
fehlender Informationen zur Finanzierungsstruktur 

von Wohnimmobilien können diese in der Analyse 

nicht berücksichtigt werden (siehe Kasten „Klima-

bezogene Risiken und potenzielle Wertverluste bei 

Wohnimmobilien“ auf S. 98 f.). Die potenziellen 

Verluste aus Transitionsrisiken könnten demnach 

tendenziell höher liegen, da alle betrachteten Grup-

pen von Intermediären Forderungen aus Wohn-

immobilienkrediten oder Anlagen im Bereich der 

Wohnimmobilien halten.

Deutsches Finanzsystem moderat 

verwundbar gegenüber Transitionsrisiken

Deutsche Finanzintermediäre sind im Falle eines 

unerwarteten Wechsels vom Referenzszenario „Cur-

rent Policies“ zum Anstiegsszenario „Net Zero 2050“ 

über ihre Wertpapierportfolios moderat verwundbar 

gegenüber Transitionsrisiken. In den Anlageklassen 

Aktien und Beteiligungen fällt ein Großteil der Ver-

luste an. Die Gewinneinbußen der realwirtschaftli-

chen Unternehmen aus klimabezogenen Risiken wir-

ken negativ auf ihren Unternehmenswert und ziehen 

dadurch unmittelbar ihre Aktien und Beteiligungen 

in Mitleidenschaft. Im Vergleich zu Aktien sind Anlei-

hen hingegen weniger starken Verlusten ausgesetzt. 

Für Staatsanleihen gilt dies im besonderen Maße, 

da deren Wert in erster Linie von der Staatsverschul-

dung und ähnlichen strukturellen Faktoren getrieben 

wird.

Banken scheinen am geringsten verwundbar gegen-

über Transitionsrisiken in ihren Wertpapierportfolios 

zu sein (Schaubild 3.4).29) So würde ihr Wertpapier-

Portfolios deutscher Tabelle 3.1 
Finanzintermediäre in den Szenarioanalysen

Stand: 4. Vj. 2020

Kreditportfolios

Kennzahl Banken

Gesamt in Mrd € 4789

In den Szenarioanalysen berücksichtigte 
Kreditportfolios (gestresstes Portfolio)  
in Mrd €

2452

davon: Anteil Kredite an transitions
sensitive Branchen in %

19 

Verhältnis Anteil Kredite an 
transitions sensitive Branchen zu Wert
schöpfungs anteil dieser Branchen

67 

Gestresstes Portfolio in % 
der Kreditportfolios gesamt

51

Restlaufzeit der Kredite im gestressten 
Portfolio in Jahren

5 bis 7

Wertpapierportfolios

Kennzahl Banken Invest
ment
fonds

Versi
cherer1)

Gesamt in Mrd € 1474 2206 1853

In den Szenarioanalysen berücksichtigte 
Wertpapierportfolios (gestresstes Port
folio) in Mrd €

1418 2027 1800

Gestresstes Portfolio in % der Wert
papierportfolios des jeweiligen Sektors 
gesamt

96 92 97

Restlaufzeit der Anleihen nichtfinanziel
ler Unternehmen im gestressten Port
folio in Jahren

6 11 13

Gestresstes Portfolio nach Anlageklassen; Anteile in %

Staatsanleihen 28 19 30

Anleihen nichtfinanzieller Unternehmen 3 12 9

davon: Anteil transitionssensitiver 
Branchen

45 15 8

Verhältnis Anteil transitionssensitiver 
Branchen zu Wertschöpfungsanteil 
dieser Branchen

150 53 27

Anleihen finanzieller Unternehmen 52 22 31

Aktien und Beteiligungen 3 23 26

davon: Anteil transitionssensitiver 
Branchen

33 36 9

Verhältnis Anteil transitionssensitiver 
Branchen zu Wertschöpfungsanteil 
dieser Branchen

117 126 32

Fondsanteile 14 25 4

1 UnitLinkedProdukte werden in der Analyse nicht berücksichtigt, da bei 
ihnen typischerweise die Versicherten das Kapitalanlagerisiko tragen. Die 
von Versicherern gehaltenen Anteile an deutschen Fonds sind der Anlage
klasse der von den Fonds gehaltenen Wertpapiere zugeordnet. Die Katego
rie Fondsanteile selbst weist lediglich den Anteil aus, bei dem dies nicht 
möglich ist (u. a. ausländische Fondsanteile).

Deutsche Bundesbank

Stand: 16. November 2021

29 Prinzipiell handelt es sich um potenzielle Verwundbarkeiten 
und Verluste, es wird allerdings im Folgenden lediglich von Ver-
wundbarkeiten oder Verlusten gesprochen, um die Lesbarkeit zu 
erhöhen. Den Analysen liegt zwar ein Horizont bis zum Jahr 2050 
zugrunde, jedoch werden die Ergebnisse nur bis zum Jahr 2030 
dargestellt und interpretiert. Für eine Darstellung der Ergebnisse 
bis ins Jahr 2040 vgl.: Etzel, Falter, Frankovic, Gross, Kablau, Lau-
scher, Ohls, Schober, Strobel und Wilke (2021).

Stand: 19. November 2021
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