Deutsche Borse Group — feedback to BaFin Consultation 16/2019

BaFin: Konsultation 16/2019 — Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken

Datum: 01.11.2019

wichtiger werdenden Thema ,Nachhaltigkeitsrisiken geben —
und fahrt zur lllustrierung zahlreiche Beispiele und Fragen an.
Die BaFin sieht ihr Merkblatt als Kompendium von Good-Prac-
tices, das unter Beriicksichtigung des Proportionalitatsprinzips
in den beaufsichtigten Unternehmen Anwendung finden soll.
Das Merkblatt ist somit eine sinnvolle Ergdnzung der Mindest-
anforderungen an das Risikomanagement fur Kreditinstitute,
Versicherungsunternehmen und Kapitalverwaltungsgesell-
schaften.

Das Merkblatt bestimmt den Begriff Nachhaltigkeit im Sinne
von ESG (Environmental, Social and Governance — Umwelt,
Soziales und Unternehmensfiihrung) und geht auf physische
und transitorische Risiken ein, die als Teil der bestehenden Ri-
sikoarten zunehmende Wirkung entfalten kdnnen. Nachhaltig-
keitsrisiken kénnen auch erhebliche Reputationsrisiken ber-
gen. Die BaFin erwartet, dass die Unternehmen eine Ausei-
nandersetzung mit den entsprechenden Risiken sicherstellen.

Im Detail geht das Merkblatt zun&chst auf Strategien, verant-
wortliche Unternehmensfihrung und Geschéaftsorganisation
ein. Die BaFin erachtet eine strategische Befassung mit Nach-
haltigkeitsrisiken und eine entsprechende Umsetzung in den
von ihr beaufsichtigten Unternehmen fur erforderlich. Dabei ist
die Gesamtverantwortung der Geschaftsleitung fur die Ge-
schafts- und Risikostrategie und deren Kommunikation und
Umsetzung im Unternehmen sowie eine den Risiken angemes-
sene Geschaftsorganisation mit Verantwortlichkeiten, Prozes-
sen, Ressourcen und Funktionen herauszustellen.

Das Risikomanagement bildet den zentralen Punkt des Merk-
blattes. Es geht auf die Risikoidentifikations-, -steuerungs- und
-controllingprozesse sowie die ,klassischen“ Methoden und
Verfahren unter besonderer Beriicksichtigung von Nachhaltig-
keitsrisiken ein. Auch werden in diesem Abschnitt Besonder-
heiten fir nach KWG, VAG und KAGB beaufsichtigte Unter-
nehmen mit Blick auf die Einbindung von Nachhaltigkeitsrisi-
ken in das Risikomanagement herausgestellt.

Kapitel BaFin: Merkblatt zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken DBG Kommentare
0 Zusammen- Mit dem Merkblatt mdchte die BaFin den von ihr beaufsichtig- Die Gruppe Deutsche Borse begrif3t ausdricklich, dass
fassung ten Unternehmen eine Orientierung im Umgang mit dem immer | sich die BaFin mit dem Thema Nachhaltigkeitsrisiken be-

fasst und ist Uber die gegebene Mdglichkeit einer Konsul-
tation zu diesem Merkblatt sehr dankbar.

Gegenwartig werden Nachhaltigkeitsrisiken vom Finanz-
sektor nicht immer angemessen bertcksichtigt, obwohl
ein grol3er Teil der Risikoexponierung oft direkt oder indi-
rekt mit ESG-Risiken verbunden ist und dies nicht zuletzt
eine Bedrohung fur derzeitige Geschaftsmodelle darstellt.
Folglich bedarf es einer besseren Berticksichtigung nach-
haltigkeitsrelevanter Risiken in den Aufsichtsvorschriften,
wobei auf eine sorgfaltige Feinabstimmung zu achten ist.
Das vorliegende Merkblatt im Sinne einer Orientierungs-
hilfe und Erganzung, bspw. zu den Mindestanforderungen
an das Risikomanagement (MaRisk), halten wir fur einen
adagquaten Weg um Kohéarenz und Wirksamkeit des Auf-
sichtsrahmens sowie die Finanzstabilitdt zu wahren.

Die Absicht der BaFin, das Merkblatt nach der Konsulta-
tion an die europdischen Institutionen und Aufsichtsbehdor-
den weiterzuspielen, entspricht dabei der gewiinschten
Vorreiterrolle Deutschlands in diesem Themengebiet und
wird ausdriicklich unterstiitzt, sowohl von der Gruppe
Deutsche Borse als Unternehmen, wie auch als Teil des
Green and Sustainable Finance Clusters Germany.

Ungeachtet dessen, dass wir die Berticksichtigung von
Nachhaltigkeitsrisiken bei entsprechender Wesentlichkeit
im Anwendungsbereich der MaRisk sehen, sind wir der
Auffassung, dass die im Merkblatt aufgefiihrten Beispiele
und Auslegungshinweise regelmaRig tGber die Anforderun-
gen der MaRisk hinausgehen. Die Vorgaben der MaRisk
sollten analog den Vorgaben des AT 2.2 MaRisk anzu-
wenden sein, wenn Nachhaltigkeitsrisiken durch das Un-
ternehmen als wesentlich identifiziert wurden. Andernfalls
konnte es aufgrund der aktuellen medialen Prasenz zu
Nachhaltigkeitsrisken zu einer Uberproportionalen Beriick-
sichtigung kommen, was sich wiederrum auf die ange-
messene Beriicksichtigung weiterer Risiken ggf. nachteilig
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Im Weiteren befasst sich das Merkblatt mit Fragestellungen zu
Stresstests einschlieR3lich Szenarioanalysen, besonders in Be-
zug auf unternehmensindividuelle Tests und geht auf Transiti-
onsszenarien und Auswirkungsszenarien ein. Externe Stress-
tests werden nicht behandelt.

Abschliel3end aufert sich die BaFin zu Fragen der Auslage-
rung bzw. Ausgliederung, zu Gruppensachverhalten und die
Verwendung von Nachhaltigkeitsratings.

auswirken konnte. Die regelméRige institutsspezifische
Beurteilung von Nachhaltigkeitsrisiken sowie eine mégli-
che Beriicksichtigung im Rahmen der Risikoinventur
bleibt von einer solchen Einschrankung unberihrt und
sollte durch das entsprechende Unternehmen sicherge-
stellt werden.

Den von der BaFin unter 2.7 des Konsultationsdokuments
hervorgehobenen Ansatz, Nachhaltigkeitsrisiken als Teil-
aspekte bekannter Risikoarten zu bericksichtigen, soweit
dies fir das betroffene Unternehmen eine angemessene
Bericksichtigung darstellt, unterstiitzen wir.

Dies ist insbesondere auch vor der unter 2.4 aufgefihrten
Definition von Nachhaltigkeitsrisken, die in die Definition
anderer Risikoarten greift, zielfuhrend.
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1 Allgemeines

1.1 Einordnung Die BaFin méchte insbesondere den beaufsichtigten Unterneh- | FuBnote 8, beziiglich der noch ausstehenden européi-
und Ziele die- | men mit diesem Merkblatt eine Orientierung im Umgang mit schen Konkretisierungen zur Integration von Nachhaltig-
ses Merk- dem immer wichtiger werdenden Thema ,Nachhaltigkeitsrisi- keitsrisiken bei Kreditinstituten verweist auf Art. 98 Abs. 8
blatts ken“ geben. Die in diesem Merkblatt aufgezeigten Grundsatze | ,CRD II“. Wir nehmen an, dass hier falschlicherweise auf
und Prozesse sind als sinnvolle Verfahrensweisen (Good- die CRD Il verwiesen wird und anstelle dessen ein Ver-
Practice-Ansatze) zu verstehen, an denen sich die Unterneh- weis auf die CDR V erfolgen sollte.

men bei der unternehmensindividuellen Behandlung von Nach-
haltigkeitsrisiken orientieren konnen; dies auch im Hinblick auf
den aufsichtlichen Uberpriifungs- und Bewertungsprozess.

Wichtig ist dabei: Die bestehenden gesetzlichen Vorga-
ben, konkretisiert insbesondere durch die MaRisk, MaGo,
KAMaRisk, sind in jedem Fall zu beachten, d.h. alle (we-
sentlichen) Risiken sind zu identifizieren, zu bewerten, zu tUber-
wachen, zu steuern und zu kommunizieren. Hierzu zahlen als
Teilaspekte bekannter Risikoarten auch Nachhaltigkeitsrisiken.
Die BaFin erwartet, dass die Unternehmen eine Auseinan-
dersetzung mit den entsprechenden Risiken sicherstellen
und dies in angemessener Weise dokumentieren. Da es
sich hierbei um eine ureigene Beurteilung durch die Unterneh-
men handelt, sind alternative oder ergéanzende Verfahrenswei-
sen zu den in diesem Merkblatt dargelegten Grundséatzen und
Prozessen mdglich. Sie kdnnen geboten sein, wenn dies zu ei-
nem angemessenen Umgang mit den Risiken fihrt.

Die BaFin weist darauf hin, dass verbindliche gesetzliche
oder aufsichtliche Vorgaben im Hinblick auf Nachhaltig-
keitsrisiken durch das Merkblatt weder abgeschwécht,
noch erweitert werden. Dies gilt insbesondere fir die noch
ausstehenden europdaischen Konkretisierungen zur Integration
von Nachhaltigkeitsrisiken bei Versicherungsunternehmen,
Wertpapierdienstleistungsunternehmen und Kapitalverwal-
tungsgesellschaften sowie bei Kreditinstituten.

1.2 Sektorlber- Dieses Merkblatt gilt als Orientierung fiir alle von der BaFin be-
greifende An- | aufsichtigten Unternehmen, insbesondere Kreditinstitute, Ver-
wendung sicherungsunternehmen und Pensionsfonds, Kapitalverwal-

tungsgesellschaften und Finanzdienstleistungsinstitute, jeweils
mit Sitz im Inland, einschlieBlich ihrer Zweigniederlassungen
im Ausland. Das Merkblatt gilt ebenfalls fur Drittstaatennieder-
lassungen, soweit sie im Inland wie eigene Unternehmen be-
aufsichtigt werden. Es gilt nicht unmittelbar fiir von der EZB di-
rekt beaufsichtigte bedeutende Institute sowie inlandische
Zweigniederlassungen von Unternehmen aus dem EU/EWR-
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Ausland; aufgrund des empfehlenden Charakters dieses Merk-
blattes ist es allerdings nicht ausgeschlossen, dass auch sol-
che Unternehmen das Merkblatt zur Orientierung heranziehen.

1.3

Proportionali-
tat

Die beaufsichtigten Unternehmen sind aufgefordert, einen ih-
rem Risikoprofil angemessenen Ansatz zu entwickeln, nach-
prufbar zu dokumentieren und im Zeitablauf an sich veran-
dernde Gegebenheiten anzupassen. Dies bedeutet, dass bei
einem schwéacher ausgepragten Risikoprofil einfachere Struk-
turen, Prozesse und Methoden ausreichend sind. Je bedeuten-
der aber die Nachhaltigkeitsrisiken fur ein Unternehmen sind,
desto aufwéandigere Strukturen, Prozesse und Methoden erfor-
dert das Proportionalitatsprinzip.

Der mitunter lange Zeithorizont von Nachhaltigkeitsrisiken (ins-
besondere von physischen Risiken) stellt gerade weniger kom-
plexe Unternehmen vor grof3e Herausforderungen. Die BaFin
ist sich bewusst, dass Nachhaltigkeitsrisiken aufgrund der hau-
fig fehlenden historischen Datengrundlage, der vielen zu be-
ricksichtigenden Faktoren und diverser Unsicherheiten Gber
zukinftige Klima- und Politikszenarien teilweise schwierig zu
messen und zu steuern sind; dies macht es umgekehrt aber
auch erforderlich, bisherige Prozesse anzupassen und még-
licherweise neue, innovative Mess-, Steuerungs- und Risikom-
inderungsinstrumente zu entwickeln. Die beaufsichtigten Un-
ternehmen sollten einen ihrem Risikoprofil angemessenen An-
satz entwickeln und umsetzen. Zu beachten ist in diesem Zu-
sammenhang, dass sich insbesondere Transitionsrisiken auch
sehr kurzfristig realisieren kdnnen. Ferner sind Interdependen-
zen zwischen Transitionsrisiken und physischen Risiken denk-
bar (Einzelheiten siehe 2.4).

14

Beispiele

Die in diesem Merkblatt aufgefiihrten Beispiele und Leitfragen
haben illustrativen Charakter und sollen den beaufsichtigten
Unternehmen helfen, Nachhaltigkeitsrisiken in ihre Strategien,
die Geschaftsorganisation und das Risikomanagement zu in-
tegrieren; sie sind aber weder abschliel3end, noch nimmt die
BaFin damit eine bestimmte Wertung vor.
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2 Einfuhrung

2.1 Klimabezo- Die atmosphéarischen Konzentrationen von Kohlendioxid, Me-
gene Risiken | than und Stickstoffoxid sind so hoch wie seit mindestens
800.000 Jahren nicht mehr.

Der Klimawandel hat bereits jetzt zu einem Anstieg der globa-
len Durchschnittstemperatur um etwa 1,0°C gegentber dem
vorindustriellen Niveau gefiuhrt. Der weltweite Temperaturan-
stieg wird die im Pariser Klimaabkommen vereinbarte 1,5°C-
Marke wahrscheinlich schon zwischen 2030 und 2052 errei-
chen.

Fortgesetzte Treibhausgasemissionen werden eine weitere Er-
warmung und langanhaltende Verédnderungen im gesamten
Klimasystem auslosen, was die Wahrscheinlichkeit von schwe-
ren, allgegenwartigen und unumkehrbaren Folgen fir Men-
schen und Okosysteme erhéht. Am wahrscheinlichsten er-
scheint aktuell eine Erwdrmung um 3-4°C bis zum Ende des
Jahrhunderts, wobei auch ein 5°C-Szenario mit katastrophalen
Folgen nicht ausgeschlossen ist. Das 3°C-Szenario kdnnte be-
reits zu einem Meeresspiegelanstieg um 0,4 bis 0,9m fiihren,
was tiefliegende Kistenstadte und -regionen akut in Gefahr
bringt. Starke tropische Wirbelstiirme kénnten um 28% zuneh-
men, die Haufigkeit extremer Regenfalle sogar um 70%, das
Ausmalf} von unkontrollierten Feuern wirde sich verdoppeln,
80-mal mehr Menschen waren extremen Hitzewellen ausge-
setzt. Das globale BIP kénnte im Vergleich zu einer vom Kili-
mawandel unbeeintrachtigten Entwicklung um 23% abnehmen,
der Ernteertrag (bei héherer Weltbevélkerung als heute) um
24% zurlickgehen.

2.2 Pariser Klima- | Die Mitgliedstaaten der Klimarahmenkonvention der Vereinten
tbereinkom- Nationen, darunter auch Deutschland und die gesamte EU, ha-
men ben sich im Dezember 2015 in Paris auf das Ziel einer Begren-

zung der Erderwéarmung auf deutlich unter 2°C verstandigt und
sich dariiber hinaus sogar zu einem 1,5°C-Szenario mit weni-
ger dramatischen Auswirkungen bekannt. Deutschland hat die-
ses Abkommen im September 2016 ratifiziert.

Bis 2050 sollen die Treibhausgasemissionen nach dem Willen
der EU-Kommission auf netto Null gesenkt werden. Zur Errei-
chung dieser Ziele sind dramatische Umstellungen der Wirt-
schaft erforderlich, was einige Wirtschaftssektoren vor enorme
Herausforderungen stellen wird. Bereits die Reform des EU-
Emissionshandels fiihrte in 2018 zu einer Verdreifachung des
Preises von Emissionszertifikaten.
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2.3

ESG-Risiken

Die BaFin nimmt die aus dem Klimawandel resultierenden Risi-
ken ernst, die daraus resultierenden Schaden kdnnten sich bei
Fortschreibung der gegenwaértigen Entwicklung nach jingeren
Modellrechnungen auf weltweit bis zu US$ 550 Billionen sum-
mieren. Darum halt die BaFin insbesondere die von ihr beauf-
sichtigten Unternehmen dazu an, diese Risiken noch starker in
den Fokus zu nehmen. Nachhaltigkeit darf sich aber nicht in
Klimafragen erschopfen; auch andere dkologische und soziale
Trends kdnnen gravierende Finanzrisiken flir beaufsichtigte
Unternehmen darstellen. So sind zum Beispiel eine Million
Tier- und Pflanzenarten vom Aussterben bedroht, viele davon
innerhalb weniger Jahrzehnte. Dieser Verlust der Biodiversitét
kdnnte ahnlich schwerwiegende finanzielle Auswirkungen ha-
ben wie der Klimawandel; so kann sich beispielsweise das Ri-
siko fur die Landwirtschaft durch den Verlust von Bestaubern
nach wissenschaftlichen Schatzungen auf bis zu US$ 577 Mrd.
jahrlich belaufen. Aus Sicht der BaFin sind daher alle ESG-Ri-
siken (Environmental, Social and Governance — Umwelt, Sozi-
ales und Unternehmensfiihrung) zu bericksichtigen, die sich
letztlich aus den 17 Nachhaltigkeitszielen der Vereinten Natio-
nen ableiten lassen; ,ESG* steht dabei fir (nicht abschlie-
Bende Aufzahlung):

Environmental / Umwelt

Klimaschutz;

Anpassung an den Klimawandel;

Schutz der biologischen Vielfalt;

Nachhaltige Nutzung und Schutz von Wasser- und

Meeresressourcen;

= Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft, Abfallvermei-
dung und Recycling;

= Vermeidung und Verminderung der Umweltverschmut-
zung;

= Schutz gesunder Okosysteme;

= Nachhaltige Landnutzung.

Social / Soziales

= Einhaltung anerkannter arbeitsrechtlicher Standards
(keine Kinder- und Zwangsarbeit, keine Diskriminie-
rung);

= Einhaltung der Arbeitssicherheit und des Gesundheits-
schutzes;
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= Angemessene Entlohnung, faire Bedingungen am Ar-
beitsplatz, Diversitat sowie Aus- und Weiterbildungs-
chancen;

=  Gewerkschafts- und Versammlungsfreiheit;

= Gewabhrleistung einer ausreichenden Produktsicher-
heit, einschlie3lich Gesundheitsschutz;

= Gleiche Anforderungen an Unternehmen in der Liefer-
kette;

= Inklusive Projekte bzw. Riicksichtnahme auf die Be-
lange von Gemeinden und sozialen Minderheiten;

= Steuerehrlichkeit.

Governance / Unternehmensfiihrung

= MalRnahmen zur Verhinderung von Korruption;

= Nachhaltigkeitsmanagement durch Vorstand und Auf-
sichtsrat;

= Vorstandsvergitung in Abhangigkeit von Nachhaltig-

keit;

Erméglichung von Whistle Blowing;

Gewahrleistung von Arbeithnehmerrechten;

Gewabhrleistung des Datenschutzes;

Offenlegung von Informationen.

2.4

Risikover-
standnis

Nachhaltigkeitsrisiken im Sinne dieses Merkblattes sind Er-
eignisse oder Bedingungen aus den Bereichen Umwelt, Sozia-
les oder Unternehmensfuhrung (siehe 2.3), deren Eintreten tat-
sachlich oder potenziell erhebliche negative Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage sowie auf die Repu-
tation eines Unternehmens haben kdnnen; dies schlie3t klima-
bezogene Risiken in Form von physischen Risiken und Transi-
tionsrisiken ein.

Physische Risiken ergeben sich sowohl im Hinblick auf ein-
zelne Extremwetterereignisse und deren Folgen (Beispiele:
Hitze- und Trockenperioden, Uberflutungen, Stiirme, Hagel,
Waldbrénde, Lawinen) als auch in Bezug auf langfristige Ver-
anderungen klimatischer und 6kologischer Bedingungen (Bei-
spiele: Niederschlagshaufigkeit und —mengen, Wetterunbe-
standigkeit, Meeresspiegelanstieg, Veranderung von Meeres-
und Luftstromungen, Uberséduerung der Ozeane, Anstieg der
Durchschnittstemperaturen mit regionalen Extremen).

Physische Risiken kénnen auch indirekte Folgen haben (Bei-
spiele: Zusammenbruch von Lieferketten; Aufgabe

Die hier aufgefuhrte Definition von Nachhaltigkeitsrisiken
reicht durch den Verweis auf potenzielle negative Folgen
aus einer unangemessenen Unternehmensfiihrung sowie
der Materialisierung physischer Risiken in weitere Risiko-
arten, so beispielsweise Compliance oder Operationelle
Risiken, die wiederrum Reputationsrisiken umfassen bzw.
nach sich ziehen kdnnen.

Wahrend bei der Identifizierung moglicher Ursachen fur
Operationelle oder Compliance Risiken auch klimabezo-
gene Entwicklungen mitbericksichtigt werden sollten, ist
fur das letztendlich mdgliche Eintreten bzw. Realisierung
eines Risikos die Ursache unerheblich.

Wir méchten die BaFin daher weiter ermuntern, die Be-
ricksichtigung von Nachhaltigkeitsrisken unternehmens-
spezifisch zu gestalten. Dies kann in Abh&angigkeit von der
Relevanz von Nachhaltigkeitsrisiken fiir das einzelne Un-
ternehmen eine dezidierte und von anderen Risiken sepa-
rate Beriicksichtigung und Quantifizierung von Nachhaltig-
keitsrisiken erfordern, oder aber eine Beriicksichtigung als
Teilrisiko anderer, fir das Unternehmen wesentlicher Risi-
ken gestatten.
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wasserintensiver Geschéftstatigkeiten bis hin zu klimabeding-
ter Migration und bewaffneten Konflikten).

SchlieRlich kénnten die Verursacher von Umweltschéaden bzw.
Unternehmen, die den Klimawandel befoérdert haben, staatlich
(siehe z.B. den Ontario Liability for Climate-Related Harms Act
of 2018) oder gerichtlich fur die Folgen verantwortlich gemacht
werden, evtl. auch verschuldensunabhéngig.

Transitionsrisiken bestehen im Zusammenhang mit der Um-
stellung auf eine kohlenstoffarme Wirtschaft:

Politische MalRBhahmen kénnen zu einer Verteuerung und/oder
Verknappung fossiler Energietrager fuhren (Beispiele: Kohle-
ausstieg, CO2-Steuer) oder zu hohen Investitionskosten auf-
grund erforderlicher Sanierungen von Gebduden und Anlagen.
Neue Technologien kdnnen bekannte verdréngen (Beispiel:
Elektromobilitat), veranderte Kundenpraferenzen und gesell-
schaftliche Erwartungen kdnnen nicht angepasste Unterneh-
men gefahrden.

Wie gravierend der weltweite CO2-Ausstol3 reduziert werden
musste, um die in Paris vereinbarten Klimaziele zu erreichen,
zeigt folgende Grafik des Weltklimarates (dt. Ubersetzung
durch BaFin):

Zwischen beiden Risiken bestehen Interdependenzen.

Eine starke Zunahme der physischen Risiken wiirde eine ab-
ruptere Umstellung der Wirtschaft erfordern, was wiederum zu
héheren Transitionsrisiken fihrt.

Wird die notwendige Reduzierung der Treibhausgasemissio-
nen nicht rechtzeitig vorgenommen, steigen die physischen Ri-
siken und der Handlungsdruck.

Der Hinweis, dass Verursacher von Umweltschaden
staatlich oder gerichtlich fur die Folgen verantwortlich ge-
macht werden kdnnen, ist durchaus angebracht. Mdgliche
Folgen, resultierend aus einer verschlechterten Reputa-
tion oder moglicher Straf- oder Entschadigungszahlungen,
sollten im Rahmen des Risikomanagements von Nachhal-
tigkeitsrisiken berticksichtigt werden.

Wahrend das Risiko fur das Verursachen von Umwelt-
schéaden und darauf resultierender negativer Folgen aktiv
gemanagt und beispielsweise durch ein umweltfreundli-
ches Verhalten migriert werden kann, stellt der Zusatz,
dass es auch ,verschuldensunabhangig® zu einer staatli-
chen oder gerichtlichen ,Verurteilung“ kommen kann, ein
nicht weiter handhabbares Risiko dar.

Ferner erscheint eine grundsatzliche verschuldensunab-
hangige gerichtliche Verurteilung rechtstaatliche Prinzipen
entgegenzustehen, sodass wir die BaFin bitten, die M6g-
lichkeit einer verschuldensunabhé&ngigen staatlichen oder
gerichtlichen Verurteilung weiter auszufihren.
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Im ungunstigsten Szenario zwingen extreme klimabedingte
Schéaden infolge einer lange hinausgezogerten Energiewende
schlief3lich zu einer plétzlichen und radikalen Umstellung der
Wirtschatft.

Nachhaltigkeitsrisiken in den Bereichen Soziales und Un-
ternehmensfuhrung:

Auch Ereignisse, Entwicklungen oder Verhaltensweisen, die
den Bereichen Soziales und Unternehmensfiihrung zuzuord-
nen sind, kdbnnen negative Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage eines Unternehmens entfalten, wenn
die Wahrscheinlichkeit des Eintritts nicht hinreichend in die Be-
wertung der betroffenen Vermdgenswerte oder Verbindlichkei-
ten eingepreist ist. Auch Auswirkungen auf die Reputation sind
mdglich. Soziale Risiken kennzeichnen sich auch durch nega-
tive Auswirkungen auf Stakeholder des Unternehmens. Bei-
spiele: Erfolgreiche Schadenersatzklagen in Milliardenhéhe ge-
gen Hersteller von Zigaretten; Baugenehmigung fur ein Grol3-
projekt scheitert, weil die Landrechte indigener Einwohner
nicht beriicksichtigt wurden; Bul3geldzahlungen wegen hinter-
zogener Steuern bzw. zu Unrecht erhaltener Erstattungen.

Auswirkungen auf die Reputation von Unternehmen:

Reputationsrisiken sind ein wesentlicher Aspekt von Nachhal-
tigkeitsrisiken. Zum einen besteht als zuséatzliche Folge eintre-
tender Ereignisse, Entwicklungen oder Verhaltensweisen ein fi-
nanzielles Schadenpotenzial im o. g. Kontext. Zum anderen
sind Unternehmen einem Schadenpotenzial auch unabhéngig
davon ausgesetzt, dass konkrete Ereignisse eintreten, lediglich
aufgrund der Unterhaltung einer Geschéaftsbeziehung mit ei-
nem Unternehmen, welches maéglicherweise einem Nachhaltig-
keitsrisiko ausgesetzt ist. Aber auch das Unterlassen ausrei-
chender nachhaltiger Aktivitaten in der Auf3en- und Innenwahr-
nehmung, welches Vertrauensverluste bei Kunden und Mitar-
beitern nach sich ziehen kann, stellt ggf. ein wesentliches Re-
putationsrisiko dar.

2.5

Ubertra-
gungswege

Nachhaltigkeitsrisiken kénnen in vielfaltiger Weise die Produk-
tivitédt und die Bewertung von Unternehmen der Realwirtschaft
sowie den Wert von Immobilien und das Einkommen sowie

Vermogen von Individuen beeintrachtigen. Die folgenden Info-
grafiken orientieren sich am Bericht des Network for Greening
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the Financial System (NGFS), an dem die BaFin mitgearbeitet
hat (Grafiken auf S.13):

£
£

\,
J

il
i
T

[
\

1
i

2
8

i\g
J

i
i
A

/
\

und Ertrag)

2.6

Charakteris-
tika der Nach-
haltigkeitsri-
siken

Nachhaltigkeitsrisiken haben das Potenzial des negativen Ein-
flusses auf alle Geschéftsbereiche und Risikoarten; die als Si-
cherheit gestellten oder versicherten Immobilien oder Anlagen
kénnen beschadigt oder gar zerstort werden; es bestehen er-
hebliche Unsicherheiten Uber den Zeithorizont und das Aus-
malf’ von Nachhaltigkeitsrisiken; die historische Datengrund-
lage zur Beurteilung kinftig schlagend werdender Nachhaltig-
keitsrisiken ist unzureichend, eine angemessene Risikobewer-
tung ist haufig nur mittels individueller Stresstests méglich; Un-
ternehmen unterliegen haufig einer Notwendigkeit zu kurzfristi-
gem Handeln, wahrend die schlimmsten Folgen des Klimawan-
dels eher langfristig wirken; schlie3lich besteht eine
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Wechselwirkung zwischen physischen und Transitionsrisiken,
je spater die Gesellschaft ihre Treibhausgasemissionen redu-
ziert, desto schlimmer werden die physischen Folgen des Kli-
mawandels; haufig fehlt Umwelt- und soziale Expertise inner-
halb der Finanzwirtschaft.

2.7

Ubersetzung
in bekannte
Risikoarten

Die BaFin sieht Nachhaltigkeitsrisiken als Teilaspekt der be-
kannten Risikoarten. Eine separate Risikoart ,Nachhaltigkeits-
risiken“ wird abgelehnt, da Nachhaltigkeitsrisiken auf alle be-
kannten Risikoarten einwirken und eine Abgrenzung kaum
moglich wéare. Beispiele:

Kreditrisiko/Adressenausfallrisiko: Ein Kreditinstitut
vergibt einen Kredit an einen Zulieferer von Teilen flr
Verbrennungsmotoren. Eine (ggf. politisch geforderte)
Abldsung des Verbrennungsmotors durch andere
Technologien macht das Geschéaftsmodell des Kredit-
nehmers obsolet.

Markt(preis)risiko: Ein Pensionsfonds oder ein Invest-
mentvermadgen ist zum Beispiel in Unternehmen des
Energiesektors, der Schwerindustrie oder der Chemie
investiert und diese Unternehmen wirtschaften beleg-
bar weder nachhaltig noch werden die investierten
Gelder zur Nachhaltigkeits-Transition genutzt. Eine ab-
rupte Anderung der Marktstimmung (z. B. wegen Ein-
preisung erwarteter regulatorischer Mafinahmen) fihrt
zu Abwertungen.

Liquiditatsrisiko: Nach einer katastrophalen Uberflu-
tung ziehen zehntausende Kunden Geld von ihren
Konten bei einem regional tétigen Kreditinstitut ab, um
damit die Schadenbeseitigung zu finanzieren. Das
Kreditinstitut muss daraufhin in hohem Mal3e Aktiva
verauf3ern.

Operationelles Risiko: Durch die Uberflutung werden
auch die Filialen dieses Kreditinstituts in Mitleiden-
schaft gezogen.

Versicherungstechnisches Risiko: Im Bereich der ver-
bundenen Wohngeb&udeversicherung steigen die
Schéaden infolge von Sturm, Uberflutung, Waldbrand o-
der Hagel. Ebenfalls kénnen sich Schaden in der Be-
triebsunterbrechungsversicherung erhéhen. Eine neu-
artige Intensitat und/oder Haufigkeit solcher Ereignisse
ist (noch) nicht angemessen durch versicherungstech-
nische Ruckstellungen oder in der Messung des Pré-
mienrisikos reflektiert. In diesem Zusammenhang ist

Die Ubersetzung in bekannte Risikoarten ist gelungen.
Eine separate Risikoart ,Nachhaltigkeitsrisiken® erscheint
aufgrund vielfaltiger Interdependenzen und kausalen so-
wie finanziellen Zusammenhangen als nicht sinnvoll und
wiederspricht dem Ziel, Nachhaltigkeit zum Mainstream,
auch und gerade im Umgang mit Risiken, zu machen.

In der Praxis jedoch stof3en viele Unternehmen bei der
Ubertragung wesentlicher Nachhaltigkeitsaspekte in das
klassische Riskmanagement auf Probleme. So ist es nach
wie vor eine Herausforderung, ESG-Risiken zu quantifi-
zieren und in monetéare Grof3en zu Ubersetzen, vor allem
wenn man sich mit sozialen und Aspekten der Unterneh-
mensfuhrung beschéftigt.

In der Folge erschwert dies eine Priorisierung und ange-
messene Ressourcenallokation, insbesondere bei der mit-
tel- bis langfristigen Modellierung der Risiken mit ungewis-
sem Ausgang und Uber einen unbekannten Zeitraum.
Ebenso besteht oft kein ausreichendes Wissen tiber ESG-
Risiken und ein nur begrenzter Austausch zwischen dem
klassischen Risikomanagement und den jeweiligen fur
Nachhaltigkeit zustandigen Einheiten. So werden Nach-
haltigkeitsrisken oft separat zum institutionalisierten Risi-
koansatz betrachtet, damit als nicht wesentlich eingestuft
und finden in der Folge auch keinen Niederschlag in der
Geschéftsstrategie. Diese Herausforderungen sollten an
dieser Stelle noch einmal explizit hervorgehoben werden.

Auch sollte der Méglichkeit einer gleichzeitigen Materiali-
sierung von Nachhaltigkeitsrisiken in verschiedenen der
bekannten Risikostrategien noch deutlicher Rechnung ge-
tragen werden. So kdnnen beispielsweise Verletzungen
von Arbeitsstandards Compliance- oder regulatorische Ri-
siken hervorrufen sowie die Wahrnehmung des Unterneh-
mens bei Arbeitsnehmern negativ beeinflussen. Dies wie-
derum fuhrt zu finanziellen, operationellen und Reputati-
onsrisiken.
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Vi.

Vii.

auch zu bedenken, dass Versicherungsunternehmen
durch dasselbe Nachhaltigkeitsrisiko sowohl aktiv- wie
passivseitig getroffen werden kdnnen.

Strategisches Risiko: Ein auf die Finanzierung von
Kohlebergbau spezialisiertes Kreditinstitut verliert
seine Geschéftsbasis.

Reputationsrisiko: Ein Investmentvermdgen ist in eine
Bekleidungsfabrik in Ostasien investiert. Wegen unzu-
reichender nationaler Vorgaben bezlglich Sicherheits-
standards brennt das Gebaude nieder, hunderte Arbei-
ter sterben, der Fall geht unter Nennung der Investo-
ren durch die Medien. Der Verkauf von nur vermeint-
lich nachhaltigen Finanzprodukten (sog. ,Green-
washing®) an ESG-bewusste Anleger kann ebenfalls
ein Reputationsrisiko darstellen.
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3 Strategien beaufsichtigter Unternehmen

3.1 Allgemeines

3.1.1 Beaufsichtigte Unternehmen sollten im Hinblick auf den Um- Wir begriRen ausdrticklich die beschriebene Wahlmdg-
gang mit Nachhaltigkeitsrisiken (und ggf. Chancen) entweder lichkeit. Die Gefahr der Widersprtichlichkeit einer eigen-
eine eigenstandige Strategie entwickeln oder die bestehenden | sténdigen Strategie mit den bestehenden Strategien se-
Strategien entsprechend ergédnzen. Beide Vorgehensweisen hen wir indes nicht. Gemal den einschlagigen Vorschrif-

haben Vor- und Nachteile: Eine eigenstandige Strategie ist ein | ten (z.B. MaRisk AT 4.2 TZ 2) ist bereits vorgesehen, im
klares Zeichen nach innen und auf3en und ermdglicht eine kon- | Einklang mit der Geschéftsstrategie konsistente Risi-
zentrierte, Ubersichtlich beschriebene Herangehensweise. Sie | kostrategien zu entwickeln. Die Anwendung dieses Kon-
birgt aber auch die Gefahr, dass es zu Uberschneidungen o- sistenzprinzips, verhindert evtl. Widerspriiche.

der, obwohl aufsichtlich nicht zulassig, Widerspriichen mit exis-
tierenden Strategien kommt. Eine Integration in bestehende
Strategien vermeidet solche Uberschneidungen und Wider-
spriche, wird aber eventuell den Charakteristika von Nachhal-
tigkeitsrisiken (siehe 2.6) nicht ausreichend gerecht.

3.1.2 Sofern sich Unternehmen freiwillig verpflichtet haben, externe
Nachhaltigkeitsstandards zu befolgen oder relevante Empfeh-
lungen umzusetzen, sollte dies in den eigenen Strategien und
Organisationsrichtlinien abgebildet und die Einhaltung durch
entsprechende unternehmensinterne Vorgaben sichergestellt
werden.

Beispiele: “Principles for Responsible Banking”, “Principles for
Responsible Investment”, “Principles for Sustainable Insur-
ance”, Empfehlungen der “Task Force on Climate-related Fi-

nancial Disclosures”, “Deutscher Nachhaltigkeitskodex”.

Wir empfehlen den Teilsatz ,oder, obwohl aufsichtlich
nicht zulassig, Widerspriichen” zu streichen.

3.2 Uberpriifung Die Geschéftsstrategie sollte ganzheitlich auf die Beriicksichti-
der Ge- gung von Nachhaltigkeitsrisiken tberpruft werden. Hieraus
schaftsstrate- | kdnnen sich auch Chancen ergeben. Mdgliche Leitfragen:
gie

3.21 Welche Geschéftsfelder sind einem physischen Risiko ausge-

setzt? Ist das Risiko wesentlich? Sollen die betroffenen Ge-
schaftsfelder fortgefiihrt, eingeschrankt oder umgestaltet wer-
den? Missen Nachhaltigkeitsrisiken in allen Geschéftsfeldern
und Prozessen aufgrund ihrer Materialitat berlicksichtigt wer-
den oder genugt eine Konzentration auf besonders gefahrdete
Geschéftsfelder und Prozesse? Werden fur eine informierte
Entscheidungsfindung tber (kiinftig) ggf. erforderliche Steue-
rungsmafRnahmen Auswirkungsanalysen uber einen mehrjahri-
gen Zeitraum ben6tigt? Beispiele: Immobilienfinanzierung in
Uberflutungsgefahrdeten Gebieten; Versicherung von bestimm-
ten Gefahren bzw. Einfihrung oder Erweiterung von
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Zeichnungslimiten bzw. Ausschlissen im Underwriting; Investi-
tion in wassergekulhlte Kraftwerke in dirrebedrohten Regionen.

3.2.2

Welche Geschéftsfelder sind einem transitorischen Risiko aus-
gesetzt? Ist das Risiko wesentlich? Sollen die betroffenen Ge-
schaftsfelder fortgefiihrt, eingeschrankt oder umgestaltet wer-
den? Sollen Nachhaltigkeitsanforderungen an Kunden gestellt
und kommuniziert werden? Soll gegentiber Kunden mit we-
sentlichen Nachhaltigkeitsrisiken in einen Dialog eingetreten
werden, wie solche Risiken in Zukunft gemindert oder abge-
baut werden kdnnen? Welche Politik wird bei der Stimmrechts-
ausuibung im Hinblick auf Equitylnvestitionen verfolgt? Werden
fur die Entscheidungsfindung Auswirkungsanalysen tber einen
mehrjéhrigen Zeitraum benétigt? Beispiele: Einschrankung der
Finanzierung von Unternehmen, deren Geschaftstatigkeit we-
sentlich auf fossilen Energietragern beruht, oder der Finanzie-
rung von Immobilien, die von solchen Unternehmen genutzt
werden; kritischer Dialog mit Unternehmen, die direkt oder indi-
rekt auf die Produktion von Verbrennungsmotoren angewiesen
sind im Hinblick auf ihre Zukunftsstrategien; Forderung an
Kunden, bei ihren Veroffentlichungen den Empfehlungen der
Task Force on Climaterelated Financial Disclosures, den Leitli-
nien fur die Berichterstattung Uber nichtfinanzielle Informatio-
nen der EU Kommission oder dem Deutschen Nachhaltigkeits-
kodex zu entsprechen.

3.2.3

Ergeben sich aus den physischen oder transitorischen Risiken
(Energiewende) und dem starkeren Nachhaltigkeitsbewusst-
sein von Investoren und Kunden notwendige bzw. sinnvolle
Anpassungen des Geschaftsmodells? Sollen konkrete Nach-
haltigkeitsziele verfolgt bzw. nachhaltige Finanzprodukte
(Green Bonds, Social Bonds, griine Kredite, nachhaltige In-
vestmentvermégen etc.) angeboten werden? Mit welchem
Image sollen kiinftige Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter gewor-
ben werden? Beispiele: Ausweitung oder Reduzierung des an-
gebotenen Versicherungsschutzes; Zusammenarbeit mit For-
derbanken bei der Vergabe von Krediten fiir nachhaltiges
Bauen; Emission von grinen Pfandbriefen; aus ersten Befra-
gungen ist bekannt, dass einige Kreditinstitute auch eine bera-
tende Funktion gegentber ihren Kunden im Hinblick auf die kli-
maneutrale Umstellung ihres Geschéftsbetriebs oder die Fi-
nanzierung von energieeffizienten Immobilien tbernehmen und
diese Beratungsfunktion als lukratives neues Geschéftsfeld
identifiziert haben.

Im Rahmen der Uberpriifung und Anpassung von Ge-
schaftsmodellen sollten mégliche Produktinnovationen
starker betont werden. Oft handelt es sich nicht nur um
.begrinte“ Produkte, sondern vor allem um innovativere
Produkte — im Hinblick auf ihren Impact sowie der Risiko-
anfélligkeit.
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3.24

Wie kann sichergestellt werden, dass ausreichende und geeig-
nete personelle und sonstige Ressourcen zur Bewdltigung der
neuen Herausforderungen im Umgang mit Nachhaltigkeitsrisi-

ken zur Verfigung stehen?

3.3

Uberpriifung
der Risi-
kostrategie

Die Risikostrategie sollte ganzheitlich auf die Beriicksichtigung
von Nachhaltigkeitsrisiken Uberpruft werden. Mdgliche Leitfra-
gen:

3.3.1

Héatte es nachteilige Auswirkungen auf verbindlich vorgege-
bene Kennzahlen wie etwa Kapitalquoten, wenn sich (als we-
sentlich identifizierte) Nachhaltigkeitsrisiken (in Form der be-
kannten Risikoarten) realisieren wirden? Welche Stresstests
einschlie3lich Szenarioanalysen wurden zu Nachhaltigkeitsrisi-
ken durchgefihrt? Welche Implikationen ergeben sich aus den
Ergebnissen?

3.3.2

Welche Risikoarten sind unternehmensspezifisch von Nachhal-
tigkeitsrisiken betroffen? Werden die auf diese Risikoarten ein-
wirkenden Nachhaltigkeitsrisiken bei der Festlegung des

Risikoappetits und von Risikolimiten implizit ausreichend be-
ricksichtigt? Gibt es lander-, regional-, unternehmens- oder
spartenspezifische Besonderheiten?

3.3.3

Bestehen Konzentrationsrisiken? Beispiele: Ein Ruckversiche-
rungsunternehmen deckt Sturmschaden verschiedener Erst-
versicherer fur dieselbe Region ab. In einem Finanzkonglome-
rat unterhalt ein Kreditinstitut Forderungen gegeniber unversi-
cherten, aber gegentiber Wetterschaden sensiblen Unterneh-
men, wahrend ein konglomeratsangehdriges Versicherungsun-
ternehmen Elementarschéden in derselben Region abdeckt
(siehe auch 9.3).

3.34

Wie ist mit dem Zeithorizont von physischen und Transitionsri-
siken umzugehen? Soll diesen Risiken eher friihzeitig begeg-
net werden oder wird eine ,wait and see“-Strategie verfolgt? Ist
eine (erweiterte) Absicherung der Risiken durch Derivate, Ver-
sicherungslésungen oder dhnliches maglich? Soll der Pla-
nungshorizont im Hinblick auf eine informierte Entscheidungs-
findung unter Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken und
-faktoren ausgedehnt werden?

3.35

Kdnnen die Prozesse zur Identifikation, Messung, Steuerung
und Berichterstattung von Nachhaltigkeitsrisiken systematisch
oder punktuell verbessert werden?

3.3.6

Sollen bestimmte Nachhaltigkeitsrisiken vollstandig ausge-
schlossen werden? Welche MaRnahmen waren erforderlich?
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3.4

Kommunika-
tion

Der von der Geschéftsleitung definierte Umgang mit Nachhal-
tigkeitsrisiken sollte dem eigenen Management, den Mitarbei-
tern sowie Kunden und Investoren klar kommuniziert werden.
Insbesondere empfiehlt es sich, etwaige Kriterien zum Aus-
schluss bzw. gezielten Steuerung bestimmter Risikopositionen
nach auf3en zu kommunizieren, um Stakeholdern das eigene
Handeln transparent zu machen und Verunsicherungen bei
den Kunden auszurdumen.

Eine Kommunikation zum eigenen Umgang mit Nachhal-
tigkeitsrisiken ist Kernziel u.a. der ,Task Force on Cli-
mate-related Financial Disclosures® (TCFD)-Empfehlun-
gen, welche mehr und mehr zum Branchenstandard fiir
kapitalmarktorientierte Unternehmen wird.

Nachhaltigkeitsbezogene Offenlegung wird zur zentralen
Voraussetzung fur Finanzmarktstabilitat und Resilienz von
Finanzdienstleistern. Tiefe und Detailgrad kbnnen gemaf
dem Proportionalitatsprinzip in diesem Kontext nattrlich
variieren, eine Anpassung halten wir jedoch fir nicht not-
wendig.
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Verantwortliche Unternehmensfiihrung (,,Tone at the Top*)

Datum: 01.11.2019

4.1 Strategiever- | Die Verantwortung fiir die Geschafts- und Risikostrategie und Die Geschéftsfuihrung (respektive Teile von ihr) sollte ihre
antwortung deren Kommunikation und Umsetzung im Unternehmen (Risi- | Verantwortung fur die um Nachhaltigkeit erganzte Ge-

kokultur) liegt bei der Geschéftsleitung. Dementsprechend ob- | schéfts- und Risikostrategie auch dadurch deutlich ma-

liegen auch die unter 3) beschriebenen MalRnahmen der Ge- chen, dass sie in entsprechende Prozesse eingebunden

schaftsleitung; diese kann sich dabei nattrlich von Experten, ist und im Austausch mit relevanten Stakeholdern steht.

beispielsweise aus der Risikocontrolling-Funktion oder einer Deren Perzeption wird maf3geblich vom ,Tone from the

speziellen Nachhaltigkeitseinheit, unterstitzen lassen. Top“ beeinflusst. Daher bieten sich die Benennung klarer
Verantwortlichkeit und deren Institutionalisierung im Rah-
men festgelegter Prozessstrukturen an.

4.2 Verstandnis Die Geschéftsleitung entwickelt ein Verstandnis fir signifikante | Die Entwicklung dieses Verstandnisses bendtigt einen
von Nachhal- | Nachhaltigkeitsrisiken einschlie3lich der physischen und transi- | strategisch angeleiteten Prozess. Die Beschéaftigung mit
tigkeitsrisiken | torischen Risiken, deren Charakteristika sowie moglicher Aus- | den Expertisen, Interessen und Erwartungen von in- und

wirkungen auf das eigene Geschéft. Als Einstieg bieten sich externen Stakeholdern, die Identifikation und Offenlegung

zum Beispiel die ,BaFinPerspektiven®, Ausgabe 2/2019 zum von Chancen und Herausforderung fur das jeweilige Ge-

Thema ,Nachhaltigkeit® an. schaftsmodell und die Adressierung der notwendigen
Achtsamkeit gegeniiber Nachhaltigkeitsaspekten durch
das Management ist notwendig.

4.3 Verantwort- Die Geschéftsleitung ist verantwortlich fir die Zuweisung von Die Geschéftsleitung sollte nicht nur verantwortlich fir die
lichkeiten Verantwortlichkeiten flr das Management von Nachhaltigkeits- | Zuweisung von Managementaufgaben hinsichtlich Nach-

risiken innerhalb der Geschéftsorganisation. Bei der Identifizie- | haltigkeitsrisiken innerhalb der Geschéftsorganisation
rung moglicher Nachhaltigkeitsrisiken berticksichtigt das Unter- | sein, sondern selbst Verantwortung tibernehmen. Vorbe-
nehmen gegebenenfalls auch externe Quellen. Beispiele: Auf haltlich des Proportionalitatsprinzips kann dies bspw.
Nachhaltigkeit spezialisierte Datenzulieferer, Publikationen des | durch ein Nachhaltigkeitskomitee erfolgen. Dabei sollten
Umweltbundesamts oder des Potsdamer Instituts fur Klimafol- | Ziele definiert und deren Fortschritt einem regelmafiigen
genforschung. Monitoring unterzogen werden.

4.4 Vorbildfunk- Die Geschéftsleitung sollte mit gutem Beispiel vorangehen und | Bezlglich eines angemessenen Umgangs mit Nachhaltig-
tion so moglichen Reputationsrisiken friihzeitig vorbeugen. Mégli- keitsrisiken durch die Geschaftsleitung wird auf ,,die EU-

che Leitfragen: Sind die vorhandenen Vergiutungssysteme ei-
nem angemessenen Management der Nachhaltigkeitsrisiken
zutraglich und stehen im Falle einer konkreten Nachhaltigkeits-
strategie mit dieser in Einklang? Wie kann der langfristige Er-
folg des Unternehmens einschliel3lich der Akzeptanz bei Kun-
den und Mitarbeitern im Hinblick auf den gewissenhaften Um-
gang mit Nachhaltigkeitsrisiken und den etwaigen negativen
Auswirkungen der eigenen Geschaftstétigkeit auf Nachhaltig-
keitsfaktoren sichergestellt werden?

Verordnung Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungs-
pflichten im Finanzdienstleistungssektor® verwiesen. Uns
ist lediglich der Vorschlag fur eine Verordnung zur ,Offen-
legung von Informationen Gber nachhaltige Investitionen
und Nachhaltigkeitsrisiken sowie zur Anderung der Richtli-
nie (EU) 2016/2341“ (COM (2018)354) bekannt. Um etwa-
ige Verwechslungen zur vermeiden, bitten wir Sie den
Verweis auf die entsprechende Verordnung (respektive
auf den Vorschlag fiir eine Verordnung) zu spezifizieren.

Vergutungssysteme sollten wesentliche Nachhaltigkeits-
aspekte beriicksichtigen und Anreize hinsichtlich der Per-
formance des ESG-Risikomanagements bieten. Als Bei-
spiel sei hier der Leitfaden der PRI genannt
(https://www.unpri.org/download?ac=1878).

17/38


https://www.unpri.org/download?ac=1878

Deutsche Borse Group — feedback to BaFin Consultation 16/2019

5 Geschaftsorganisation

51

Organisati-
onsrichtlinien

Es sollte eine ganzheitliche Priifung der Integration von Nach-
haltigkeitsrisiken in bestehende Organisationsrichtlinien (im
Anwendungsbereich des VAG: schriftliche Leitlinien) erfolgen.
Inhalt und Detaillierungsgrad bleiben im Rahmen der gesetzli-
chen Mindestanforderungen den Unternehmen Uberlassen. Ein
eigenes ESG-Rahmenwerk ist daruber hinaus ebenfalls mog-
lich, aber nicht zwingend und koénnte auch zu Abgrenzungs-
schwierigkeiten gegentuber anderen Risiken fihren (vgl. Aus-
fuhrungen unter 3.1.1).

Datum: 01.11.2019

Der Ansatz einer ganzheitlichen Prufung der Integration in
die bestehenden Organisationsrichtlinien wird von der
Gruppe Deutsche Bérse ausdriicklich begrif3t. Wir regen
an, die Moglichkeit eines eigenen ESG-Rahmenwerkes zu
entfernen und dem Charakter der Ganzheitlichkeit noch
mehr Geltung zu verschaffen.

Wir begriiRen daruber hinaus tbersichtliche und nachvoll-

ziehbare interne Anweisungen, um ein ausreichendes in-
ternes (Mitarbeiter-) Verstéandnis zu unterstttzen.

52

Prozesse

Gepruft werden sollte, ob und wie Nachhaltigkeitsrisiken in die
bestehenden Prozesse zur Kreditvergabe/Zeichnung/Anlage-
entscheidung, zu Risikosteuerung und -controlling (einschliel3-
lich eines eventuellen ESG-Risikomanagementsystems), zu
den Téatigkeiten der Governance-Funktionen und zum Outsour-
cing integriert werden oder ob hierfur separate Prozesse ge-
schaffen werden; in letzterem Fall sollte sichergestellt werden,
dass sich die separaten Prozesse reibungslos einfligen. Sinn-
voll erscheint auch eine eindeutige Definition von Nachhaltig-
keitsrisiken im Rahmen der bekannten Risikoarten (vgl. die
Beispiele unter 2.7).

In Anlehnung an unseren Kommentar zu 5.1. unterstitzen
wir auch hier ausdrticklich die ganzheitliche Priifung und
regen daher an, die Mdglichkeit der separaten Prozesse
zu streichen.

53

Verantwort-
lichkeiten

Zumindest fur die mit wesentlichen Nachhaltigkeitsrisiken ein-
hergehenden Aufgaben sollten die Verantwortlichkeiten klar
und konsistent in den Organisationsrichtlinien festgelegt wer-
den.

54

Ressourcen

Fir die Behandlung von Nachhaltigkeitsrisiken im Risikomana-
gementsystem bedarf es ausreichender Ressourcen. Eine aus-
reichende Qualifizierung ist sicherzustellen. Eventuell empfiehlt
sich eine Verstarkung bestehender Governance-Funktionen
durch Experten fir Nachhaltigkeitsrisiken oder die Einrichtung
einer separaten Nachhaltigkeitseinheit, die mit spezifischen
Aufgaben betraut wird (Beispiele: Weiterentwicklung spezifi-
scher Prozesse bzw. Richtlinien; Sicherstellung einer konsis-
tenten Umsetzung im Unternehmen und Unterstiitzung hierbei;
interne und externe Berichterstattung/Kommunikation).

Auch finanzielle Ressourcen sollten betont werden. Die
Geschéaftsleitung sollte wesentliche Nachhaltigkeitsrisiken
und -chancen sowie diesbezigliche Verpflichtungen bei
Budgetplanungen, Akquisitionen und VeraufRerungen be-
ricksichtigen.

55

Front-
Desk/Markt
/Underwriting
/Portfolioma-
nagement

Bereits bei der Erstpriifung einer Transaktion mit einem Kun-
den bzw. eines Investitionsobjekts sollten die relevanten Infor-
mationen zu méglichen Nachhaltigkeitsrisiken des Kunden
bzw. des Investitionsobjekts identifiziert und analysiert werden.
Je nach internen Festlegungen und Risikogehalt des Ge-
schafts bewertet der Front-Desk die Nachhaltigkeitsrisiken des
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Kunden bzw. des Investitionsobjekts im Rahmen eines (allge-
meinen oder speziell nachhaltigkeitsbezogenen) Risikoklassifi-
zierungsverfahrens. Sofern es sich um wesentliche Risiken
handelt, ist die Einbindung weiterer Funktionen, wie des Back-
Office/Marktfolge, der Risikocontrolling-Funktion oder einer
speziellen Nachhaltigkeitseinheit, in den Organisationsrichtli-
nien klar zu regeln. Bei hohen bis sehr hohen Nachhaltigkeits-
risiken sollte die Risikocontrolling-Funktion und ggf. auch die
Geschaftsleitung eingebunden werden.

5.6

Back-
Office/Markt-
folge

Je nach internen Festlegungen und Risikogehalt des Ge-
schéfts analysiert das Back-Office die eingeholten Informatio-
nen (erneut), tberpruft die Bewertung durch den Front-Desk
und tberwacht die Einhaltung relevanter nachhaltigkeitsbezo-
gener Ausschliisse oder Limite. Das Back-Office gibt sein
Zweit-Votum zu der Transaktion ab.

5.7

Spezielle
Nachhaltig-
keitseinheit

Sofern eine Einheit eingerichtet wird, die eine spezielle Zustan-
digkeit fur Nachhaltigkeitsrisiken wahrnimmt, sollten deren In-
tegration in bestehende Prozesse und Schnittstellen zu ande-
ren Funktionen klar geregelt werden. Die spezielle Nachhaltig-
keitseinheit kdnnte etwa immer dann zu beteiligen sein, wenn
der Kunde bzw. das Investitionsobjekt einem Wirtschaftssektor
mit hohen transitorischen Risiken angehort. Insbesondere soll-
ten Missverstandnisse Uber den Umfang der Prifung durch die
Nachhaltigkeitseinheit ausgeschlossen werden, z.B. ob diese
nur fir Reputationsrisiken oder auch fur nachhaltigkeitsbezo-
gene Finanzrisiken zustéandig ist.

5.8

Risikocontrol-
ling-Funktion

58.1

Vorbehaltlich der Letztverantwortung der Geschaftsleitung, ge-
wahrleistet die Risikocontrolling-Funktion die Beriicksichtigung
von Nachhaltigkeitsrisiken im Risikomanagementsystem.

AT 4.4.1. MaRisk betrauen die Risikocontrolling-Funktion
mit der Ausgestaltung eines Systems zur Begrenzung der
Risiken, ohne jedoch spezifische Risiken als Mindestinhalt
zu definieren. Eine verpflichtende Aufnahme von Nachhal-
tigkeitsrisken ins Risikomanagementsystem geht Uber die
Anforderungen des AT.4.4.1 Tz.2 MaRisk hinaus und
steht dem in 2.7. hervorgehobenen Verstandnis der
BaFin, Nachhaltigkeitsrisken stellen keine separate Risi-
koart dar, entgegen.

Wir sprechen uns folglich fir eine Anpassung des Ab-
schnitts 5.8.1. aus und wirden es begruf3en, wenn Nach-
haltigkeitsrisken als moglicher Teilaspekt der unter AT.2.2
Tz.1 MaRisk genannten wesentlichen Risiken im Rahmen
der Risikoinventur Beriicksichtigung finden. Die Aufnahme
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ins Risikomanagementsystem sollte risikoorientiert durch
das betroffene Institut eigestandig festgelegt werden.

5.8.2

Da Nachhaltigkeitsrisiken als Teilaspekt in den bekannten Risi-
koarten zu beriicksichtigen sind, sollte der Risikocontrolling-
Funktion eine zentrale Rolle zukommen. Insbesondere sollte
die Risikocontrolling-Funktion der Geschaftsleitung vollumfang-
lich uber Art und Umfang der wesentlichen unternehmensspe-
zifischen Nachhaltigkeitsrisiken intern Bericht erstatten.

5.8.3

Die Qualifikation der fiir die Risikocontrolling-Funktion verant-
wortlichen Personen ist auch im Hinblick auf Nachhaltigkeitsri-
siken sicherzustellen, ggf. empfiehlt sich unter Beachtung des
Proportionalitétsprinzips die Einstellung entsprechender Exper-
ten, die beurteilen kénnen, wie sich Nachhaltigkeitsrisiken ggf.
in finanzielle Risiken fir den Finanzsektor Ubersetzen (siehe
2.7).

59

Compliance-
Funktion

Die in Abschnitt 5.9. des Merkblattes aufgefiihrten Verant-
wortlichkeiten der Compliance-Funktion gehen tber die in
AT 4.4.2 definierten Aufgaben klar hinaus.

591

Der Compliance-Funktion obliegt u.a. die Uberwachung der
Implementierung wirksamer Verfahren zur Einhaltung der ge-
setzlichen Anforderungen im Hinblick auf die Nachhaltigkeit
von Unternehmen des Finanzsektors (u.a. EU-Verordnung
Uiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Fi-
nanzdienstleistungssektor).

Nach AT. 4.4.2 Tz.1 — 2 MaRisk hat die Compliance-
Funktion auf die Einhaltung fir das Institut wesentlicher
rechtlicher Regelungen und Vorgaben durch wirksame
Verfahren hinzuwirken. Die ldentifizierung der fir das
Institut wesentlicher rechtlicher Regelungen und Vorga-
ben erfolgt dabei risikoorientiert.

Waéhrend wir es unterstitzen, dass gesetzliche Vorgaben
zur Nachhaltigkeit sowohl hinsichtlich ihr Bedeutung fiir
das Institut als auch hinsichtlich etwaiger Risiken resultie-
rend aus ihrer Nicht-Einhaltung, durch die Compliance-
Funktion eines Instituts untersucht werden sollten, spre-
chen wir uns gegen eine verpflichtende Implementierung
von Verfahren zur Einhaltung dieser aus.

Erst im Falle der Identifizierung von fur das Institut we-
sentlichen rechtlichen Vorgaben, sollte die Einhaltung der
gesetzlichen Vorgaben bezuglich Nachhaltigkeit durch Im-
plementierung wirksamer Verfahren unterstitzt und si-
chergestellt werden.

Ferner mdchten wir bzgl. einer Konkretisierung des Ver-
weises auf die genannte EU-Verordnung auf unseren
Kommentar zu Abschnitt 4.4. verweisen.
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5.9.2

Der Compliance-Funktion obliegt auRerdem die Uberwachung
der Einhaltung der vom Unternehmen freiwillig angewandten
externen Nachhaltigkeitsstandards (siehe 3.1.2).

Auch hier gehen die Anforderungen tber die in AT.4.4.2
MaRisk spezifizierten Aufgaben der Compliance Funktion
hinaus. Die Uberwachung von freiwillig angewandten
Standards ist nicht weiter Gegenstand der MaRisk und
sollte nicht verpflichtend durch die Compliance Funktion
erfolgen.

Unter Berlicksichtigung der aus der Verletzung einer frei-
willigen Verpflichtung resultierenden Risiken, sollte es In-
stituten freistehen, die Sicherstellung der Einhaltung an-
derweitig als durch die Compliance Funktion auszugestal-
ten.

593

Nachhaltigkeitsrisiken kbnnen Unternehmen in Form von
Rechts- und Rechtsanderungsrisiken treffen. Aufgabe der
Compliance-Funktion ist es, diese zu bewerten.

Die hier spezifizierte Anforderung, die Compliance Funk-
tion sei fur die Bewertung etwaiger Rechts- und Rechts-
anderungsrisiken verantwortlich, geht klar tber die in AT
4.4.2. MaRisk definierten Aufgaben hinaus und entspricht
nicht der géngigen Praxis.

Wie bereits dargestellt, sollte die Compliance Funktion die
Wesentlichkeit etwaiger Rechtsdnderungen beurteilen
und auf eine Einhaltung der als wesentlich identifizierten
Gesetze oder Anderungen hinarbeiten.

Wir bitten den Abschnitt entsprechend anzupassen.

5.10

Funktion der
internen Revi-
sion

Die interne Revision sollte auch den angemessenen Umgang
mit Nachhaltigkeitsrisiken im Rahmen ihrer Prufungsaktivitaten
adressieren. Einbezogen werden sollte insbesondere die Pri-
fung der Angemessenheit und Wirksamkeit der im Hinblick auf
Nachhaltigkeitsrisiken tiberarbeiteten Regelungen zur Aufbau-
und Ablauforganisation, zum Risikomanagement und zu den
Governance-Funktionen.

AT 4.4.3 Tz.3 MaRisk schreibt der Internen Revision ein
risikoorientiertes Vorgehen bei der Erfiillung ihrer Aufga-
ben vor. Eine weitere Spezifizierung dabei mindestens zu
berlcksichtigender Risikoarten erfolgt nicht.

Die nun hier hervorgehobene Berlicksichtigung von Nach-
haltigkeitsrisiken kénnte als verpflichtend verstanden wer-
den, was wiederrum der in AT. 4.4.3 Tz. 3 MaRisk vorge-
schriebene risikoorientierten Vorgehensweise der internen
Revision entgegensteht bzw. diese beschrankt.

Analog unserer vorausgehenden Kommentare zur Com-
pliance- und Risikocontrolling - Funktion sind wir der Mei-
nung, dass die Vorgaben Uber die der MaRisk hinausge-
hen. Die Bericksichtigung von Nachhaltigkeitsrisken im
Rahmen des Risikomanagements sollte (unabhéangig von
der Betrachtung als Teilaspekt anderer Risikoarten oder
als separater Risikofaktor) risikoorientiert erfolgen und bei
nicht ausreichender Bedeutung fur das jeweilige Institut
auch in keine weiteren Uberwachungs- und Priifprozesse
nach sich ziehen missen.
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511

Notfallma-
nagement

Die Unternehmen sollten prufen, ob Nachhaltigkeitsrisiken an-
gemessen im Notfallmanagement berilicksichtigt werden. Ins-
besondere waren Notfallplédne notwendig, wenn Nachhaltig-
keitsrisiken die Fortfihrung der Geschéftstatigkeit des Unter-
nehmens gefdhrden kdnnen. Neben naheliegenden Beispielen
(Gebaude, Mitarbeiter etc. betreffend) kann beispielsweise
auch eine Kommunikationsstrategie fur solche Félle notwendig
sein, in denen eine o6ffentliche Diskussion Uber die Anlagepoli-
tik bzw. die Strategie des Unternehmens einsetzt.

5.12

Besonderhei-
ten fur nach
VAG beauf-
sichtigte Un-
ternehmen

5121

Nachhaltigkeitsrisiken kdnnen auch in Verbindung mit der
Zeichnung von Versicherungsvertragen wesentlich sein. Im
Kontext méglicher Auswirkungen auf die Reputation ist im
Schwerpunkt das Geschaft mit gewerblichen Kunden bzw. das
Industriegeschéaft von Bedeutung. Physische Risiken (vgl. 2.4)
sind fur Versicherer in Form von operationellen Risiken rele-
vant, aber vor allem in Form von versicherungstechnischen Ri-
siken im Rahmen von Vertragen, die sowohl mit privaten als
auch gewerblichen Kunden abgeschlossen werden (Beispiel:
Gebaude-, Betriebsunterbrechungs- oder Transportversiche-
rungen). An dieser Stelle steht eine angemessene aktuelle Kal-
kulation der Pramien und Ruckstellungen im Vordergrund.
Weitere Risikokonstellationen, auch durch Interaktion von ver-
sicherungstechnischen Risiken mit sozialen oder die Unterneh-
mensfiihrung betreffenden Risiken, sind denkbar.

5.12.2

Die versicherungsmathematische Funktion bertcksichtigt die
Nachhaltigkeitsrisiken angemessen bei der Bewertung der An-
gemessenheit der versicherungstechnischen Rickstellungen
und in ihrer Stellungnahme zur allgemeinen Zeichnungs- und
Annahmepolitik. Fir die Beurteilung der Qualitat und Vollstan-
digkeit der dieser Bewertung zugrundeliegenden Daten be-
ricksichtigt die versicherungsmathematische Funktion auch
vorliegende Informationen zu Nachhaltigkeitsrisiken. Vergan-
genheitsbetrachtungen sind méglicherweise nicht ausreichend,
um Pramien oder Ruckstellungen unter Beriicksichtigung von
Nachhaltigkeitsrisiken angemessen kalibrieren zu kénnen, ins-
besondere mit Blick auf neuartige Risiken.
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5123

Die versicherungsmathematische Funktion muss sich mit allen
Risiken, auch mit den langfristigen sowie neuartigen Risiken
angemessen auseinandersetzen. Um dies sicherzustellen, ist
insbesondere auch eine Sensibilisierung und gegebenenfalls
Weiterbildung der Versicherungsmathematiker notwendig.
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6 Risikomanagement

6.1 Allgemeine Risikomanagementprozesse sind in der Regel gut ausge-
Anforderun- arbeitet und strukturiert. Die Nutzung dieser Prozesse
gen an die In- kann die Identifikation und Integration von Nachhaltig-
tegration von keitsrisiken — Ubersetzt in bekannte Risikoarten — deutlich
Nachhaltig- vereinfachen.
keitsrisiken in In diesem Zusammenhang kénnen auch Stakeholderdia-
die Risi- loge sinnvoll sein. Neben dem Erfahrungsaustausch kon-
koidentifikati- nen daraus resultierende, sektorspezifische Best-Prac-
ons-, -steue- tice-Leitfaden insbesondere kleinere Finanzdienstleister
rungs- und — unterstiitzen.
controlling-
prozesse

6.1.1 Aufgaben, Verantwortlichkeiten sowie der zeitliche Rahmen fur

die Identifikation, Beurteilung, Steuerung, Uberwachung und
Berichterstattung von Nachhaltigkeitsrisiken sollten im Rahmen
bekannter Risikoarten innerhalb des Risikomanagementsys-
tems klar definiert werden; ein spezieller ,Nachhaltigkeits-Ex-
perte“ ist hierflr unter Beachtung des Proportionalitatsprinzips
nicht notwendigerweise einzustellen. Die involvierten Mitarbei-
ter sollten in jedem Fall Uber ausreichende Kenntnisse verfi-
gen; dabei ist den Charakteristika von Nachhaltigkeitsrisiken
(siehe 2.6) ausreichend Rechnung zu tragen.

6.1.2 In regelmafigen Abstanden sollten die Unternehmen die Me-
thoden und Verfahren zur Identifizierung, Bewertung, Steue-
rung und Uberwachung der Nachhaltigkeitsrisiken tiberprifen.
Hierbei beziehen sie auch die Qualitat der zugrundeliegenden
Daten ein.

6.1.3 Bei der Identifizierung sollten nicht nur die Nachhaltigkeitsrisi-
ken, die sich direkt auf die Werte der Aktiv- und Passivseite
auswirken, bertcksichtigt werden, sondern auch die anderen
Risikobereiche, die von Nachhaltigkeitsrisiken betroffen sind,
beispielsweise im operationellen Risiko, im Reputationsrisiko
und im strategischen Risiko.

6.1.4 Nachhaltigkeitsrisiken sollten zumindest als Teilaspekt etablier-
ter Risikoarten (siehe 2.7) in den schriftlichen Risikomanage-
mentrichtlinien ausdriicklich beriicksichtigt werden. Insbeson-
dere sollten Prozesse zur Friherkennung solcher Risiken etab-
liert werden, soweit erforderlich unter Wirdigung der o.g. Cha-
rakteristika von Nachhaltigkeitsrisiken (siehe 2.6).
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6.1.5

Zur Einbindung der Leitungsebene zum Umgang mit identifi-
zierten wesentlichen Nachhaltigkeitsrisiken sollte ein Eskalati-
onsprozess eingerichtet werden.

6.1.6

Zur Einschatzung des AusmalRes und des Zeithorizonts von
Nachhaltigkeitsrisiken kann die Festlegung von geeigneten Ri-
sikoindikatoren (s. Empfehlungen des NGFS) unter Bertick-
sichtigung der Risikotragfahigkeit und des Risikoappetits hilf-
reich sein.

6.2

Methoden

Es sollten Methoden zur Steuerung und/oder Begrenzung der
Nachhaltigkeitsrisiken festgelegt werden, die konsistent zur
Geschafts- und Risikostrategie sind und den Unternehmen ein
angemessenes Management von Nachhaltigkeitsrisiken er-
moglichen. Beispiele:

Analog zu unseren vorausgehenden Kommentaren sind
wir der Auffassung, dass das Festlegen von dezidierten
Methoden zur Steuerung und/oder Begrenzung von Nach-
haltigkeitsrisiken erst dann verpflichtend sein sollte, wenn
das jeweilige Institut Nachhaltigkeitsrisiken als fiir sich
wesentlich identifiziert hat.

6.2.1

Ausschlusskriterien/Limite: Diese basieren auf der Identifika-
tion von Unternehmen, Branchen, Regionen, Staaten etc., in
die aufgrund Erfullung bestimmter Kriterien nicht oder nur noch
bis zu einem gewissen Limit investiert wird. Dabei kann auch
die Einstufung in ,Heatmaps® herangezogen werden (siehe
6.3.2). Bei unternehmensbezogenen Ausschliissen ist eine
Entscheidung notwendig, ob auch konzernverbundene bzw.
gruppenangehdrige Unternehmen davon betroffen sind und
welche Schwellenwerte gelten. Beispiel: Ausschluss von Un-
ternehmen, die ihren Umsatz zu mindestens % aus Abbau,
Weiterverarbeitung oder Verbrennung fossiler Energietrager
generieren.

6.2.2

Positivlisten: Diese basieren auf der Identifikation von Unter-
nehmen, Branchen, Regionen, Staaten etc., in die aufgrund Er-
fullung bestimmter Nachhaltigkeitskriterien bevorzugt investiert
wird.

6.2.3

Best-in-Class-Ansatz: Wie 6.2.2, nur dass die Identifikation auf
diejenigen Unternehmen gerichtet ist, die entsprechend der ge-
wahlten Nachhaltigkeitskriterien innerhalb ihrer Branche bes-
ser abschneiden als andere Unternehmen. Insbesondere bei
diesem, teilweise in der Kritik stehenden Ansatz, ist die Gefahr
des ,Greenwashings® zu bericksichtigen: Da es sich um einen
relativen Ansatz handelt, kénnen an absoluten Maf3stéaben ge-
messen auch weniger nachhaltige Unternehmen Teil des Port-
folios sein.

6.2.4

Normbasiertes Screening/ESG-Integration: Wie 6.2.1 bis 6.2.3
, hur, dass die Nachhaltigkeitskriterien nicht selbst festgelegt
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werden, sondern international anerkannten Normen entspre-
chen. Beispiel: UN Global Compact. Bei ganzheitlich ausge-
richteten Ansatzen spricht man von ESG-Integration, Beispiele:
“Principles for Responsible Investment”, “Principles for
Sustainable Insurance” und “Principles for Responsible Ban-

king”.

6.2.5

Eine besondere Auspragung von 6.2.2 bis 6.2.4 sind Investitio-
nen in Unternehmen, die sich einen positiven Umwelt- oder
Gesellschaftsbeitrag zum Ziel gesetzt haben.

6.2.6

Engagement: Uber Stimmrechtsausiibung, Dialog mit der Un-
ternehmensleitung oder Einflussnahme auf Branchenvertretun-
gen kann versucht werden, Investitionsobjekte bzw. Kunden
auf einen nachhaltigeren Kurs zu bringen. Zu beachten sind je-
doch Vorgaben aus beispielsweise dem Gesellschafts- und
Kartellrecht.

Die vorgenannten Methoden werden in der Praxis, wenn Uber-
haupt, oft nur fur Kapitalanlageentscheidungen verwendet. Sie
lassen sich aus Sicht der BaFin aber teilweise auch auf den
Kreditvergabeprozess und den Zeichnungsprozess von Versi-
cherungsrisiken Ubertragen. So kénnten beispielsweise weni-
ger gunstige Kreditkonditionen bzw. bestimmte Ausschliisse in
Versicherungsvertragen gegentiber Unternehmen angewandt
werden, die auf einer Negativliste genannt sind.

6.3

Nutzung von
Risikoklassifi-
zierungsver-
fahren

6.3.1

Ziele der Prufung sind die Identifikation und Beurteilung der
Nachhaltigkeitsrisiken (ggf. einschlieRlich negativer Auswirkun-
gen der Transaktion auf Nachhaltigkeitsfaktoren), die Sicher-
stellung der Einhaltung gesetzlicher und unternehmensinterner
Nachhaltigkeitsanforderungen (einschlief3lich etwaiger Aus-
schlusskriterien/Limite), die Prifung der Fahigkeit und Bereit-
schaft des Kunden bzw. des Investitionsobjekts zu risikomin-
dernden Mafinahmen einschlieBlich der Beurteilung der Quali-
tat seines Nachhaltigkeitsmanagements und die eventuelle
(vertragliche) Vereinbarung entsprechender Risikominderungs-
malnahmen.

Es ist unklar, was mit ,Prifung” an dieser Stelle gemeint
ist.

Sollte es sich hierbei um die in BTO 1.4 MaRisk spezifi-
zierte Beurteilung der Adressausfallrisiken sowie mogli-
cher Objekt-/Projektrisiken durch Risikoklassifizierungs-
verfahren handeln, bitten wir entsprechend darauf hinzu-
weisen.

Ausgehend von einem solchen Verstandnis, mochten wir
anmerken, dass die hier dargestellte Nutzung von Risi-
koklassifizierungsverfahren die Vorgaben des BTO 1.4
MaRisk klar Ubersteigt.

Obwohl eine Beurteilung von Risiken durch Risikoklassifi
zierungsverfahren zur Sicherstellung der Einhaltung ver-
schiedener Anforderungen sowie der Vereinbarung von
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Risikominderungsmafinahmen vorgelagert sein kann,
stellt sie kein nach BTO 1.4 MaRisk spezifiziertes Ziel dar.

Ferner ist die Prifung und Bewertung von Kunden hin-
sichtlich ihrer Fahigkeit und Bereitschaft, etwaige unter-
nehmensinterne Anforderungen einzuhalten (einschlief3-
lich etwaiger Beurteilungen der Qualitat des Risikomana-
gements), zu weitreichend.

Eine explizite Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken
in dem aufgefiihrten Umgang erachten wir als zu restrik-
tiv. Auch hier sollte die Beurteilung durch Risikoklassifizie-
rungsverfahren sowie Initiierung weiterer Maf3hahmen risi-
koorientiert und institutsspezifisch erfolgen.

6.3.2

Im Rahmen bestehender oder fiir Nachhaltigkeitsrisiken neu
einzurichtender Risikoklassifizierungsverfahren sollte bei
Transaktionen (mit Geschaftskunden) auch die Zugehdrigkeit
zu emissionsintensiven Wirtschaftssektoren (einschlieBlich Zu-
lieferern und weiteren wirtschaftlich eng verflochtenen Wirt-
schaftszweigen) untersucht werden. Dabei kénnen auch sog.
.Heatmaps* hilfreich sein, die Nachhaltigkeitsrisiken entspre-
chend ihrer Relevanz und Dringlichkeit fir einzelne (Sub-)Sek-
toren grafisch oder durch eine Skalierung sichtbar machen.
Diese kdnnen extern erworben oder intern erstellt werden und
stufen typischerweise die Transitionsrisiken der Wirtschafts-
sektoren Land-&Forstwirtschaft, produzierende Industrie,
Elektrizitat (Erzeugung, Speicherung und Verteilung), fossile
Energien (Férderung, Weiterverarbeitung und Vertrieb), Trans-
port (StraBen-, See- und Luftverkehr) sowie Bau- und Immobili-
enwirtschaft im Hinblick auf die Relevanz fir die politischen Kli-
maziele in verschiedene Risikostufen Uber eine Zeitachse hin-
weg ein. Sofern auf externe Anbieter zurlickgegriffen wird, soll-
ten deren Einstufungen angemessen plausibilisiert werden. Die
Einstufung eines Sektors auf einer ,Heatmap® kann allerdings
nur ein erster Anhaltspunkt sein, an die sich eine individuellere
Prufung der konkreten Risikoposition anschlief3t.

Wir verweisen auf Kommentar 6.3.1. Es sollte eine risiko-
orientiere Selektion der zu beriicksichtigten Risiken, ein-
schlieBlich Nachhaltigkeitsrisiken, erfolgen.

6.3.3

Soweit die Transaktion mit einem hoheren Risiko verbunden ist
(etwa aufgrund der Ersteinstufung des Kunden bzw. des Inves-
titionsobjektes auf der ,Heatmap®) bedarf es einer intensiveren
Analyse des konkreten Geschéaftsmodells (Beispiele: aktuelle
und voraussichtlich kiinftige Treibhausgasemissionen, Markt-
umfeld, regulatorische Vorgaben fur das in Rede stehende Un-
ternehmen, voraussichtliche Auswirkungen auf Profitabilitat
und Solvenz sowie Zukunftsstrategien). In der Risikoanalyse
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ist zu berlcksichtigen, dass ein Unternehmen in einem an sich
kritischen Sektor aufgrund seines speziellen Geschéaftsmodells
einem geringeren Transitionsrisiko unterliegen kann als andere
Unternehmen desselben Sektors (Beispiel: Der Sektor ,Elektri-
zitat“ ist per se kritisch im Hinblick auf die Klimaziele, aber der
konkrete Kunde bzw. das Investitionsobjekt ist Betreiber von
Windparks und unterliegt daher einem geringeren Transitions-
risiko). Eine nitzliche Information im Rahmen der Risikoana-
lyse und -beurteilung kann ein Nachhaltigkeitsrating des Ver-
tragspartners sein.

6.3.4

Ergebnis der Untersuchung sollte eine die Nachhaltigkeitsrisi-
ken des Kunden (oder der Kundengruppe) bzw. des Investiti-
onsobjekts bertucksichtigende Risikoklassifizierung sein. Ent-
sprechend der Hohe der Nachhaltigkeitsrisiken und des Zeitho-
rizonts der Transaktion bzw. der Geschaftsbeziehung (je lang-
fristiger, desto eher ist mit der Realisierung von Nachhaltig-
keitsrisiken zu rechnen) kdnnen sich aus Sicht der BaFin je
nach Situation unter anderem folgende Mal3nahmen anbieten:

6.34.1

Eintritt in einen Dialog mit dem Kunden bzw. dem Investitions-
objekt zur Erh6hung des Risikobewusstseins und mit dem Ziel,
Nachhaltigkeitsrisiken abzubauen bzw. eine Zukunftsstrategie
zu entwickeln.

6.3.4.2

Bei Beteiligungen mit Stimmrecht, entsprechende Ausiibung
der Stimmrechte auf Gesellschafterversammlungen des Betei-
ligungsunternehmens.

6.3.4.3

Identifikation von MaBnahmen zur Steuerung oder Minimierung
des Nachhaltigkeitsrisikos bzw. der nachteiligen Nachhaltig-
keitsauswirkungen bis hin zu einem vollumfénglichen Aktions-
plan zum schrittweisen Abbau solcher Risiken. Ggf. kann ein
Vertrag nur dann konsistent zur Geschafts- und Risikostrategie
geschlossen werden, wenn sich der Vertragspartner verpflich-
tet, Vereinbarungen zur Umsetzung entsprechender Nachhal-
tigkeitsrisikominderungsmalfinahmen zu treffen und/oder auf
eine Verbesserung des Nachhaltigkeitsratings hinzuwirken.

6.3.4.4

Vertragliche Zusicherungen Uber die Einhaltung bestimmter
Nachhaltigkeitsstandards durch den Kunden bzw. das Investiti-
onsobjekt.

6.3.4.5

Vertraglich vereinbarte Fortschritte entsprechend eines ver-
bindlichen Zeitplans und Berichtspflichten.
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6.3.4.6

Beratung im Hinblick auf die Finanzierung von Investitionen zur
Senkung des Nachhaltigkeitsrisikos, z.B. in Zusammenarbeit
mit Forderbanken.

6.3.4.7

Ablehnung der Transaktion oder Ausfiihrung bis zu einem be-
stimmten Limit. Ergibt die Risikoklassifizierung ein hohes bis
sehr hohes Nachhaltigkeitsrisiko, sollte in den Organisations-
richtlinien die Beteiligung der Risikocontrolling-Funktion und
ggof. auch der Geschéaftsleitung vorgesehen werden.

6.3.5

Das Ergebnis der Risikoklassifizierung sollte in die Entschei-
dung uber die Freigabe der Transaktion und, soweit relevant,
Gestaltung der Konditionen in sachlich nachvollziehbarer und
dokumentierter Weise einflieRen.

6.4

Tools zur Ri-
sikoinventur
bzw. Portfoli-
oanalyse

In der Praxis sind bereits Tools zur Risikoinventur bzw. Portfo-
lioanalyse verfiigbar, die in inhaltlicher, technischer und sonsti-
ger Verantwortung der Anbieter bzw. Betreiber liegen. Sie kén-
nen nicht die eigene Risikobeurteilung in beaufsichtigen Unter-
nehmen ersetzen, mdglicherweise aber bei der Risikoidentifi-
zierung unterstitzen.

6.5

Berichterstat-
tung

Im Rahmen der Risikoberichterstattung sollten Nachhaltigkeits-
risiken hinreichend adressiert werden. Darlber hinaus sollte
Uberpruft werden, wie Nachhaltigkeitsrisiken in die vorhandene
interne Berichterstattung im Rahmen der bestehenden Be-
richtswege einbezogen werden kénnen und ob aufgrund der
Charakteristika von Nachhaltigkeitsrisiken ggf. eine spezifische
Berichterstattung mit einem Mittel- bis Langfristausblick erfor-
derlich ist.

6.6

Besonderhei-
ten fur nach
KWG beauf-
sichtigte In-
stitute

Institute, die dem Anwendungsbereich des KWG und der Ma-
Risk unterfallen, sollten die oben genannten Empfehlungen be-
ricksichtigen und dabei auch folgende Grundsétze beachten:

6.6.1

(In Anlehnung an MaRisk AT 2.2 Nr. 1 und 2) Die Institute soll-
ten bei der turnusmaRigen Risikoinventur auch Nachhaltig-
keitsrisiken, welche die Vermdgenslage (inklusive Kapitalaus-
stattung), die Ertragslage oder die Liquiditatslage wesentlich
beeintrachtigen kdnnen, in den Blick nehmen. In der Regel
sollten solche Risiken aber unter den bereits identifizierten Ri-
sikoarten — insbesondere Kreditrisiken, Marktrisiken, Spreadri-
siken und OpRisk - erfasst werden kdnnen (siehe auch 2.7).
Werden in diesem Rahmen noch weitere wesentliche Risiken
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identifiziert, sind die Vorgaben der MaRisk auch auf diese an-
zuwenden.

6.6.2

(In Anlehnung an MaRisk AT 4.1 Nr. 1 und Nr. 11) Auf der
Grundlage des Gesamtrisikoprofils soll ebenfalls sichergestellt
werden, dass die als wesentlich identifizierten Risiken ein-
schlie3lich der in den verschiedenen Risikoarten erfassten
Nachhaltigkeitsrisiken des Instituts durch das Risikodeckungs-
potenzial, unter Berlicksichtigung von Risikokonzentrationen,
laufend abgedeckt sind und damit die Risikotragféhigkeit gege-
ben ist.

6.6.3

(In Anlehnung an MaRisk BTO 1.2) Nachhaltigkeitsrisiken sol-
len auch in die Prozesse fiir die Kreditbearbeitung (Kreditge-
wahrung und Kreditweiterbearbeitung) einbezogen werden
(siehe auch u.a. 5.5 und 6.3). Fur die Bonitatseinschatzung
mussen sich die Institute ein eigenes Urteil Uber die Adressen-
ausfallrisiken bilden und auch zukinftige Risiken einbeziehen,
zu denen die Nachhaltigkeitsrisiken (in den oben beschriebe-
nen Auspragungen) zéhlen. Die fur das Adressenausfallrisiko
eines Kreditengagements bedeutsamen Aspekte sind heraus-
zuarbeiten und zu beurteilen, wobei die Intensitat dieser Tatig-
keiten vom Risikogehalt des Engagements abhangt (siehe
auch 6.3.3). Branchen- und ggf. Landerrisiken, die durch Nach-
haltigkeitsrisiken noch gesteigert werden kénnen, sind in ange-
messener Weise zu bertcksichtigen. Kritische Punkte eines
Engagements sind hervorzuheben und ggf. unter der Annahme
verschiedener Szenarien darzustellen. Die Verwendung exter-
ner Bonitatseinschatzungen enthebt das Institut nicht von sei-
ner Verpflichtung, sich ein Urteil Uber das Adressenausfallri-
siko zu bilden und dabei eigene Erkenntnisse und Informatio-
nen in die Kreditentscheidung einflieBen zu lassen. Eine Uber-
prufung der Risikoeinstufung ist jahrlich durchzufiihren. Bei-
spiel: Die Zahlungsdienstfahigkeit eines Kredithehmers, der ein
kreditfinanziertes Gebaude an ein emissionsintensives Unter-
nehmen vermietet und hieraus im Wesentlichen seine Ein-
kiinfte generiert, kdnnte von der Zukunft des Unternehmens
abhéngen. Kann das Gebaude ohne weiteres auch an Dritte
vermietet werden, erscheinen die zukinftigen Einkiinfte des
Kredithehmers weniger gefahrdet.

6.6.4

Im Rahmen der Verfahren zur Wertermittlung von Sicherheiten
sollten auch wertbildende Faktoren im Hinblick auf die (kinfti-
gen) Nachhaltigkeitsrisiken bertcksichtigt werden. Beispiele:
Ein ansonsten identisches Gebéaude in gleicher Lage mit dem
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Standard ,KfWEffizienzhaus 100“ durfte weniger wert sein als
mit dem Standard ,KfW-Effizienzhaus 55 ein Gebaude an der
Kuste konnte bei kiinftigem Meeresspiegelanstieg oder Zu-
nahme maritimer Stiirme seinen Versicherungsschutz verlie-
ren.

6.7 Besonderhei-
ten fir nach
dem KAGB
beaufsich-
tigte Kapital-
verwaltungs-
gesellschaf-
ten
6.7.1 (In Anlehnung an KAMaRisk 4.1 Tz. 3) Die Geschéftsleitung
der Kapitalverwaltungsgesellschaft sollte bei der Beurteilung
der Wesentlichkeit der Risiken fir die Investmentvermégen
und fir die Gesellschaft regelméaRig und anlassbezogen auch
Nachhaltigkeitsrisiken als Teilaspekt der bekannten Risikoar-
ten in den Blick nehmen (siehe auch 2.7).
6.7.2 (In Anlehnung an KAMaRisk 4.3 Tz. 8) Bei der regelmafiigen
Gegenuberstellung des Gesamtrisikoprofils der Gesellschaft im
Sinne von Abschnitt 4.1 Tz. 3 der KAMaRisk mit dem Risikode-
ckungspotenzial der Gesellschaft sollte ebenfalls sichergestellt
werden, dass die als wesentlich identifizierten Risiken ein-
schlieZlich der in den verschiedenen Risikoarten erfassten
Nachhaltigkeitsrisiken, unter Bertucksichtigung von Risikokon-
zentrationen, abgedeckt sind.
6.8 Besonderhei-
ten fir nach
VAG beauf-
sichtigte Un-
ternehmen
6.8.1 Die nach VAG beaufsichtigten Unternehmen sollten bei der tur-

nusmafigen Risikoinventur auch Nachhaltigkeitsrisiken, wel-
che die Vermoégenslage (inklusive Kapitalausstattung), die Er-
tragslage oder die Liquiditatslage wesentlich beeintrachtigen
kdnnen, in den Blick nehmen. In der Regel sollten solche Risi-
ken aber unter den bereits identifizierten Risikoarten - insbe-
sondere Marktrisiken, versicherungstechnische Risiken, Kre-
ditrisiken, Spreadrisiken und OpRisk - erfasst werden kénnen
(siehe auch 2.7).
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6.8.2

Bei der Gegenuberstellung des Solvabilititsbedarfs mit den
aufsichtlichen Eigenmittelanforderungen im Rahmen der unter-
nehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung von Ver-
sicherungsunternehmen (ORSA) bericksichtigen die Unter-
nehmen das spezifische Risikoprofil einschlie3lich der als we-
sentlich identifizierten Nachhaltigkeitsrisiken. Wesentliche
Nachhaltigkeitsrisiken sind auch von EbAV im Rahmen der un-
ternehmenseigenen Risikobeurteilung entsprechend der auf-
sichtlichen Anforderungen (ORA) zu adressieren.

6.8.3

Folgende Risikomanagementbereiche sieht die BaFin im Hin-
blick auf Nachhaltigkeitsrisiken als besonders betroffen an: Ak-
tiv-Passiv-Management; Anlagerisikomanagement; Risikouber-
nahme und Riickstellungsbildung; Rickversicherung und an-
dere Techniken zur Minderung der Versicherungsrisiken; Re-
putationsrisikomanagement.

6.8.4

Mdgliche Nachhaltigkeitsrisiken, einschlief3lich potenzieller Re-
putationsrisiken (siehe 5.12.1), sollten auch im Zeichnungspro-
zess von Versicherungsrisiken identifiziert, analysiert und nur
konsistent zur Risikostrategie eingegangen werden (siehe
auch 6.2); auch hier kann die Nutzung von ,Heatmaps* hilf-
reich sein (siehe auch 6.3). Einzelne Geschéaftszweige oder
Kundenverbindungen kénnten einer gezielten Analyse auf Ba-
sis spezifischer ESG-Kriterien (Beispiele: Umwelt- und Luftver-
schmutzung, Beachtung von Menschenrechten) zugefuhrt wer-
den. Die Anwendung von ESG-Scoringverfahren ist hier ggf.
hilfreich. In der Versicherungstechnik sollten sich die Unterneh-
men auch mit neuartigen Risiken, die in Verbindung mit dem
Klimawandel stehen, auseinandersetzen (siehe auch 5.12)
(Beispiel: Ggf. zu tragende Haftpflichtrisiken, die aufgrund ge-
setzlicher Anderungen oder in Folge von Rechtsprechung ent-
stehen). Zur Operationalisierung im laufenden Betrieb bedarf
es einer entsprechenden Ausgestaltung der Leitlinien zur
Zeichnung von Versicherungsrisiken.
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Unterneh-
mensindivi-
duelle Stress-
tests

Beaufsichtigte Unternehmen sollten prifen, ob die bestehen-
den unternehmensindividuellen Stresstests die wesentlichen
Nachhaltigkeitsrisiken in geeigneter Weise abbilden, oder ob
hierfir neue bzw. modifizierte unternehmensindividuelle
Stresstests zu erstellen sind.

Nach AT 4.3.3 Tz. 1 MaRisk hat das Institut Stresstests
fur die wesentlichen Risiken durchzufiihren. Um etwaige
Missverstandnisse bezuglich der Durchfiihrung von
Stresstests fir Nachhaltigkeitsrisken zu vermeiden, schla-
gen wir vor 7.1. wie folgt umzuformulieren:

.[..., ob die bestehenden unternehmensindividuellen
Stresstests Nachhaltigkeitsrisiken, die durch das Unter-
nehmen als wesentliche Risiken identifiziert wurden, in
geeigneter Weise abbilden, ...]"

Wir schlagen ferner vor, nochmals gesondert hervorzuhe-
ben, dass eine angemessene Berticksichtigung wesentli-
cher Nachhaltigkeitsrisken als Teilaspekte anderer Risiko-
arten erfolgen kann.

7.2

Szenarioana-
lysen

Stresstests kdnnen insbesondere Sensitivitéts- und Szenario-
analysen zur Untersuchung der Widerstandsféahigkeit des Un-
ternehmens infolge widriger Ereignisse oder Szenarien, verur-
sacht durch physische sowie transitorische Risiken, umfassen.
Daher sind aufgrund der Charakteristika von Nachhaltigkeitsri-
siken (siehe 2.6) bei Stresstests auch die Beriicksichtigung
von Szenarien, im Sinne von plausiblen kiinftigen Entwicklun-
gen, und ein verstarkter Einsatz von langfristigen Szenarioana-
lysen angezeigt. Es ist bekannt, dass u.a. das NGFS, der Eu-
ropaische Ausschuss fur Systemrisiken, die Europaische Zent-
ralbank und die Deutsche Bundesbank an Szenarien fur klima-
bezogene Stresstests arbeiten. Sobald solche Szenarien vor-
liegen, sollten beaufsichtigte Unternehmen prifen, ob diese flr
unternehmensindividuelle Stresstests verwendet werden kon-
nen.

7.3

Transitions-
szenarien

Transitionsszenarien aus der integrierten Bewertungsmodellie-
rung (integrated assessment modelling) erméglichen ein Ver-
sténdnis des Zeithorizonts und der jeweiligen Branchen, die
durch einen Ausstieg aus fossilen Brennstoffen auf dem Weg
zu einer kohlenstoffarmen Wirtschaft unter Druck geraten kon-
nen. Diese Szenarien sind keine mit einer gewissen statisti-
schen Wahrscheinlichkeit verbundenen Prognosen, sondern
sie beschreiben konsistente Entwicklungspfade, wie ein be-
stimmtes Klimaziel erreicht werden kann (z.B.: Netto O Emissi-
onen im Jahre 2050). Die Dekarbonisierung der in Transitions-
szenarien dargestellten Branchen beschreibt einen solchen
konsistenten Entwicklungspfad; in der Realitat kann die
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Entwicklung aber auch in anderer Reihenfolge, abweichender
Intensitat und weniger sanft verlaufen.

Konkret kdnnen relevante Kosten und Aufwendungen (unter
konsistenten Bedingungen) identifiziert werden. So erlauben
beispielsweise GroRen wie der Energiebedarf eines bestimm-
ten Unternehmens und der Preis pro Einheit Energie Ruck-
schlusse auf Werte wie die (in-)direkten Emissionskosten oder
zu erwartende Umsatzschwankungen dieses Unternehmens.
Die Analyse basierend auf diesen Werten kann zu einer aggre-
gierten Bewertung erweitert werden.

Risikobewertung

Konsur Finans
O1 A Gan  Rotwtot'e Industrie gitor  Veisorger  produles whiogie
"

YO OO0 . O

Direkte Indirekte Anderung in
Emissionskosteon Emissionskosten Investitionen Umsatzzahlen
|
o abln wn Yone Forpetisdart Vet ey :‘ tol fomalbe
nerpan
Transitions & Auswirkungs- Szenarien it

7.4

Auswirkungs-
szenarien

Auswirkungsszenarien zielen darauf ab, das globale und regio-
nale Risikomanagement von direkten Klimafolgen auf Mensch
und Umwelt zu verbessern: konkret werden konsistente Pro-
jektionen uber Wirtschaftsbereiche und Skalen hinweg von
Klimaauswirkungen bis 2100 oder 2300 erstellt, die u.a. die
Themen Landwirtschaft, Wasser, Biome, Gesundheit und Kis-
teninfrastruktur abdecken. Bei diesen Szenarien stehen die
Auswirkungen von physischen Risiken (Beispiele: Diirre, Uber-
schwemmungen, etc.) im Fokus. Andere Themen, die berlick-
sichtigt werden, umfassen z.B. Fischerei, Energie, Permafrost,
biologische Vielfalt und Forstwirtschaft.

7.5

Proportionali-
tat

Die Annahmen fir Stresstests und Analysen setzt das Unter-
nehmen ausgehend vom eigenen Risikoprofil und

Da die Anwendung bestehender Vorgaben auch auf
Nachhaltigkeitsrisiken grundséatzlich proportional zum
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unternehmensindividuellen Vorgaben fest. Das Unternehmen
sollte mehrere alternative Szenarien, basierend auf verschie-
denen Kombinationen von Annahmen, betrachten.

Risikoprofil des betroffenen Unternehmens erfolgen soll
und sich die Anwendung der Proportionalitét nicht auf die
Durchfihrung von Stresstests beschranken sollte, schla-
gen wir vor, das Prinzip der doppelten Proportionalitat
(Proportional zum Geschaftsmodell / Umfang der Ge-
schafte als auch im Risikoprofil) bereits zu Beginn des
Merkblattes hervorzuheben und dessen Anwendung tiber
alle Teile des Merkblattes zu fordern.

7.6 Interpretation | Ergebnisse von Stresstests und Szenarioanalysen kénnen
nicht nur quantitativ, sondern abhangig vom Kontext des Un-
ternehmens auch qualitativ interpretiert werden. Dadurch kon-
nen die Ergebnisse dieser Methoden auch als Ausgangspunkt
deskriptiver und narrativer Elemente dienen.

7.7 Besonderhei- | (In Anlehnung an MaRisk AT 4.3.3) Sofern Nachhaltigkeitsrisi-

ten fir nach ken als signifikant im Rahmen der Risikoinventur identifiziert
KWG beauf- wurden, sind diese bei den regelméafig sowie anlassbezoge-
sichtigte In- nen Stresstests fur die wesentlichen Risiken zu bertcksichti-
stitute gen.
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8 Auslagerung/ Ausgliederung

8.1 Auslage- Sofern relevant, sollte der Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken
rungsrichtli- auch in der Auslagerungsrichtlinie geregelt werden. Leitfragen:
nie Welche Geschéftsfelder/Prozesse/Aufgaben unterliegen (we-

sentlichen) Nachhaltigkeitsrisiken? Welche Regelungen sollten
diesbeziglich standardmafig mit Dienstleistern getroffen wer-
den? Sind die Berichtspflichten der Dienstleister ausreichend,
um externen Nachhaltigkeitsberichterstattungspflichten zu ge-
nigen?

8.2 Risikoanalyse | In die Risikoanalyse zur Identifikation von wesentlichen28 Aus-
lagerungen und der mit einer Auslagerung verbundenen Risi-
ken ist auch der Aspekt von Nachhaltigkeitsrisiken mit einzube-
ziehen. Beispiele: Die Auslagerung der Identifikation von Nach-
haltigkeitsrisiken kdnnte wesentlich sein, wenn diese wesent-
lich fir das auslagernde Unternehmen sind. Die Auslagerung
von Aktivitdten an einen Dienstleister, der regelmafiig gegen
arbeitsrechtliche Standards verst6f3t, konnte ein Reputationsri-
siko darstellen.

8.3 Auslage- Der Auslagerungsvertrag sollte die im Hinblick auf Nachhaltig-
rungsvertrag | keitsrisiken erforderlichen Regelungen enthalten:
8.3.1 Sofern Risikomanagementaufgaben ausgegliedert werden, ge-

hoéren dazu insbesondere Vorgaben an den Dienstleister Uber
die Identifikation, Messung, Steuerung und Berichterstattung
von Nachhaltigkeitsrisiken.

8.3.2 Sofern sich das beaufsichtigte Unternehmen zur Einhaltung
bestimmter Nachhaltigkeitsstandards bekennt (siehe 3.1.2),
sollte im Auslagerungsvertrag ggf. die Verpflichtung des
Dienstleisters vereinbart werden, diese Standards ebenfalls
einzuhalten und dem auslagernden Unternehmen die fir Pri-
fungs- und Berichterstattungszwecke erforderlichen Informatio-
nen im Einklang mit diesen Standards zur Verfligung zu stel-

len.
8.4 Zentrales Soweit vorhanden, sollten Nachhaltigkeitsrisiken auch in die
Auslage- Organisationsrichtlinie fiir das zentrale Auslagerungsmanage-
rungsma- ment aufgenommen werden.

nagement
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9 Gruppensachverhalte

9.1 Organisati- Soweit flir die Beaufsichtigung auf Gruppenebene relevant,
onsrichtlinien | sollten Regelungen zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken in
der Geschafts- und Risikostrategie sowie den Organisations-
richtlinien gruppenweit konsistent umgesetzt werden.

9.2 Nachhaltig- Das zustandige Mutterunternehmen sollte auch entscheiden,
keitseinheit ob eine spezielle Nachhaltigkeitseinheit auf Gruppenebene ge-
schaffen wird. Im Hinblick auf das Problem der haufig fehlen-
den Daten und Schwierigkeit der Quantifizierung von Nachhal-
tigkeitsrisiken (siehe 2.6) kdnnte diese Nachhaltigkeitseinheit
alle relevanten gruppenzugehérigen Unternehmen unterstit-

zen.
9.3 Konzentrati- Im Rahmen des gruppenweiten Risikomanagements sollte ins-
onsrisiken besondere ermittelt werden, ob durch die verschiedenen Aktivi-

taten der gruppenangehdrigen Unternehmen Nachhaltigkeits-
konzentrationsrisiken entstehen. Beispiel: Verschiedene grup-
penangehdérige Kreditinstitute vergeben Kredite an Unterneh-
men in einem Uberschwemmungsgebiet, das nicht mehr versi-

cherbar ist.
9.4 Nachhaltig- Sofern bestimmte Nachhaltigkeitsstandards freiwillig eingehal-
keitsstan- ten werden (siehe 3.1.2), erscheint es sinnvoll, diese in der ge-
dards samten Gruppe zur Anwendung zu bringen. Es kdnnte ein Re-

putationsrisiko darstellen, wenn einzelne gruppenangehdrige
Unternehmen Nachhaltigkeitsstandards befolgen, die von an-
deren verletzt werden.
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10
10.1

Verwendung von Ratings

Kreditratings

Klassische Kreditratings beriicksichtigen gemaf der EU-Ra-
tingverordnung nur die fiir die Beurteilung der Bonitéat eines
Unternehmens bzw. des Kreditrisikos eines Finanzinstruments
notwendigen Faktoren. Dies kénnen durchaus auch ESG-Fak-
toren sein. Sofern ESG-Faktoren auf die Bonitat eines Unter-
nehmens bzw. das Kreditrisiko eines Finanzinstruments jedoch
im Einzelfall keinen Einfluss haben, sollten sie im Rahmen des
Kreditratings auch keine Berticksichtigung finden. Anderenfalls
besteht das Risiko, die Aussagekraft eines Ratings uber die
Ausfallwahrscheinlichkeit zu verféalschen.

Datum: 01.11.2019

10.2

ESG-Ratings

Um die Nachhaltigkeit von Finanzanlagen festzustellen und da-
raus ggf. zusatzliche Informationen tGber Nachhaltigkeitsrisiken
abzuleiten, bieten sich spezielle ESG-Ratings an. Diese exis-
tieren bereits am Markt und werden von verschiedenen Unter-
nehmen angeboten. Auch registrierte Ratingagenturen offerie-
ren teilweise ESG-Ratings. Reine ESG-Ratings ohne Bezug
zum Kreditrisiko sollten von den am Markt etablierten Kre-
ditratings klar abgegrenzt sein, um eine Verwechslung auszu-
schlieRen und dem Markt die erforderliche Sicherheit zu ge-
ben.

10.3

Einheitliche
Standards

Fir ESG-Ratings fehlen momentan noch einheitliche Begriff-
lichkeiten und allgemeine Standards. Anhaltspunkt kann die
von der Kommission vorgeschlagene und von der Technischen
Expertengruppe im Detail ausgearbeitete sog. EU Taxonomie
liefern. Diese befindet sich allerdings noch in der Entwicklung.
Die Entwicklung einheitlicher Standards ist eine wesentliche
Voraussetzung fur die langfristige Etablierung von ESG-Ra-
tings als Informationsquelle zur Bewertung der Nachhaltigkeit
von Finanzanlagen.

10.4

Plausibilisie-
rung

Vor dem Hintergrund der vorstehenden Punkte sind die Ver-
wender von ESG-Ratings gehalten, diese im Hinblick auf die
Bewertung der Nachhaltigkeit einer Finanzanlage nicht einfach
zu ubernehmen, sondern eine angemessene Plausibilisierung
vorzunehmen und Aspekte der Nachhaltigkeit von denen der
Bonitat oder des Kreditrisikos zu unterscheiden, sofern diese
Aspekte in keinem Zusammenhang stehen.
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