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Physische Klimarisiken

Analyse und Management mit Fokus auf der Immobilienfinanzierung

Herausforderung Klimarisiken

In seinem 2021 veroffentlichten sechsten Sachstandsbe-
richt hat der Weltklimarat IPCC ein alarmierendes Bild des
Fortschreitens des Klimawandels gezeichnet. Soist es nach
Einschatzung der Wissenschaftler eindeutig, dass der Ein-
fluss des Menschen zu einer Erwarmung der Atmosphare,
der Ozeane und der Landflachen gefuhrt hat. Das Ausmaf
der dabei ausgelosten Veranderungen im Klimasystem
ist nach Aussage des IPCC »seit vielen Jahrhunderten bis
Jahrtausenden beispiellos«. Der vom Menschen verursach-
te Klimawandel wirkt sich nach Berechnungen der Wissen-
schaftler bereits auf zahlreiche Wetter- und Klimaextreme
in allen Regionen der Welt aus.

Diese Einschatzung hat der IPCC in seinem im Marz 2023
erschienenen sogenannten Synthesebericht nochmals un-
terstrichen. Er hebt darin hervor, dass der Klimawandel eine
Bedrohung fur das menschliche Wohlbefinden und die Ge-
sundheit des Planeten ist und die Folgen wie haufigere und
starkere Hitzewellen, Uberschwemmungen und Dirren be-
reits deutlich sichtbar sind. Nach Berechnungen des IPCC
liegt die globale Erwarmung bereits bei rund 1,1°C gegen-
Uber dem vorindustriellen Stand, mit den bisher im Rahmen
des Pariser Klimaabkommens gemachten Zusagen steu-
ert die Welt nach Angabe des Rates auf einen Temperatur-
anstieg von biszu 2,6 'C zu.

Mit Blick auf die mit dem Klimawandel einhergehenden
Risiken fur die Wirtschaft wird regelmaBig zwischen physi-
schen und transitorischen Risiken unterschieden:

Zu den physischen Klimarisiken zahlen zum einen chroni-
sche Veranderungen der Mittelwerte und Schwankungs-
breiten von Klimavariablen, z. B. der Anstieg des Meeres-
spiegels oder die Veranderung von Niederschlagsmustern,
zum anderen die Veranderung der Haufigkeit und Intensi-
tat von Extremwetterereignissen, u.a. von Starkregen oder
Hitzewellen. Die Veranderungen und die damit verbunde-
nen Risiken betreffen insbesondere alle standortgebunde-
nen wirtschaftlichen Aktivitaten bzw. die entsprechende
Infrastruktur, z. B. Immobilien, Werksanlagen oder Anlagen
zur Erzeugung erneuerbarer Energie. So kdnnen extreme
Wetterereignisse, z. B. Uberflutungen wie im Ahrtal 2021,
zu Schaden an Immobilien oder Anlagen fuhren (vgl. Ta-
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@ Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

Lage, Lage, Lage - was fUr die Attraktivitat einer Immobilie
im Hinblick auf ihren Standort gilt, kann auch auf die phy-
sischen Klimarisiken Ubertragen werden. Hier entschei-
det der Standortimmer stérker dartiber, ob eine Immobilie
den zunehmenden physischen Auswirkungen des Klima-
wandels ausgesetzt ist. Analoges gilt fur andere stand-
ortabhangige Aktivitdten, z. B. Werksanlagen produzie-
render Unternehmen, Stromtrassen und Bahnlinien oder
die Standorte von Wind- oder Solarparks. Die physischen
Klimarisiken Rénnen dabei ganz unterschiedlicher Natur
sein - die Bandbreite reicht von lokalen Extremwetter-
ereignissen bis hin zu dauerhaften Verdnderungen, z. B.
durch die Anderung der Niederschlagsmuster oder den
Anstieg des Meeresspiegels.

Die Finanzbranche ist von diesen Entwicklungen umfas-
send betroffen, beispielsweise als Finanzier einer Immobi-
lie oder Werksanlage oder als Investor in den Aktien und
Anleihen eines Unternehmens, deren Produktionsstatten
oder LogistikRketten durch die Auswirkungen des Klima-
wandels betroffen sind. Die Analyse der Risikoexposition
gegenuber physischen Klimarisiken muss daher Gegen-
stand jeder Finanzierungs- und Anlageentscheidung sein.
Im Rahmen der vorliegenden Publikation in unserer Reihe
»NKI Research« dokumentieren wir die Grundlagen der
physischen Klimarisiken. Zudem beleuchten wir, welche
Méglichkeiten es gibt, physische Klimarisiken zu erfassen
und zu bewerten, um diese dann in den Finanzierungs-
und Anlageprozessen berticksichtigen zu kRonnen. Dabei
schauen wir insbesondere auf Immobilien, anhand derer
man die Auswirkungen physischer Klimarisiken und geeig-
nete GegenmaBnahmen stellvertretend flr andere Finan-
zierungsobjekte bzw. Anlagen gut beschreiben kann. In
diesem Kontext gehen wir auch der Frage nach, welche
Aspekte bei der Auswahlvon am Markt verfligbaren Tools
zu Analyse und Bewertung von standortbezogenen physi-
schen Klimarisiken beachtet werden konnen.

Eine interessante Lekttire wtinscht Ihnen

Ihr @[ : (M

Rolf D. HaBler
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belle 1). Zudem koénnen sich die Produktionsbedingungen
an Standorten andern, wenn beispielsweise durch niedri-
gere Pegelstande an Flussen weniger Kuhlwasser fur Kraft-

werke zur Verfugung steht oder Niedrigwasser die Binnen-
schifffahrt und damit auch die Anlieferung von Roh- und
Betriebsstoffen beeintrachtigt.

Aurubis Der Kupfer-Recycler Aurubis musste seine Produktion in Stolberg stoppen und das Werk evakuie-
ren. Das gesamte Firmengelande war von der Uberflutung betroffen.

Deutsche Bahn Das Hochwasser hat etliche Bahnhofe und Gleisabschnitte beschadigt. Die Deutsche Bahn spricht
von massiven Beschadigungen an 80 Bahnhofen und Haltepunkten und Schaden auf mehr als
600 Kilometern Gleisen in Nordrhein-Westfalen und Rheinland-Pfalz.

Deutsche Telekom

den geflutet.

RWE
Eifel wurden zeitweise stillgelegt.

Die Fluten haben die Infrastruktur der Deutschen Telekom, aber auch die von Vodafone und
Telefonica Deutschland beschadigt. Laut Deutscher Telekom hatten die Wasser- und Geroll-
massen in weiten Teilen Nordrhein-Westfalens und in Rheinland-Pfalz groBe Schaden verursacht,
u. a. bei den Kupfer- und Glasfaserkabeln und der Netztechnik in den Kasten an den StraBen.

RWE hat infolge der Flut den Braunkohletagebau Inden unterbrochen und auch die Produktion im
Kraftwerk Weisweiler gedrosselt. Auch einige Wasserkraftwerke an Mosel, Saar, Ruhr und in der

Das Werk des Autozulieferers ZF in Bad Neuenahr-Ahrweiler wurde vom Hochwasser so stark
beschadigt, dass die Produktion ausgesetzt werden musste, Produktions- und Lagerhallen wur-

A Tab. 1: Beispiele von Unternehmen, die durch die Flutkatastrophe im Ahrtal 2021 betroffen waren; Quelle: https.//www.capital.de/

wirtschaft-politik/diese-unternehmen-sind-von-der-flut-betroffen

Transitorische Risiken resultieren insbesondere aus den
politischen und regulatorischen MaBnahmen zur Bekamp-
fung der Ursachen und Auswirkungen des Klimawandels
und dem damit verbundenen Umbau der Unternehmen in
Richtung einer klimavertraglichen und ressourcenscho-
nenden Wirtschaftsweise. Das Ziel einer weitgehenden
Dekarbonisierung der Wirtschaft betrifft dabei alle Bran-
chen: In einigen Branchen steht das aktuelle Geschafts-
modellinsgesamtin Frage, etwa bei den Betreibern fossiler
Kraftwerke oder den mit Kohleabbau, Erdol- und Erdgas-
forderung befassten Sektoren. In anderen Branchen wer-
den die heute genutzten Anlagen und Technologien, bei-
spielsweise der fossile Verbrennungsmotor, nicht mehr
verwendet werden kénnen. In die Kategorie der transitori-
schen Risiken fallt auch das in den Niederlanden einge-
fuhrte Vermietungsverbot fur Immobilien, die den Energie-
standard C unterschreiten. Ab 2030 soll diese Schwelle auf
den Standard A angehoben werden. In diesem Zusammen-

Betroffenheit des Finanzmarktes

Banken und Investoren sind durch diese Entwicklungen un-
mittelbar betroffen. Aus ihrer Sicht sind physische Klima-
risiken insbesondere dort relevant, wo sie einen negativen
Einfluss auf die wirtschaftliche Tatigkeit der Unterneh-
men oder anderer wirtschaftlich aktiver Organisationen
haben, an die sie einen Kredit vergeben oder in deren Ak-
tien und Anleihen sie investiert haben. So kann beispiels-
weise die Schadigung oder Zerstorung von Produktions-
anlagen durch Hochwasser oder Sturme dazu fUhren, dass
Unternehmen ihre Geschaftstatigkeit an den betroffenen
Standorten einschranken oder sogar einstellen mussen.
Auch die nur teilweise Beschadigung der Gebaudehulle,
z.B. des Daches, oder der genutzten technischen Einrich-
tungen, beispielsweise durch eindringendes Wasser, kann
die wirtschaftliche Tatigkeit beeintrachtigen, wobei hier
auch Dienstleistungsunternehmen wie Krankenhauser und
Altenheime betroffen sein konnen.

hang wird auch von »Stranded Assets« gesprochen, womit
Immobilien gemeint sind, die durch regulatorische Risiken
einer fruhzeitigen wirtschaftlichen Uberalterung ausge-
setzt sind.

Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
weist in ihrem Merkblatt zum Umgang mit Nachhaltigkeits-
risiken auch auf Wechselwirkungen zwischen physischen
und transitorischen Klimarisiken hin: »Eine starke Zunahme
der physischen Risiken wurde eine abruptere Umstellung
der Wirtschaft erfordern, was wiederum zu hoheren Tran-
sitionsrisiken fuhrt. Wird die notwendige Reduzierung der
Treibhausgasemissionen nicht rechtzeitig vorgenommen,
steigen die physischen Risiken und der Handlungsdruck.
Im ungunstigsten Szenario zwingen extreme klimabeding-
te Schaden (beispielsweise) infolge einer lange hinaus-
gezogerten Energiewende schlieBlich zu einer plotzlichen
und radikalen Umstellung der Wirtschaft .«

Entsprechende Schaden an Immobilien kobnnenin der Folge
die Kapitaldienstfahigkeit der Kreditnehmer oder die Wert-
haltigkeit der Sicherheiten negativ beeinflussen (vgl. Tabel-
le 2). FUr die Kapitalanlage sind entsprechende Ereignisse
relevant, wenn sie beispielsweise zu einem Ruckgang der
Umsatze und Ertrage fuhren und in der Folge die Dividen-
denfahigkeit sowie die Bedienung von Anleihen beeinflus-
sen. Dazu kénnen neben unmittelbaren Schaden auch mit-
telbare Auswirkungen physischer Klimarisiken beitragen.
So kann beispielsweise Niedrigwasser, wie es in Deutsch-
land im Sommer 2022 in zahlreichen Flussen zu verzeich-
nen war, sowohl die Versorgung von Kraftwerken mit Kuhl-
wasser beeintrachtigen als auch die Binnenschifffahrt und
damit die Logistik von an den Flussen ansassigen Unter-
nehmen gefahrden.

So fuhrte beispielsweise BASF den deutlichen Gewinn-
ruckgang im Jahr 2018 unter anderem auf das Niedrigwas-
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Naturkatastrophen 2022

Die Munich Re veroffentlicht regelmaBig einen Jahres-
ruckblick auf die nach volkswirtschaftlichen und versi-
cherten Schaden teuersten Naturkatastrophen. Dabei
ist zu beachten, dass hierbei auch Erdbeben bertick-
sichtigt werden, die nicht zu den durch den Klimawan-
delin der Haufigkeit und Schwere beeinflussten Natur-
katastrophen gehéren.

Nach Aussagen der Munich Re gingen im Jahr 2022
mehr als ein Drittel der Gesamtschaden und rund die
Halfte der weltweiten versicherten Schaden auf das
Konto von Hurrikan lan. Gemessen an den inflations-
bereinigten versicherten Schaden war lan der zweit-
teuerste Hurrikan der Geschichte nach Katrina im Jahr
2005. Solch starke Stirme wie lan passen nach Aussa-
gen der Munich Re zu den erwarteten Folgen des Klima-
wandels: Die Forschung geht hier mehrheitlich davon
aus, dass durch die Erderwarmung zwar nicht die Zahl
der tropischen Wirbelstirme insgesamt steigt, wohl
aber der Anteil der besonders starken mit besonders
heftigen Niederschlagen.

Zweitteuerste und gleichzeitig groBte humanitare Ka-
tastrophe des Jahres 2022 waren heftige Uberschwem-
mungen als Folge sehr schwerer Monsun-Regenfalle in
Pakistan. Im August waren die Niederschlage dort funf

NatCatSERVICE

Nat cat loss events 2022

Natural catastrophes caused overall losses of US$ 270bn worldwide

Winter Storms Ylenia (Dudley), Zeynep (Eunice), Antonia (Franklin)
16-21 Feb, Europe

Overall losses: US$ 5.6bn

Insured losses: USS$ 4.3bn

Fatalities: 26

Severe storms

18 Jun—4 Jul, France
Overall losses: US$ 3.3bn
Insured losses: US$ 2.6bn

Hurricane lan

27 Sep-1 Oct, United States, Cuba
Overall losses: US$ 100bn

Insured losses: US$ 60bn
Fatalities: 150

Floods

Jun—Oct, Nigeria

Overall losses: US$ 4.2bn
Fatalities: 612

@ Geophysical events
Earthquake, tsunami,
volcanic activity

Meteorological events
Tropical storm, extratropical storm,
convective storm, local storm

Source: Munich Re, NatCatSERVICE, 2023

ser im Rhein und die damit verbundenen Logistikprobleme
zurlck. Shell machte im Jahr 2021 die Auswirkungen des
Hurrikans Ida fur einen Gewinneinbruch um 25 Prozent ver-
antwortlich, und Syngenta sah die Hauptursache fur einen
Ruckgang des operativen Gewinns um 50 Prozent im Jahr
2019 in extremen Wetterbedingungen in den USA (Uber-
schwemmungen) und Australien (Durre), in deren Folge die
Landwirte deutlich weniger Saatgut und Pflanzenschutz-
mittel kauften.

Der Klimawandel wird nach Darstellung des Umweltbun-
desamtes durch die zunehmende Anzahl und Dauer von

Floods

9-16 Apr, South Africa
Overall losses: US$ 3.5bn
Insured losses: US$ 1.8bn
Fatalities: 461

Hydrological events
Flood, mass movement

bis sieben Mal so stark wie sonst Ublich. Eine beschleu-
nigte Gletscherschmelze als Folge der hohen Tempe-
raturen verstarkte das Hochwasser erheblich. Forscher
schatzen nach Angaben der Munich Re, dass die In-
tensitat dieses Ereignisses durch den Klimawandel
bereits um die Halfte im Vergleich zu einer Welt ohne
Erderwarmung zugenommen hat und kinftig weiter
steigen wird.

Europa war im Jahr 2022 insbesondere durch extreme
Hitze und Durre, gefolgt von starken Gewittern mit
schwerem Hagel betroffen. In Deutschland und Italien
fuhrten Flisse so wenig Wasser, dass die kommerzielle
Schifffahrt stark beschrankt werden musste. Die Hitze
und Trockenheit beguinstigten Waldbrande - die dabei
verbrannte Flache in der EU war mit rund 8.000 km?
zweieinhalb Mal so groB3 wie im Schnitt der vorherigen
15 Jahre. Auch bei Hitzewellen mit Durren sieht die so-
genannte »Rapid Attribution«-Forschung eine Einwir-
kung des Klimawandels. Am Ende von Hitzewellen kon-
nen deshalb zudem extremere Unwetter die Folge sein.
Zur Schadensbilanz 2022 in Europa gehéren auch Win-
terstirme, die im Februar in Nord- und Nordwesteuropa
Schaden von 5 Mrd. Euro verursachten, davon waren
3.9 Mrd. Euro versichert.

Munich RE

«-+++- Earthquake
22 Jun, Afghanistan
Fatalities: 1,200

-+ Earthquake
16 Mar, Japan
Overall losses: US$ 8.8bn
Insured losses: US$ 2.8bn

Floods

May, China

Overall losses: US$ 5bn
Insured losses: US$ 0.3bn
Fatalities: 48

Earthquake
21 Nov, Indonesia
Fatalities: 602

Floods

20 Feb—11 Mar, Australia

Overall losses: US$ 6.6bn
Insured losses: US$ 3.9bn
Fatalities: 22

Floods

Jun-Oct, Pakistan
Overall losses: US$ 15bn
Fatalities: 1,740

Climatological events (. Significant catastrophes
Extreme temperature (based on the number of fatalities, overall and
drought, wildfire insured losses)
o Allloss events
(based on property damage and/or fatalities)

Hitzeperioden ohne bauliche AnpassungsmaBnahmen ver-
mehrt auch zu hohen Innenraumtemperaturen fuhren. In
Ballungsraumen werden diese zusatzlich durch den stad-
tischen \Warmeinseleffekt verstarkt. Mogliche Auswirkun-
gen sind eine eingeschrankte Nutzbarkeit der Immobilien
und ein erhohter Investitionsbedarf fur die Nachrustung zur
KUihlung der Immobilien, sofern dies bei den betroffenen
Immobilien technisch moglich ist. Entsprechende techni-
sche Anlagen fuhren mit ihrem Stromverbrauch wiederum
zu erhéhten Betriebskosten. Neben zunehmender Hitze-
belastung konnten sich steigende Innenraumtemperaturen
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nach Einschatzung des Umweltbundesamtes auch nega-
tiv auf die Luftqualitat und die Innenraumhygiene auswir-
ken, indem sie die Freisetzung von Gefahrstoffen und den
Schimmelbefall begunstigen.

Neben diesen unmittelbaren Auswirkungen kénnen gera-
de chronische Klimaveranderungen auch weiterreichende
Auswirkungen haben. So mussen beispielsweise Unterneh-
men, die auf die Verfugbarkeit von Wasser aus Flussen als
Betriebsmittel angewiesen sind, bei dauerhafter Einschran-

Risiken flr die Nutzer

Kreditnehmer

© Eingeschrankte Nutzbarkeit der
Immobilien aufgrund von Schaden am
Gebaude bzw. an der Infrastruktur

© Ggf. Aufwendungen fur voruber-
gehende oder dauerhafte Ersatzimmo-
bilien (Umzug)

© Bei gewerblich genutzten Immobilien
finanzielle EinbuBen durch Produktions-
ausfalle oder entgangene Einnahmen
durch die Nichterbringung von Dienst-
leistungen

nahmen

Sicherheiten

Risiken fiir die Eigentimer/

® Aufwendungen fur die Reparatur der
entstandenen Schaden

@ Investitionen in die ggf. erforderliche
NachrUstung der Immobilien

© Aufwendungen fur die Bereitstellung
von Ersatzimmobilien

© Temporarer Entfall von Mietein-

© Steigende Versicherungskosten

® Bei Totalschaden: dauerhafter Verlust
der Mieteinnahmen und Verlust der

kung der VerflUgbarkeit alternative Standorte prufen. Mit
einer Verlagerung verbunden waren Arbeitsplatzverluste
und ggf. der Wegzug von Arbeitnehmern aus den betroffe-
nen Regionen. Dies konnte sich wiederum z. B. auf die Boni-
tat von Krediten an Privatpersonen oder auf das Geschafts-
potenzialin einer Region auswirken, wodurch insbesondere
Finanzinstitute mit einer stark regionalen Verankerung -
Sparkassen sowie Volks- und Raiffeisenbanken - betroffen
waren.

Risiken flr die Bank

@ Liquiditatsabzug zur Zahlung der
anfallenden Aufwendungen

© Sinkende Kapitaldienstfahigkeit des
Kreditnehmers aufgrund der zusatz-
lichen Aufwendungen

© Sinkende Bonitat bzw. Kapitaldienst-
fahigkeit des Kreditnehmers aufgrund

sinkender bzw. ausbleibender Mietein-
nahmen

©® Sinken des Beleihungswertes und
ggf. hoherer Blankoanteil mit der Folge
hoherer Risiken und Eigenkapitalunter-
legung

A Tab. 2: Mégliche Auswirkungen von Extremwetterereignissen auf Finanzierungen im Immobilienbereich

Ansatzpunkte fiir das Management von physischen Klimarisiken

1. Analyse der Risikoexposition

Da physische Risiken jeweils standortbezogene Auswir-
kungen haben, ist die Analyse der Exposition von einzelnen
Standorten ein zentraler erster Schritt zum Management
dieser Risiken. Dabei konnen auch Standorte im Sinne von
Stromtrassen, Bahnstrecken oder Pipelines einbezogen
werden. Gegenstand der Analyse ist dabei grundsatzlich
die Exposition der Standorte gegenuber den verschiede-

nen klimabedingten Naturkatastrophen, z. B. Uberschwem-
mungen oder Sturmen.

Am Markt sind verschiedene Unternehmen und Institu-
tionen aktiv, die entsprechende standortbezogene Risi-
koanalysen anbieten. Bei der Frage, welches Angebot je-
weils fur die Analyse der physischen Klimarisiken geeignet
ist, kdbnnen verschiedene Kriterien berucksichtigt werden.

Geografische Reichweite Sind Analysen fur alle relevanten Standorte moglich, z. B. ausschlieBlich deutsche oder auch
internationale/weltweite Standorte?

Berucksichtigte
Naturgefahren
Anstieg des Meeresspiegels?

Zeithorizonte
und 21007

Werden alle relevanten Naturgefahren bertcksichtigt, z. B. Uberschwemmungen und Sturz-
fluten, Wirbel- und Wintersturme, Hagel und Gewitter, Hitzewellen und Durren, Waldbrande,

Fur welche Zeitpunkte sind die Analysen verflugbar, z. B. aktuelle Risikosituation, 2030, 2050

Welche und wie viele unterschiedliche Klimaszenarien werden in den Modellen berUtcksichtigt,
z.B. umfassender Klimaschutz vs. Scheitern der Klimapolitik? Inwiefern werden die Szenarien
des Weltklimarates IPCC angewendet?

Klimaszenarien

Kénnen Analysen fur einzelne Standorte gemacht werden und wenn ja, wie granular ist die
Auswertung, z. B. Ebene der Postleitzahlgebiete oder der GPS-Position?

Einzelstandortanalyse

Portfolioanalyse Kénnen ganze Portfolios hochgeladen und ausgewertet werden?

Modularitat Kénnen einzelne Analyse-Module nach Bedarf hinzugebucht werden?

Welche technischen Zugangs- und Anbindungsmaglichkeiten gibt es fur die Nutzung der
Tools?

Technische Anbindung

Preismodelle Welche Preismodelle gibt es, z. B. fur Einmal-Analysen oder die dauerhafte Nutzung der Tools?

A Tab. 3: Entscheidungskriterien fur die Auswahl eines Anbieters zur Analyse physischer Klimarisiken
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Dabei wird ein mittelstandisches Handelsunternehmen mit
50 Standorten im stddeutschen Raum andere Anforderun-
gen haben als ein europaweit agierender Immobilienfonds
mit Standorten in zahlreichen europaischen Landern oder
ein globales Industrieunternehmen mit weltweiten Produk-
tionsstandorten.

Tabelle 3 gibt einen Uberblick Uber die Kriterien, die bei der
Auswahl eines Anbieters bzw. einer Anwendung zur Analy-
se standortbezogener physischer Klimarisiken bertcksich-
tigt werden konnen. Diese reichen von der geografischen
Reichweite Uber die Bandbreite der bertcksichtigten Na-
turgefahren bis zu den verfugbaren Zeithorizonten und den

2. Analyse der individuellen Vorsorge gegentiber den Risiken

In einem zweiten Schritt ist zu prufen, welche MaBnahmen
beispielsweise in den einzelnen Immobilien bereits umge-
setzt wurden, um die klimabedingten physischen Risiken
zu reduzieren. Dies kdnnen zum Beispiel bauliche MaBnah-
men gegen Uberflutungen oder Starkwinde sein oder der
Abschluss einer Elementarschadenversicherung. Interes-
sant ist in diesem Zusammenhang auch, ob es Standorte
gibt, fur die aufgrund der Exposition gegenuber physischen
Klimarisiken keine entsprechenden Versicherungen abge-
schlossen werden konnen.

verwendeten Klimaszenarien. Insbesondere bei langfris-
tigen Finanzierungen, z. B. fur Immobilien und Infrastruk-
tur, ist es wichtig, ein fundiertes Bild davon zu bekommen,
wie die physischen Klimarisiken am jeweiligen Standort
beispielsweise im Jahr 2030 oder 2050 aussehen werden.
SchlieBlich ist bei einer Analyse zu beachten, wie granular
die Analysen im Hinblick auf die abgedeckte Flache sind,
ob also z. B. auf Ebene von Bundeslandern und Postleit-
zahlen oder auf Ebene konkreter Standorte auf Basis von
GPS-Daten agiert wird, ob auch groéBRere Portfolios mit uber-
schaubarem Aufwand analysiert werden konnen und wel-
che Moglichkeiten der technischen Anbindung es gibt.

Zu prufen ist hier auch - zumindest bei Immobilien mit
einer hinreichenden weiteren Lebens-/Nutzungsdauer -,
ob Aussagen Uber die »Transitions-/Anpassungsfahigkeit«
der Immobilie moglich sind, also zur Frage, in welchem
Umfang und zu welchen Kosten einzelne Immobilien wei-
terentwickelt werden kénnen, um sowohl steigende regu-
latorische Anforderungen, z. B. an die energetische Quali-
tat der Immobilie, als auch zunehmende physische Risiken
des Klimawandels berucksichtigen zu kénnen.

3. Bewertung der Netto-Risikoexposition und Ableitung von Konsequenzen

Aus der Analyse der grundsatzlichen Risikoexposition und
der bereits umgesetzten bzw. geplanten MaBnahmen er-
gibt sich eine Netto-Risikoexposition der einzelnen Ob-
jekte, z. B. Immobilien, gegenuber den physischen Klima-
risiken. Darauf aufbauend kénnen konkrete MaBnahmen
abgeleitet werden, die sich bei Immobilien beispielsweise
entweder auf das Gebaude selbst, beispielsweise eine
bauliche Nachrustung, oder auf die Gestaltung der Finan-
zierungsbedingungen beziehen kénnen. Bei den Finan-
zierungen konnen z. B. Anpassungen bei den Konditionen

(hohere Risikopramie) oder bei den Sicherheiten, beispiels-
weise zusatzliche Sicherheiten Uber andere Immobilien,
erforderlich sein. Zudem kann der Abschluss bzw. eine
Erhéhung der Deckungssummen von Elementarschaden-
versicherungen als Bedingung in die Kreditvertrage aufge-
nommen werden. Vorstellbar ist grundsatzlich auch eine
Beendigung des Kreditengagements. Tabelle 4 gibt einen
Uberblick Uber mégliche MaBnahmen im Rahmen des Ma-
nagements physischer Klimarisiken am Beispiel der Immo-
bilienfinanzierungen.

MaBnahmen im Rahmen des Managements physischer Klimarisiken bei Immobilienfinanzierungen

© Verpflichtung der Kreditnenmer zur Durchfuhrung einer standortbezogenen Risikoanalyse

© Verpflichtende Erstellung von Gutachten zur baulichen Substanz zum Schutz gegen physische Klimarisiken

© Limite fur Finanzierungen an Standorten mit hohen physischen Klimarisiken

© Limite fur die Konzentration von Finanzierungen an Standorten mit hohen physischen Klimarisiken

© Ausschluss von Finanzierungen an Standorten, an denen keine Versicherungen gegen Elementarschaden abgeschlossen

werden konnen

© Erhohung der Anforderungen an die Besicherung von Finanzierungen an gefahrdeten Standorten, z. B. Risikoabschlage

beim Beleihungswert

A Tab. 4: MaBnahmen im Rahmen des Managements physischer Klimarisiken bei Immobilienfinanzierungen
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