Arbeitsverhaltnissen, bei der
Vergabe o6ffentlicher Unterkinfte oder
der Kreditvergabe zu gewahrleisten.

Die bisherige US-Antidiskriminierungsge-
setzgebung sah keine geschitzten Unter-
nehmensklassen vor, die auf der Art der
Geschaftstatigkeit basieren. In den ver-
gangenen Jahren haben jedoch viele US-
Bundesstaaten Gesetze umgesetzt, die
effektiv neue geschitzte Klassen in der
Antidiskriminierungsgesetzgebung defi-
nieren, um bestimmte Branchen vor fi-
nanziellen Schaden zu schiitzen, die durch
ESG-Risikoerwagungen entstehen kon-
nen.??

Bisher konzentrierten sich diese gesetzge-
berischen Aktivitaten auf zwei Branchen,
namlich Unternehmen der fossilen Brenn-
stoffindustrie (Olindustrie), und Hersteller
und Handler von Schusswaffen und Mu-
nition. Im Juni 2021 war der Bundesstaat
Texas Vorreiter mit einem Gesetz, dass
den Staat Texas einschrankt, mit Unter-
nehmen Vertrage abzuschlieBen, die die
Waffen- oder Olindustrie basierend auf
ESG-Risikoerwagungen diskriminieren.?)
Zudem schrankt das texanische Energie-
boykottgesetz staatliche texanische Pen-
sionsfonds ein, in Unternehmen zu inves-
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tieren, von denen angenommen wird,
dass sie sich an einem Boykott beispiels-
weise gegen die Waffen- oder Olindustrie
beteiligen. Der Begriff , Boykott” wird im
weiten Sinne definiert, sodass dieser nicht
nur die Beendigung von Geschéaftsbezie-
hungen oder die Verweigerung von Ge-
schaften mit Unternehmen im Bereich
fossiler Brennstoffe umfasst, sondern
auch MaBnahmen, die die Geschafts-
beziehungen mit diesen Unternehmen
Lbeeintrachtigen” wirden, wie etwa Auf-
lagen vonseiten institutioneller Investo-
ren durch ESG-Risikoerwagungen.

Die Bestrebungen auf Ebene der US-Bun-
desstaaten mithilfe der Definition neuer
geschltzter Unternehmensklassen ESG-
Folgen abzumildern, sind eine Reaktion
darauf, dass die US-Bundesregierung ihre
Aufsichtsbefugnis Uber Finanzinstitute
nutzt, um die Einschréankung der Her-
stellung von Schusswaffen oder die Be-
kampfung des Klimawandels in den USA
durchzusetzen. Fur die verbleibende
Amtszeit der Biden-Regierung mussen in
den USA ansassige Finanzinstitute damit
rechnen, dass von Republikanern regier-
te Bundesstaaten weiterhin versuchen
werden, bestimmte Branchen vor Scha-
den zu schitzen, die sich aus einer ESG-
basierten wirtschaftlichen Transforma-
tion ergeben. Umgekehrt mussen in den
USA ansassige Finanzinstitute auch mit
einer schnellen Anti-ESG-Gesetzgebung
auf US-Bundesebene rechnen, wenn die
Republikaner die Prasidentschaftswahlen
im Jahr 2024 gewinnen sollten.

Offenlegungsanforderungen
der SEC, Nasdag und SASB

Die US Securities and Exchange Commissi-
on (SEC) hat im Marz 2022 einen Vor-
schlag fur nachhaltige Offenlegungsvor-
schriften veroffentlicht, der beispielsweise
Risikomanagementprozesse fur klimabe-
dingte Risiken umfasst. DarUber hinaus
verlangt die SEC die Offenlegung der
Treibhausgasemissionen in Lieferketten.?®
Die US-Borse Nasdaqg hingegen veréffent-
lichte neue Anforderungskriterien fur die
Borsennotierung von Unternehmen, wie
zum Beispiel eine Diversitatsstatistik auf
Vorstandsebene.?
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Zudem wurde das Sustainability Accoun-
ting Standards Board (SASB) im Jahr 2011
mit dem Ziel ins Leben gerufen, Nachhal-
tigkeit in Buchhaltung und Wirtschaft zu
verankern. Im Jahr 2022 schloss sich die
Organisation der IFRS Foundation an und
grundete das International Sustainability
Standards Board. Das Board befasst sich
mit ESG-Offenlegungskriterien, die fur
die Einwertung von 77 verschiedenen
Branchen relevant sind. Das Ziel besteht
darin, Unternehmen in die Lage zu ver-
setzen, sowohl in der Finanz- als auch in
ESG-Berichterstattung standardisiert mit
Investoren und Stakeholdern kommuni-
zieren zu kénnen.?®

Mogliche Folgen
politischer Veranderungen

Im freiwilligen Bereich der Anforderun-
gen bezlglich der Offenlegung von ESG-
Risiken sind bei US-Boérsen und der SASB
die Uberlegungen weit vorangeschritten
und de facto in der Praxis implementiert.
Insoweit wirde eine erneute Deregulie-
rung nach den US-Prasidentschaftswahlen
zwar Veranderungen bezlglich der Offen-
legungspflichten herbeifihren kénnen, den
sich inzwischen herausbildenden Stan-
dard zum freiwilligen Reporting von ESG-
Risiken wohl aber nicht beeintrachtigen.

Das Potenzial der extremen Veranderun-
gen in der US-Bundespolitik nach der Pra-
sidentschaftswahl 2024 sowie wider-
sprichliche Regulierungsansatze in den
USA erschweren jedoch eine langfristige
Geschaftsplanung fur in den USA ansassi-
ge Finanzinstitute.?” In der nachsten Fol-
ge wird daher auf Basis der Risikoquanti-
fizierung diskutiert, wie Kreditinstitute
durch die Integration von ESG-Risiken in
das Risikomanagement Wettbewerbsvor-
teile erringen kénnen.
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Andreas Griner / Sebastian Lang

Bei der Risikoquantifizierung ist der
Zweck der Berechnung zu berucksichti-
gen. Im Internal Capital Adequacy Assess-
ment Process (ICAAP), beziehungsweise
Internal Liquidity Adequacy Assessment
Process (ILAAP) wird zwischen normati-
ver und in 6konomischer Perspektive un-
terschieden. Fur die normative Perspekti-
ve kann die Eigenmittelberechnung nach
CRR herangezogen werden, wahrend die
6konomische Perspektive fur die meisten
Institute auf einer Barwertberechnung
zu erfolgen hat. In beiden Perspektiven
muUssen ESG-Risiken einbezogen werden,
sobald sie als wesentlich eingestuft sind.
Dabei sind die Herausforderungen der
Quantifizierung von ESG-Risiken zunachst
fur beide Perspektiven gleich, denn es
gibt aktuell noch keine allgemeingulti-
gen Definitionen und Standards zur Mes-
sung von ESG-Risiken.

Quantifizierung von
ESG-Risiken

Um ESG-Risiken direkt in den finanziellen
Risiken abzubilden, sollte zuerst beurteilt
werden, in welche der bereits existieren-
den Risikoarten ESG-Risikotreiber einbe-
zogen werden koénnen. Es ist wichtig,
den Quantifizierungszeitraum zu definie-

ESG-Risiken im Bankmanagement
— ein Vergleich zwischen DACH
und den USA (Teil 2)

ren, da ESG-Risikotreiber typischerweise
Uber einen langeren Zeitraum aktiv sind.
AuBerdem sind historische Daten haufig
nicht verfugbar.

Demnach sollte zunachst versucht wer-
den, im Rahmen von Stresstestquantifizie-
rungen, ESG-Risikotreiber auf Jahressicht
abzubilden. Hier bieten die géngigen
Value-at-Risk-Verfahren erste Anhalts-
punkte zur Auslenkung von Berechnungs-
komponenten auf Basis von ESG-Risiko-
treibern, in Verbindung mit ESG-Ratings.

MSCI hebt vier spezifische Fragen hervor,
die die Grundlage von ESG-Ratings bil-
den. Durch die Kombination eines quan-
titativen Modells, das auf 35 ,, ESG-Schlis-
selthemen” und Analystenmeinungen
basiert, bewertet MSCI ein Unternehmen
relativ zu den Standards” und Leistun-
gen von Konkurrenten in der Branche.
Die Bewertungsskala von MSCI reicht da-
bei von CCC bis AAA.

Die Unternehmensdatenbank von Refini-
tiv hingegen umfasst mehr als 630 ver-
schiedene ESG-Kennzahlen. Allerdings sind
nur 186 fur die Berechnung der ESG-
Scores relevant.” Das Rating von Refinitiv
reicht von D- bis A+. Die Vorgehensweise
von Refinitiv zur Erstellung von ESG-Scores

Abbildung 1: Uberblick Risikoinventurprozess

nicht relevantes vs
Risiko :

Quelle: T. Schneeloch, V. Uphoff (2022)
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stellt ebenfalls eine Kombination von ESG-
Kennzahlen dar. Ahnlich wie bei den an-
deren Ratinganbietern wird der ESG-Score
relativ zu einer Vergleichsgruppe des be-
treffenden Unternehmens berechnet.?

Im Kontrast dazu basiert die ESG-Score-
Methodik von Robeco SAM auf einem
Fragebogen, der wirtschaftliche, 6kologi-
sche und soziale Dimensionen umfasst
sowie eine Medien-Stakeholder-Analyse
beinhaltet. Dieser Fragebogen ist ein be-
sonderes Merkmal dieses Ansatzes und
damit unterscheidet sich Robeco SAM
von seinen Rating-Agenturen-Mitbewer-
bern, denn die ESG-Scores werden auf
der Grundlage einer Reihe von Indikato-
ren berechnet. Bei der Beantwortung des
Fragebogens mussen Unternehmen auch
Belege fur ihre Aussagen vorlegen. Ahn-
lich wie die oben bereits erwdhnten Ra-
ting-Agenturen vergleicht Robeco SAM
Unternehmen auch mit ihren Vergleichs-
gruppen.?

Verschiedene Ansatze
der Rating-Agenturen
Die Rating-Agentur ,Sustainalytics” bie-

tet eine absolute Bewertung der ESG-Risi-
ken und erméglicht einen Vergleich zwi-



schen Unternehmen, die in verschiedenen
Branchen tatig sind. Hierzu implemen-
tiert Sustainalytics einen spezifischen Ra-
ting-Prozess, der auf drei Saulen basiert.
Zunachst wird eine Top-Down-Bewertung
der Teilbranche durchgefuhrt, um we-
sentliche ESG-Themen zu identifizieren.
Sodann wird eine Unternehmensanalyse
durchgefuihrt, die sich auf ihre spezifi-
schen ,Engagements und Management-
bewertungen” konzentriert. Die dritte
Saule rundet den Rating-Prozess mit einer
ergdnzenden Bewertung von Medien-
nachrichten auf taglicher Basis ab.?

Sowohl Robeco SAM als auch Sustainaly-
tics identifizieren das Universum relevan-
ter ESG-Faktoren durch eine finanzielle
Wesentlichkeitsbewertung. Das bedeutet,
dass beide Rating-Agenturen nur diejeni-
gen ESG-Faktoren bericksichtigen, von
denen angenommen werden kann, dass
sie einen erheblichen Einfluss auf die zu-
kunftige finanzielle Lage des Unterneh-
mens haben werden. ESG-Ratings zielen
damit auf gesamte Unternehmen und
ihre Geschaftsaktivitaten ab. Insofern
kénnte die Logik der Vergleichsgruppen-
bewertung bei allen Rating-Agenturen
erklaren, warum Unternehmen, die an
kontroversen Geschaftsaktivitaten (zum
Beispiel Tabak- oder Alkoholproduktion)
beteiligt sind, teilweise dennoch eine
hohe Nachhaltigkeitsbewertung errei-
chen koénnen. Zudem werden samtliche
von Unternehmen ausgegebenen Wert-
papiere — sowohl Eigenkapital- als auch
Schuldinstrumente — aus ESG-Sicht gleich
bewertet, da sie von derselben Bewer-
tung der Nachhaltigkeit des Gesamtge-
schafts des Unternehmens abhangen.

Banksteuerung
und Risikomanagement

GemaB EU-Kommission sollen Banken
kunftig Umweltschutz und soziale Gerech-
tigkeit in Risikomanagement, Geschafts-
strategien und Investmentpolitik integrie-
ren. Das Risikomanagement ist deshalb
die primare Anlaufstelle fur Nachhaltig-
keitsfragen im Finanzsektor und erlaubt
eine angemessene Bepreisung und Allo-
kation von ESG-Risiken. Kreditinstituten
wird eine ,doppelte Wesentlichkeit” zu-

8

gesprochen: Einerseits werden sie von
ESG-Risiken betroffen und andererseits
kénnen ihre Geschaftsentscheidungen
(zum Beispiel zu Kapitalallokation) ESG-
Risiken steigern oder begrenzen.”

GleichermaBen verfolgt die BaFin mit
dem MaRisk-Regelwerk eine Vereinheitli-
chung der bisher geregelten Sachverhalte
zur Gesamtverantwortung der Geschafts-
leitung und zum Funktionstrennungsprin-
zip. Die MaRisk stellen eine Reaktion auf
die in Basel Il geforderte ganzheitliche Ri-
sikobetrachtung dar. Sie erganzen und er-
weitern bisherige Regelungen. Wahrend
das KWG in § 25 a KWG nur den Rahmen
fur ein angemessenes Risikomanagement
definiert, erfolgt dessen Konkretisierung
auf dem Weg einer Verwaltungsanwei-
sung in Form der MaRisk.®

Implementierung von ESG-Kriterien
in das Risikomanagement

Der Bankensektor soll widerstandsfahi-
ger gegen ESG-Risiken werden. Die Me-
thoden zur Quantifizierung und Steue-
rung dieser Risiken sollen verbessert und
die Markte Uber die einschlagigen Me-
thoden informiert werden. Daher kommt
der aufsichtlichen Regulierung, ESG-Risi-
ken im Risikomanagement systematisch
zu ermitteln, offenzulegen und zu steu-
ern eine entscheidende Bedeutung zu.”

Regulatoren und politische Behoérden
drangen die Banken dazu, ESG-bezogene
Anforderungen zu erfullen. Fur Banken,
die fruhzeitig ESG-Faktoren berucksichti-
gen, indem sie wirksame Risikomanage-
ment-Tools implementieren, Scoring-Ex-
pertise und Messmethoden etablieren
und Kunden bei der Transformation mit
Beratungs-, Finanzierungs- und Invest-
mentlésungen unterstitzen, kann das
aber auch zu einem Wettbewerbsvorteil
gegeniber anderen Instituten fuhren.®

Die Integration der ESG-Risiken in das Risi-
komanagement der Banken hat Auswir-
kungen auf die Geschaftsstrategie und das
Risikoprofil der Finanzinstitute. Zu klaren
ist, wie klimabezogene Finanzrisiken im
Risikomanagement der Banken zukunftig
behandelt und berticksichtigt werden.?

Die Funktionen des Risikomanagements
einer Bank umfassen bezlglich der Risi-
ken deren'® Identifikation, Messung, Ag-
gregation, Planung und Steuerung sowie
Uberwachung. Fir eine integrierte Ge-
samtbanksteuerung ist das bestehende
System zur verursachungsgerechten Er-
gebnisermittlung sowie die Anreiz- und
Sanktionssystematik um die ESG-Dimen-
sion zu erganzen."

Die Praxis muss hierzu neue, innovative
Mess-, Steuerungs- und Risikominderungs-
instrumente entwickeln. Die ESG-Risiken
sind expliziter Bestandteil der Prozesse ei-
nes integrierten Risikomanagements, be-
ginnend mit der Risikoinventur.

Zur Implementierung von Nachhaltig-
keitsrisiken im Risikomanagement sind
Nachhaltigkeitsrisiken zu identifizieren,
identifizierte Risiken in bestehende Risi-
kokategorien mit Messung und Bewer-
tung zu Ubersetzen sowie identifizierte,
gemessene und bewertete Nachhaltig-
keitsrisiken zu steuern, tberwachen und
begrenzen.

Fur die Steuerung, Uberwachung und Be-
grenzung der Nachhaltigkeitsrisiken ste-
hen als Verfahren zur Verfigung:

— Ausschlusskritieren
- Positivlisten

- Best-in-Class-Ansatz
— Divestment

- Engagement und Stimmrechtsaus-
Ubung

Fur ein Management von ESG-Risiken in
Finanzinstituten sind samtliche Bereiche
des Risikomanagements zu beleuchten.

Uber den Risikoinventurprozess mit der
Risikoidentifikation —und -bewertung
kénnen Kreditinstitute wesentliche Risi-
ken identifizieren und angemessen in die
Gesamtbanksteuerung einbinden (siehe
Abbildung 1)."?

Im Rahmen der Risikoinventur erfolgt mit
der Risikoidentifikation eine Zusammen-
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stellung des aktuellen Umfangs der risi-
kotragenden Geschaftsaktivitaten sowie
daruber hinaus deren erwartete kinftige
Entwicklung.

Mit der anschlieBenden Risikobewertung
erfolgt eine Ableitung aller fur das Insti-
tut relevanter Risiken. Ziel ist eine Eintei-
lung der relevanten Risiken in wesentli-
che und unwesentliche. Die Bewertung
der Wesentlichkeit eines Risikos erfolgt
mithilfe der in den MaRisk benannten Di-
mensionen zur Vermdgens-, Ertrags- und
Liquiditatslage. Dies sollte zum einen
quantitativ durch eine Risikoabschatzung
und Gegenuberstellung mit der Wesent-
lichkeitsschwelle erfolgen. Zum anderen
sind qualitative Uberlegungen und Fol-
gerungen in den Entscheidungsprozess
einzubeziehen.

Durch den dargestellten Risikoinventur-
prozess unter Einbezug der ESG-Aspekte
werden die fur ein Institut wesentlichen
Risiken bestimmt. Diese Risiken und ins-
besondere die daraus gewonnen Er-
kenntnisse werden anschlieBend im Risi-
kosteuerungs- und -controllingprozess
berucksichtigt und flieBen damit auch in

Abbildung 2: Risikoarten-Liste

die ICAAP-, beziehungsweise ILAAP-Pro-
zesse ein. Durch die Analyse der Risiko-
struktur und -zusammensetzung sowie
der Wirkungsketten von Umfeldver-
anderungen hin zu den Auswirkungen
auf die Risikoklassen gibt die Risiko-
inventur wichtige Impulse fur die Ge-
samtbanksteuerung und das Risikoma-
nagement.'

Die Banken haben mindestens einmal im
Jahr eine Risikoinventur durchzufthren.
Diese beginnt in der Regel mit der Erstel-
lung einer Risikoarten-Liste (siehe Abbil-
dung 2)."

Bei den Adressen-, Marktpreis- und Liqui-
ditatsrisiken handelt es sich um die so ge-
nannten ,Financial Risks”. Sie sind
zwangslaufig als Teil des Geschaftsmo-
dells zu sehen, wahrend es sich bei den
Operationellen und Sonstigen Risiken als
Non Financial Risks eher um klassische
Unternehmensrisiken handelt.

ESG-Risiken stellen gemaB BaFin nicht
eine eigenstandige Risikoart dar, sondern
vielmehr sind sie Faktoren oder Treiber
der Gbrigen Risikoarten."™

. . “
Risikoarten ‘
S —

L N

Das Risikomanagement ist in der Regel so
geregelt, dass das zentrale Risikocontrol-
ling fur Methoden und Prozesse und die
dezentralen Experten fur die Erfassung
und das Management der Risikoquellen
in ihren Organisationseinheiten zustandig
sind. Dabei werden in den jeweiligen Or-
ganisationseinheiten in Zusammenarbeit
von zentralen und dezentralen Risikover-
antwortlichen, gegebenenfalls auch un-
ter Hinzuziehung weiterer interner und/
oder externer Experten, potenzielle Ge-
fahrenquellen erfasst und hinsichtlich
moglicher Eintrittshaufigkeit und poten-
zieller Schadenshéhe zusammenfassend
klassifiziert.

Um festzustellen, ob die Gesamtbankri-
sikoposition tragfahig ist, mussen alle
wesentlichen Risiken gemessen und zur
Gesamtbankrisikoposition aggregiert wer-
den. Nach der Prtfung der aufgelisteten
Risiken in der Bank ist deren Wesentlich-
keit zu prtfen. Dazu werden in mehreren
Dimensionen durch Experten Wesentlich-
keitsgrenzen festgesetzt. Die Steuerungs-
methodik muss umso differenzierter und
genauer ausfallen, je bedeutender die
Wesentlichkeit ist. Die Festlegung der

Marktpreisrisiken Operationelle Risiken

— Ausfallrisiko

— Emittentenrisiko

— Kontrahentenrisiko

Zinsanderungs-
risiko
Spezialfonds-
risiko
| Aktien- und Aktien-
fondskursrisiko

Interner/externer
Betrug

* Conduct Risk

IT-Risiken

|| Bonitats- Options- | | .
anderungsrisiko risiko izdriatlEn
|| - . | | Rohwaren- | i
Beteiligungsrisiko risiko Compliance
— Landerrisiko = Sachwert- —  Personalrisiken
risiko
|| Wahrungs- . In-/Outsourcing-
risiko risiken
Credit-Spread- .
- Risiko . Modellrisiko
ESG-Risiken
Quelle: K. Leusmann (2023)
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Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiko
Marktliquiditats-

Refinanzierungs-

Sonstige Risiken

.y Geschaftsrisiken

risiko Reputationsrisiko

risiko Strategische Risiken



entsprechenden Grenzen und Methoden
durch Experten sollte dabei in der Weise
geschehen, dass sie aufsichtlichen Pra-
fungen gentigt. Das Ergebnis der Risiko-
inventur besteht in der Beurteilung, ob
fur alle wesentlichen Risiken angemesse-
ne Methoden zu ihrer Messung und Steu-
erung bestehen.®

Auf der Grundlage des Gesamtrisikopro-
fils sollte gemaB MaRisk sichergestellt
werden, dass die als wesentlich identifi-
zierten Risiken durch das Risikodeckungs-
potenzial abgedeckt sind und damit die
Risikotragfahigkeit (sieche Abbildung 3)'”
gegeben ist.

Fur die Bewertung banktypischer Risiken
existieren vielfaltige Verfahren. Diese
sind aber oftmals nicht in der Lage, die
sich dynamisch entwickelnden ESG-Risi-
ken zu erfassen, da sie historische Daten
oder stationdre Systeme voraussetzen.
Klassische Value-at-Risk-Ansatze kénnen
deshalb nur eingeschrankt zur Risikomes-
sung genutzt werden. GemaB MaRisk
sind die Risikosteuerungs- und -control-
lingprozesse sowie die zur Risikoquantifi-
zierung eingesetzten Methoden und Ver-
fahren anzupassen.

Aufgrund fehlender Datenhistorien, be-
ziehungsweise mangels Erfahrungen be-
zuglich der Nachhaltigkeitsrisiken gibt es
bisher keine Standards zu deren Risiko-
messung und -steuerung. Der Risikoiden-
tifizierungs- und -analyseprozess konzen-
triert sich deshalb mehr auf Kreativitat,

Abbildung 3: Die Risikotragfahigkeit

Vermodgens-
werte
passiv

Stille Reserven

Vermoégenswerte aktiv

Bilanzielles
Eigenkapital

Risikosensibilitat und eine Frihwarnsys-
tematik als auf statistische Daten.

Ausgestaltung des
Risikomanagements

Die bisherigen Beschreibungen zum ,,New
Risk Management” machen deutlich, dass
die Risikokultur und Risikosensibilitat ein
wesentlicher Teil davon, sowie die Fruh-
erkennung ein entscheidender Erfolgs-
faktor im Risikomanagement der Zukunft
sein werden (siehe Abbildung 4).'®

Aufgaben, Verantwortlichkeiten sowie
der zeitliche Rahmen fur die Identifizie-
rung, Beurteilung, Steuerung, Uberwa-
chung und Berichterstattung von Nach-
haltigkeitsrisiken sind in die bestehenden
Risikoarten innerhalb des Risikomanage-
mentsystems einzuordnen. Prozesse zur
Friherkennung solcher Risiken sind unter
Einbezug der Charakteristika von Nach-
haltigkeitsrisiken zu etablieren. Die Me-
thoden zur Steuerung und Begrenzung
der Nachhaltigkeitsrisiken sollten im Ein-
klang mit den Geschafts- und Risikostra-
tegien stehen und den beaufsichtigten
Unternehmen ein angemessenes Ma-
nagement von Nachhaltigkeitsrisiken er-
moglichen.™

Zur Identifizierung und Beurteilung von
Nachhaltigkeitsrisiken kénnen sogenann-
te Risikoanalyse- beziehungsweise -klassi-
fizierungsverfahren genutzt werden. Me-
thodische Unterstutzung leisten hierbei:

Risikotragfahigkeit

Gesamtbankrisiko
bei 99,9%

Adressrisiko
> Marktpreisrisiko
Op-Risk

Sonstige Risiken

Quelle: K. Leusmann (2023)
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— Ausschlusskriterien/Limite, die auf der
Identifizierung von Unternehmen, Bran-
chen, Regionen, Staaten und &hnlichem
basieren, in die aufgrund Nicht-Erfullung
bestimmter Kriterien nicht oder nur noch
bis zu einem gewissen Limit investiert wird.

— Positivlisten, die auf der Identifizierung
von Unternehmen, Branchen, Regionen,
Staaten und &hnlichem basieren, in die
aufgrund Erfullung von Nachhaltigkeits-
kriterien investiert wird.

- Best-in-Class-Ansatz, der jene Unter-
nehmen identifiziert, die auf Basis von
Nachhaltigkeitskriterien innerhalb ihrer
Branche besser abschneiden als andere
Unternehmen.

— Normbasiertes Screening, das die Nach-
haltigkeitskriterien nicht selbst festge-
legt, sondern auf Basis international an-
erkannter Normen agiert.

- Stimmrechtsaustibung, Dialog mit Un-
ternehmensleitung oder Einflussnahme
auf Branchenvertretungen, um einen
nachhaltigeren Kurs zu verfolgen.

Im Ergebnis entsteht eine die Nachhaltig-
keitsrisiken einbeziehende Risikoeinstu-
fung zur Ableitung von MaBnahmen fur
die Steuerung oder Minimierung des
Nachhaltigkeitsrisikos, beziehungsweise
der nachteiligen Nachhaltigkeitsauswir-
kungen bis hin zu einem Aktionsplan
zum schrittweisen Abbau solcher Risiken,
Verbesserung des Nachhaltigkeitsratings
oder Einhaltung bestimmter Nachhaltig-
keitsstandards. Letztlich flieBt dies in die
Entscheidung Uber die Freigabe der
Transaktion und Gestaltung von Konditi-
onen ein. In der Praxis bereits verfigbare
Instrumente zur Risikoinventur bezie-
hungsweise Portfolioanalyse kénnen von
den Banken zur Risikoidentifizierung von
ESG-Risiken genutzt werden. Es sind dies:

Aufgrund der unterschiedlichen quanti-
tativen und qualitativen Kennzahlen, die
in ihrer ausgewogenen Kombination den
nachhaltigen Erfolg sichern sollen, bietet
sich die Balanced Scorecard (BSC) fur die
ESG-Risikoidentifikation und ihrer internen
Steuerung an. Eine Gesamtbank-Score-
card, in die die ESG-Dimensionen integ-
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Abbildung 4: New Risk Management

Verbesserte/
erweiterte
SREP Stl’eSS-'
(Supervisory Review and Risk systematik
Evaluation Process) Assessments Frah-
Neue Risikoarten warn-
(ESG/ systematik
Cyber-Risk)
MaRisk (5. Novelle) plus BAIT .
plus BaFin-Merkblatt New Risk
Nachhaltigkeitsrisiken (ESG) Management
Geschafts-
Nachhaltigkeit/ modell-Analyse
§ 25 ¢, d KWG Ethikrating und
(Verscharfte Anforderungen -entwicklung
an die Sachkunde von GL und Risikokultur
Kontrollorgan) (inkl. Anreiz-
und Sanktions-
mechanik)

Quelle: K. Leusmann (2023)

riert sind, kdnnte eine Struktur aufweisen,
wie sie in Abbildung 52 dargestellt ist.

Die DZ Bank hat zum Beispiel bereits eine
eigene Risiko-Scorecard entwickelt, die
das jeweilige Risiko eines Kunden in den
Dimensionen E (Environment), S (Social)
und Governance (G) abbildet. Dahinter
steht die Auffassung: Je geringer die
Transformationserfordernisse und je bes-
ser die Transformationsaktivitaten, desto
geringer das Risiko des Kunden.

Die ESG-Risiko-Scorecard eignet sich zur
Strukturierung von ESG-Risiken. Mit dem
ESG-Risikoscoring kénnen Kunden mitei-
nander oder mit dem jeweiligen Branchen-
durchschnitt verglichen und langfristig
begleitet werden. Auch Transformations-
bemihungen des Kunden sowie Risikoka-
pazitaten und Risikoappetit kénnen in
die Analyse einflieBen.

Risk-Map und Heatmap

In der Risk-Map/Heatmap (Visualisierungs-
methode fur groBe Datenmengen) wer-
den die Risiken nach Schadenshéhe und
Schadenshaufigkeit sortiert, farblich ko-
diert und nach Relevanz und Dringlich-
keit systematisiert (siehe Abbildung 6).2"

Die MaRisk-Verordnung differenziert bei
der Verwendung von Ratings zwischen

Digitaler Sonderdruck - Kreditwesen

Kreditratings und ESG-Ratings. Kreditra-
tings verwenden Faktoren fur die Boni-
tatsbeurteilung des Unternehmens, wah-
rend zweitere die Nachhaltigkeit zum
Beispiel von Finanzanlagen taxieren. ESG-
Faktoren sollten nur dann im Kreditrating
bertcksichtigt werden, wenn diese die
Bonitatsbeurteilung und damit die Aus-
fallwahrscheinlichkeit des Kreditnehmers
betreffen. Entsprechend werden Nachhal-
tigkeitsrisiken in der Zukunft auch zu me-
thodischen Anpassungen bei den Kredit-
ratings fuhren.

Das Prinzip der risikoadjustierten Beprei-
sung der Kredite bleibt demnach durch
den Einbezug der Nachhaltigkeitsrisiken
in das Adressausfallrisiko unverandert.
Die entscheidende Neuerung besteht in
der moglichen Preisdifferenzierung zwi-
schen grinen und nicht-griinen Invest-
ments.

L N

Um die Nachhaltigkeit von Finanzanla-
gen festzustellen und daraus gegebenen-
falls zusatzliche Informationen Uber
Nachhaltigkeitsrisiken abzuleiten, bieten
sich spezielle ESG-Ratings an. Diese exis-
tieren bereits am Markt und werden von
verschiedenen Unternehmen angeboten.
Auch registrierte Ratingagenturen offe-
rieren ESG-Ratings.

Fur ESG-Ratings fehlen momentan noch
einheitliche Begrifflichkeiten und allge-
meine Standards. Anhaltspunkt kann die
von der EU-Kommission vorgeschlagene
und von der Technischen Expertengruppe
im Detail ausgearbeitete sogenannte EU-
Taxonomie liefern, die sich allerdings
noch in der Entwicklung befindet. Die
Entwicklung einheitlicher Standards ist
eine wesentliche Voraussetzung fur die
langfristige Etablierung von ESG-Ratings
als Informationsquelle zur Bewertung
der Nachhaltigkeit von Finanzanlagen.
Vor dem Hintergrund der vorstehenden
Punkte sollten die Verwender von ESG-
Ratings diese im Hinblick auf die Bewer-
tung der Nachhaltigkeit einer Finanzan-
lage nicht einfach tbernehmen, sondern
eine angemessene Plausibilisierung vor-
nehmen und Aspekte der Nachhaltigkeit
von denen der Bonitadt oder des Kreditri-
sikos unterscheiden, sofern diese Aspekte
in keinem Zusammenhang damit stehen.

Stresstests mit Sensitivitats-
und Szenarioanalysen

Zur Untersuchung der ESG-Risiken infol-
ge widriger Ereignisse oder Szenarien
kénnen Stresstests mit Sensitivitats- und
Szenarioanalysen eingesetzt werden. Eu-
ropaische Organisationen (NGFS, Euro-

Abbildung 5: Balanced Scorecard Gesamtbank

Scorecard Gesamtbank

Ergebnis Stakeholder

— Treynor-Ratio — Anteil real-

- Eigenkapital- wirtschaftliches
rendite Geschaft

— Wertbeitrag - Kunden-
(DB3) zufriedenheit

- Ethikrating - MA-Zufriedenheit

- Fragilitat - FK-Beurteilung

Quelle: K. Leusmann (2023)
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paischer Ausschuss fur Systemrisiken, Eu-
ropaische Zentralbank) arbeiten derzeit
an Szenarien fur klimabezogene Stress-
tests. Diese bieten Anhaltspunkte fur
Stresstests im Bereich Nachhaltigkeit.
Entsprechend kann die Ableitung von
Szenarien als etablierte Methode des
Controllings eingesetzt werden, um ESG-
Aspekte und deren Auswirkungen in Risi-
koanalysen einzubeziehen.

ESG-Ratings sind auBerdem nicht fur alle
Marktteilnehmer verfugbar. Vor allem
kleinere Unternehmen sind oft nicht ge-
ratet. Diese legen meistens auch keine
oder nur wenige ESG-Informationen of-
fen. Insoweit ist es Banken von vornher-
ein nicht moglich, ihre Bewertungsmo-
delle effizient anzuwenden.

Eine der wenigen verbleibenden Mog-
lichkeiten an Informationen zu ESG-Risi-
ken der Unternehmen zu gelangen, sind
Unternehmensreports. Ein groBer Schritt
nach vorn ist daher die Corporate Sustai-
nability Reporting Directive (CSRD), die
die Nachhaltigkeitsberichterstattung von
Unternehmen schrittweise ausweitet. Doch
auBerhalb von Europa - insbesondere in
Entwicklungs- und Schwellenlandern -
bleibt die Datenlage weiterhin sparlich.

Im Rahmen der internen Risikoberichter-
stattung konnen Nachhaltigkeitsrisiken
aus den Unternehmensreports abgeleitet
werden. Hierbei ist zu priufen, ob Nach-
haltigkeitsrisiken in die vorhandene Be-
richterstattung im Rahmen der bestehen-
den Berichtswege einbezogen werden

kénnen oder ob aufgrund der Charakteris-
tika von Nachhaltigkeitsrisiken eine spezi-
fische Berichterstattung angezeigt ist.

Leitungs-, Steuerungs- und
Kontrollprozesse

Die BaFin versteht das ,Risikomanage-
ment” im Sinne der MaRisk als zentralen
Bestandteil der institutsinternen Leitungs-,
Steuerungs- und Kontrollprozesse. Es ist
Teil einer ordnungsgemaBen Geschafts-
organisation und umfasst auf Basis der
ermittelten Risikotragfahigkeit insbeson-
dere eine angemessene Geschaftsstrate-
gie sowie angemessene interne Kontroll-
verfahren. Letztere setzen sich aus dem
internen Kontrollsystem (prozessabhan-
gig) und der Internen Revision (prozess-
unabhangig) zusammen.

Das interne Kontrollsystem wird ange-
sichts der Vorgabe von § 25 a KWG weit
gefasst:

- Prozessabhangige Uberwachungsmecha-
nismen, die die Aufbau- und Ablaufor-
ganisation eines Instituts (zum Beispiel
Funktionstrennungsprinzip, prozessimma-
nente Kontrollen) betreffen.

—Prozesse zur Identifizierung, Beurteilung,
Steuerung, Uberwachung und Kommu-
nikation der Risiken (Risikosteuerungs-
und -controllingprozesse).

Die Interne Revision ist als prozessunab-
hangige, der Geschaftsleitung zugeord-

Abbildung 6: Risk-Map fur operationelle Risiken

Schadenshaufigkeit

Sehr Hoch

Hoch

Mittel
bis Hoch

Mittel

T =] e

<

Sehr gering
Sehr gering Gering Mittel Mittel Hoch Sehr Hoch
bis Hoch
Schadenshoéhe

Quelle: K. Leusmann (2023)
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neten Stelle fur die Uberpriifung und Be-
urteilung der Funktionsfahigkeit des
internen Kontrollsystems zustandig.

Nachhaltigkeitsrisiken sollten gemaB Ma-
Risk auch in die Prozesse fur die Kreditbe-
arbeitung (Kreditgewahrung, Kreditwei-
terbearbeitung) einbezogen werden. Fur
die Bonitatseinschatzung sollten sich die
Institute ein eigenes Urteil Uber die Ad-
ressenausfallrisiken bilden und auch zu-
kunftige Risiken einbeziehen, zu denen
Nachhaltigkeitsrisiken zahlen. Die fur das
Adressenausfallrisiko eines Kreditenga-
gements bedeutsamen Aspekte sollten
herausgearbeitet und beurteilt werden.
Branchen- und gegebenenfalls Landerrisi-
ken, die durch Nachhaltigkeitsrisiken
noch erweitert werden, sollten ebenfalls
bertcksichtigt werden. Bei der Verwen-
dung externer Bonitatseinschatzungen
sollte das Kreditinstitut beim Urteil Uber
das Adressenausfallrisiko auch eigene Er-
kenntnisse und Informationen mitberuck-
sichtigen (siehe Abbildung 7).2?

Die Risikokontrollprozesse werden mit
dem Einbezug von ESG-Risiken komplexer
und umfangreicher. Zu ihrer Handhabung
sind sie effizient auszugestalten. Zugleich
sind Fehleranfalligkeiten zu verringern.
Die robotergestiitzte Prozessautomatisie-
rung (RPA) kann hier eine zentrale Rolle
bei der Ausfuhrung der Aufgaben spie-
len. BaFin und Bundesbank haben 2021
ein Diskussionspapier Uber den Einsatz
von maschinellem Lernen in der Risiko-
modellierung veroffentlicht.

Zukunftsfahige Integration von
ESG-Risiken im Risiko-Controlling

Durch die Kombination von Roboter-Au-
tomatisierung und kunstlicher Intelligenz
kénnen Programme Aufgaben ausfuh-
ren, fur die bisher personeller Einsatz er-
forderlich war. Dies hat direkte Auswir-
kungen auf Compliance-Aktivitaten der
Banken. RPA ersetzt manuelle Prozesse
zu Legitimationsprifungen. Die Automa-
tisierung wird dazu beitragen, mensch-
liche Fehler zu minimieren, Kosten zu
senken und auch die Effizienz des On-
boarding-Prozesses fur neue Kunden zu
verbessern.?
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Abbildung 7: Steuerung und Uberwachung von Kreditrisiken

Fraherkennungs-
system
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Kreditrisiko-
controlling

Indikatoren
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Risiko- Risiko-
identifikation messung
aktiv
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Handel mit
Kreditrisiken
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Kreditrisiken und der
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Reporting,
Handlungsvorschlage
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steuerung kontrolle
passiv

Risikovermeidung
Risikoverminderung
Risikotberwalzung
Risikolimitierung
Risikodiversifikation

Quelle: K. Wimmer (2023)

In der Praxis lasst sich beobachten, dass
Banken ESG-Risikofaktoren in bestehen-
de Risikomanagementverfahren integrie-
ren und dabei zunachst auf Fruhwarn-
und Managementsysteme setzen, um
zunachst die eigene Anfalligkeit bezuglich
der Banksteuerung festzustellen und die
regulatorische Compliance sicherzustel-
len.2

Eine erfolgreiche Integration von ESG-
Faktoren in das Risikomanagement und
die Gesamtbanksteuerung bedeutet aber
auch die Chance, Uber das Management
von Nachhaltigkeitsrisiken zu einer Ver-
besserung von Reputation, Glaubwurdig-
keit und Steigerung des Markenwerts zu
kommen. Banken, die ihre ESG-Risikofak-
toren verstehen und chancenorientiert
in ihr Risikomanagement integrieren, er-
hohen damit ihre Wettbewerbsfahig-
keit. Die Integration von ESG-Risiken wird
zu einem wesentlichen Erfolgsfaktor
fur die Nachhaltigkeit einer Bank in Zu-
kunft.
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