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1 Einleitung  

Es gibt eine Vielzahl an Klimaschutzinitia-

tiven in Deutschland, der EU und global, 

der sich immer mehr Finanzinstitute an-

schließen. Die individuellen Anforderun-

gen an Klimazielsetzungen hinsichtlich ih-

res Ambitionsniveaus und ihrer 

Transparenz schwanken jedoch je nach 

Initiative stark. Darüber hinaus zeigt sich in 

der Praxis derzeit, dass selbst innerhalb ei-

ner Initiative die Ambitionsniveaus der 

Zielsetzungen verschiedener Finanzinsti-

tute stark variieren. Vor diesem Hinter-

grund werden im Rahmen dieser Analyse 

drei der bekanntesten Klimaschutzinitiati-

ven für den Finanzsektor – die UN-

convened Net-Zero Asset Owner Alliance 

(AOA), Science-based Targets Initiative for 

Financial Institutions (SBTi Finance) sowie 

die Institutional Investor Group on Climate 

Chance (IIGCC) – anhand einer Reihe von 

Kriterien hinsichtlich ihrer Vorgaben zur 

(Um-)Setzung von Klimazielen untersucht 

(Kapitel 2). Anschließend werden die Kli-

maziele und Umsetzungsaktivitäten von 

zehn Finanzinstituten bewertet, die sich im 

Rahmen dieser drei Initiativen ihre Klima-

ziele setzten (Kapitel 3). Besonderer Fokus 

liegt dabei auf der Bewertung des Ambiti-

onsniveaus von (sektoralen) Klimazielfor-

mulierungen, der Identifikation definierter 

Maßnahmen zur Zielerreichung sowie auf 

der Berichterstattung zu Fortschritten. Ab-

schließend werden Handlungsempfehlun-

gen für Initiativen, Finanzinstitute und die 

Politik formuliert, um erforderliche Leit-

planken und Roadmaps für das ambitio-

nierte (Um-)Setzen von Klimazielen in 

Rahmen von Klimaschutzinitiativen im Fi-

nanzsektor zu ermöglichen (Kapitel 4)

2 Analyse methodischer Rahmenwerke 

Finanzmarktakteure reagieren auf klima-

bedingte Risiken und Chancen aus dem 

Übergang zu einer kohlenstoffarmen Wirt-

schaft und bringen zunehmend ihre Anla-

geportfolien in Einklang mit den Zielen 

des Pariser Abkommens. Die im Rahmen 

dieser Initiativen veröffentlichten Klima-

ziele werden dabei auf Basis methodischer 

Regelwerke entwickelt, die von den Initia-

tiven erarbeitet und veröffentlicht werden. 

Doch die Anforderungen an Umfang und 

Ambitionsniveau für die verschiedenen 

Elemente der Klimazielsetzung und -errei-

chung unterscheiden sich. Die jeweiligen 

Stärken sowie Schwächen innerhalb der 

methodischen Rahmenwerke von AOA, 

SBTi Finance und IIGCC werden im nach-

folgenden je Initiative aufgezeigt.

https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
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UN-convened Net-Zero Asset Owner 

Alliance (AOA)  

Überblick 

Die im Jahr 2019 von den Vereinten Nati-

onen ins Leben gerufene Initiative für As-

set Owner hat derzeit 74 Mitglieder, die 

insgesamt 10,6 Billionen US-Dollar verwal-

ten (Stand August 2022).1 Ihre Mitglieder 

verpflichten sich ihre Anlageportfolios bis 

2050 auf Netto-Null-Treibhausgasemissi-

onen umzustellen. Knapp die Hälfte der 

Mitglieder hat sich derzeit konkrete Klima-

ziele nach Vorgaben der Initiative gesetzt.2 

Die AOA bemüht sich mit einer Reihe an-

derer bestehender Initiativen zusammen-

zuarbeiten und diese zu stärken, z.B. die 

Science-based Targets Initiative oder Cli-

mate Action 100+.3 

Stärken4 

Mitglieder sind verpflichtet Zwischenziele 

zu formulieren und zu veröffentlichen so-

wie jährlich über ihre Aktivitäten zur Redu-

zierung ihrer Portfolioemissionen zu be-

richten. Die Zielsetzung soll dabei nach 

wissenschaftsbasierten Kriterien erfolgen. 

Hervorzuheben ist, dass bis zum Jahr 2025 

(für 2030 Zwischenziele) mindestens 70% 

der finanzierten Emissionen (total owned 

emissions) durch sektorale Ziele abge-

deckt werden müssen. Weiteres wichtiges 

Element zum Erreichen ihrer Ziele ist für 

die AOA, Engagement mit (Portfolio)-

 

1
 Vgl. UNEP FI (2022a). 

2
 Ebd. 

3
 Vgl. UNEP FI (2022b). 

4
 Die nachfolgenden Ausführungen für die AOA basie-

ren auf UNEP FI (2022c). 

Unternehmen und politischen Entschei-

dungsträgern. So wird von Mitgliedern er-

wartet, einen strukturierten Engagement-

Ansatz mit ergebnis-orientierten KPIs zu 

entwickeln. 

Schwächen 

Zwar wird von Mitgliedern erwartet, dass 

sie bis 2025 (für 2030 Zwischenziele) für 

mindestens 70 % der finanzierten Emissio-

nen über sektorale Ziele verfügen. Doch 

bisher handelt es sich um Sub-Portfolio-

Ziele, die eine Auswahl an Anlageklassen 

abdecken (börsennotierte Aktien, öffent-

lich gehandelte Unternehmensanleihen, 

Immobilien-beteiligungen sowie Investiti-

onen in Infrastruktur). Ein Zielzeitpunkt für 

eine 100-prozentige Portfolioabdeckung 

wird nicht vorgegeben.  Im Bereich der 

fossilen Energien ist zwar verlangt, dass 

keine neuen Infrastrukturinvestitionen in 

Kohle, Gas und Öl getätigt werden dürfen, 

die nicht im Einklang mit einem wissen-

schaftsbasierten 1,5°C-Klimapfad sind.5 

Doch für bestehende Investitionen ist die 

Formulierung weicher. So sollen Mitglie-

der lediglich den in den 1,5°C-Szenarien 

geforderten Ausstieg aus fossilen Brenn-

stoffen unterstützen.   

5
 Dies bedeutet, dass die Klimapfade im Einklang mit 

IPCCs no/low overshoot Klimaszenario, dem IEA Net 
Zero 2050 und dem One Earth Climate Model (OECM) 
sein müssen (Vgl. IEA (2021), IPCC (2022), UTS (2022)). 
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Science-based Target Initiative for Fi-

nancial Institutions (SBTi Finance) 

Überblick 

Die globale Initiative SBTi wurde 2015 von 

Carbon Disclosure Project, UN Global 

Compact, World Resources Institute und 

WWF gegründet. Im Jahr 2018 startete die 

SBTi ein Projekt, das Finanzinstitute dabei 

unterstützt, ihre Kredit- und Investitions-

portfolios mit den Zielen des Pariser Ab-

kommens in Einklang zu bringen. Emissi-

onsreduktionsziele gelten dabei als 

wissenschaftsbasiert, wenn sie im Einklang 

mit den neuesten klimawissenschaftlichen 

Erkenntnissen zur Erreichung der Ziele des 

Pariser Abkommens stehen. Mehr als 55 

Finanzinstitute mit 113 Billion US-Dollar 

verwaltetem Vermögen haben sich bisher 

öffentlich verpflichtet, über die SBTi Emis-

sionsreduktionsziele festzulegen. Im Okto-

ber 2021 wurden die ersten SBTs validiert.6 

Stärken7 

SBTi Finance unterstützt die Netto-Null-

Transformation im Finanzsektor durch die 

klare und wissenschaftlich fundierte Defi-

nition von langfristigen, ambitionierten 

Netto-Null-Zielen. Die Methodik des sekt-

oralen Dekarbonisierungsansatzes (Sec-

toral Decorbinization Apporach SDA) er-

möglicht dabei differenzierte, sektor- 

spezifische Ziele für das Kredit- und 

 

 
6
 Vgl. SBT (2022a) und SBT (2022b). 

7
 Die nachfolgenden Ausführungen für die SBTi  

Finance basieren auf SBT (2021). 

Investitionsportfolio zu formulieren. Eine 

100-prozentige Portfolioabdeckung muss 

bis 2040 erfolgen. Zusätzlich zur Zielfor-

mulierung auf Portfolioebene müssen sich 

Finanzinstitute dazu verpflichten, ihre ei-

genen Scope 1 und 2 Emissionen mindes-

tens im Einklang mit einem <2°C-Pfad zu 

bringen.  

Schwächen 

Entscheiden sich die Finanzinstitute bei 

der Methode für die Zielformulierung für 

den SDA, ist lediglich für den Stromsektor 

ein 1,5°C-Zielpfad vorhanden. Für die wei-

teren Sektoren liegt das Ambitionsniveau 

bei <2°C.8 Statt einen konkreten Zeitpunkt 

für den Ausstieg aus fossilen Energien vor-

zugeben, wird den Finanzinstituten ledig-

lich empfohlen, die finanzielle Unterstüt-

zung für Kohle in all ihren Aktivitäten 

schnellstmöglich und spätestens bis 2030 

zu beenden. Zu Öl und Gas werden keine 

konkreten Angaben gemacht. SBTi beab-

sichtigt, die Fortschritte der Finanzinstitute 

bei der Zielerreichung mit einem Überwa-

chungs-, Berichts- und Verifikationssys-

tem zu messen. Dieses System wird jedoch 

derzeit noch entwickelt. Bisher gibt die 

SBTi nur Empfehlungen im Bereich Offen-

legung und Transparenz ab. Konkrete An-

forderungen an die Finanzinstitute werden 

nicht gestellt.

8
 Methodische Grundlage für den SDA ist das 

IEA Beyond 2°C Scenario aus dem Report Energy 
Technology Perspectives 2017. Lediglich für den 
Stromsektor hat die SBTi bereits einen 1,5°C-Zielpfad 
entwickelt SBT (2021). 
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Institutional Investor Group on Climate 

Change (IIGCC) 

Überblick 

Seit 2005 besteht das IIGCC, ein europäi-

sches Forum zur Zusammenarbeit zwi-

schen Investoren und Vermögensverwal-

tern. Die Paris Aligned Investment 

Initiative innerhalb des IIGCC wurde 2019 

gegründet. Ziel ist es, mit dem Net Zero 

Investment Framework die Investorenge-

meinschaft dabei zu unterstützen und zu 

befähigen, bis 2030 signifikante und reale 

Fortschritte auf dem Weg zu einer klima-

neutralen und widerstandsfähigen Zu-

kunft zu erzielen. Dieser Initiative haben 

sich bisher 110 der insgesamt 350 IIGCC-

Mitglieder angeschlossen. Diese verwalten 

ein Vermögen von 33 Billionen US-Dollar.9 

Stärken10 

Auch das IIGCC fordert eine wissenschafts-

basierte Erstellung von Klimazielen für 

eine Dekarbonisierung des Portfolios bis 

spätestens 2050. Hierbei wird im Leitfaden 

zur Zielsetzung auf bestehende methodi-

sche Arbeiten der AOA oder SBTi Finance 

sowie auf 1,5°C-kompatible und wissen-

schaftsbasierte Klimaszenarien von u.a. 

IPCC, OECM und IEA verwiesen.11  

Hervorzuheben ist der Bereich Offenle-

gung und Transparenz. Die IIGCC emp-

fiehlt eine jährliche Berichterstattung zu 

 

9
  INSTITUTIONAL INVESTORS GROUP ON CLIMATE CHANGE LTD 

(2022a). 
10

 Die nachfolgenden Ausführungen für die IIGCC basie-
ren auf INSTITUTIONAL INVESTORS GROUP ON CLIMATE 

CHANGE LTD (2022b). 
11

 Vgl. IEA (2021), IPCC (2022), UTS (2022), 

erzielten absoluten Emissionsreduktionen 

(aggregiert über Anlageklassen hinweg) 

und Fortschritten bei der Zielerreichung 

auf Portfolioebene.  

Schwächen 

Besonders auffällig ist, dass der Net Zero 

Investment Framework lediglich einem 

Wortlaut im Empfehlungscharakter 

(„should/sollte“) folgt. Die Anforderungen 

sind somit nicht verpflichtend. Es bleibt 

unklar, welchen Spielraum die Finanzinsti-

tute bei der Umsetzung des Leitfadens am 

Ende haben. Während das IIGCC mit sei-

nem Leitfaden die methodischen Anforde-

rungen und Herausforderungen bei der 

Zielformulierung adressiert, gibt es kaum 

konkrete Anforderungen an Maßnahmen-

pläne für die Umsetzung und Zielerrei-

chung auf Sektorenebene. So sind z.B. we-

der Positionen zu fossilen Energien 

formuliert noch Anforderungen oder 

mögliche Maßnahmen im Bereich Immo-

bilien.12 Wie bei der SBTi Finance, erwartet 

das IIGCC, dass die Klimaziele erst bis 2040 

das gesamte Portfolio abdecken. Das 

IIGCC verlangt von seinen Mitgliedern 

nicht, dass sie sich neben Portfoliozielen 

auch Ziele zur Emissionsreduktion des ei-

genen Geschäftsbetriebs setzen müssen. 

12
 Für den Bereich Infrastruktur sind Anforderungen der-

zeit noch in der Konsultationsphase und eine Veröf-
fentlichung der finalen Vorgaben für Q3/2022 geplant 
(Stand August 2022). 
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Zwischenfazit  

Obwohl die Initiativen AOA, SBTi Finance 

sowie IIGCC in ihren methodischen Rah-

menwerken auch aufeinander verweisen, 

unterscheiden sie sich in ihren Anforde-

rungen zur Klimazielsetzung und weisen 

unterschiedliche Stärken und Schwächen 

auf. Alle drei Initiativen verfolgen zwar das 

Langfristziel einer Dekarbonisierung der 

Portfolien ihrer Mitgliedsunternehmen, 

doch insbesondere in den Anforderungen 

an die Ausgestaltung der Zwischenziele 

auf Sub-Portfolioebene und Sektorebene 

variiert das Ambitionsniveau. Es ist hervor-

zuheben, dass lediglich die AOA sehr kon-

kret formuliert hat, dass bis zum Jahr 2025 

(für 2030 Zwischenziele) mindestens 70% 

der finanzierten Emissionen durch sekt-

orale Ziele abgedeckt werden müssen. 

Solch eine zeitliche Vorgabe gibt es inner-

halb der SBTi Finance nicht, obwohl diese 

ebenfalls nach sektorspezifischen Emissi-

onsreduktionszielen strebt. Hier werden 

Anpassungen und Konkretisierungen für 

sektorale Ziele von der Verfügbarkeit von 

Methoden abhängig gemacht. Ein Zeit-

punkt, bis wann diese Methoden entwi-

ckelt werden sollten, ist nicht formuliert. 

Alle drei Initiativen weisen Schwächen bei 

den Offenlegungs- und Transparenzanfor-

derungen ihrer Mitglieder auf, insb. im 

Rahmen der Messung der Fortschritte zur 

Zielerreichung. Besonders im methodi-

schen Rahmenwerk der IIGCC sticht her-

vor, dass die Anforderungen an die Klima-

zielsetzung in einem Empfehlungs-

charakter verschriftlicht wurden und sich 

so stark von AOA sowie SBTi Finance ab-

grenzen.
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3 Analyse der Klimazielsetzungen von zehn Finanzinstituten  

Nachdem die Vorgaben aus den methodi-

schen Rahmenwerken der AOA, SBTi Fi-

nance und des IIGCCs analysiert wurden, 

folgt eine Analyse und Bewertung der Kli-

mazielsetzungen von zehn Mitgliedsun-

ternehmen. Es geht dabei nicht um eine 

Bewertung der methodischen Umsetzung. 

Vielmehr geht es darum aufzuzeigen, wo 

Nachbesserungsbedarfe bei den individu-

ellen Klimazielsetzungen hinsichtlich ihres 

Ambitionsniveau bestehen. Da sich die Fi-

nanzinstitute die Klimaziele im Rahmen ih-

rer Mitgliedschaften bei Klimaschutzinitia-

tiven setzten, weisen die 

Nachbesserungsbedarfe auch auf die 

Schwächen und Lücken innerhalb der Ini-

tiativen hin. Besonderer Fokus wurde da-

bei auf die Bereiche Zielsetzung, Emissi-

onsreduktionspfade bzw. Transforma-

tionspläne und Offenlegung und Report-

ing gelegt. Auf verschiedene Kategorien 

 

13
 Die Auswertung erfolgt aggregiert, sodass konkrete 

Rückschlüsse auf einzelne Unternehmen nicht möglich 
sind. Alle nachfolgend genutzte Quellen sind im Annex 
aufgelistet und werden nicht bei einzelnen 

innerhalb dieser Bereiche wird im Nachfol-

genden näher eingegangen. Insgesamt 

zehn Finanzinstitute wurden untersucht.13 

Neben fünf Asset Ownern, wurden die Ak-

tivitäten von drei Asset Managern sowie 

einer Bank und einer Private Equity Firm 

untersucht. Bei der Auswahl der Finanzin-

stitute wurde darauf geachtet, dass ver-

schiedene Arten der Finanzinstute, die sich 

der AOA, der SBTi Finance sowie dem 

IIGCC anschließen können, berücksichtigt 

werden (siehe Abbildung 1). Einige der un-

tersuchten Unternehmen sind Mitglieder 

in mehr als einer der drei Initiativen. Zu-

dem muss darauf hingewiesen werden, 

dass sieben von den zehn untersuchten 

Unternehmen Mitglied des IIGCCs sind, 

und eines dieser sieben Unternehmen 

auch Mitglied der Paris Aligned Invest-

ment Initiative innerhalb des IIGCCs ist, 

dessen methodisches Rahmenwerk in 

Textpassagen genannt, um eine Anonymisierung zu 
gewährleisten. Transparenz zu den zehn Unternehmen 
ist daher durch das Literaturverzeichnis gegeben. 

Abbildung 1: Art und Anzahl der untersuchten Finanzinstitute. 

Asset Owner
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3

Bank

1
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(Rück-) 
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3
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1

Bank

1

Beteiligungs-
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1

Stiftung

1

Art des Finanzinstituts
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Kapitel 2 untersucht wurde. Auf diese 

Weise kann das Spektrum abgebildet wer-

den, in dem sich Ambitionsniveaus von 

IIGCC-Mitgliedern bewegen. 

Klimazielformulierungen 

Alle untersuchten Finanzinstitute streben 

eine Dekarbonisierung ihres Portfolios an. 

Doch in den langfristigen Zielformulierun-

gen gibt es Unterschiede: so verfolgen 

acht von zehn Unternehmen das Ziel ihr 

Portfolio auf Netto-Null Emissionen bis 

spätestens 2050 umzustellen. Lediglich ein 

Unternehmen mit validierten Science-ba-

sed Targets strebt dies bereits bis 2040 an. 

Ein weiteres Institut ist noch ambitionier-

ter und strebt Netto-Null-Emissionen für 

das gesamte Portfolio bis 2035 an. Ange-

kündigt hat das Unternehmen dieses Ziel 

im Rahmen der Paris Aligned Investment 

Initiative des IIGCCs. Während diese lang-

fristigen Klimaziele auf die Dekarbonisie-

rung des gesamten Portfoliovolumens ab-

zielen, decken die von den Unternehmen 

gesetzten Zwischenziele – sofern vorhan-

den – nur eine Auswahl an Anlageklassen 

ab. Bisher konzentriert sich dies bei acht 

von zehn Unternehmen auf den Anteil ih-

res Portfolios an börsennotiertem Eigen-

kapital (listed equity) sowie Unterneh-

mensanleihen (corporate bonds). 

Immerhin sechs Unternehmen haben 

ebenfalls quantifizierbare Zwischenziele 

für Immobilien formuliert und sechs Un-

ternehmen haben Meilensteine im Bereich 

fossiler Energien formuliert (siehe nachfol-

genden Abschnitt).  

Emissionsreduktionspfade / Transfor-

mationspläne 

Optimalerweise sollten langfristige Klima-

ziele mit einem Zeithorizont bis spätestens 

2050 um messbare Zwischenziele und 

Meilensteine, differenziert nach Anlage-

klassen und Sektoren, ergänzt werden. 

Dies ist erforderlich, damit die Finanzinsti-

tutionen ihr Netto-Null-Ziel durch eine 

gezielte Unterstützung der Transforma-

tion in der Realwirtschaft hin zu einer 

treibhausgasneutralen Wirtschaft errei-

chen. Doch es zeigt sich, dass bisher sek-

torspezifische Zwischenziele nur für we-

nige Branchen gesetzt werden. So haben 

lediglich drei der fünf untersuchten AOA-

Mitglieder ein Zwischenziel für ihr Immo-

bilienportfolio formuliert, obwohl es in-

nerhalb der Initiative ein methodisches 

Rahmenwerk dafür gibt. Auch lediglich ei-

nes der beiden Finanzinstitute mit validier-

ten Science-based Targets hat ein mess-

bares Zwischenziel für Immobilien 

veröffentlicht. Das zweite Unternehmen 

mit validiertem SBT hat sich zwar verpflich-

tet ein SBT für sein Immobilienportfolio zu 

erreichen, dieses ist aber nicht quantifi-

ziert. Ein Unternehmen, welches sich bis-

her zu einem SBT verpflichtet hat und Mit-

glied des IIGCC ist, hat sich ein 

Intensitätszwischenziel für eine Gebäude-

art (Gewerbeimmobilien) im Immobilien-

portfolio gesetzt. Eine Angabe dazu, wel-

ches absolute Emissionsreduktionsziel im 

gesamten Immobilienportfolio erreicht 

werden soll, gibt es nicht. 

Von besonderer Relevanz für das Errei-

chen eines Netto-Null-Ziels ist die 
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Dekarbonisierung im Bereich der fossilen 

Energieträger. Wissenschaftsbasierte 

Klima-szenarien, wie z.B. das OECM oder 

IEA Net Zero 2050- Szenario (siehe Kapitel 

2) geben differenziert nach Regionen den 

zeitlichen Rahmen zum Beenden von In-

vestitionen (u.a. Neuinvestitionen, Expan-

sionen, Nachrüstungen, Laufzeitverlänge-

rung) in fossile Energieträger vor, die für 

das Einhalten eines 1,5°C-Klimapfads be-

nötigt werden. Doch obwohl sich alle drei 

Initiativen auf wissenschaftsbasierte Kli-

maziele stützen, veröffentlichen nur sechs 

von zehn Unternehmen ihre Positionen 

und Meilensteine im Bereich der fossilen 

Energien. Auffällig dabei ist, dass die Un-

ternehmen zwar Ausstiegspläne im Ein-

klang mit wissenschaftsbasierten Klima-

pfaden ankündigen, die Granularität der 

Ankündigungen sich zwischen den fossi-

len Energieträgern jedoch stark unter-

schiedet. Während für einen Ausstieg aus 

der Kohle bei allen ein Zeitpunkt definiert 

ist, ist dies bei Öl und Gas nicht immer ein-

deutig der Fall. Während ein Finanzinstitut 

alle Investitionen in Unternehmen auf der 

Global Oil & Gas Exit List ausschließt, hat 

sich eine Mehrheit öffentlich dazu ver-

pflichtet, ihre Anlagen in Bezug auf Öl und 

Gas an einem wissenschaftsbasierten 

1,5°C-Klimapfad auszurichten. Doch kon-

krete und messbare Meilensteine, diffe-

renziert nach Technologie und Region, 

gibt es kaum. 

 

14
 Dieser Standard ist mit weltweit anerkannten Stan-

dards und Initiativen wie dem Greenhouse Gas Proto-
col, dem Carbon Disclosure Project (CDP) und der Task 
Force on Climate-related Disclosure (TCFD) kompati-
bel und wird zudem in den Leitfäden der Europäischen 

Zusätzlich zu Immobilien oder fossilen 

Energien gibt es für weitere Branchen, die 

vor großen Herausforderungen oder auch 

Chancen hin zu einer kohlenstoffarmen 

Wirtschaft stehen, z.B. die Automobil- 

oder Agrarbranche, keine (öffentlich) for-

mulierten Meilensteine.  

Transparenz / Reporting 

Ein wichtiger Grundstein für das Entwi-

ckeln von Klimazielen und entsprechen-

den Maßnahmenplänen, ist für Finanzin-

stitute die Transparenz über 

Treibhausgasemissionen und -intensität 

ihres Portfolios. Die Messung der finan-

zierten Emissionen (Carbon Footprint) 

sollte dabei optimalerweise auf der Ge-

samtportfolioebene, aber auch differen-

ziert nach Anlageklassen und Sektoren er-

folgen und sich dabei auf bereits 

bestehende Standards für Berechnungs-

ansätze stützen. Für Finanzinstitute ist dies 

der Global GHG Accounting and Reporting 

Standard des Partnership for Carbon Ac-

counting Financials (PCAF).14 Dies ist eben-

falls der genutzte Standard zur Ermittlung 

der finanzierten Emissionen innerhalb der 

AOA, SBTi Finance sowie IIGCC und so 

Grundlage für die Entwicklung der Klima-

ziele aller untersuchten Unternehmen. 

Doch in der Transparenz über die ermittel-

ten Emissionen sowie die Fortschritte zur 

Zielerreichung und Dekarbonisierung des 

Portfolios gibt es zwischen den 

Bankenaufsichtsbehörde (EBA) und der Europäischen 
Zentralbank (EZB) zu Nachhaltigkeit und klimabezoge-
nen Risiken erwähnt. Vgl. VFU E.V. (2022). 
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Unternehmen große Unterschiede. Sechs 

von zehn Unternehmen veröffentlichen ih-

ren aktuellen Carbon Footprint, zumeist im 

nicht-finanziellen Teil des Geschäftsbe-

richts oder in den Nachhaltigkeitsberich-

ten. Die Angaben erfolgen dabei absolut 

oder als Intensitätskennzahl. Vier Unter-

nehmen veröffentlichen keine Kennzahlen 

zu ihren finanzierten Emissionen, obwohl 

sie sich ein Klimaziel gesetzt haben. So ist 

es kaum verwunderlich, dass auch ledig-

lich drei Unternehmen ihre Fortschritte zur 

Zielerreichung in der Reduzierung ihrer fi-

nanzierten Emissionen offenlegen. Alle 

drei Unternehmen habe sich ihre Klima-

ziele im Rahmen der AOA gesetzt. Die an-

deren Unternehmen berichten kaum oder 

nicht nachvollziehbar ihre Fortschritte in 

Bezug auf Emissionsreduktionen. Ausge-

nommen derer Unternehmen, die sich erst 

im letzten Jahr ein Klimaziel setzten (z.B. 

die Finanzinstitute mit validiertem SBT) 

und eine Berichterstattung zu Fortschrit-

ten noch nicht bewertbar ist. 

Besonders hervorzuheben ist das Problem, 

dass oft Angaben zu den finanzierten 

Emissionen in Nachhaltigkeitsberichten 

oder integrierten Geschäftsberichten ge-

macht werden, in denen sich die Angaben 

auf die gesamte Unternehmensgruppe 

beziehen. Dies macht es schwierig, die 

Fortschritte und Klimazielerreichung ein-

zelner Unternehmen einer Gruppe zu be-

werten. Positiv hervorzuheben ist jedoch 

die Paris Aligned Asset Owner Initiative im 

Rahmen des IIGCCs, die gesammelt in ei-

nem Report alle Klimaziele ihrer Mitglieds-

unternehmen veröffentlicht, inkl. 

detaillierter Angaben über den Status Quo 

der finanzierten Emissionen sowie der ge-

nutzten Methoden für die Zielsetzung. So-

mit ist ein Vergleich zwischen den Klima-

zielen innerhalb der Initiative gut möglich.  

Schwierig zu bewerten sind die (geplan-

ten) Maßnahmen der Finanzinstitute, die 

zur Zielerreichung führen sollen. Das Ent-

wickeln und Offenlegen detaillierter Road-

maps mit Meilensteinen sollte eigentlich 

verpflichtender Bestandteil der Klimaziel-

setzungen im Rahmen von Klimaschutzini-

tiativen sein. Nur so lassen sich Anforde-

rungen an sektorale Transformations-

pläne, die zudem Engagementstrategien 

vorsehen, überprüfen und es kann sicher-

gestellt werden, dass sich die Portfolien an 

wissenschaftsbasierten 1,5°C-Klimapfaden 

ausrichten. Nur wenige Unternehmen ver-

öffentlichen vereinzelte Maßnahmenpläne 

für selektive Anlageklassen, mit denen sie 

ihr Klimaziel erreichen wollen. Im Vorder-

grund stehen dabei Immobilien, für die 

sich sechs der zehn Unternehmen sekt-

orale (Zwischen-)ziele gesetzt haben 

(siehe oben). Von diesen sechs Unterneh-

men veröffentlichen jedoch wiederum nur 

vier Unternehmen Maßnahmen, die zur 

Zielerreichung beisteuern sollen. Dabei 

wird sich vor allem auf Zertifizierungen ge-

stützt. Vereinzelt gibt es konkrete Maß-

nahmenformulierungen für Gewerbe-im-

mobilen, doch die Mehrheit weist keine 

konkreten Maßnahmenpläne differenziert 

nach Gebäudeart und Region aus. 
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Engagement 

Das Formulieren konkreter Maßnahmen-

pläne ist vor allem vor dem Hintergrund 

des aktiven Engagements relevant, das im 

Sinne einer Transformation der Investee-

Unternehmen im Einklang mit einem 

1,5°C-Klimapfad wahrgenommen werden 

sollte. Die Finanzinstitute sollten detailliert 

darlegen, welche Anforderungen sie in 

Hinblick auf die 1,5°C-Ausrichtung des In-

vestee-Unternehmens haben, inkl. eines 

festgelegten und angemessenen Zeitrah-

mens für die Transformationen. Für viele 

der Klimaschutzinitiativen ist individuelles 

und kollaboratives Engagement wichtiger 

Bestandteil auf dem Weg zur Dekarboni-

sierung des Portfolios (siehe Kapitel 2). 

Lediglich ein Finanzinstitut veröffentlicht 

keine Informationen über Ziele, Prozesse 

und/oder Erfolge der Engagement-Aktivi-

täten. Alle weiteren Finanzinstitute erläu-

tern ihren Engagementansatz, z.T. in sepa-

rat veröffentlichten Engagement Policy 

Dokumenten. Vier der Finanzinstitute – 

drei Mitglieder der AOA sowie ein Mitglied 

des IIGCCs – formulierten zudem Engage-

ment-Zwischenziele. Drei Finanzinstitute 

veröffentlichen die Anzahl der Engage-

ment-Aktivitäten je Thema und Sektor im 

Zusammenhang mit klima- und nachhal-

tigkeitsbezogenen Kennzahlen. Angaben 

zu Erfolgen des Engagements werden nur 

im Rahmen von Case Studies kommuni-

ziert.  

 

 

 

Zwischenfazit 

Die Analyse der Klimazielsetzungen sowie 

entsprechender Maßnahmen und Aktivitä-

ten in Richtung Umsetzung zeigt, dass kei-

nes der zehn untersuchten Finanzinstitute 

eine Vorreiterrolle einnehmen kann. Bei al-

len Unternehmen bestehen vor allem Lü-

cken in der Transparenz, die es ermöglicht, 

das Ambitionsniveau bestehender Aktivi-

täten hin zu einem wissenschaftsbasierten 

Netto-Null-Ziel von einer Outside-in-Per-

spektive vollständig bewerten zu können. 

Dies betrifft alle Bereiche der Klimazielset-

zungen: Kennzahlen über finanzierte Emis-

sionen, sektorale (Zwischen-)Ziele für alle 

Anlageklassen, Offenlegungen der Fort-

schritte zur Zielerreichung und die Ergeb-

nisse von Engagement-Bemühungen. 

Doch besonders unzureichend ist die 

Transparenz aller Finanzinstitute darüber, 

ob und in welchem Umfang sie die benö-

tigten sektoralen Transformationsfort-

schritte ihrer Investee-Unternehmen ver-

stehen, bewerten und in ihre 

Entscheidungen einbeziehen. Denn bisher 

werden nur sehr vage und stark aggre-

gierte Angaben mit der Öffentlichkeit ge-

teilt. Zumeist erfolgt dies für den Bereich 

der Immobilien oder zum Teil für Investiti-

onsentscheidungen mit Bezug zur Kohle-

industrie. Jedoch hat keines der Finanzin-

stitute eine öffentlich-zugängliche und 

vollumfängliche Roadmap entwickelt, 

nach der nachvollzogen werden kann, wel-

che Aktivitäten in einem gesetzten Zeit-

rahmen durchgeführt und welche Meilen-

steine erreicht werden sollen. 



 

Klimazielsetzungen im Finanzsektor 

11 

 

4 Fazit und Handlungsempfehlungen 

Die Analyse der methodischen Rahmen-

werke von AOA, SBTi Finance sowie IIGCC 

sowie die entsprechende Umsetzung von 

Klimzielen ihrer Mitgliedsunternehmen 

hat gezeigt, dass es Handlungsbedarf gibt, 

um das Ambitionsniveau auf beiden Seiten 

zu heben. Nur so kann eine Dekarbonisie-

rung der Portfolien im Einklang mit Anfor-

derungen aus wissenschaftsbasierten 

1,5°C-Klimapfaden sichergestellt werden. 

Dies betrifft einerseits die Klimaschutzini-

tiativen im Finanzsektor, die ihre Vorgaben 

zur Umsetzung und vor allem Offenlegung 

stärken müssen. Aber auch die Finanzin-

stute selber, die ihre öffentlich formulier-

ten Klimaziele mit konkreteren Umset-

zungsplänen untermauern und 

entsprechende Fortschritte transparent 

offenlegen müssen. Schließlich bedarf es 

regulatorischer Leitplanken und (techno-

logischer) Weichenstellungen aus der Po-

litik, auf Basis derer die Planungssichher-

heit der Investee-Unternehmen erhöht 

werden kann, um ihr Wirtschaften im Ein-

klang mit einem 1,5°C-Klimapfad zu brin-

gen. Gleichzeitig sind dies auch wichtige 

Voraussetzungen für Finanzinstute, um 

messbare Klimaziele mit Umsetzungsmaß-

nahmen zu formulieren.  

Implikationen Initiativen 

Der Status Quo zeigt, dass heutige Klima-

schutzinitiativen für Finanzinstitute bereits 

eine Vielzahl an Leitplanken geben, die sie 

 

15
 Die hier genannten Handlungsempfehlungen und Ab-

leitung von zeitlichen Rahmenbedingungen sind 

bei der Formulierung von Klimazielsetzun-

gen berücksichtigen müssen. Insbeson-

dere für die Entwicklung eines wissen-

schaftsbasierten Klimaziels auf 

Portfolioebene im Einklang mit einem 

1,5°C-Klimapfad gibt es methodische Vor-

gaben, an die sich Finanzinstitute halten 

müssen. Doch decken die gesetzten Kli-

maziele bisher nicht alle Anlageklassen 

und Sektoren ab. Hier braucht es eine ra-

sche Entwicklung von Methoden, um bis 

2025 mit wissenschaftsbasierten Klimazie-

len alle Anlageklassen abdecken zu kön-

nen.15 Dies gilt für langfristige Klimaziele 

ebenso wie für Zwischenziele. Für letztere 

sind zudem klarere Vorgaben für die Ent-

wicklung und Offenlegung von sektorspe-

zifischen Zwischenzielen, differenziert 

nach Anlageklassen und Regionen erfor-

derlich. Für die Umsetzung dieser sektora-

len Zwischenziele müssen die methodi-

schen Rahmenwerke der Initiativen um 

Vorgaben zu klaren, messbaren und mit 

Meilensteinen versehenen Roadmaps 

(siehe Abbildung 2) ergänzt werden. So 

werden die Transformationsanforderun-

gen an die Sektoren transparent und kön-

nen bei den Kapitalanlageentscheidungen 

systematischer berücksichtigt werden. Zu-

dem unterstützen konkrete Maßnahmen-

pläne den aktiven Dialog der Finanzinsti-

tute mit ihren Investee-Unternehmen. 

Durch die Vielzahl an Mitgliedsunterneh-

men innerhalb der Initiativen können 

gemeinsam mit dem WWF Deutschland entwickelt 
und formuliert worden. 
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standardisierte Fristen für die Anpassun-

gen der Investee-Unternehmen an einen 

Transformationspfad den aktiven Dialog 

mit den Investee-Unternehmen stärken.16 

Dies gilt ebenso für angemessene Fristen 

für ein Divestment, sollten die Investee-

Unternehmen sich in einem angemessen 

zeitlichen Rahmen nicht transformieren 

wollen oder können. 

Eine unabhängige Validierung der sekt-

oralen (Zwischen-)Ziele kann dabei sicher-

stellen, dass das Ambitionsniveau im Ein-

klang mit einem wissenschaftsbasiertem 

1,5°C-Klimapfad ist. 

 

16
 Viele Unternehmen nutzen bereits den Ansatz des kol-

laborativen Engagements, bspw. innerhalb der Initia-
tive Climate Action 100+. Die hier genannte 

Grundsätzlich müssen die Initiativen ihre 

Transparenzpflichten erweitern und für 

ihre Mitgliedsunternehmen standardisie-

ren. Dies betrifft die Inhalte aber auch den 

Ort der Offenlegung, denn bisher sind ent-

sprechende Informationen zu den einzel-

nen Finanzinstituten nicht standardisiert 

und schwierig zu vergleichen. Hierfür 

sollte es im Rahmen der methodischen 

Rahmenwerke genaue Vorgaben für eine 

jährliche Berichterstattung geben. Ein 

Schwerpunkt sollte dabei vor allem auf der 

Transparenz über Fortschritte in der Ziel-

erreichung liegen. Dies kann die aktive 

Überwachung der Umsetzung der Klima-

ziele unterstützen.  

Empfehlung stellt eine Ergänzung zu dieser Initiative 
dar und sollte diese optimalerweise ergänzen. 

Abbildung 2: Wichtige Elemente einer Roadmap zur Ausrichtung des Portfolios an einem 1,5°C-Klimapfad (Vgl.  

GFANZERO (2022)). 

Wichtige Elemente einer Roadmap von Finanzinstituten

Da (Zwischen-)Ziele und Maßnahmenpläne systematisch miteinander verknüpft sind, sollen

Finanzinstitute diese Zusammenhänge in einer Roadmap berichten. So lassen sich

Anforderungen an sektorale Transformationspläne, die zudem Engagementstrategien vorsehen,

überprüfen und es kann sichergestellt werden, dass sich die Portfolien an wissenschaftsbasierten

1,5 C-Klimapfaden ausrichten. Konkret bedeutet dies, dass Finanzinstitute in ihren Roadmaps

mindestens darlegen,

• welches Zielniveau sie für die Ausrichtung ihres (Teil-)Portfolios verfolgen,

• wie die kurz-, mittel- und langfristigen Meilensteine zur Zielerreichung aussehen,

• welche relevanten Aktivitäten und Maßnahmen zur Erreichung der Meilensteine und

(Zwischen-)Ziele führen,

• wie Entscheidungsfindungsprozesse, -instrumente und -strategien sowie Produkte und

Dienstleistungen an einem 1,5 C-Klimapfad ausgerichtet werden,

• welche konkreten Netto-Null-Strategien und Maßnahmen bereits entwickelt wurden bzw.

genutzt werden,

• wie der Engagementansatz für Investee-Unternehmen und Kunden, sowie politische

Entscheidungsträger aussieht und welche Ziele verfolgt werden, inkl. Prioritätensetzung,

Angaben zu Fortschritten und Ergebnissen, und

• welche Kennzahlen für das Messen der Zielvorgaben und für das Bewerten der Fortschritte bei

der Umsetzung des Netto-Null-Ziels und der Netto-Null-Strategie festgelegt wurden.
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Implikationen Politik 

Für eine erfolgreiche Transformation der 

Realwirtschat sind vorausschauende regu-

latorische Leitplanken und (technologi-

sche) Weichenstellungen wichtig. Denn 

während es für manche Sektoren bereits 

technologische Alternativen für ein klima-

neutrales Wirtschaften gibt, stehen viele 

Unternehmen noch vor der Frage, wie sie 

ihr Wirtschaften in Einklang mit einem 

1,5°C-Klimapfad bringen können. Dies ist 

auch von Relevanz für Finanzmarktak-

teure, um für eine Neuausrichtung ihrer 

Portfolien Transformationsbedarfe und -

fortschritte in Sektoren und Unternehmen 

zu verstehen, zu bewerten und in ihre In-

vestitionsentscheidungen zu integrieren. 

Auch wenn die regulatorischen Anforde-

rungen im Bereich der Offenlegung von 

klimarelevanten Themen und Kennzahlen 

steigen, gibt es bisher noch keine ver-

pflichtenden Vorgaben dafür, wie Unter-

nehmen über Emissionen, Ziele, Maßnah-

men sowie Fortschritte zur Zielerreichung 

oder Nichterreichung ihrer Klimaziele be-

richten müssen. Daher muss die deutsche 

Bundesregierung den aktuellen Prozess 

zum neuen EU-Rahmenwerk zur Nachhal-

tigkeitsberichterstattung (Corporate 

Sustainability Reporting Directive) und 

den dafür noch zu verabschiedenden Be-

richtsstandards (European Sustainability 

Reporting Standards) und dem European 

Single Access Point nutzen, um Standards 

für die Offenlegung zu implementieren. 

 

17
 Vgl. NIEDERER KRAFT FREY (2018), SUSTAINABLE-FINANCE-

BEIRAT DER BUNDESREGIERUNG (2021). 

Dies betrifft die Offenlegung der Realwirt-

schaft ebenso wie die Finanzwirtschaft. Be-

sonders für letztere ist die Verfügbarkeit 

standardisierter und klimarelevanter Da-

ten aus der Realwirtschaft besonders rele-

vant, um diese in ihren Investitionsent-

scheidungen zu berücksichtigen. 

Es gibt zunehmend Äußerungen und Gut-

achten darüber, dass das Vermeiden und 

Berücksichtigen von Klimarisiken zur Erfül-

lung der unternehmerischen sowie treu-

händerischen Sorgpfaltspflichten gehört.17 

Doch bisher sind Konsequenzen oder 

Strafzahlungen, falls ein Klimaziel – mit u.a. 

der Intention Klimarisiken zu vermeiden – 

nicht vollständig oder rechtzeitig erreicht 

werden kann, unklar. In diesem Zusam-

menhang kann die Relevanz steigen, dass 

es jusristisch verlässlichere Rahmenbedin-

gungen für das Umsetzen und dem Fall ei-

nes Nichterreichens von Klimazielen gibt. 

Implikationen Finanzmarktakteure 

Die den Handlungsempfehlungen voran-

gestellte Analyse untersucht die Klima-

zielaktivitäten verschiedener Finanzmarkt-

akteure. Es wurden dabei allgemeine 

Kategorien beleuchtet und es wurde nicht 

auf die Rechtsrahmen eingegangen, die 

sich mit Einschränkungen bei Asset Ow-

nern, Asset Managern oder Pensionskas-

sen unterscheiden. So sind die nachfol-

genden Handlungsempfehlungen auch 

allgemeiner Natur. 
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Große Schwächen weisen alle Finanzinsti-

tute in der Formulierung von Zwischenzie-

len, differenziert nach Anlageklassen, Sek-

toren und Regionen auf. Damit 

einhergehend, weisen sie ebenfalls sehr 

große Lücken in der Erstellung und Veröf-

fentlichung von konkreten Maßnahmen-

plänen auf, um ihre Portfolien an einem 

wissenschaftsbasierten 1,5°C-Klimapfad 

auszurichten. 

Auch wenn die methodischen Regelwerke 

zu Klimazielsetzungen eine Vielzahl an 

Vorgaben machen, müssen Finanzmarkt-

akteure sich umfassender mit Sektoren 

und Technologien auseinandersetzen, die 

besonders relevant für die Transformation 

der Wirtschaft sind. Nur so lassen sich ziel-

gerichtete und sektorspezifische Maßnah-

menpläne und Kennzahlen für alle Anlage-

klassen und Regionen formulieren. Da 

(Zwischen-)Ziele und Maßnahmenpläne 

systematisch miteinander zusammenhän-

gen, sollten Finanzinstitute diese Zusam-

menhänge in einer Roadmap mit Meilen-

steinen veröffentlichen und jährlich über 

die Fortschritte zur Erreichung bzw. Nicht-

erreichung der Meilensteine sowie (Zwi-

schen-)Ziele berichten. 

Dies beinhaltet auch eine transparente Be-

richterstattung über Ergebnisse des aktiv 

durchgeführten Engagements auf Basis 

von einem systematischen Engagement-

ansatz. Dieser enthält angemessene Fris-

ten, bis wann Investee-Unternehmen An-

passungen an ihrem Transformationspfad 

vorgenommen haben müssen, ansonsten 

erfolgt das Divestment. Insgesammt müs-

sen mindestens 50% und ab 2030 90% der 

Investee-Unternehmen im Portfolio, die 

nicht auf einem Netto-Null-Transformati-

onspfad sind, mit einem systematischen 

(kollaborativen) Engagementansatz adres-

siert werden. 
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Mission  

Mitglieder verpflichten sich ihre Anlageportfolios bis 2050 auf Netto-Null-Treibhaus-

gasemissionen umzustellen. Die Mitglieder werden regelmäßig über ihre Fortschritte berich-

ten und ihre Zwischenziele zur Erreichung des Pariser Klimaabkommens (Artikel 4.9) veröf-

fentlichen. 

Struktur  

Die Allianz ist eine von den Vereinten Nationen einberufene, freiwillige, gemeinnützige, mit-

gliederbasierte Initiative. Sie wird vom WWF unterstützt. Das Bündnis arbeitet mit anderen 

Initiativen zusammenarbeiten, wie z.B. der Investor Agenda, der Science Based Targets Initi-

ative, der Climate Action 100+ und der 2050 Ambition Alliance. 

Fokus der Initiative  

Unterstützung bei der Zielsetzung das Anlageportfolio bis 2050 auf Netto-Null-Treibhaus-

gasemissionen umzustellen und Zwischenziele für die Jahre 2025 und 2030 zu entwickeln. 

Abdeckung Finanzmarktakteure 

Die Net-Zero-Alliance ist ein Zusammenschluss von institutionellen Investoren. 

 

Steckbrief AOA 
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Anlageklassen aktuell berücksichtigt und in Bearbeitung 

Aktuell: Public Equity, Unternehmensschuldtitel, Immobilien; In Bearbeitung: Staatsanleihen, 

Infrastruktur. 

Zeitlicher Rahmen  

Zwischenziele müssen für 2025 und 2030 entwickelt werden, dies gilt für Sub-Portfolio-, Sek-

tor-, Engagement-, und Financing Transition-Ziele. Langfristiges Ziel ist die Dekarbonisie-

rung des Anlageportfolios bis spätestens 2050. Szenario-Basis/Ambitionsniveau. 

Szenario-Basis/Ambitionsniveau 

1,5°C 

Grundlage für die Zielpfade sind die aktuellen Klimaszenarien von IPCC und der IEA Net Zero 

by 2050. 

Emissions- und Portfolioabdeckung, Carbon Accounting   

Das Setzen von Scope 1 und Scope 2-Zielen über betriebliche Emissionen des Finanzinstituts 

ist freiwillig. Scope 3 Portfolioziele für CO2 verpflichtend, für andere Treibhausgase (noch) 

freiwillig. Bis 2025 sollten mindestens 70 % der gesamten finanzierten Emissionen (total ow-

ned emissions) durch sektorale Ziele abgedeckt sein. 

Bilanzierung der Treibhausgasemissionen für das Portfolio erfolgt nach dem PCAF Standard 

auf Basis des GHG Protocol. 

Methode  

Die Allianz erwartet von ihren Mitgliedern, dass sie sich 2025/2030 Zwischenziele für fol-

gende 4 Säulen setzen: Sub-Portfolio, Sektor, Engagement, und Financing Transition. 

1. Sub-portfolio:  Auf der Grundlage der jüngsten IPCC-Pfade sollten die abso-

luten Emissionsreduktionen für den Zeitraum 2020 bis 2025 zwischen 22 % 

und 32 % liegen und zwischen 49% und 65% für den Zeitraum 2020 bis 2030. 

2. Sektor: Bis 2025 sollten mindestens 70 % der gesamten eigenen Emissionen 

(total owned emissions) durch sektorale Ziele abgedeckt sein. 

3. Engagement Targets: siehe Engagement.  

4. Financing Transition Targets: Mitglieder können ein individuelles öffentliches 

quantitatives Fortschrittsziel festlegen. Unabhängig davon müssen sie der Al-

lianz jährlich über die Entwicklung der Investitionen in Klimaschutzmaßnah-

men berichten. 
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Vorgaben  

Mit dem Beitritt zur AOA verpflichten sich die Mitglieder zu einer Reduktion der CO2-

Emmissionen ihres gesamten Anlageportfolios bis 2050 auf netto Null, verbunden mit der 

Festlegung von 5-Jahres-Zwischenzielen. Die Art der Zielformulierung (Sub-Portfolio, Sektor, 

Engagement, Financing Transition) und Ambitionsniveaus sind dabei vorgegeben. Finanzin-

stitute können zwischen einer Auswahl an Methoden und Metriken für die Zielsetzung wäh-

len. Die Mitglieder müssen gegenüber der Initiative ihre Fortschritte berichten. Die Allianz 

veröffentlicht jährlich einen qualitativen Fortschrittsbericht. Darüber hinaus wird die Allianz 

alle 5 Jahre einen quantitativen Bericht veröffentlichen. Zu diesem Zweck wird die Allianz 

einige der eingereichten Daten in aggregierter Form veröffentlichen. 

Beitrag zur Transformationsplanung 

Sehr hilfreich für das Entwickeln von Portfoliozielen. Schwächen in der Transparenz. 

Die AOA unterstützt ihre Mitglieder in der methodischen Entwicklung von Klimazielen für 

das Portfolio, Sub-Portfolio sowie auf Sektorebene im Einklang mit einem wissenschaftsba-

sierten 1,5°C-Klimapfad. Die bereitgestellten Materialien, Anleitungen und Netzwerke dafür 

sind sehr hilfreich. Schwächen zeigt die Initiative jedoch einerseits im Hinblick auf Anforde-

rungen an die Entwicklung konkreter Maßnahmen, die zur Erreichung der Klimaziele führen 

sollen und andererseits bei der Offenlegungspraxis zu Fortschritten bei der Erreichung des 

Klimaziels. 

Starke Öffentlichkeitswirkung, v.a. in Deutschland und Europa. 

 

Portfolio-Anforderungen fossile Energien, Immobilien, Infrastruktur  

Die AOA empfiehlt ihren Mitgliedern, dass keine weiteren thermischen Kohlekraftwerke fi-

nanziert, versichert, gebaut, entwickelt oder geplant werden sollten. Alle neuen Projekte im 

Bereich der Kohlekraftwerke sollten sofort gestoppt werden, einschließlich Kohlekraftwerke, 

Kohlebergwerke und die damit verbundene Infrastruktur. Basierend auf den IPCC-

Anforderungen und im Einklang mit einem 1,5°C-Pfad wird ein Ausstieg aus der Kohlverstro-

mung (unabated coal-fired elecricity generation) bis 2030 in den Industrieländern und bis 

2040 weltweit angestrebt (Empfehlungscharakter aufgrund der Nutzung von "should"). 

Im Bereich der Immobilien umfassen die Ziele sowohl vom Vermieter kontrollierte als auch 

vom Mieter kontrollierte Bereiche in Übereinstimmung mit dem Gesamtziel für das Teilport-

folio oder dem 1,5°C-Ziel des Carbon Risk Real Estate Monitor (CRREM) Emissionsziel (pro 
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Bruttogeschossfläche) auf Portfolio-Ebene. Die empfohlene Messgröße ist das gesamte fi-

nanzierte CO2e/Jahr. Eine Intensitätskennzahl, ausgedrückt als kgCO2e/m
2/Jahr. 

Weitere Anforderungen im Bereich der Infrastruktur (über Kohle hinaus) sind in Bearbeitung. 

Engagement 

Um sich Ziele für das Engagement zu setzen, wird von den Mitgliedern erwartet, dass sie: 

1. sich auf 20 Unternehmen konzentrieren, die entweder die höchsten eigenen 

Emissionen aufweisen oder die für insgesamt 65 % der eigenen Emissionen 

im Portfolio eines Mitglieds verantwortlich sind;  

2. einen strukturierten Ansatz für das Engagement entwickeln, der in die Aus-

wahl, Bestellung und Überwachung der Asset Owner integriert ist;  

3. zwei oder mehr der vier  Formen des Engagements (corporate, sector and 

value chain, Alliance position paper contribution, and asset manager engage-

ment) auswählen und ihre eigenen ergebnisorientierten KPI aus dem gemein-

samen KPI-Rahmen festlegen.  

Mitgliedsbeitrag  

Abhängig von der Größe des Finanzinstituts kostet die Mitgliedschaft zw. 5.000€ und 

20.000€. Weitere Informationen zur Initiative: https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/. 

 

 

 

https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
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Mission  

SBTi Finance unterstützt die Netto-Null-Transformation im Finanzsektor durch konkrete, 

transparente und quantitative Ziele für Investitions- und Kreditportfolios. 

Struktur  

Die globale Initiative SBTi wurde 2015 von Carbon Disclosure Project, UN Global Compact, 

World Resources Institute und WWF gegründet. Im Jahr 2018 startete die SBTi das Projekt 

SBTi Finance, das Finanzinstitute dabei unterstützt, ihre Kredit- und Investitionsportfolios mit 

den Zielen des Pariser Abkommens in Einklang zu bringen. 

Fokus der Initiative  

Unterstützung bei der Zielsetzung und Validierung von mittel- und langfristigen wissen-

schaftsbasierten Dekarbonisierungszielen für das Portfolio. 

Abdeckung Finanzmarktakteure 

Die Methoden zur Zielsetzung können derzeit von folgenden Finanzmarktakteuren genutzt 

werden: Universalbanken, Asset Manager, Asset Owner und Private Equity Firmen. 

Steckbrief  

SBTi Finance 
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Anlageklassen aktuell berücksichtigt und in Bearbeitung 

Aktuell: Public and private equity, Unternehmens- und Verbraucherkredite, Unternehmens-

schuldtitel, Immobilien, Hypotheken, Projektfinanzierung für Stromerzeugung; In Bearbei-

tung: Staatsanleihen, Securities Underwriting, weitere sektorale Dekarbonisierungsansätze. 

Zeitlicher Rahmen  

(Kurzfristige) Ziele müssen zwischen 5-15 Jahren in der Zukunft liegen. Engagement-Ziele 

müssen max. 5 Jahre in der Zukunft liegen. Zusätzliche langfristige Ziele können bis 2050 

gesetzt werden.  

Szenario-Basis/Ambitionsniveau 

<2°C und 1,5°C abhängig von gewählter Methode. 

Scope 1 und Scope 2-Ziele müssen mindestens im Einklang mit einem <2°C-Pfad sein, wobei 

die Finanzinstitute ermutigt werden, einem 1,5°C-Zielpfad zu folgen. Scope 3-Portfolioziele 

müssen mindestens im Einklang mit einem <2°C-Zielpfad sein. Ein 1,5°C-Zielpfad muss für 

den sektorbezogener Dekarbonisierungsansatz für Elektrizität sowie für die SBT Portfolio 

Coverage Methode und das Temperature Rating verfolgt werden. Grundlage für die Ziel-

pfade sind die Klimaszenarien von IPCC und der IEA.  

Emissions- und Portfolioabdeckung, Carbon Accounting   

Scope 1, Scope 2, Scope 3 | Bilanzierung nach PCAF Standard auf Basis GHG Protocol.  

Abdeckung von mind. 95 % der Scope 1- und Scope 2-Emissionen. 100 % der Portfolioemis-

sionen (Scope 3) müssen bis 2040 abgedeckt werden.  

Bilanzierung der Treibhausgasemissionen für das Portfolio erfolgt nach dem PCAF Standard 

auf Basis des GHG Protocol. 

Methode  

Intensitätsziele müssen zu absoluten Reduktionen im Einklang mit einem <2°C-Ziel führen. 

Absolute Reduktionen müssen im Einklang mit einem <2°C-Ziel oder mit dem entsprechen-

den sektoralen Dekarbonisierungsansatz sein. 

Vorgaben nach Anlageklassen: 

1. Hypotheken, Immobilien, Projektfinanzierung Stromerzeugung: Nutzung des Sec-

toral Decarbonisation Approach (sektorbezogener Dekarbonisierungsansatz). 

2. Equity, Bonds, Kredite: Sectoral Decarbonisation Approach (sektorbezogener Dekar-

bonisierungsansatz) für Stromerzeugung, Zement, Zellstoff und Papier, Verkehr, 
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Eisen und Stahl sowie Gebäude; oder SBT Portfolio Coverage Methode mit der Ver-

pflichtung, dass die Investee sich zu SBTs verpflichten (100% der Investees mit SBTs 

bis 2040) oder Temperature Rating und Ermittlung des aktuellen Temperaturpfads 

und Entwicklung von gemeinsamen Maßnahmen mit Investee, um langfristiges Kli-

maziel zu erreichen. 

Vorgaben  

Finanzinstitute mit genehmigten Zielen müssen ihr Ziel auf der SBTi-Website innerhalb von 

sechs Monaten nach dem Genehmigungsdatum bekanntgeben. Ziele, die nach sechs Mona-

ten nicht bekannt gegeben wurden, müssen das Genehmigungsverfahren erneut durchlau-

fen, es sei denn, es wurde ein anderer Zeitrahmen für die Veröffentlichung vereinbart.  

Jährliche Offenlegung von Scope 1- und Scope 2-THG-Emissionen, sowie Offenlegung des 

Fortschritts gegenüber allen genehmigten Zielen und Offenlegung von Maßnahmen/Strate-

gien, die im Laufe des Jahres ergriffen wurden, um die Scope 3-Portfolioziele zu erreichen 

(ggü. SBTi Finance). SBTi beabsichtigt, die Fortschritte der Finanzinstitute im Hinblick auf ihre 

Ziele mit einem Überwachungs-, Berichts-, und Verifikationssystem zu messen, welches noch 

in Bearbeitung ist. 

Beitrag zur Transformationsplanung  

Sehr hilfreich für die Erstellung von Portfoliozielen. 

Die Ausarbeitung von kurzfristigen Zwischenzielen ist wichtig zur Konkretisierung eines 

Transformationsplans. Jedoch sind konkrete Maßnahmenplanungen für das Erreichen der 

Portfolioziele nicht Teil der Initiative. SBTi Finance bietet eine Vielzahl an Ressourcen und 

Anleitungen für die Klimazielsetzungen. SBTi Finance wird von einigen weiteren Initiativen, 

z.B. der Asset Owner Alliance, für das Validieren der eigenen Netto-Null-Klimaziele bewor-

ben. Starke Öffentlichkeitswirkung durch die wissenschaftsbasierte Glaubwürdigkeit der 

SBTi. 

Portfolio-Anforderungen fossile Energien, Immobilien, Infrastruktur  

Die SBTi empfiehlt den Finanzinstituten, die finanzielle Unterstützung für Kohle in all ihren 

Aktivitäten zu beenden und einen vollständigen Ausstieg aus der Kohle bis 2030 weltweit.  

Die Ziele für das Immobilienportfolio werden anhand des globalen Dekarbonisierungspfads 

für Dienstleistungsgebäude und/oder Wohngebäuden festgelegt (nach IEA Energy Techno-

logy Perspectives 2017 Beyond 2°C Scenario). Investitionen und Unternehmenskredite in Im-

mobilien erfordern eine Mindestdeckung von 67% Prozent des Investitions- und 
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Kreditgeschäfts (m2). Anforderungen an Öl und Gas sowie Infrastruktur sind zurzeit noch in 

Bearbeitung.  

Engagement 

Im Rahmen des SBT Portfolio Coverage Target Ansatzes legen die Finanzinstitute Engage-

mentziele fest, damit Investees sich eigene, wissenschaftlich fundierte SBTi-Ziele setzen. 

Mitgliedsbeitrag  

Validierung für Finanzinstitute kostet derzeit: 14.500 USD.  

Weitere Informationen zur Initiative: https://sciencebasedtargets.org/sectors/financial-insti-

tutions

https://sciencebasedtargets.org/sectors/financial-institutions
https://sciencebasedtargets.org/sectors/financial-institutions
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Mission  

Die Mission der Paris Aligned Investment Initiative des IIGCC ist es, mit dem Net Zero Invest-

ment Framework die Investorengemeinschaft dabei zu unterstützen und zu befähigen, bis 

2030 signifikante und reale Fortschritte auf dem Weg zu einer klimaneutralen und wider-

standsfähigen Zukunft zu erzielen.  

Struktur  

Seit 2005 besteht das IIGCC, ein europäisches Forum zur Zusammenarbeit zwischen Inves-

toren und Vermögensverwaltern. Die Paris Aligned Investment Initiative innerhalb des IIGCC 

wurde 2019 gegründet. Die Aktivitäten Initiative umfassen vier Arbeitsprogramme: 

1. das Policy Programm zu den aktuellen Entwicklungen auf der EU- und globalen 

Ebene, die für die Mitglieder von Bedeutung sind;  

2. das Corporate Programm unterstützt die Zusammenarbeit von Investoren mit Unter-

nehmen sowie die Durchführung von Forschungsarbeiten und Analysen zu Klimarisi-

ken sowie  

Steckbrief PAII IIGCC 
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3. das Investor Practices Programm basiert auf den TCFD-Empfehlungen, z.B. Unterstüt-

zung von Investoren bei der Identifizierung, Bewertung und dem Management von 

klimabezogenen Risiken und Chancen über alle Anlageklassen hinweg. 

Fokus der Initiative  

Unterstützung bei der Zielsetzung das Anlageportfolio bis 2050 auf Netto-Null-Treibhaus-

gasemissionen umzustellen. Innerhalb der Initiative werden verschiedene Ansätze und Me-

thoden bewertet, die für die Umstellung der Portofolien hin zur Paris-Kompatibilität genutzt 

werden, um Best-Practice-Optionen zu identifizieren. 

Abdeckung Finanzmarktakteure 

Das Rahmenwerk soll von Asset Managern und Asset Ownern umgesetzt werden, die ein 

Commitment im Rahmen der Paris Aligned Investment Initiative (PAII) oder im Rahmen von 

anderen Net Zero Asset Manager Commitments abgegeben haben. 

Anlageklassen aktuell berücksichtigt und in Bearbeitung 

Aktuell: Listed equity and Corporate fixed income: Alle NACE Codes A - H sowie J - L und 

weitere high impact Sektoren (inkl. Banken und Immobilien sowie wie die Fokusunternehmen 

festgelegt in Climate Action 100+ sowie Transition Pathway Initiative), Staatsanleihen als se-

parates Ziel möglich; In Bearbeitung: Infrastruktur.  

Zeitlicher Rahmen  

Referenzziele: <5 und <10 Jahre, Langfristziel: bis 2050. 

Das Rahmenwerk sieht vor, dass auf Portfolioebene ein Emissionsintensitätsziel mit Refe-

renzziel <10 Jahre für equity und corporate fixed income (inkl. Scope 1 + 2) gesetzt und/oder 

ein absolutes Reduktionsziel und ein <5-Jahreszwischenziel (Scope 1 + 2 + 3) gesetzt werden 

soll.  Auf Anlageklassenebene, soll ein 5-Jahres-Ziel für die Erhöhung des Prozentsatzes der 

AUM, die in Netto-Null-Aligned-Assets investiert sind, erstellt werden. Langfristiges Ziel ist 

die Dekarbonisierung des Anlageportfolios bis spätestens 2050.  

Szenario-Basis/Ambitionsniveau 

1,5°C bzw. <2°C 

Die verwendeten Klimapfade sollten mit einem 1,5°C-Klimapfad (mit einer Wahrscheinlich-

keit von mind. 50%) oder mindestens mit einem <2°C-Klimapfad (mit einer Wahrscheinlich-

keit von >66%) im Einklang sein. 
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Emissions- und Portfolioabdeckung, Carbon Accouting   

Betriebliche Emissionen (Scope 1 + 2) freiwillig | Scope 3: verpflichtend | Bilanzierung nach 

PCAF Standard auf Basis GHG Protocol.  

Das Setzen von Scope 1 und Scope 2-Zielen über betriebliche Emissionen des Finanzinstituts 

ist freiwillig. Scope 3 Portfolioziele sind verpflichtend. Es wird empfohlen, 100 % Portfolioab-

deckung bis 2040 zu erreichen.  

Bilanzierung der Treibhausgasemissionen für das Portfolio erfolgt nach dem PCAF Standard 

auf Basis des GHG Protocol. 

Methode  

Investoren müssen ‘top down’ Portfolioreduktionsziele sowie ‘bottom up’ Asset Level Port-

folio Coverage Targets formulieren. 

Für die ‘bottom up’ Asset Level Portfolio Coverage Targets (z.B. 35% der AuM sind im Ein-

klang mit dem 1,5°-Ziel) wird folgendes Vorgehen vorgegeben: 

1. Geltungsbereich (Anlageklassen) für Zielsetzung festlegen, 

2. Analyse Status Quo bestehender und neuer assets hinsichtlich ihres Alignements 

mit dem Netto-Null-Ziels anhand vorgegebener Kriterien, 

3. Zielformulierung, 

4. Implementierung einer Strategie für die Zielerreichung. 

Für die Top Down Portfolioreduzierung wird folgendes Vorgehen vorgegeben: 

1. Formulierung eines wissenschaftsbasierten absoluten oder Intensitätsziels inkl. 

Zwischenziel, 

2. Erläuterung Zielsetzung, inkl. Erläuterung wie der Zielpfad zum Netto-Null-Ziel 

beiträgt, 

3. Jährliches Reporting und Mentoring. 

Vorgaben  

Das Net Zero Investment Framework folgt einem Wortlaut im Empfehlungscharakter 

(„should/sollte“). Es bleibt unklar, welche Elemente konkrete Vorgaben sind.  

Beitrag zur Transformationsplanung  

Das Net Zero Investment Framework ist ein hilfreiches Nachschlagewerk für die verschiede-

nen Methoden und Ansätze, die momentan im Finanzsektor zur Klimazielsetzung und 
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Ausrichtung der Portfolien genutzt werden. An vielen Stellen bleibt es jedoch zu unkonkret. 

So bleibt z.B. unklar, welche Elemente des Frameworks freiwillig umgesetzt und welche ver-

pflichtend umgesetzt werden müssen. Hilfreich sind die in einem Dokument gesammelten 

bisherigen Klimazielsetzungen der Mitgliedunternehmen. Dieses enthält detaillierte Anga-

ben über den Status Quo der finanzierten Emissionen sowie der genutzten Methoden für die 

Zielsetzung pro Finanzinstitut. 

Portfolio-Anforderungen fossile Energien, Immobilien, Infrastruktur  

Asset Owner müssen alle Immobilien-Investitionen mit ihrem Klimaziel abdecken. Asset Ma-

nager den Teil, den sie im Rahmen ihres Netto-Null-Commitments abdecken. Asset Manager 

können zudem wählen, ob sie das Netto-Null-Alignement auch auf Fonds-Ebene oder pro 

Mandat bewerten möchten. Für die Analyse des Status Quo wird der Carbon Risk Real Estate 

Monitor empfohlen. Anforderungen sonst wie unter "Methode" beschrieben.  

Die Anforderungen an Infrastruktur sind momentan im Konsultations-Prozess. 

Keine expliziten Anforderungen oder Positionen zu fossilen Energien formuliert. 

Engagement 

Mind. 70% der finanzierten Emissionen in wesentlichen Sektoren sind Netto-Null oder im 

Einklang mit einem Netto-Null-Transformationspfad oder werden durch direktes oder kol-

lektives Engagement adressiert. Dieser Wert steigt auf 90% bis spätestens 2030 

Mitgliedsbeitrag  

Abhängig von der Größe des Finanzinstituts zwischen 1.620£ und 10.000£. 

Weitere Informationen zur Initiative: https://www.iigcc.org/our-work/paris-aligned-invest-

ment-initiative/ 

https://www.iigcc.org/our-work/paris-aligned-investment-initiative/
https://www.iigcc.org/our-work/paris-aligned-investment-initiative/

