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EXECUTIVE SUMMARY

Klimarisiken sind für Banken bereits heute in Kreditportfolios vorhanden – über Unternehmens-
standorte, sektoraleExpositionenunddie räumlicheKonzentrationwirtschaftlicherAktivität.Wäh-
rend Übergangs- bzw. transitorische Risiken – also Risiken, die aus demWandel hin zu einer klima-
neutralenWirtschaft entstehen – in Aufsicht und Forschung inzwischen breiter diskutiert werden,
bleiben physische Risiken und insbesondere ihre Konzentration häufig schwerer sichtbar.

Genau hier setzt dieser Report an. Er zeigt nicht nur, wo physische und transitorische Risiken auf-
treten, sondernwosie sich räumlich undwirtschaftlich überlagern – unddadurchpotenziell gegen-
seitig verstärken.

Dafür verknüpfen wir regionale Klimarisikodaten mit Unternehmensinformationen aus der ORBIS-
Datenbank. Im Mittelpunkt stehen Flutrisiken, ergänzt um Hitze- und Dürreexpositionen. Zusätz-
lich betrachten wir CO2-intensive Sektoren als Annäherung an Übergangsrisiken und analysieren,
wie sich diese mit physischen Risiken überschneiden. Über Bankbeziehungen im Datensatz lässt
sich zudem näherungsweise zeigen, wie diese Expositionen im deutschen Bankensystem verteilt
sind.

Die Ergebnisse zeigen erstens, dass physische Klimarisiken räumlich stark konzentriert sind. Ein
erheblicher Teil der beobachteten wirtschaftlichen Aktivität liegt in Regionen mit mittlerer oder
hoher Flutexposition. Besonders auffällig ist, dass der Umsatz deutlich stärker exponiert ist als
die Vermögenswerte. Das deutet darauf hin, dass physische Risiken zunächst vor allem die laufen-
de wirtschaftliche Aktivität treffen – etwa über Produktionsausfälle, unterbrochene Lieferketten
oder Betriebsunterbrechungen – und sich erst nachgelagert in Vermögenswerten und Sicherhei-
ten niederschlagen.

Zweitens zeigt die Analyse, dass CO2-intensive Sektoren zwar nur einen kleinen Teil der Unterneh-
men ausmachen, aber ein überproportionales wirtschaftliches Gewicht besitzen. Übergangsrisi-
ken betreffen damit nicht unbedingt viele Unternehmen, wohl aber wirtschaftlich zentrale Aktivi-
täten. Besonders relevant ist jedoch die Überlagerung beider Risikodimensionen: In flutexponier-
ten Regionen sind CO2-intensive Sektoren gemessen an Vermögenswerten und insbesondere am
Umsatz deutlich überrepräsentiert, sodass physische Risiken und Transformationsrisiken dort po-
tenziell gleichzeitig wirksamwerden und sich gegenseitig verstärken können. Klimarisiken sollten
daher nicht als viele voneinander unabhängige Einzelrisiken verstanden werden, sondern als ge-
bündelte Verwundbarkeiten.

Drittens ist diese Exposition im Bankensystem ungleich verteilt. Ausschlaggebend für Banken ist
dabei weniger die Anzahl der betroffenen Unternehmen als das wirtschaftliche Gewicht der expo-
nierten Kundschaft. Die Ergebnisse deuten darauf hin, dass physische Klimarisiken nicht nur für
große, direkt von der EZB beaufsichtigte Institute relevant sind, sondern auch für regional veran-
kerte Bankengruppen wie Sparkassen und Genossenschaftsbanken. Diese Einordnung basiert je-
doch auf einer Annäherung über die imORBIS-Datensatz dokumentierten Hauptbankbeziehungen
und erlaubt keine direkte Aussage über tatsächliche Kreditvolumina oder Risikopositionen einzel-
ner Institute. Gerade dort, wo Firmenkundenportfolios stark auf einzelne Regionen konzentriert
sind, können Klimarisiken zu Konzentrationsrisiken werden.
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Auch die konservativen Szenariorechnungen unterstreichen diese Befunde. Bereits unter konser-
vativen Annahmen ergeben sich Belastungsvolumina in dreistelliger Milliardenhöhe. Die Analyse
zeigt damit, dass bereits räumlich begrenzte physische Schocks wirtschaftlich relevante Größen-
ordnungenerreichenkönnen– insbesonderedort,wowirtschaftlicheAktivität undRisikenkonzen-
triert sind.

Der zentrale Befund dieses Reports lautet daher: Klimarisiken sind für deutscheBanken nicht des-
halb relevant, weil sie überall gleich starkwirken, sondernweil sie sich räumlich, sektoral und port-
foliobezogen konzentrieren. Genau darin liegt ihre aufsichtliche Bedeutung.Wer Klimarisiken wei-
terhin primär als langfristiges Nachhaltigkeits- oder Reputationsrisiko behandelt, unterschätzt ih-
re mögliche Rolle als Konzentrationsrisiken in Kreditportfolios.

Daraus folgen drei zentrale Implikationen. Erstens sollten physische Risikenmit hoher räumlicher
Granularität in aufsichtliche Analysen einbezogen werden. Zweitens sollten physische und tran-
sitorische Risiken stärker gemeinsam betrachtet werden – insbesondere dort, wo regionale und
sektorale Expositionen zusammenfallen. Drittens legen die Ergebnisse nahe, Klimarisiken stärker
als potenzielle Konzentrationsrisiken in Kreditportfolios zu betrachten und bestehende aufsichtli-
che Ansätze entsprechend weiterzuentwickeln.

4



1. EINLEITUNG

Klimarisikensind imFinanzsystemals relevantesRisikofeldanerkannt (DeutscheBundesbank2025;
Grossu. a. 2025).1 In der öffentlichenund regulatorischenDebattewird dabeimeist zwischenÜber-
gangsrisiken und physischen Risiken unterschieden (Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsauf-
sicht 2019; Network for Greening the Financial System 2019). Übergangsrisiken entstehen durch
politische Regulierung, technologische Veränderungen oder Nachfrageverschiebungen im Zuge
der Transformation zu einer klimaneutralen Wirtschaft. Physische Risiken entstehen durch Ex-
tremwetterereignisse wie Hochwasser, Hitzewellen oder Dürren sowie durch langfristige Verän-
derungen klimatischer Bedingungen, etwa den Anstieg desMeeresspiegels oder steigende Durch-
schnittstemperaturen.

FürUnternehmenwerdendieseRisikenwirtschaftlich relevant,wennsieProduktionsprozessestö-
ren, Lieferketten unterbrechen, Standorte beschädigen oder die Nutzbarkeit und den Wert von
Vermögenswerten beeinträchtigen. Für Banken sind sie deshalb von Bedeutung, weil sich solche
Belastungen in sinkenden Umsätzen, geringerer Schuldentragfähigkeit und potenziellen Wertver-
lusten von Sicherheiten niederschlagen können (European Central Bank 2020).

In der regulatorischen und wissenschaftlichen Diskussion standen bislang vor allem Übergangsri-
siken im Vordergrund (Fuchs u. a. 2024). Für Deutschland zeigt die bestehende Literatur, dass ein
erheblicher Teil der Kreditvergabe an Sektoren gebunden ist, die in besonderem Maße von Trans-
formationsprozessen betroffen sein können (D’Orazio u. a. 2024). Physische Risiken wurden dem-
gegenüber lange als schwerer messbar behandelt, insbesondere aufgrund begrenzter Verfügbar-
keit verlässlicher und granularer Klimadaten (European Central Bank 2025). Gerade darin liegt je-
doch ein zentrales Problem: Wo belastbare, granulare Daten zu Klimarisiken fehlen, besteht die
Gefahr, dasswirtschaftlich relevante Expositionen zu spät, zu grob oder nur unvollständig erkannt
werden.

Für Banken ist deshalb nicht nur entscheidend, ob einzelne Unternehmen von Klimarisiken betrof-
fen sind, sondern auch,wo sich diese Betroffenheiten räumlich bündeln und welches wirtschaftli-
cheGewicht die betroffenenUnternehmenbesitzen.WennmehrereKreditnehmergleichzeitig von
Flut, Hitze oder Dürre betroffen sind, können sich Verluste innerhalb von Portfolios konzentrieren
und korrelieren.

Diese räumliche Dimension physischer Klimarisiken ist in bestehenden aufsichtlichen Analysen
und Datenstrukturen bislang deutlich weniger sichtbar als sektorale Übergangsrisiken.

Diese Studie untersucht daher, wie physische und Übergangsrisiken in Deutschland räumlich und
wirtschaftlich verteilt sind und welche Relevanz sich daraus für das Bankensystem ableiten lässt.
Dazu werden regionale Klimarisikodaten mit Unternehmensinformationen aus ORBIS verknüpft
(Bureau van Dijk 2023). Für die Messung von Flutrisiken werden Hochwassergefahrenkarten der
Bundesländer genutzt, die auf Ebene deutscher Postleitzahlgebiete ausgewertet werden (siehe
Appendix). Hitze- und Dürreexpositionen basieren auf Klimadaten des Copernicus Climate Chan-
ge Service (Copernicus Climate Change Service 2024). Diese räumlichen Risikodaten werden mit

1Wir danken Alison Schultz für ihre wertvolle Unterstützung in der Analyse.
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Unternehmensstandorten, Brancheninformationen sowie Kennzahlen zu Umsatz und Vermögens-
werten verknüpft. Zusätzlich werden dokumentierte Bankbeziehungen im Datensatz genutzt, um
näherungsweise sichtbar zu machen, wie sich klimabezogene Expositionen innerhalb des deut-
schen Bankensystems verteilen. Die folgenden Ergebnisse beruhen auf eigenen Berechnungen
auf Basis dieser zusammengeführten Datengrundlage. Eine detaillierte Beschreibung der Daten-
grundlagen undmethodischen Konstruktion findet sich im Appendix.

Im Zentrum stehen drei Fragen:

• Wie stark ist wirtschaftliche Aktivität in Deutschland in Regionen mit erhöhter physischer
Klimarisikoexposition konzentriert?

• Welche Rolle spielen dabei CO2-intensive Sektoren und damit Unternehmen, die zugleich in
besonderemMaße von Übergangsrisiken betroffen sein können?

• Welche Hinweise ergeben sich daraus darauf, ob und wo sich Risiken in Kreditportfolios von
Bankenbündeln unddamit zu potenziellenKonzentrations- undVerwundbarkeitsrisikenwer-
den?

Der analytischeMehrwert desReports liegt in der Verknüpfung von drei Ebenen: erstens der räum-
lichen Exposition gegenüber physischen Risiken, zweitens dem wirtschaftlichen Gewicht expo-
nierter Unternehmen und drittens der Annäherung an bankseitige Expositionen über Bankbezie-
hungen im ORBIS-Datensatz.

Ziel ist nicht die exakte Schätzung erwarteter Verluste einzelner Institute. Vielmehr geht es dar-
um, klimabezogene Verwundbarkeiten im deutschen Unternehmens- und Bankensystem sichtbar
zumachen und damit eine empirische Grundlage für die politische Debatte und dieWeiterentwick-
lung aufsichtlicher Risikoanalysen zu schaffen.

Der zentrale Befund ist dabei bereits in der Grundlogik der Analyse angelegt: Klimarisiken werden
für Banken nicht allein durch ihr durchschnittliches Niveau relevant, sondern vor allem durch ihre
räumliche, sektorale und portfoliobezogene Konzentration.
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2. BANKENSYSTEM IST ÜBERGANGSRISIKEN
AUSGESETZT

Übergangsrisiken wirken für Banken bereits heute – etwa dort, wo steigende CO2-Preise, strenge-
re Regulierung oder veränderte Nachfrage Geschäftsmodelle unter Druck setzen. Ein erheblicher
Teil der Kreditvergabe ist damit schon heute an Sektoren gebunden, deren wirtschaftliche Per-
spektiven sich im Zuge der Transformation verändern (D’Orazio u. a. 2024).

Diese Risiken entstehen durch den wirtschaftlichen Strukturwandel hin zu einer klimaneutralen
Wirtschaft. Für Unternehmen kann dies sinkende Gewinne, steigende Kosten oder zusätzliche An-
passungsinvestitionen bedeuten. Für Bankenwerden darausKreditrisiken – etwawennGeschäfts-
modelle an Wettbewerbsfähigkeit verlieren oder sich die wirtschaftliche Tragfähigkeit von Inves-
titionen verschlechtert (Semieniuk u. a. 2021; Chenet u. a. 2021).

Für Deutschland zeigt die bestehende Literatur, dass diese Exposition bereits heute erheblich ist.
D’Orazio u. a. (2024) schätzen, dass je nach methodischem Ansatz rund 19 bis 33 Prozent des Kre-
ditvolumens potenziell von klimabezogenen Übergangsrisiken betroffen sind. Besonders relevant
sind dabei der Energie-, Transport- und Industriesektor.

Gleichzeitig bleibt in solchen aggregierten Betrachtungen häufig unklar, wie sich diese Risiken
konkret innerhalb von Kreditportfolios verteilen. Niedrigere durchschnittliche Expositionswerte
lassen zudemoffen, ob Risiken tatsächlich breit gestreut sind oder sich auf einzelne Sektoren, Re-
gionen oder Institute konzentrieren. So kann ein regional verankertes Institut, etwa eine Landes-
bank oder eine größere Sparkasse, einen Großteil seiner Unternehmenskredite an wenige emissi-
onsintensive Branchen oder lokal konzentrierte Industrien vergeben.

Gerade in solchen Fällen können sich Risiken bündeln. Übergangsrisiken betreffen dann nicht nur
einzelne Unternehmen, sondern konzentrieren sich in bestimmten Teilen von Portfolios. Kommen
physische Risiken hinzu – etwa durch Extremwetterereignisse in denselben Regionen – kann sich
diese Verwundbarkeit weiter verstärken. Für ein umfassendes Verständnis klimabezogener Risi-
ken im Bankensystem ist daher entscheidend, nicht nur die Höhe der Exposition zu betrachten,
sondern auch ihre Verteilung.

Konzentration von CO2-intensiven Sektoren

Übergangsrisiken betreffen nicht alle Unternehmen gleichermaßen, sondern konzentrieren sich
aufbestimmteTeilederWirtschaft.UmdieseExposition imDatensatzsichtbar zumachen,werden
im Folgenden sogenannte CO2-intensive Sektoren betrachtet.2

In Anlehnung an die Literatur werden insbesondere Bergbau, Energieversorgung, Verkehr sowie
energieintensive Industrien wie Papier, Mineralprodukte, Mineralölverarbeitung, Chemie und Me-
talle als CO2-intensiv klassifiziert (OECD 2024). Für die empirische Analyse wird diese sektorale

2 Als CO2-intensiv gelten Sektoren mit hoher Emissionsintensität, gemessen als Treibhausgasemissionen je Einheit
Bruttowertschöpfung, also dem von einem Sektor geschaffenen wirtschaftlichen Mehrwert.
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Einordnung auf die im ORBIS-Datensatz verwendete Branchenklassifikation übertragen. Auf die-
se Weise lässt sich nachvollziehen, welche Unternehmen im Datensatz emissionsintensiven Sek-
toren zugeordnet sind und damit potenziell stärker von Übergangsrisiken betroffen sind. Als CO2-
intensiv gelten dabei insbesondere Sektoren wie Energieversorgung, Verkehr und energieintensi-
ve Industrien.3

Die Auswertung für 2023 auf Basis von Unternehmensdaten aus der ORBIS-Datenbank zeigt zu-
nächst ein scheinbar klares Bild: CO2-intensive Sektorenmachen nur 3,34% der Unternehmen im
Datensatz aus.

DiesesBild verändert sich jedochdeutlich, sobald daswirtschaftlicheGewicht berücksichtigtwird.
CO2-intensive Sektoren stehen für 6,79% der Gesamtbeschäftigung und 5,35% der Vermögens-
werte (Bilanzsumme). Sie sind damit im Verhältnis zu ihrer Anzahl wirtschaftlich überproportional
relevant.

Dies ist kein Zufall, sondern Ausdruck der aktuellen wirtschaftlichen Struktur: Emissionsinten-
sive Sektoren bestehen typischerweise aus vergleichsweise wenigen Unternehmen, vereinen je-
doch einen überproportionalen Anteil wirtschaftlicher Aktivität und industrieller Wertschöpfung
auf sich (OECD 2024; Semieniuk u. a. 2021). Gerade diese Unternehmen sind häufig eng mit dem
Bankensystem verflochten und haben ein entsprechend hohes Gewicht in Kreditportfolios.

Abbildung 2.1.: Anteil CO2-intensiver Sektoren im ORBIS-Datensatz, 2023.

AuchdieMedianwertebestätigendiesesMuster:CO2-intensiveUnternehmensind imDurchschnitt
größer alsUnternehmen in anderenSektoren. Sie beschäftigen imMedianmehrMitarbeitendeund
weisen höhere Vermögenswerte sowie Umsätze auf.4

Für die Analyse von Klimarisiken ist daher nicht entscheidend, wie viele Unternehmen betroffen
sind, sondern welches wirtschaftliche Gewicht diese Unternehmen besitzen.

3 Die Zuordnung erfolgt auf Basis der NACE-Klassifikation (Statistische Systematik der Wirtschaftszweige in der Eu-
ropäischen Union). Verwendet werden zweistellige NACE-Codes, die breitere Sektoren zusammenfassen. Als CO2-
intensiv gelten die Bereiche 05–09, 17, 19, 20, 23, 24, 35 sowie 49–51.

4 Medianwerte bleiben dennoch vergleichsweise niedrig, da auch imORBIS-Datensatz viele kleinere Unternehmen ent-
halten sind. Aggregierte Größen wie Umsatz oder Vermögenswerte werden hingegen stark von wenigen großen Un-
ternehmen geprägt.
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Zwischenfazit
CO2-intensive Sektoren machen nur einen kleinen Teil der Unternehmen aus, tragen jedoch
ein überproportionaleswirtschaftliches Gewicht. Übergangsrisiken betreffen damit nicht un-
bedingt viele Unternehmen, wohl aber wirtschaftlich besonders relevante Aktivitäten.
Gerade darin liegt ihre Relevanz für Banken: Risiken können sich in bestimmten Teilen von
Kreditportfolios bündeln, auch wenn sie auf den ersten Blick nur einen begrenzten Teil der
Unternehmenslandschaft betreffen.
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3. PHYSISCHE RISIKEN SIND RÄUMLICH
KONZENTRIERT

Während Übergangsrisiken vor allem über sektorale Strukturen wirken, haben physische Klimari-
siken eine zusätzliche Dimension: Sie sind räumlich ungleich verteilt.

Für Banken ist genau das entscheidend. Wenn wirtschaftliche Aktivität in bestimmten Regionen
gebündelt ist, können physische Risikenmehrere Kreditnehmer gleichzeitig treffen und sich so in
Kreditportfolios konzentrieren.

Die folgenden Analysen zeigen, wie stark wirtschaftliche Aktivität in Deutschland bereits heute in
Regionenmit erhöhter Flutexposition lokalisiert ist. Der Fokus auf Flutrisiken liegt dabei darin be-
gründet, dass sie zu den unmittelbar wirksamsten physischen Klimarisiken zählen, räumlich stark
konzentriert auftreten und ganze Regionen gleichzeitig betreffen können.

ZurMessungderFlutexpositionwerdenHochwassergefahrenkartenverwendet, dieGebietemit er-
höhterFlutgefährdungausweisen5, undmitUnternehmensinformationenausderORBIS-Datenbank
angereichert.

Diese Gebiete sind nicht nur hydrologisch relevant, sondern auch ökonomisch. Sie gehen häufig
mit baurechtlichen Einschränkungen, höheren Versicherungskosten und potenziellenWertverlus-
ten von Immobilien einher. Gleichzeitigmarkieren sie Regionen, in denen ein Teil der bestehenden
wirtschaftlichen Substanz einem erhöhten Schadenspotenzial ausgesetzt ist.

Um diese Exposition systematisch zu erfassen, werden die Hochwassergefahrengebiete mit den
GrenzendeutscherPostleitzahlgebieteverschnitten.Für jede fünfstelligePostleitzahlwirdanschlie-
ßend berechnet, welcher Anteil der Fläche potenziell von Flusshochwasser betroffen ist. Über die
Verknüpfungmit Unternehmensstandorten aus der ORBIS-Datenbank lässt sich so bestimmen, in
welchen Regionen wirtschaftliche Aktivität klimatisch exponiert ist.

Zur besseren Einordnung wird die Flutexposition in drei Klassen unterteilt: kein Flächenüberlapp
als niedriges Risiko, eine Überlagerung von bis zu 10% als mittleres Risiko und eine Überlagerung
vonmehr als 10% als hohes Risiko.

5 Konkret werden Flächen betrachtet, die als sogenannte HQ100-Gebiete klassifiziert sind. Diese bezeichnen Gebiete,
in denen in jedem einzelnen Jahr eine Wahrscheinlichkeit von 1% für ein Hochwasserereignis besteht. Über längere
Zeiträume hinweg sind solche Ereignisse daher keineswegs selten.
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Abbildung 3.1.: Räumliche Verteilung der Flutexposition in Deutschland auf Ebene der PLZ-3-
Regionen6. Dunklere Violetttöne kennzeichnen eine höhere Flutexposition.

Abbildung 3.2 zeigt, dass ein erheblicher Teil der wirtschaftlichen Aktivität in exponierten Regio-
nen lokalisiert ist. Im Jahr 2023 entfallen 12,63% der Unternehmen auf Gebiete mit hoher Flutex-
position und weitere 53,65% auf Gebiete mit mittlerer Exposition. Nur rund ein Drittel der Unter-
nehmen liegt in Regionen ohne Überlagerungmit Hochwassergefahrengebieten.

6 PLZ-3 bezeichnet die ersten drei Ziffern der fünfstelligen Postleitzahl und fasst damitmehrere benachbarte Postleit-
zahlgebiete zu größeren Regionen zusammen.
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Dabei ist wichtig: Die Klassifikation beschreibt nicht die Wahrscheinlichkeit eines Ereignisses für
die gesamte Region, sondern den Anteil der Fläche, der potenziell betroffen ist. Eine hohe Flut-
exposition bedeutet somit, dass ein substanzieller Teil der Region in Zonen liegt, in denen jeweils
eine jährliche Eintrittswahrscheinlichkeit von 1% für Hochwasser besteht.

Die räumliche Dimension physischer Risiken zeigt sich besonders deutlich bei Extremereignissen.
Ereignissewie die Flut imAhrtalmachen sichtbar, dass solcheRisiken nicht isoliert auftreten, son-
dern ganze Regionen gleichzeitig betreffen können (Bundeszentrale für politische Bildung 2021).
Die Ergebnisse legen nahe, dass entsprechende Risiken in vielen Regionen strukturell angelegt
sind und sich bei entsprechenden Ereignissen gleichzeitig materialisieren können.

Diese räumliche Konzentration wird noch deutlicher, wenn das wirtschaftliche Gewicht betrach-
tet wird.Während 11,57% der Vermögenswerte in Hochrisikogebieten liegen, entfallen 19,65%des
Umsatzes vonUnternehmen auf diese Regionen. Einschließlichmittlerer Risikogebiete sind sogar
65,55% des Umsatzes in zumindest moderat exponierten Regionen lokalisiert.

Der Vergleich zeigt: Physische Risiken betreffen nicht nur viele Unternehmen, sondern vor allem
wirtschaftlich relevante Aktivitäten. Gleichzeitig ist der Umsatz deutlich stärker exponiert als die
Vermögenswerte. Dies deutet darauf hin, dass sich Klimarisiken zunächst vor allem in der laufen-
den wirtschaftlichen Aktivität niederschlagen – etwa durch Produktionsausfälle, Betriebsunter-
brechungen oder gestörte Lieferketten – während sich Effekte auf Vermögenswerte häufig zeit-
verzögert materialisieren.

Abbildung 3.2.: Flutexposition wirtschaftlicher Aktivität im ORBIS-Datensatz, 2023.

Überlagerung verschiedener Klimarisiken

Neben der isoliertenBetrachtung einzelner Risiken ist auch relevant, inwelchemAusmaß sich ver-
schiedenephysischeKlimarisiken räumlich überlagern. Regionen könnengleichzeitig vonFlut, Hit-
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ze und Dürre betroffen sein – und damit mehrfach belastet werden.

Zur Abbildung dieser Mehrfachbelastung wird für jede Postleitzahl gezählt, bei wie vielen der be-
trachteten Risiken eine hohe Exposition vorliegt. Ziel ist dabei nicht die direkte Vergleichbarkeit
der einzelnenRisikomaße, sondern die Identifikation vonRegionen, die innerhalb der jeweiligenRi-
sikodimension besonders stark betroffen sind und somit als Hochrisikogebiete gelten. Eine hohe
Flutexposition entspricht dabei einem Flächenanteil von mehr als 10% Hochwassergefahrenge-
bieten. Für Hitze und Dürre werden jeweils die am stärksten betroffenen 10% der Regionen als
Hochrisikogebiete definiert.7 Die Ergebnisse zeigen, dass sich physische Risiken nicht nur räum-
lich konzentrieren, sondern häufig auch gemeinsamauftreten. ImJahr 2023 befinden sich 12,03%
der Unternehmen in Regionenmit mindestens zwei gleichzeitig hohen Risiken.Weitere 18,31% lie-
gen in Regionenmit genau einem hohen Risiko. Insgesamt ist damit rund ein Drittel der Unterneh-
men von zumindest einer ausgeprägten physischen Klimarisikoexposition betroffen.

Auchwirtschaftlich istdieseMehrfachbelastungrelevant: 14,79%derVermögenswerteund 12,35%
des Umsatzes entfallen auf Regionenmit mindestens zwei hohen Risiken.

Tabelle 3.1.: Multihazard-Exposition wirtschaftlicher Aktivität, 2023

Multihazard-Klasse Anteil Unternehmen Anteil Vermögenswerte Anteil Umsatz

Mindestens 2 hohe Risiken 12,03% 14,79% 12,35%
Genau 1 hohes Risiko 18,31% 39,76% 24,62%
Kein hohes Risiko 69,66% 45,45% 63,03%

Damitwirdweniger die Intensität einzelner Risiken als vielmehr ihre räumlicheBündelung sichtbar.
Gerade diese Bündelung erhöht die Wahrscheinlichkeit, dass sich klimabedingte Schocks nicht
isoliert, sondern gleichzeitig über mehrere Risikokanäle hinwegmaterialisieren.

Zwischenfazit
Physische Klimarisiken sind in Deutschland räumlich konzentriert und betreffen nicht nur vie-
le Unternehmen, sondern auch wirtschaftlich besonders relevante Aktivitäten. Besonders
auffällig ist, dassderUmsatz stärkerexponiert ist als dieVermögenswerte.Diesdeutetdarauf
hin, dass Klimarisiken zunächst vor allem die laufende wirtschaftliche Aktivität treffen.
Zugleich zeigt die Multihazard-Analyse, dass sich verschiedene physische Risiken räumlich
überlagern. Ein erheblicher Teil wirtschaftlicher Aktivität liegt in Regionen mit mehrfacher
Belastung.
Für Banken ist dies zentral: Wennmehrere Risiken gleichzeitig auf räumlich gebündelte wirt-
schaftliche Aktivität treffen, können sich Schocks in Kreditportfolios konzentrieren und ge-
genseitig verstärken.

7 Die Abgrenzung dient der Identifikation besonders exponierter Regionen und folgt einem relativen Ansatz, da für
die zugrunde liegendenKlimaindikatorenkeineetablierten, deutschlandweit einheitlichenRisikoschwellenexistieren.
Die Verwendung von Quantilen zur Identifikation besonders exponierter Beobachtungen ist in der Klima- und Finanz-
risikoforschung ein verbreitetes Vorgehen, wenn regulatorische oder naturwissenschaftlich begründete Schwellen-
werte fehlen.
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4. WO SICH PHYSISCHE UND ÜBERGANGSRISIKEN
ÜBERLAGERN

Die bisherigen Analysen zeigen zwei zentrale Befunde: Übergangsrisiken betreffen wirtschaftlich
besonders relevante Sektoren, und physische Risiken sind räumlich konzentriert.

Entscheidend ist, dass diese beiden Risikodimensionen nicht unabhängig voneinander auftreten.
Vielmehr können sie sich in denselben Regionen überlagern – und genau dort gemeinsamwirksam
werden.

Für Banken ist diese Überlagerung besonders relevant: Wenn emissionsintensive Unternehmen
in physisch exponierten Regionen tätig sind, können sich Risiken über unterschiedliche Kanäle
gleichzeitig materialisieren und so die Verwundbarkeit von Kreditportfolios erhöhen.

CO2-intensive Unternehmen in Flutgebieten

Eine erste Annäherung an diese Überlagerung ergibt sich, wenn Flutexpositionmit der regionalen
BedeutungCO2-intensiver Sektoren kombiniertwird. Auf Ebeneder PLZ-3-Regionenwird dazu be-
trachtet, in welchen Regionen sowohl eine hohe Flutexposition als auch ein hoher Umsatzanteil
CO2-intensiver Sektoren vorliegt.
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Abbildung 4.1.: Räumliche Verteilung der Flutexposition in Deutschland auf Ebene der PLZ-3-
Regionen. Die farbliche Schattierung zeigt den Anteil der jeweiligen Region, der
in hochwassergefährdeten Gebieten liegt. Dunklere Violetttöne kennzeichnen ei-
ne stärkere Flutexposition. Die Marker kennzeichnen Regionen mit besonders ho-
hem Umsatzanteil CO2-intensiver Sektoren. Damit werden Räume sichtbar, in de-
nen physische und Übergangsrisiken räumlich zusammenfallen können.

DieKarte zeigt, dasssichphysischeundÜbergangsrisikennichtgleichmäßigüberDeutschlandver-
teilen. Vielmehr entstehen regionale Schwerpunkte, in denen sich beide Risikodimensionen räum-
lich bündeln. FürBankenbedeutet dies, dassRisikennicht nur sektoral, sondern auch regional kon-
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zentriert auftreten können.

Abbildung4.2 zeigt,wiesichdiese räumlicheÜberlagerung inder sektoralenStruktur innerhalbder
Flut-Risikoklassenwiderspiegelt. Auf Unternehmensebenewird deutlich, dass sich CO2-intensive
Sektoren nach Unternehmenszahl kaum zwischen den Flut-Risikoklassen unterscheiden.

In Hochrisikogebieten entfallen 3,34% der Unternehmen auf CO2-intensive Sektoren, in mittleren
Risikogebieten 3,50% und in niedrig exponierten Regionen 3,43%.

Ein anderes Bild ergibt sich jedoch, sobald das wirtschaftliche Gewicht berücksichtigt wird. In
Hochrisikogebietenentfallen9,63%derVermögenswerteund 19,61%desUmsatzesaufCO2-intensive
Sektoren.Auch inRegionenmitmittlererFlutexposition liegendieseAnteilemit8,54%beziehungs-
weise 14,17% deutlich über dem Unternehmensanteil.

Abbildung 4.2.: Anteile CO2-intensiver Sektoren innerhalb der Flut-Risikoklassen, 2023. Darge-
stellt ist der Anteil CO2-intensiver Sektoren an Unternehmen, Bilanzsumme und
Umsatz innerhalb der jeweiligen Flut-Risikoklasse. Dunklere Farbtöne kennzeich-
nen höhere Anteile.

Der zentrale Befund lautet damit: Die Überlagerung ist auf den ersten Blick wenig sichtbar, wenn
nur die Anzahl der Unternehmen betrachtet wird. Sie wird jedoch deutlich, sobald das wirtschaft-
liche Gewicht berücksichtigt wird.

Das bedeutet konkret: Wirtschaftlich besonders relevante Aktivitäten sind überproportional häu-
figgleichzeitigvonbeidenRisikodimensionenbetroffen.Unternehmen inemissionsintensivenSek-
toren, die in physisch exponierten Regionen tätig sind, sind damit potenziell doppelt belastet –
durch strukturelle Veränderungen im Zuge der Transformation und durch unmittelbare physische
Risiken wie Hochwasser.

Für Banken ist diese Kombination besonders relevant. Während Übergangsrisiken häufig die lang-
fristige Profitabilität undWettbewerbsfähigkeit von Unternehmen betreffen, wirken physische Ri-
siken oft kurzfristig über Produktionsausfälle und Störungen operativer Abläufe. Treten beide Ri-
sikodimensionen gleichzeitig auf, kann dies die Anpassungsfähigkeit von Unternehmen zusätzlich
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einschränken, das Risiko wirtschaftlicher Verwerfungen erhöhen und sich für Banken in gleichzei-
tig steigendenKreditausfallrisiken, sinkender Schuldentragfähigkeit der Kreditnehmer und poten-
ziellenWertverlusten von Sicherheiten niederschlagen.

Zwischenfazit
Physische und Übergangsrisiken treten nicht unabhängig voneinander auf, sondern über-
lagern sich häufig in denselben Regionen. Diese Überlagerung ist nach Unternehmenszahl
kaum sichtbar, wird jedoch deutlich, wenn das wirtschaftliche Gewicht betrachtet wird.
Gerade wirtschaftlich besonders relevante Aktivitäten sind häufig gleichzeitig von beiden Ri-
sikodimensionen betroffen. Risiken erscheinen damit nicht als viele voneinander unabhängi-
ge Einzelrisiken, sondern als gebündelte Verwundbarkeiten.
Für das Bankensystem ist dies zentral: Wenn mehrere Risikokanäle gleichzeitig auf räumlich
und wirtschaftlich konzentrierte Aktivitäten treffen, steigt die Wahrscheinlichkeit für gebün-
delte Verluste in Kreditportfolios.
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5. DIE EXPOSITION IST IM BANKENSYSTEM
UNGLEICH VERTEILT

Die bisherigen Analysen zeigen, dass sich physische und transitorische Klimarisiken räumlich und
wirtschaftlich konzentrieren. Für Banken ist deshalb entscheidend, wie sich diese Exposition im
Bankensystem verteilt.

Im Mittelpunkt steht dabei weniger die durchschnittliche Exposition des Gesamtsystems als die
Frage, ob sich Risiken innerhalb bestimmter Bankgruppen oder regionaler Geschäftsmodelle bün-
deln. Gerade bei physisch konzentrierten Risiken kann dies relevant werden: Wenn mehrere wirt-
schaftlichbedeutendeUnternehmengleichzeitigvondenselben regionalenSchocksbetroffensind,
können sich Belastungen innerhalb von Firmenkundenportfolios konzentrieren.

ZurAnnäherungansolcheKonzentrationsmusterwird imFolgendendieORBIS-Variable „MainBank“
genutzt. Sie bildet die wichtigste dokumentierte Bankbeziehung eines Unternehmens ab undwird
in der wissenschaftlichen Literatur häufig als Proxy für Unternehmens-Bank-Beziehungen bezie-
hungsweiseBank-Firmennetzwerkeverwendet (OngenaundSmith2000;Degryse,Kimu. a.2009).

Insbesondere bei regional verankerten Institutenwie Sparkassen und Genossenschaftsbanken ist
plausibel, dass diese dokumentierten Hauptbankbeziehungen eine zentrale Rolle in der Unterneh-
mensfinanzierung spielen. Die Forschung zu Relationship Banking zeigt, dass kleine und mittlere
Unternehmen oft langfristige Beziehungen zu einzelnen Hausbanken unterhalten (Boot 2000; De-
gryse und Van Cayseele 2000; Memmel u. a. 2007).

Geradekleinereund regional ausgerichteteBankenarbeiten traditionell stärkerbeziehungsbasiert
und engmit Unternehmen imeigenenGeschäftsgebiet zusammen (Ayadi u. a. 2010; DeutscheBun-
desbank 2015). Vor diesemHintergrund ist davon auszugehen, dass die dokumentierte „Main Bank“
insbesonderebei kleinerenundregional ausgerichteten Institutenhäufigereine tatsächlicheHaus-
bankbeziehung approximiert.

Die Variable erlaubt damit keine direkte Messung tatsächlicher Kreditvolumina. Sie bietet jedoch
eine bewusst konservativeAnnäherungdaran,wie sichwirtschaftlicheAktivität in exponiertenRe-
gionen mit unterschiedlichen Teilen des Bankensystems verbindet – insbesondere dort, wo regio-
nale Firmenkundenbeziehungen eine zentrale Rolle spielen.

Die folgenden Ergebnisse zeigen, dass sich diese Exposition sowohl zwischen Bankgruppen als
auch innerhalb einzelner Bankgruppen deutlich unterscheidet.

Unterschiede zwischen Bankgruppen

Für die Auswertung werden die Banken in Gruppen aufgeteilt: Sparkassen, Genossenschaftsban-
ken, private/kommerzielle Banken sowie Landesbanken.8

8 Die gruppenbezogene Auswertung auf Bankebene basiert auf 1.115 Instituten in den vier dargestellten Gruppen. Be-
rücksichtigt wurden Institute mit mindestens 30 zugeordneten Unternehmen im Datensatz. Davon entfallen 369 auf
Sparkassen, 530 auf Genossenschaftsbanken, 196 auf private Banken und 20 auf Landesbanken.
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DieseEinteilungerlaubteineersteEinschätzung,welcheTeiledesBankensystemsbesondersstark
mit Unternehmen in flutexponierten Regionen verbunden sind.

Abbildung 5.1.: Anteil wirtschaftlicher Aktivität in Flut-Hochrisikogebieten nach Bankgruppe,
2023.

Die Ergebnisse zeigen deutliche Unterschiede zwischen den Bankgruppen.

BeiSparkassenentfallen 12,6%derUnternehmenaufHochrisikogebiete, zugleich liegendort 15,8%
derVermögenswerteund 16,1%desUmsatzes.PrivateundkommerzielleBankenweisenmit 12,8%
der Unternehmen, 11,9% der Vermögenswerte und 17,3% des Umsatzes eine ähnliche Exposition
auf. Genossenschaftsbanken liegenmit 11,6% der Unternehmen, 10,2% der Vermögenswerte und
9,2% des Umsatzes etwas darunter.

Besonders auffällig sind Landesbanken: Zwar entfallen nur 5,3% der Unternehmen auf Hochrisi-
kogebiete, gleichzeitig liegen dort jedoch 13,7% der Vermögenswerte und 15,6% des Umsatzes.

Dies deutet darauf hin, dass sich die Exposition weniger über die Anzahl der betroffenen Unter-
nehmen erklärt als über das wirtschaftliche Gewicht der betroffenen Aktivitäten. Landesbanken
sind traditionell stärker im großvolumigen Firmenkundengeschäft engagiert (Deutsche Bundes-
bank 2015). Liegt dieses Geschäft regional konzentriert vor, kann dies die Exposition gegenüber
räumlich gebündelten Risiken erhöhen. Befinden sich wirtschaftlich besonders relevante Stand-
orte in flutexponierten Regionen, schlägt sich dies unmittelbar in hohen Anteilen bei Vermögens-
werten und Umsatz nieder – auch wenn vergleichsweise wenige Unternehmen betroffen sind.

Für die Aufsicht ist zudem relevant, dass ein erheblicher Teil dieser Exposition auf regional veran-
kerte Bankgruppen entfällt. Gerade Sparkassen und Genossenschaftsbanken vergeben einen gro-
ßen Teil ihrer Kredite an Unternehmen im eigenen Geschäftsgebiet. Wenn sich physische Risiken
in diesen Regionen bündeln, kann sich dies direkt in regional konzentrierten Firmenkundenportfo-
lios niederschlagen.
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Streuung innerhalb der Bankgruppen

DieBetrachtungvonDurchschnittswertenverdeckt jedoch,dassdieExposition innerhalbderBank-
gruppen stark streut. Einzelne Institute können deutlich stärker betroffen sein als der jeweilige
Gruppenmittelwert vermuten lässt.

Abbildung 5.2.: Streuung der Exposition in Flut-Hochrisikogebieten innerhalb der Bankgruppen,
2023. Dargestellt sind für jede Bankgruppe jeweils der Median und das 90. Per-
zentil des Anteils zugeordneter Unternehmen beziehungsweise Umsätze in Flut-
Hochrisikogebieten.

Abbildung 5.2 zeigt, dass die Exposition insbesondere bei Sparkassen und Genossenschaftsban-
ken am oberen Rand der Verteilung deutlich über demMedian liegt.

Bei den Sparkassen liegt der Mediananteil der Unternehmen in Flut-Hochrisikogebieten bei ledig-
lich 4,8%. Für viele Institute erscheint die Exposition damit zunächst vergleichsweise niedrig.

AmoberenRandder Verteilung zeigt sich jedoch ein anderesBild. Das 90. Perzentil liegt bei 35,6%.
Anders formuliert: Die am stärksten exponierten 10% der Sparkassen haben mehr als ein Drittel
ihrer zugeordneten Unternehmen in Flut-Hochrisikogebieten.

Ein ähnliches Muster zeigt sich bei den Genossenschaftsbanken. Während der Median bei 4,6%
liegt, erreicht das 90. Perzentil 30,5%.

Noch deutlicher wird die Konzentration beimUmsatz. Bei Sparkassen steigt der Anteil des Umsat-
zes in Hochrisikogebieten vomMedianwert von 2,6% auf 49,4% im oberen Bereich der Verteilung.
Bei einzelnen Instituten entfällt damit nahezu die Hälfte des beobachteten Umsatzes auf Unter-
nehmen in Flut-Hochrisikogebieten.

Die Ergebnisse zeigen damit ein zentrales Muster: Die durchschnittliche Exposition erscheint auf
Gruppenebene oft moderat. Gleichzeitig existiert innerhalb aller Bankgruppen eine kleinere Grup-
pe von Institutenmit sehr hohen Konzentrationen.
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Physische Klimarisiken verteilen sich damit nicht gleichmäßig über das Bankensystem, sondern
konzentrieren sich teilweise stark auf einzelne Institute. Gerade bei regional verankerten Banken
kanndies relevantwerden,weil regionaleExtremereignissepotenziell größereTeilederwirtschaft-
lichen Aktivität innerhalb desselben Geschäftsgebiets gleichzeitig betreffen.

Zwischenfazit
Physische Klimarisiken sind im Bankensystem ungleich verteilt und konzentrieren sich auf
mehreren Ebenen: sowohl zwischen Bankgruppen als auch innerhalb dieser Gruppen.
Entscheidend ist dabei weniger die Anzahl betroffener Unternehmen als das wirtschaftliche
Gewicht der exponierten Kundschaft. Dadurch können sich Risiken insbesondere in regiona-
len Firmenkundenportfolios bündeln und dort als Konzentrationsrisikenmaterialisieren.
Die Ergebnisse zeigen zugleich, dass Durchschnittswerte auf Gruppenebene erhebliche Un-
terschiede zwischeneinzelnen Instituten verdecken können. Gerade regional verankerteBan-
ken könnendeutlich stärker exponiert sein als es die aggregierteBetrachtung vermuten lässt.
Für die Aufsicht bedeutet dies, dass nebender durchschnittlichenExposition desGesamtsys-
tems insbesondere regionaleKonzentrationenund institutsspezifischeVerwundbarkeiten re-
levant sind.
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6. WAS DIE EXPOSITION ÖKONOMISCH BEDEUTEN
KANN

Die bisherigen Ergebnisse zeigen ein konsistentes Muster: Klimarisiken konzentrieren sich räum-
lich, sektoral und innerhalb bestimmter Teile des Bankensystems. Ein erheblicher Teil wirtschaft-
licher Aktivität liegt in Regionen mit erhöhter Flutexposition. Gleichzeitig besitzen CO2-intensive
Sektoren dort ein überproportionales wirtschaftliches Gewicht.

Die bisherigen Kapitel zeigen damit vor allem wo Risiken konzentriert sind. Im nächsten Schritt
stellt sich die Frage, welche ökonomischen Größenordnungen daraus entstehen können, wenn
sich diese Risikenmaterialisieren.

Im Folgenden wird deshalb betrachtet, welche wirtschaftliche Größenordnung bereits unter kon-
servativen Annahmen erreicht werden kann. Ausgangspunkt ist ausschließlich die Flutexposition.
Andere physische Risiken wie Hitze oder Dürre bleiben unberücksichtigt, obwohl die Multihazard-
Analyse gezeigt hat, dass sich verschiedene Risiken teilweise überlagern. Bereits dadurch ist die
folgende Einordnung eher als Untergrenze zu verstehen.

Eine konservative Untergrenze

ImTeil desDatensatzesmit zuordenbarerHochwasserexposition liegen 19,65%des beobachteten
Umsatzes in Flut-Hochrisikogebieten. Dies beschreibt zunächst noch keinen Schaden, sondern
den Anteil wirtschaftlicher Aktivität, der räumlich exponiert ist.

Abbildung 6.1 veranschaulicht, dass bereits ein kleiner temporärer Rückgang der wirtschaftlichen
Aktivität inFlut-HochrisikogebietenerheblichepotenziellewirtschaftlicheAuswirkungenerreichen
kann. Im Rahmen eines illustrativen Flutszenarios wird für die dort erzielten Umsätze ein tempo-
rärer Rückgang von 5% angenommen. Daraus ergibt sich rechnerisch ein Effekt von 0,98% des
gesamten im Datensatz mit zuordenbarer Hochwasserexposition beobachteten Umsatzes – rund
101,6 Mrd. EUR. 9

Die Größenordnung ist sensitiv gegenüber der verwendeten HQ100-Abdeckung: Wird die Analyse
aufdirektverarbeitbareVektordatenbeschränkt, lägederentsprechendeEffekteines5%-Schocks
bei rund 62,4 Mrd. EUR. Die Rechnung ist daher als illustrative Größenordnung auf Basis der erwei-
terten räumlichen Abdeckung zu verstehen. 10

9 Rechnerisch ergibt sich dieser Wert aus der Multiplikation der Expositionsbasis mit dem angenommenen Schock.
Im Teil des Datensatzes mit zuordenbarer Hochwasserexposition liegen 19,65% des beobachteten Umsatzes in Flut-
Hochrisikogebieten.Bezogenaufdendort imORBIS-DatensatzbeobachtetenGesamtumsatz von rund 10,34Billionen
EUR entspricht dies einem Umsatzvolumen von etwa 2.032 Mrd. EUR in Hochrisikogebieten. Wird auf diese Teilmen-
ge vorsichtig ein temporärer Umsatzrückgang von 5% angenommen, ergibt sich daraus rechnerisch ein Effekt von
0,98% des Gesamtumsatzes beziehungsweise rund 101,6 Mrd. EUR.

10 Der Unterschied ist nicht eindeutig als methodische Überschätzung durch die Raster-Fallbacks zu interpretieren. Er
kann sowohl auf zusätzlich erfassteRisikoflächen inweiterenBundesländern als auchaufmethodischeUnterschiede
der rasterbasierten Approximation zurückgehen. Die erweiterte Abdeckung umfasst unter anderem Bundesländer
mit relevanten Flusssystemen und historisch bedeutsamen Hochwasserlagen, etwa Bayern mit Donau, Main und Inn
oder Sachsen-Anhalt mit Elbe und Saale. Gleichzeitig beruht die Einbindung dieser Länder auf einer rasterbasierten
Approximation. Die entsprechendenFlächenanteile sind daher nicht parzellenscharf, sondern alsNäherungswerte zu
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Abbildung 6.1.: Konservative Untergrenze auf Basis der Flutexposition.

BeidenVermögenswertenergäbesichuntereinerebenfallskonservativenAnnahmeeinesSchocks
von 2% ein Effekt von 0,23% der im Datensatzmit zuordenbarer Hochwasserexposition beobach-
teten Vermögenswerte beziehungsweise rund 61,9 Mrd. EUR.

Warum die tatsächliche Verwundbarkeit höher liegen kann

Die Sensitivitätsrechnung betrachtet ausschließlich Flutrisiken. Andere physischeRisikenwieHit-
ze oder Dürre fließen nicht ein, obwohl die vorherigen Analysen gezeigt haben, dass sich diese Ri-
siken regional teilweise überlagern.

Hinzu kommt: In Flut-Hochrisikogebieten sind CO2-intensive Sektoren gemessen am wirtschaft-
lichen Gewicht überrepräsentiert. Innerhalb der Umsätze in Hochrisikogebieten entfallen 19,60%
auf CO2-intensive Sektoren.

Genau darin liegt die eigentliche Relevanz der Überlagerung. Unternehmen in solchen Regionen
sind potenziell nicht nur physischen Risiken ausgesetzt, sondern stehen teilweise gleichzeitig un-
ter Transformationsdruck – etwadurch steigendeCO2-Preise, regulatorischeVeränderungen oder
strukturelle Anpassungen in emissionsintensiven Branchen.

DieAnalysedeutet damit auf gebündelteVerwundbarkeitenhin: PhysischeRisiken tretennicht iso-
liert auf, sondern können dort besonders relevant werden, wo gleichzeitig transitorische Risiken
wirken.

Was bedeutet das für Banken

Für Banken ist diese Konzentration insbesondere dort relevant, wo Kreditportfolios regional ge-
bündelt sind. Die vorangegangenen Analysen haben gezeigt, dass physische Expositionen im Ban-
kensystem ungleich verteilt sind und sich insbesondere bei regional verankerten Instituten wie
Sparkassen und Genossenschaftsbanken in bestimmten Regionen konzentrieren können.

Materialisieren sich physischeSchocks in solchenRäumen, betrifft dies potenziell nicht nur einzel-
ne Kreditnehmer, sondern größere Teile regionaler Wirtschaftsstrukturen gleichzeitig. Für Ban-
ken entsteht daraus ein mögliches Konzentrationsproblem: Entscheidend ist dann weniger der
durchschnittliche Expositionswert des Gesamtsystems als die Bündelung wirtschaftlich relevan-
ter Kundschaft in exponierten Regionen.

interpretieren.
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Regionale Illustration: Ahrtal

Wie relevant räumlich konzentrierte physische Schocks wirtschaftlich werden können, zeigt bei-
spielhaft die Flutkatastrophe im Ahrtal 2021. Sie macht sichtbar, dass Extremereignisse nicht nur
einzelneUnternehmen betreffen, sondern gleichzeitig regionale Infrastrukturen, Lieferketten und
wirtschaftliche Aktivität beeinträchtigen können.

Die Flut führte zu erheblichen Schäden an Verkehrs- und Versorgungsinfrastrukturen und beein-
trächtigte zahlreicheUnternehmen in der Region teils über Monate hinweg. Betroffenwaren dabei
nicht nur einzelne Standorte, sondern größere Teile regionaler Wirtschaftsstrukturen (Bundesmi-
nisterium des Innern und für Heimat 2022).

Auch im Datensatz zeigen sich in der Ahrtal-Region und ihremUmfeld deutliche Unterschiede zwi-
schen stärker und weniger stark flutexponierten Teilregionen. In den besonders gefährdeten Teil-
gebieten liegt der Anteil potenziell überflutungsgefährdeter Fläche bei rund 14% und damit in der
Kategorie „hohes Risiko“. In weniger stark exponierten Teilregionen liegt der entsprechende Flä-
chenanteil bei rund 5% und fällt damit in die mittlere Risikoklasse.

Gleichzeitig sind diesen Regionen im ORBIS-Datensatz zahlreiche Unternehmen zugeordnet. Al-
lein für eine der weniger stark exponierten Teilregionen werden 955 Unternehmen erfasst. Das
verdeutlicht, dass lokale Extremereignisse nicht nur abstrakte Flächenrisiken beschreiben, son-
dern wirtschaftlich relevante Standorte und Aktivitäten betreffen können.

Das Beispiel verdeutlicht damit, dass die Sensitivitätsrechnung nicht auf abstrakten Prozentwer-
ten basiert, sondern an tatsächlich beobachtete räumliche Konzentrationenwirtschaftlicher Akti-
vität anknüpft.

Zwischenfazit
Bereits unter sehr konservativen Annahmen zu physischen Schocks ergeben sich wirtschaft-
lich relevante Größenordnungen. Entscheidend ist dabei weniger die genaue Höhe des unter-
stellten Schocks als die Expositionsbasis: Ein erheblicher Teil wirtschaftlicher Aktivität liegt
in Regionenmit erhöhter Flutexposition.
Die tatsächliche Verwundbarkeit dürfte dabei über die reine Flutexposition hinausgehen. An-
dere physische Risiken wie Hitze und Dürre bleiben in der Rechnung unberücksichtigt, ob-
wohl sie sich regional teilweise überlagern. Gleichzeitig sind in Flut-Hochrisikogebieten CO2-
intensive Sektoren wirtschaftlich überrepräsentiert. Physische und transitorische Risiken
können sich dadurch gerade in wirtschaftlich besonders relevanten Regionen gegenseitig
verstärken.
Für Banken wird dies insbesondere dort relevant, wo sich wirtschaftliche Aktivität und Kre-
ditportfolios regional konzentrieren. Klimarisiken erscheinen damit nicht als isolierte Einzel-
risiken, sondern als potenziell gebündelte Verwundbarkeiten.
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7. FAZIT UND IMPLIKATIONEN

DieAnalysezeigteinkonsistentesundklaresMuster:Klimarisikensind imdeutschenUnternehmens-
und Bankensystem bereits heute angelegt – jedoch nicht gleichmäßig verteilt, sondern räumlich,
sektoral und portfoliobezogen konzentriert.

Drei zentrale Befunde ziehen sich durch den gesamten Report.

Erstens sind physische Klimarisiken räumlich stark konzentriert. Ein erheblicher Teil wirtschaft-
licher Aktivität ist in Regionen lokalisiert, die mittleren oder hohen Klimarisiken ausgesetzt sind.
Besonders auffällig ist, dass der Umsatz stärker exponiert ist als die Vermögenswerte. Dies deutet
darauf hin, dass sich physische Risiken zunächst in der laufenden wirtschaftlichen Aktivität mate-
rialisieren – etwa über Produktionsausfälle, Betriebsunterbrechungen oder gestörte Lieferketten
– und erst nachgelagert in Sicherheitenwerten. Für Banken bedeutet dies, dass sich Risiken früh-
zeitig in der wirtschaftlichen Leistungsfähigkeit von Kreditnehmern niederschlagen können und
sich erst verzögert in Sicherheitenwerten widerspiegeln.

Zweitens betreffen Übergangsrisiken nicht viele Unternehmen, wohl aber wirtschaftlich beson-
ders relevante Aktivitäten. CO2-intensive Sektoren machen nur einen kleinen Teil der Unterneh-
men aus, besitzen jedoch ein überproportionales Gewicht bei Umsatz und Vermögenswerten. Ent-
scheidend ist dabei die Überlagerung beider Risikodimensionen: In physisch exponierten Regio-
nen sind CO2-intensive Sektoren gemessen am wirtschaftlichen Gewicht deutlich überrepräsen-
tiert. Klimarisiken erscheinen damit nicht als voneinander unabhängige Einzelrisiken, sondern als
gebündelte Verwundbarkeiten, die sich für Banken in korrelierten Belastungen innerhalb von Kre-
ditportfolios niederschlagen können.

Drittens ist diese Exposition imBankensystem ungleich verteilt. Maßgeblich ist dabei nicht die An-
zahl der betroffenen Unternehmen, sondern das wirtschaftliche Gewicht der exponierten Kund-
schaft. Die Ergebnisse zeigen, dass sich Risiken sowohl zwischen Bankgruppen als auch innerhalb
von Bankgruppen konzentrieren können. Besonders relevant ist dies für regional verankerte Insti-
tute wie Sparkassen oder Genossenschaftsbanken. Ihre Kreditportfolios sind häufig eng mit den
Wirtschaftsstrukturen des jeweiligen Geschäftsgebiets verbunden, wodurch sich räumliche und
sektorale Risiken potenziell bündeln können.

Die Sensitivitätsrechnung verdeutlicht die ökonomische Größenordnung dieser Expositionen. Be-
reits unter konservativenAnnahmenentspricht ein temporärerUmsatzrückgang von 5%auf die in
Flut-Hochrisikogebieten erzielten Umsätze rechnerisch einem Rückgang von rund 101,6 Mrd. EUR
beziehungsweise 0,98% des gesamten im Datensatz beobachteten Umsatzes.

BereitseineinzelnerphysischerRisikokanal erreichtdamit eineGrößenordnung,diewirtschaftlich
relevant erscheint. Ereignisse wie die Flut im Ahrtal 2021 mit geschätzten Schäden von rund 40
Mrd. EUR verdeutlichen zudem, dass auch räumlich begrenzte physische Schocks erhebliche wirt-
schaftliche Auswirkungen entfalten können (Bundesministerium für Wirtschaft und Klimaschutz
2022).

Gleichzeitig ist die Einordnung zentral: Die Analysemisst keine tatsächlichen Kreditvolumina oder
Verluste einzelner Banken. Sie zeigt jedoch, in welcher Größenordnungwirtschaftliche Aktivität in
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klimatisch exponierten Regionen gebündelt ist – und wo sich daraus potenzielle Konzentrations-
risiken ergeben können. Gerade für regional verankerte Institute mit starker Bindung an ihr Ge-
schäftsgebiet, wie beispielsweise Sparkassen oder Genossenschaftsbanken, können diese Risi-
ken deutlich relevanter sein, als es aggregierte Durchschnittswerte vermuten lassen.

Schlussfolgerung
Klimarisiken sind für das Bankensystem nicht deshalb relevant, weil sie überall gleich stark
wirken, sondern weil sie sich konzentrieren.
Genau darin liegt ihre finanzstabilitätspolitische Bedeutung: Sie treten nicht als gleichmäßig
verteiltes Hintergrundrisiko auf, sondern als potenzielle Konzentrationsrisiken in Kreditport-
folios.
DieErgebnissediesesReports sprechendafür, dassphysischeKlimarisiken für deutscheBan-
ken nicht als nachrangiges Risiko betrachtet werden sollten. Vielmehr zeigen sie, dass sich
bereits heute strukturelle Verwundbarkeiten imSystemerkennen lassen – insbesondere dort,
wo wirtschaftliche Aktivität räumlich und sektoral gebündelt ist.

Implikationen für Banken und Aufsicht

Die europäischenAufsichtsbehördenhabenKlimarisiken in den vergangenenJahrendeutlich stär-
ker in den Fokus genommen. Klimastresstests, neue aufsichtliche Erwartungen und verschärfte
Anforderungen an das Risikomanagement haben dazu geführt, dass Banken klimabezogene Risi-
kenheute systematischer berücksichtigenmüssen (EuropeanCentral Bank 2022). Gleichzeitig zei-
gen aktuelle Arbeiten und aufsichtliche Entwicklungen, dass die Modellierung von physischen Kli-
marisiken, Datenlücken und Konzentrationseffekte weiterhin eine zentrale Herausforderung dar-
stellen (Gross u. a. 2025).

Die Ergebnisse unserer Studie legen nahe, dass Klimarisiken im deutschen Bankensystem bislang
nur teilweise sichtbar werden. Vor allem physische Risiken und ihre räumliche Konzentration blei-
ben bislang unzureichend beleuchtet. Gleichzeitig zeigt die Analyse, dass physische und transitori-
scheRisiken nicht isoliert auftreten, sondern sich gegenseitig verstärken können. Daraus ergeben
sich relevante Implikationen sowohl für Banken als auch für die Finanzaufsicht.

Implikationen für Banken

• Physische Risiken systematischer erfassen Banken sollten physische Klimarisiken stärker
in ihre Risikosteuerung integrieren. Die Ergebnisse zeigen, dass bereits einfache räumliche
Indikatoren relevante Konzentrationen sichtbar machen können. Dies gilt insbesondere für
regional konzentrierteGeschäftsmodelle, beidenen lokaleRisikenschneller zuPortfolio-und
Konzentrationsrisiken werden können. Besonders relevant ist dies für regional verankerte
Institute wie Sparkassen oder Genossenschaftsbanken.

• Klimarisiken integriert betrachten Physische und transitorische Risiken sollten nicht iso-
liert analysiert werden. Entscheidend ist, wo sich sektorale und räumliche Expositionen ge-
genseitig verstärken und dadurch zusätzliche Verwundbarkeiten entstehen können.
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• Konzentrationsrisiken stärker berücksichtigen Die Ergebnisse legen nahe, dass Klimarisi-
ken weniger über die Anzahl exponierter Unternehmen wirken als über die Konzentration
wirtschaftlichbedeutenderExpositionen.Konzentrationsrisikensolltendaher stärker inKre-
ditportfolios und Risikomodellen berücksichtigt werden.

• Szenarioanalysen weiterentwickeln Bereits konservative Annahmen führen in den Sensiti-
vitätsrechnungenzuwirtschaftlich relevantenBelastungsvolumina.Bankensolltenbestehen-
de Klimaszenarien daher stärker um räumliche und sektorale Konzentrationen ergänzen.

Implikationen für die Aufsicht

Aufsicht und Zentralbanken haben in den vergangenen Jahren begonnen, Klimarisiken stärker in
Stresstests und Risikoanalysen zu integrieren. Die Ergebnisse dieses Papiers deuten jedoch dar-
auf hin, dass das derzeitige Niveau der Risikoabbildung noch nicht ausreicht, um klimabezogene
Risiken imBankensystemumfassend zuerfassen. InsbesonderephysischeRisiken, räumlicheKon-
zentrationen und die Überlagerungmit transitorischen Risiken bleiben bislang nur teilweise sicht-
bar. UmdieseRisikenbesser adressieren zu können, erscheinen insbesonderedie folgendenPunk-
te zentral.

• LSI-Sektor stärker in den Fokus nehmen Klimarisiken betreffen nicht nur große, direkt be-
aufsichtigte Institute.Gerade regional konzentrierteBankenwieSparkassenoderGenossen-
schaftsbanken können erhebliche Expositionen gegenüber lokal konzentrierten Risiken auf-
weisen.

• Physische Risiken granularer erfassen Physische Risiken sollten stärker und räumlich gra-
nularer in Aufsicht und Stresstests integriert werden. Die Ergebnisse zeigen, dass bereits
einfache räumliche Indikatoren relevante Expositionsmuster sichtbar machen können.

• Mehrdimensionale Klimaszenarien entwickelnPhysische und transitorischeRisiken sollten
nicht isoliert betrachtet werden. Entscheidend ist, wo sich sektorale und räumliche Konzen-
trationen überlagern und Risiken gegenseitig verstärken können. Gerade physische Klima-
risiken sind häufig durch komplexe und nichtlineare Wirkungszusammenhänge geprägt, die
sich nur begrenzt durch aggregierte Szenarien erfassen lassen (Ranger u. a. 2022).

• Klimarisiken alsKonzentrationsrisiken verstehenDieAnalyse zeigt, dassKlimarisikenweni-
ger über die Anzahl exponierter Unternehmen wirken als über die Konzentration wirtschaft-
lich bedeutender Expositionen. Konzentrationsrisiken sollten daher stärker in aufsichtliche
Prüfungs- und Stresstestlogiken integriert werden.
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A. APPENDIX

A.1. Datenquellen

A.1.1. ORBIS-Unternehmensdaten

Die Analyse basiert auf Unternehmensdaten aus der ORBIS-Datenbank von Bureau van Dijk. Ver-
wendetwerden insbesondere Informationen zuUnternehmensstandorten,Branchenklassifikation
(NACE), Umsatz, Vermögenswerten sowie – soweit verfügbar – Bankbeziehungen.

Die ORBIS-Datenbank stellt eine umfangreiche internationale Unternehmensdatenbasis dar, bil-
det jedoch keine vollständige statistischeGrundgesamtheit aller Unternehmen ab. Die Abdeckung
variiert nachLändern, Jahren, UnternehmensgrößenundSektoren,wobei größere undwirtschaft-
lichbedeutendereUnternehmentypischerweisebessererfasstsindalssehrkleineUnternehmen.

Die bereinigteORBIS-Stichprobe umfasst rund 3,37Mio. Unternehmenmit Sitz in Deutschland.11

Für rund 3,11 Mio. Unternehmen liegt eine Postleitzahl vor, für rund 2,94 Mio. Unternehmen eine
NACE-Branchenklassifikation. ImAnalysejahr2023werden 112.617Unternehmenanhand ihreszwei-
stelligen NACE-Codes als CO2-intensiv klassifiziert. Für rund 1,07 Mio. Unternehmen können Bank-
beziehungen approximiert und einzelnen Instituten bzw. Bankgruppen zugeordnet werden.

Die ORBIS-Stichprobe wird in der vorliegenden Analyse nicht als repräsentative Vollerhebung ver-
standen, sondernalsbreiteUnternehmensdatenbasis zur Identifikation räumlicher, sektoralerund
finanzieller Konzentrationen wirtschaftlicher Aktivität.

Der vergleichsweise geringe Anteil CO2-intensiver Sektoren an der Gesamtzahl der Unternehmen
ist dabei typisch fürmoderneVolkswirtschaften: EmissionsintensiveBranchen sind häufig zahlen-
mäßig klein, vereinen jedocheinen überproportionalenAnteil industriellerWertschöpfung, Vermö-
genswerte und wirtschaftlicher Aktivität auf sich.

ORBIS eignet sich insbesondere für die Analyse solcher Konzentrationen, da zentrale Unterneh-
menskennzahlen und Standortinformationen in breiter sektoraler Abdeckung verfügbar sind.

Die räumliche Zuordnung erfolgt auf Basis der in ORBIS hinterlegten Unternehmensstandorte. Die
Analyse bildet damit die räumliche Verteilung registrierter wirtschaftlicher Aktivität ab. Insbeson-
dere in emissionsintensiven Branchen können Produktionsstandorte und operative Anlagen teil-
weise von den registrierten Unternehmenssitzen abweichen. Im Mittelpunkt der Analyse stehen
jedoch nicht einzelne Produktionsanlagen, sondern die räumliche Konzentration wirtschaftlicher
Aktivität und daraus potenziell entstehender finanzieller Expositionen.

11 Zum Vergleich: Im Statistischen Unternehmensregister des Statistischen Bundesamtes sind für das Berichtsjahr
2023 rund 3,5 Mio. aktive rechtliche Einheiten erfasst (Statistisches Bundesamt 2025). Ein direkter Vergleich ist je-
dochnureingeschränktmöglich, dasichErhebungseinheiten,AbdeckungslogikundBereinigungsverfahrenzwischen
ORBIS und amtlicher Statistik unterscheiden.
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A.1.2. Postleitzahlgeometrien

Zur räumlichen Zuordnung der Unternehmens- und Klimadaten werden geografische Grenzen der
fünfstelligen Postleitzahlgebiete in Deutschland verwendet.12 Die verschiedenen Datensätze wer-
den über räumliche Verschneidung auf Ebene der Postleitzahlen miteinander verknüpft.

A.1.3. HQ100-Hochwasserkarten

ZurMessungvonFlutrisikenwerdenHochwassergefahrenkartenderBundesländer verwendet.Die
Analyse konzentriert sich auf HQ100-Überflutungsgebiete, also Flächen mit einer statistischen
Überflutungswahrscheinlichkeit von 1% pro Jahr. Dabei handelt es sich umGebiete, die bei einem
Hochwasserereignis, wie es statistisch einmal in hundert Jahren zu erwarten ist, überflutet wer-
den können (§ 76WHG).

Die Analyse bildet damit Flusshochwasser ab. Andere Formen physischer Überflutungsrisiken –
insbesondere Starkregenereignisse, urbane Überflutungen durch Kanalüberlastung, Grundhoch-
wasser oder Küstenhochwasser – sind nicht enthalten. Die ausgewiesenen Expositionen stellen
daher eher eine konservative Annäherung an physische Flutrisiken dar.

Soweit verfügbar, werden originale Vektordaten der Hochwassergefahrenkarten verwendet und
geometrisch mit den Postleitzahlgebieten verschnitten. Für einzelne Bundesländer, in denen kei-
ne unmittelbar weiterverarbeitbaren Vektordaten öffentlich verfügbar waren, werden Hochwas-
serkartenüberKarten-beziehungsweiseWMS-Dienstebezogenundrasterbasiertapproximiert.13

Aufgrundder föderalenDatenbereitstellung unterscheiden sichFormat, Aktualität und technische
Zugänglichkeit der Hochwassergefahrenkarten zwischen den Bundesländern. Die resultierenden
Karten und PLZ-Indikatoren sind daher nicht als vollständig harmonisierte amtliche Bundeskarte
zu verstehen, sondern als projektbezogeneZusammenführung verfügbarer Landesdaten. FürBun-
desländer mit Raster-Fallbacks sind die ausgewiesenen Flächenanteile näherungsweise zu inter-
pretieren.DieKarteneignensichdamit zur Identifikation räumlicherKonzentrationenund relativer
Expositionsmuster, nicht jedoch zur parzellenscharfen Bewertung einzelner Standorte.

12 Verwendet wird der GeoJSON-Datensatz „DE-PLZ-states“; vgl. Betschki, „DE-PLZ-states“, GitHub-Repository, https:
//github.com/betschki/DE-PLZ-states, abgerufen am 19.03.2026.

13 DazuwurdendieHochwasserkartenüberWebdienste abgerufenunddie dargestelltenFlächenpixelbasiert aufEbene
der Postleitzahlgebiete ausgewertet. Der resultierende Flächenwert je Postleitzahl wurde anschließend ins Verhält-
nis zur Gesamtflächedes jeweiligenPostleitzahlgebiets gesetzt. DieseRaster-Fallbacks erhöhendie räumlicheAbde-
ckung, sind jedochwenigerpräziseals einedirekteVektorüberlagerung.SiebetreffenBayern, Saarland,Mecklenburg-
Vorpommern, Sachsen-Anhalt, Bremen und Thüringen.
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Tabelle A.1.: Datengrundlage der HQ100-Flutindikatoren nach Bundesland

Bundesland Datentyp Datenquelle

Baden-Württemberg Vektor LUBW
Bayern Raster-Fallback Bayerisches Landesamt für Umwelt
Berlin Vektor Geoportal Berlin
Brandenburg Vektor MLEUV
Bremen Raster-Fallback Geoportal Bremen
Hamburg Vektor Geoportal Hamburg
Hessen Vektor HLNUG
Mecklenburg-Vorpommern Raster-Fallback LUNG
Niedersachsen Vektor NLWKN
Nordrhein-Westfalen Vektor Open Geo Data NRW
Rheinland-Pfalz Vektor GeodiensteWasser RLP
Saarland Raster-Fallback Geoportal Saarland
Sachsen Vektor LUIS Sachsen
Sachsen-Anhalt Raster-Fallback LHW
Schleswig-Holstein Vektor MELUND Schleswig-Holstein
Thüringen Raster-Fallback TLUBN

Anmerkung: Die HQ100-Daten wurden im Februar 2026 aus den jeweils verfügbaren Landesquellen erhoben.
Aufgrund unterschiedlicher Veröffentlichungs- undAktualisierungszyklen variiert der genaueDatenstand zwi-
schen den Bundesländern.

A.1.4. Klimaindikatoren aus Copernicus

Zur Messung von Hitze- und Dürreexpositionen werden Klimadaten des Copernicus Climate Chan-
ge Service (C3S) verwendet (Copernicus Climate Change Service 2024).

Die Analyse basiert auf ERA5-Land-Daten für Temperaturindikatoren sowie auf SPEI-Daten zur
Messungmeteorologischer Dürre.

A.1.5. Verknüpfung der Datensätze

Die verschiedenen Datensätze werden über eine räumliche Zuordnung auf Ebene der Postleitzahl-
gebietemiteinander verknüpft. Die in ORBIS enthaltenenUnternehmensstandortewerden anhand
ihrer Postleitzahl räumlich zugeordnet. Hochwasser- und Klimaindikatoren werden ebenfalls auf
Postleitzahlebene aggregiert und anschließendmit denUnternehmensdaten kombiniert. Dadurch
entstehteinDatensatz,derUnternehmensinformationen, sektoraleMerkmale,wirtschaftlicheKenn-
zahlen und regionale Klimaexpositionen auf einheitlicher räumlicher Ebene zusammenführt.

Abbildung A.1 zeigt schematisch die Zusammenführung der verwendeten Datenquellen sowie die
darauf aufbauende Analyse wirtschaftlicher und bankbezogener Klimaexpositionen.
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ORBIS-Unternehmensdaten
Standort, Branche, Umsatz, Vermögenswerte

Zuordnung zu
Postleitzahlgebieten

HQ100-Hochwasserkarten
Flusshochwasser

Copernicus-Klimadaten
Hitze und Dürre

PLZ-Risikoindikatoren
Hochwasser, Hitze, Dürre

Verknüpfungmit ORBIS
Unternehmen, Sektoren, Kennzahlen

Analyse wirtschaftlicher
und sektoraler Expositionen

Approximation bankbezogener
Expositionen über ORBIS-Bankbeziehungen

Abbildung A.1.: Schematische Verknüpfung der Datenquellen und Analyseebenen

A.2. Konstruktion der Risikoindikatoren

A.2.1. Messung von Flutrisiken

Die HQ100-Flächen werden mit den Grenzen deutscher Postleitzahlgebiete verschnitten. Für je-
de Postleitzahl i wird anschließend der Anteil der Fläche berechnet, der innerhalb eines HQ100-
Überschwemmungsgebiets liegt:

Flutrisikoi =
HQ100 Flächei
PLZ Flächei

Dieser Indikator dient als Grundlage für die Klassifikation von Risikogebieten.

A.2.2. Messung von Hitzerisiken

Hitzerisiken werden anhand der Anzahl von Tagenmit extremen Temperaturen gemessen. Ein Hit-
zetag ist definiert als ein Tagmit einer maximalen Tageslufttemperatur vonmindestens 30°C.
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Für jede Postleitzahl wird die durchschnittliche Anzahl von Hitzetagen im Zeitraum 2019–2023 be-
rechnet. Die Zuordnung erfolgt über den geografischen Mittelpunkt des jeweiligen Postleitzahlge-
biets.

A.2.3. Messung von Dürreexposition

Zur Messung von Dürre wird der Standardized Precipitation Evapotranspiration Index (SPEI) ver-
wendet. Der SPEI kombiniert Informationen über Niederschlag und Verdunstung und wird häufig
zur Messungmeteorologischer Dürre verwendet.

Für jede Postleitzahl wird der durchschnittliche SPEI-Wert im Zeitraum 2019–2023 berechnet.

Hinweis zum Einsatz von KI-gestütztenWerkzeugen

Für einzelneArbeitsschrittewurdenKI-gestützteWerkzeuge verwendet, unter anderemzurUnter-
stützungbeiProgrammierung,DatenverarbeitungundVisualisierung.SämtlicheAnalysen,Schluss-
folgerungen und Bewertungen wurden von den Autorinnen geprüft und verantwortet.
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