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Gemeinsamer Bericht von EZB und ESRB zeigt,
dass klimabedingte Schocks die
Finanzstabilitat gefahrden konnen

e  Schocks aufgrund von Klimarisiken kénnten sich im gesamten Finanzsystem ausbreiten,
insbesondere bei einem ungeordneten Ubergang zu einer klimafreundlichen Wirtschaft.

e Finanzmarktverluste infolge einer abrupten Neubewertung von Klimarisiken kénnten
Investmentfonds und Versicherer belasten und Unternehmensinsolvenzen sowie Kreditausfalle
bei Banken verursachen.

e Makroprudenzielle und mikroprudenzielle Mallnahmen sollten Hand in Hand gehen, um

systemische Risiken zu mindern.

Die Europidische Zentralbank (EZB) und der Europaische Ausschuss fiir Systemrisiken (ESRB)
haben heute einen gemeinsamen Bericht Giber die Auswirkungen klimabedingter Schocks auf das
europdische Finanzsystem veréffentlicht. Die Ergebnisse zeigen, dass sich Klimarisiken rasch
ausbreiten und Unternehmen wie auch Banken beeintrachtigen kénnen. Der Bericht verdeutlicht
einmal mehr die systemische Natur von klimabezogenen Risiken und liefert die Grundlage fir
makroprudenzielle Gegenmalinahmen.

In dem Bericht werden mehrere Faktoren identifiziert, die dazu beitragen kénnen, Klimarisiken im
Finanzsystem zu verstarken. So kénnen Transitionsrisiken durch wirtschaftliche und finanzielle
Verflechtungen zwischen Banken und Unternehmen, aber auch untereinander vergrofiert werden.
Beispielsweise konnte ein plétzlicher Anstieg der CO2-Preise die Wahrscheinlichkeit erhéhen, dass die
Insolvenz eines Unternehmens zur Zahlungsunfahigkeit eines anderen fuhrt. Dies gilt zwar vor allem
fur Unternehmen mit einem hohen CO2-Ausstof3, doch kdnnten auch deren emissionsarmere
Geschéftspartner betroffen sein.
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.ecb.climate_report202207%7E622b791878.en.pdf

Zugleich kénnen Naturgefahren, die miteinander in Wechselwirkung stehen — wie Wasserknappheit,
Hitzewellen und Waldbrande —, physische Klimarisiken verscharfen, da sie gemeinsam auftreten und
sich gegenseitig verstarken kénnen. Auch die Marktdynamik kann die finanziellen Auswirkungen
physischer Risiken vergréRern. So kdnnte ein Klimaschock eine abrupte Neubepreisung von
Klimarisiken nach sich ziehen. Dadurch kénnen Notverkaufe ausgelést werden, bei denen
Finanzinstitute — insbesondere solche mit Portfoliolberschneidungen — gleichzeitig, schnell und in
grolRer Zahl betroffene Vermdgenswerte zu stark gefallenen Preisen verkaufen.

Aus einer Szenarioanalyse geht hervor, dass sich Klimarisiken in einer bestimmten Abfolge im
Finanzsystem manifestieren kdnnten. Zunachst kénnten sich unvorhergesehene Klimaschocks abrupt
auf die Marktpreise auswirken, wovon zuerst die Portfolios von Investmentfonds, Pensionsfonds und
Versicherungsgesellschaften betroffen waren. AnschlieRend kdnnte es durch diese plétzlichen
Neubewertungen zu Unternehmensinsolvenzen und in der Folge zu Verlusten bei Banken mit
entsprechenden Kreditforderungen kommen. Im Szenario eines ungeordneten Ubergangs, das einen
sofortigen und betrachtlichen Anstieg des Preises fiir CO2-Emissionen unterstellt, kdnnten die
Versicherungsunternehmen und Investmentfonds auf kurze Sicht Marktverluste in Héhe von 3 % bzw.
25 % ihrer stressgetesteten Aktiva erleiden. Ein geordneter Ubergang zu Netto-Null-Emissionen bis
2050 konnte solche Schocks indes abmildern und die negativen Folgen fir Unternehmen und Banken
begrenzen. Die Wahrscheinlichkeit von Unternehmensausfallen ware dann im Jahr 2050 zwischen

13 % und 20 % niedriger als bei den aktuell geltenden MalRnahmen. Auch die Kreditverluste der

Banken wiirden in diesem Szenario geringer ausfallen.

Im Bericht wird eroértert, welchen Spielraum es flir makroprudenzielle Manahmen im Rahmen einer
umfassenderen politischen Reaktion auf die finanziellen Auswirkungen des Klimawandels gibt. Es wird
dargelegt, wie bestehende Instrumente angepasst werden kénnten, allen voran die Systemrisikopuffer
und Konzentrationsschwellenwerte. Solche MalRnahmen kénnten die Bemihungen auf der
mikroprudenziellen Ebene erganzen, darunter die Klimaagenda der EZB-Bankenaufsicht, zu der auch
die laufende thematische Uberpriifung von Klimarisiken und der Klimastresstest 2022 zahlen.

Der Bericht baut auf zwei frilheren von EZB und ESRB erstellten Berichten zur Uberwachung von

Klimarisiken auf.! Er ist Teil der Klimaagenda der EZB, in der alle laufenden klimabezogenen Arbeiten

einschlieBlich der BemUhungen zur Verbesserung der Bewertung von Klimarisiken niedergelegt sind.
Dazu zahlen unter anderem eine Aktualisierung des gesamtwirtschaftlichen Klimastresstests aus dem
Jahr 2021 sowie die laufende Uberwachung der Klimarisiken fiir das Finanzsystem.

1 Siehe EZB/ESRB, Climate-related risk and financial stability, Juli 2021, und EZB/ESRB, Positively green: Measuring climate change

risks to financial stability, Juni 2020.
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Medienanfragen sind an Daniel Weber zu richten (Tel. +49 172 8344 539).
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