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Pathways to Paris

Das Projekt hat zum Ziel, die Transformation der deutschen Wirtschaft hin zur
Treibhausgasneutralitat in Deutschland zu unterstiitzen und durch verbesserten
Austausch zwischen Finanz- und Realwirtschaft zu beschleunigen. Daflir wurden
verschiedene Werkzeuge erarbeitet, die helfen, die notwendigen Verdanderungs-
bedarfe fiir die Paris-kompatible Emissionsreduktion in verschiedenen Sektoren zu
verstehen und strategisch umzusetzen. Auf dieser Basis kénnen Unternehmen und
Finanzmarktakteure gemeinsam Transformationsstrategien und -maRnahmen dis-
kutieren, Investitionsbedarfe identifizieren und Finanzierungsldsungen erarbeiten,
sowie den Umsetzungsfortschritt nachhalten. Zudem wird es den Finanzmarkt-
akteuren ermdglicht, transformationsbasierte Risiken und Chancen der einzelnen
Sektoren besser zu verstehen.

Diese drei Werkzeuge sind:

Ein webbasiertes Transformationstool, liber das Unternehmen aus den abgedeckten zehn
Sektoren in drei Schritten ihre eigenen Plane zur Emissionsreduktion konkretisieren kénnen.

Eine Bewertungsmatrix bestehend aus sektoriibergreifenden und sektorspezifischen Indikatoren,

die Finanzinstituten hilft, diese Konkretisierungen und ihre Fortschritte zu bewerten.

Erganzende sektorspezifische Orientierungsrahmen erldutern die zentralen MalRnahmen, die

Unternehmen auf dem Weg zur Treibhausgasneutralitat umsetzen missen, und liefern
Finanzmarktakteuren eine fundierte Basis fur I6sungsorientierte Dialoge mit den Unternehmen.


https://pathwaystoparis.com/toolbox/tool
https://pathwaystoparis.com/toolbox/transformationsperformance
https://pathwaystoparis.com/toolbox/transformationsperformance
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1 Bewertungspraxis neu gedacht: Klimaschutz
wird messhar

Wissenschaft, Politik und Gesellschaft verlangen immer deutlicher die konkrete

und zielgerechte Umsetzung der Transformation zur Treibhausgasneutralitdt. Im
Kapitalmarkt und der Finanzwirtschaft sind mittlerweile groRe Teile der veranlagten
Mittel zu Klimazielen oder ,Netto-Null” Zielen verpflichtet - genauso wie die diese
Mittel steuernden Akteure. Das erfordert eine neue Bewertungspraxis: Reine finanz-
wirtschaftliche Kennzahlen bieten kein vollstandiges Bild iber die tatsachliche
Wettbewerbsfahigkeit oder Resilienz von Akteuren, Portfolios, Anlagen, physische
Vermogenswerte oder Infrastrukturen. Stattdessen riickt die individuelle Trans-
formationsperformance in den Fokus und wird zentrales Steuerungsinstrument: in
der Realwirtschaft, um die reale Reduktion der Treibhausgase in der Industrie zu
ermoglichen und zu erreichen. In der Finanzwirtschaft, um transformationsbedingte
Risiken zu minimieren und um eigene Klimaziele zu erreichen oder ihre Erreichung
mindestens einschatzbar zu machen.

Damit Kapitalstrome entsprechend gelenkt werden kdnnen, braucht es neben
einem regulatorischen Rahmen, der strukturelle Barrieren beseitigt und transfor-
mationspositive' Investitionen férdert, Kenntnisse tiber die Herausforderungen in
den einzelnen Industrien und einen neuen Weg der Bewertungspraxis. Klassische
finanzwirtschaftliche Kennzahlen missen um zukunftsgerichtete, sektoriiber-
greifende wie auch sektorspezifische Indikatoren erganzt werden, wenn das Risiko
von ,Stranded Assets”, Wertminderung der Vermégenswerte oder Kreditausfalle
durch Transformationsprozesse erfasst und minimiert werden soll.

Netto-Null im Blick: Leitplanken fiir das eigene Klimaziel

Immer mehr Finanzinstitute (FI) verpflichten sich ihre Investitions- und Finanzie-
rungsentscheidungen am Temperaturziel des Pariser Klimaabkommens auszurich-
ten. Sie schlieRen sich Marktinitiativen wie bspw. der Net-Zero Banking Alliance
(NZBA), der Net-Zero Asset Owner Alliance (NZAOA) oder der Net Zero Asset Ma-
nagers initiative (NZAMI) an - alle vereint unter der Glasgow Financial Alliance for
Net Zero (GFANZ) - und/oder setzen sich wissenschaftsbasierte Ziele, wie u. a. von
der Science Based Targets initiative (SBTi) validiert.

1 Als transformationspositiv sind MaRnahmen und Investitionen zu verstehen, die zur Erreichung der Klimaziele entsprechend
ambitionierter Szenarien geeignet sind.
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Diese Initiativen bieten Kriterien und Rahmenwerke zur Aufstellung von Klima-
zielen; es fehlt jedoch an Umsetzungshilfen. Auch die vornehmlich durch die
EU-Kommission getriebene Entwicklung der Finanzmarktregulierung stellt mittler-
weile, sichtbar an den Beispielen EU-Taxonomie und EU-Offenlegungsregulierungen
(insb. SFDR, CSRD), zunehmend hohe Anforderungen an die Finanzinstitute. Eine
zielkonforme und wirkungsvolle Lenkung von Finanzflliissen in die Transformation
setzt allerdings voraus, dass Fl erkennen kénnen, ob ein Unternehmen sich auf
einem glaubwiirdigen, Paris-kompatiblen Transformationspfad? befindet.

Die Ergebnisse des Projektes Pathways to Paris bieten praxisnahe Losungsansatze
zum SchlieRen genau dieser Liicke: Sie sollen einen strukturierten, konstruktiven
Dialog zwischen Unternehmen und Finanzinstituten ermdglichen und Informations-
asymmetrien abbauen. Finanzinstitute (FI) sollen fundierte Investitions- und
Finanzierungsentscheidungen im Sinne der Transformation in eine emissionsarme
Wirtschaft treffen kénnen. Das vorliegende Handbuch gibt einen Uberblick tiber die
im Projekt entwickelte Transformationsindikatorik, mdgliche Anwendungsbereiche
und noch bestehende Herausforderungen.

Paris-kompatible Emissionsreduktionspfade bestimmen Treibhausgasreduktionspldne fiir Unternehmen, die im Einklang mit den
Pariser Klimaschutzzielen stehen. Sie sind also an einem Ambitionsniveau ausgerichtet, das die Begrenzung des Anstiegs der globalen
Durchschnittstemperatur auf deutlich unter 2 °C, wenn mdglich auf 1,5 °C relativ zum vorindustriellen Niveau ermdglicht. Wichtig ist zu
beachten, dass das Pariser Klimaabkommen neben den Temperaturlimits noch weitere Ziele festlegt: Die Anpassungsfahigkeit an die
globale Erderwarmung soll erhéht und die globalen Finanzstrome sollen so gelenkt werden, dass sie mit den Zielen des Abkommens
vereinbar sind. Da der Fokus des Projektes auf der Treibhausgasreduktion liegt, wird hier Paris-Kompatibilitdt im Sinne von ,im Einklang
mit dem Temperaturlimit des Pariser Abkommens” verwendet.


https://pathwaystoparis.com/toolbox/
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2 Pathways-to-Paris-Transformationsindikatorik

Jeder Wirtschaftssektor ist mit eigenen Herausforderungen und Chancen der Trans-
formation konfrontiert, die es bei einer Bewertung der Unternehmensstrategie

- sowohl beziiglich der Transformationsperformance als auch des wirtschaftlichen
Erfolgs - zu berlicksichtigten gilt. In der Stromerzeugung, bspw. stehen zentrale
erforderliche technische Lésungen langst zur Verfligung, jedoch sind Lieferketten
und Implementierung herausfordernd. Der schlep-
pende Auf- und Ausbau regenerativer Energien hangt
Auch die EU-Taxonomie kann fir eine langfristig ausge- jetzt vor allem an politischen Rahmenbedingungen.
legte Bewertung der Transformationsperformance von Die vollstandige Dekarbonisierung der Ammoniak-
Unternehmen nur eingeschrankt als Referenz dienen. herstellung dagegen ist wesentlich von der mittel-
Denn sie bezieht sich vorwiegend auf eine Bewertung fristigen Marktreife und Mengenverfiigbarkeit griinen
des Status quos ohne die Verbindung zu Zielen herzu- Wasserstoffes abhdngig. Politische und technische
stellen: So definiert die EU Taxonomie momentan vorran- Rahmenbedingungen, Marktreife, Infrastruktur- oder
gig Kriterien fiir Wirtschaftsaktivitdten, die heute oder ,in Materialverfiigbarkeit diirfen bei der Einordnung des
naher Zukunft” als ,griin” eingestuft werden kénnen. Transformationsfortschrittes nicht auBer Acht gelassen
werden.

Transformationsperformance: wettbewerbsfahig und resilient

Bislang war es gangige Praxis den zuzurechnenden TreibhausgasausstoR eines
Unternehmens, z. B. die Scope 1- und Scope 2-Emissionen oder 6konomische Treib-
hausgas (THG)-Intensitaten, als Indikator fir die individuelle Klimaperformance
anzusetzen. Doch der tatsachliche Fortschritt unternehmerischer Transformation
wird erst Uber intelligente Indikatoren bewertbar, die nicht nur den Status quo,
sondern zusatzlich Elemente wie Klimaziele sowie bewertete Transformations- und
Investitionsplane beinhalten. Ebenfalls einflieBen missen die individuelle strukturel-
le Aufstellung des Unternehmens sowie die konkrete
Einschatzung technologischer MaRnahmen im sekto-
Unternehmerische Transformationsperformance im Sinne ralen Kontext. Sie erméglichen eine Einschatzung, ob
des Projektes meint den Vergleich der (zu erwartenden) der Transformationsplan eines Unternehmens und dort
absoluten THG-Emissionen eines Unternehmens mit hinterlegte MaRnahmen im Einklang mit dem korre-
einem mit dem Pariser Temperaturziel im Einklang ste- spondierenden sektoralen normativen Dekarbonisie-
henden (sektoralen und nationalen) Transformationspfad. rungspfad stehen und erlauben so erst die Erfassung
der Transformationsperformance.

Mit dieser Wissensgrundlage kdnnen zielgerechte Investitions- und Finanzierungs-
entscheidungen im Sinne einer Paris-kompatiblen Transformation getroffen wer-
den. Durch eine entsprechende Kapitalallokation kdnnen zudem die Risiken von
LStranded Assets”, Wertminderungen und Kreditausfallen minimiert, sowie Chancen
der Transformation erkannt und genutzt werden. Die Transformationsindikatorik?
des Projektes Pathways to Paris, im Folgenden auch PtP-Indikatorik, hilft Finanz-
instituten bei der Einordnung gewahlter Transformationsmanahmen, um den Fort-
schritt eines Unternehmens zu bewerten. Sie wird erganzt um sektorspezifische

3 Des Weiteren kdnnen Finanzinstitute das Pathways to Paris-Transformationstool nutzen. Die im Projekt identifizierten Transformations-
mafBnahmen wurden in sektorspezifischen Arbeitsgruppen mit Akteuren aus der Industrie, Finanzwirtschaft und Wissenschaft diskutiert.
Mithilfe sogenannter Vermeidungskostenkurven (MACCs) kdnnen im Transformationstool fiir jede Technologie die MaRnahmen mit den
geringsten Kosten und dem gréBten Potenzial zur Vermeidung von THG-Emissionen betrachtet werden.



https://pathwaystoparis.com/toolbox/transformationsperformance/
https://pathwaystoparistransformationtool.pwc.de/
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Orientierungsrahmen flir Engagementprozesse, die Indikatoren und SchlisselmaR-

nahmen kontextualisieren.

Das Dekarbonisierungsszenario ,Klimaneutralitat in Deutschland 2045, erstellt

fir Agora Energiewende (im Folgenden KN 2045), diente als wissenschaftliche
Grundlage* fiir die Entwicklung der Projektergebnisse (Prognos, Oko-Institut und
Wuppertal-Institut, 2021). Die daraus abgeleiteten sektoralen Transformations-

Den Sektorpfaden des Referenzszenarios entsprechend

stehen alle Projektergebnisse insgesamt im Einklang

mit dem Ambitionsniveau einer Erderwdarmung von-
deutlich-unter-2-Grad. Die Differenz gegeniiber dem
1,5-Grad-kompatiblen Szenario der International Energy
Agency (IEA) kommt durch das geringere Ambitions-
niveau der Dekarbonisierung des Stromsektors in KN

2045 zustande.

Fiir die anderen Sektoren sind die Annahmen zur Reduk-
tion der THG-Emissionen mindestens genauso ambitio-
niert, fir den Zement- und StraRengliterverkehrssektor

allerdings erst nach 2030.

pfade entsprechen den auf Deutschland Ubersetzten
Klimaschutzanforderungen der Wissenschaft zur
Erreichung des Temperaturziels des Pariser Klimaab-
kommens. KN 2045 sieht bis 2045 ein verbleibendes
THG-Budget von 9,7 GtCO,e. Diese Voraussetzung
liegt zwar im Rahmen der ,deutlich-unter-2-Grad”
Zielsetzung Deutschlands, Gberschreitet jedoch das
1,5-Grad-THG-Budget von 7,4 GtCO,e fiir die Bundes-
republik.® Das in der PtP-Indikatorik hinterlegte Am-
bitionsniveau verkdrpert somit eine Mindestanforde-
rung, um Kompatibilitat mit dem Temperaturziel des
Pariser Klimaabkommens fiir auf Deutschland aus-
gerichtete Finanzportfolios zu erreichen. Die leichte
Uberschreitung des Budgets verdeutlicht allerdings
die Notwendigkeit flir zusatzliche MalRnahmen.

Die PtP-Indikatorik wurde, wie andere Projektergebnisse, z. B. die fiir das Transfor-
mationstool identifizierten SchliisselmafRnahmen, mit Vertreter:innen aus der Wis-
senschaft, der Industrie sowie Finanzwirtschaft diskutiert, validiert und getestet.

Da es sich um eines der ambitioniertesten Klimaszenarien fiir Deutschland handelt, mit einer umfassenden Sektorabdeckung und Doku-
mentation, wurde es fiir die Arbeit von Pathways to Paris als zentrale Referenz fiir Paris-kompatible sektorale Entwicklungen in Deutsch-

land ausgewahlt.

Aus dem IPCC Special Report on Global Warming of 1,5 °C (2018) ldsst sich das global verbleibende THG-Budget fiir eine Begrenzung der
globalen Erderwarmung auf 1,75 °C (~1.200 GtCO,e; 66 Prozent Wahrscheinlichkeit) und 1,5 °C (~1000 GtCO.e; 50 Prozent Wahrschein-
lichkeit) fuir das Jahr 2016 ableiten. Fir die Allokation nationaler THG-Budgetanteile wurde die THG-Verteilung nach Bevdlkerungszahl
und damit gleichen Emissionsrechten (pro Kopf) beginnend seit dem Pariser Klimaabkommen (2016) international als die konsensfdhigste
Methode eingestuft. Wird demnach das verbleibende THG-Budget 2016 nach Bevdlkerungsanteil auf Deutschland allokiert und die deut-
schen THG-Emissionen der Jahre 2017-2019 abgezogen, verbleibt ab dem Jahr 2020 ein THG-Budget von 9,9 GtCO.e fiir eine Begrenzung
der globalen Erwdrmung auf 1,75 °C und 7,4 GtCO.e fiir eine Begrenzung auf 1,5 °C.


https://pathwaystoparis.com/toolbox/transformationsperformance/
https://static.agora-energiewende.de/fileadmin/Projekte/2021/2021_04_KNDE45/A-EW_209_KNDE2045_Zusammenfassung_DE_WEB.pdf
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Die von der PtP-Indikatorik abgedeckten zehn Sektoren wurden vor allem nach
ihrem Anteil an den gesamten deutschen THG-Emissionen sowie ihrer Bedeutung
fur den Wirtschaftsstandort Deutschland ausgewahlt.® Es handelt sich um:

»  Ammoniakproduktion

»  Automotive: Nutzungsphase

»  High Value Chemicals (HVC): Kunststoffproduktion
»  Immobilien Gewerbe

»  Immobilien Wohnen

»  Landwirtschaft: Tierhaltung

»  Stahl

»  StraBenglterverkehr

»  Stromerzeugung

»  Zement

Die Sektoren und ihre Systemgrenzen wurden analog des Referenzszenarios ent-
lang ihrer Wertschopfungsketten differenziert (siehe Abbildung 1 und Annex).

Der Anwendungsbereich der Indikatoren liegt entsprechend auf den Wirtschafts-
aktivitaten aus diesen Teilbereichen. Fir die Herleitung der SchliisselmalRnahmen
eines jeden Sektors wurden im Projektverlauf innerhalb der Arbeitsgruppen die
zentralen Emissionstreiber identifiziert. Im Immobilienbereich ist dies z. B. die
Wadrmeversorgung in Kombination mit der Gebaudeeffizienz, in der HVC-Produktion
die Umstellung auf regenerative Roh- und Einsatzstoffe.

Die Beteiligung von Experten:innen aus Wissenschaft, Wirtschaft und Finanz-
industrie in den Workshops des Projektes haben eine solide und stabile Basis
beziglich relevanter MaRnahmen und Indikatoren der PtP-Ergebnisse erbracht.

Bei Nutzung anderer Dekarbonisierungsszenarien oder Benchmarks kénnen sich
annahmebedingt Anpassungen ergeben. Ein Beispiel sind die Carbon-Risk-Real-
Estate-Monitor (CRREM)-Pfade fiir lander- und gebdudespezifische Bewertungs-
groRen im Gebdudesektor, die zum einen ggf. veranderte Ambitionsniveaus und

in Konsequenz daraus andere MaBnahmen oder Benchmarks bedingen. Bei der Aus-
wahl zusétzlicher Szenarien” oder Benchmarks® sind das Ambitionsniveau sowie die
jeweiligen Ausgangsannahmen zu verstehen und zu beachten. Sofern mindestens
genauso ambitionierte Szenarien auf sektoraler Ebene mehr oder spezifischere
Datenpunkte und BewertungsgréRen fiir einzelne Indikatoren liefern, kénnen

diese neben den oder anstelle der jeweiligen PtP-Benchmarks genutzt werden.

Ausschlaggebend fiir die Auswahl war u. a. der Anteil am deutschen BIP und die reprasentierten Arbeitspldtze. Mit einer untergeord-
neten Priorisierung wurden das Exportpotenzial, die Innovationskraft und die Ausstrahlungskraft auf andere Sektoren beriicksichtigt.

Bei der Auswahl des Szenarios ist Vorsicht geboten. Hervorzuheben sind die Auswahlkriterien der SBTi (SBTi, 2019).

Werden fiir einzelne Sektoren unterschiedliche Szenarien zugrunde gelegt, besteht das Risiko, dass das tatsachliche Ambitionsniveau der
Dekarbonisierung nicht mehr dem angestrebten Gesamtambitionsniveau entspricht.



Herstellung Weiterverarbeitung Transport Verbraucher:innen

Automobil Zulieferer Produktion Vertreter:innen Recycling

Immobilien Gewerbe Zulieferer Bau Abriss und Entsorgung
Immobilien Wohnung Zulieferer Bau Abriss und Entsorgung

Herstellung Transport Nutzung Recycling

Eisenerzabbau Herstellung Weiterverarbeitung

StraBengiiterverkehr Beladung Transport Entladung

Stromerzeugung Erzeugung Umwandlung Verteilung Verbraucher:innen

Haltung und Fiitterung LanQW|rtschaftI|cher Verbraucher:innen
Betrieb
Kalkstein Herstellung Weiterverarbeitung Verbraucher:innen

Abbildung 1: Die zehn PtP-Fokussektoren (Systemgrenzen des Projektes in dunkelblau)

Tierhaltung Zucht
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© eigene Darstellung in Anlehnung an 2DII (September 2020)
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Die PtP-Indikatorik deckt sektorlibergreifende und sektorspezifische Perspektiven
ab (siehe Abbildung 2).

Die sektoriibergreifenden Indikatoren sind auf alle Unternehmen anzuwenden und
erfassen die Aspekte, die grundlegend fiir erfolgreiche unternehmerische Trans-
formationsfahigkeit sind. Die Handlungsfelder umfassen ,Governance”-Aspekte,
aktuelle und geplante THG-Emissionen (dazu kurzfristige und langfristige Klima-
ziele), sowie die transformationsrelevante Investitionsplanung des Unternehmens.

Der zweite Teil richtet den Blick auf die sektorspezifischen Transformationsanfor-
derungen, die sich grundsatzlich mit der Herkunft der Energietrager, Technologien,
Rohstoffen oder Materialien beschaftigen.

Wird ein Mischkonzern betrachtet, sind gegebenenfalls Indikatoren aus zwei

oder mehr Sektoren relevant. Ob dies der Fall ist, ist relevanz- oder materialitats-

basiert festzulegen - z. B. nach finanzieller Relevanz, mindestens jedoch nach
THG-Relevanz der Geschaftszweige.

Governance

MaBnahmen- und Investitionsplanung

THG-Emissionen

sektor-spezifisch
sektor-spezifisch
sektor-spezifisch
sektor-spezifisch
sektor-spezifisch
sektor-spezifisch

Abbildung 2: Grundlegender Aufbau der Indikatorik - zeitliche Ausrichtung (links), Module (Mitte), inhaltliche

Dimensionen (rechts)

© eigene Darstellung
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Um eine standardisierte Transformationsperformancebewertung zu ermdglichen,
sind stets zu priifende Indikatoren in beiden Teilen als priorisierte Indikatoren (im
Folgenden: Schliisselindikatoren) ausgewiesen. Diese werden durch erweiterte
Indikatoren erganzt, die zusdtzliche Themenfelder adressieren und vor allem in
Engagementprozessen® wihrend des Dialogs mit dem Unternehmen zur Anwen-
dung kommen kénnen.

Eine aussagekraftige Bewertung der Transformationsperformance von Unterneh-
men umfasst stets die Prifung sektorlibergreifender wie sektorspezifischer Schlis-
selindikatoren. Die erweiterten Indikatoren allerdings werden nicht fir jedes Unter-
nehmen relevant oder aussagekraftig sein. So sind nicht alle Unternehmen von
eigenen Forschungs- und Entwicklungsinvestitionen abhdngig, um ihr Geschafts-
modell transformieren zu kénnen. Der Indikator ,Forschung & Entwicklungsaus-
gaben fir Netto-Null-L&sungen” kann dann vernachldssigt werden. Eine dhnliche
Flexibilitat ist bei der Erstellung eigener ESG-Scores nach den PtP-Indikatoren ge-
geben: So ist es moglich, selektiv erweiterte Indikatoren einzubeziehen oder unter-
schiedliche Gewichtungen anzulegen. Beispielsweise kann die Emissionsplanung
starker gewichtet werden als Governance-Aspekte.

Die sektorspezifische Indikatorik betrachtet grundsatzlich Scope 1und 2-Emissio-
nen, also die Manahmen und Anforderungen, die die eigene und direkt umzuset-
zende Transformationsleistung eines Unternehmens betreffen.® Im Projektrahmen
zeigte sich der Bedarf zur Abweichung fiir zwei Sektoren: Im Automobilsektor
liegt die groRte Transformationsrelevanz in der Nutzungsphase der abgesetzten
Pkw, also Scope 3. Im Sektor Landwirtschaft (Fokus: Tierhaltung) werden zusatzlich
Scope-3-Emissionen bertiicksichtigt, insbesondere im Bereich der eingesetzten
Futtermittel.

In der PtP-Indikatorik nicht beriicksichtigt werden:
Soziale Aspekte (bspw. ,just transition®)

Biodiversitatsaspekte (Ausgewadhlte Indikatoren enthalten jedoch Hinweise

zu Biodiversitatsaspekten.)

° ,Carbon Credits”/,Carbon Offsetting”: Da sie zu keiner realen Reduktion
der THG-Emissionen fihren, leisten KompensationsmalRnahmen nur einen
zusdtzlichen, aber nicht anrechenbaren Beitrag fiir die Erreichung der
eigenen Klimaziele. Im Projektrahmen sind Kompensationsmafinahmen
entsprechend generell nicht berticksichtigt, dhnlich wie andere Initiativen
(z. B. SBTi) dies handhaben.

Unter Engagementprozess wird der Dialog mit Unternehmenskunden und anderen Stakeholdern verstanden, um diese zu einer ambi-
tionierteren Klimaausrichtung zu bewegen. Weitere Informationen hierzu kénnen dem Leitfaden fiir Unternehmensdialoge entnommen
werden, abrufbar unter: https://pathwaystoparis.com/toolbox/transformationsperformance/.

Scope-3-Emissionen werden grundsdtzlich im sektoriibergreifenden Teil abgedeckt, z. B. liber den THG-FuBabdruck oder die Klimaziel-
setzung. Der vorrangige Anwendungszweck der Indikatorik, die Steuerung der THG-Reduktion, stltzt sich auf die Annahme, dass, sollte
jedes Unternehmen seine eigenen Scope-1- und Scope-2-Emissionen gewissenhaft reduzieren, dies logischerweise Scope-3-Emissionen
verringert. Fir Reportingzwecke sind Scope-3-Emissionen gleichrangig zu beachten.



https://pathwaystoparis.com/toolbox/transformationsperformance/
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Die PtP-Indikatorik besteht aus sieben Bestandteilen (siehe tabellarische
Aufstellung in Abbildung 3).

Handlungsfeld

Einzelne Indikatoren wurden in Handlungsfelder gruppiert. Die sektoriibergreifenden
Handlungsfelder adressieren die fiir eine erfolgreiche Paris-kompatible Transforma-
tionsumsetzung wichtigen Themen in Unternehmensfiihrung und -planung. Die
sektorspezifischen Handlungsfelder befassen sich mit den jeweiligen zentralen THG-
Reduktionshebeln, vorwiegend in den Bereichen Energie, Material oder Technologie.

Priorisierung
In der Spalte Priorisierung werden Schliisselindikatoren, gekennzeichnet mit x, und
erweiterte Indikatoren, gekennzeichnet mit (x), unterschieden.

Indikator
Die Indikatoren sind die konkreten Merkmale, bzw. MessgroRen, die die Entwick-
lung des Unternehmens im jeweiligen Handlungsfeld reflektieren.

Einheit/Metrik

Alle Indikatoren sind Uber qualitative oder quantitative Metriken und Einheiten
(bendtigte Datenpunkte) zu messen. Sind Indikatoren mehrere Anforderungen
zugeschrieben, sind diese gleich gewichtet zu priifen (siehe Abbildung 3).

Bewertungshinweise

Um die Erhebung und Bewertung der Indikatoren zu erleichtern, sind bei Bedarf
zusdtzliche Erlduterungen als Anhaltspunkte aufgefiihrt, die helfen sollen, die Indi-
katoren und Benchmarks zu verstehen, bzw. sie eindeutig zu zuordnen. Ein Beispiel
sind die gesetzlichen Voraussetzungen und potenziellen Lock-in-Effekte beim Ein-
satz von CCS/U. Weitere Details finden sich in der Regel in den begleitenden Orien-
tierungsrahmen der Sektoren.

Benchmark

Die Benchmarks, oder Bewertungsrahmen, dienen als Orientierung oder Vergleichs-
mafstab fiir die notwendige Ambition liber Zeit. Sie kbnnen sowohl quantitativer
als auch qualitativer Natur sein. Sofern mdéglich, sind die quantitativen Benchmarks
aus dem Referenzszenario abgeleitet.

Regulatorik- und Infrastrukturhinweise

Da die Erreichung einiger sektorspezifischer Benchmarks teilweise externen Fak-
toren unterliegt, bspw. die Anpassung politischer Rahmenbedingungen oder der
Aufbau fehlender Infrastruktur, werden einige dieser Bedingungen bei den sektor-
spezifischen Indikatoren ergdanzend genannt. Diese Hinweise kdnnen zusatzlich als
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Abbildung 3: Bestandteile der PtP-Indikatorik

Einheit/Metrik
Alle aufgefiihrten Metriken sind zu priifen.

1) Anteil Fihrungskrafte mit variablem
Gehalt fir die Einhaltung von Klimazielen
und Transformationspldanen an Gesamt-
Flihrungskrafteanzahl (%)

2) Durchschnittliche Hohe des klima-
gekoppelten variablen Anteils im
Verglitungssystem (@ in %)

1) Anteil Mitarbeitende, die mindestens
eine Schulung zur Integration einer Paris-
kompatiblen Strategie in die taglichen
Arbeitsprozesse erhalten haben, an
Gesamt-Mitarbeitendenanzahl (%)

2) Qualifikationsanforderungen an und/
oder verpflichtende Trainings zur Paris-
Kompatibilitat fir Top-Management und
Mitarbeitende [ja/nein]

3) Vorliegen einer Paris-kompatiblen Mobili-
tdts- und Reiserichtlinie [ja/nein]

Bewertungshinweise

Vergltungssystem fiir Top-Management
enthalt explizit die Paris-Kompatibilitats-
performance (d. h. die Einhaltung der Klima-
ziele und des THG-Emissionsreduktions-
pfades) als KPI fiir die leistungsabhangige
Verglitungsanteil

Vergltungssystem fiir Top-Management
enthalt explizit die Paris-Kompatibilitats-
performance (d. h. die Einhaltung der
Klimaziele und des THG-Emissions-
reduktionspfades) als KPI fir die leistungs-
abhadngige Vergiitungsanteil

Benchmark

1) 100 %
2) Best-Practice
Standard

1) 100%
2) ja
3)ja
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Anhaltspunkte fir die direkten Dialoge im Politikbereich dienen." Weitere Details
finden sich in der Regel in den begleitenden Orientierungsrahmen der Sektoren.

Die sektorlibergreifenden Indikatoren sind auf alle Unternehmen anzuwenden und
erfassen die grundlegenden Aspekte fiir erfolgreiche unternehmerische Transfor-
mationsfahigkeit. Die Handlungsfelder umfassen Governance-Aspekte, aktuelle und
geplante THG-Emissionen (dazu kurzfristige und langfristige Klimaziele), sowie die
transformationsrelevante Investitionsplanung des Unternehmens.

Governance

Das Handlungsfeld umfasst bspw. die Verankerung der Paris-Kompatibilitat im Ver-
gltungssystem der Fihrungsebene oder liber die im Unternehmen organisatorische
Zustandigkeit in der Geschaftsleitung. Eine derartige Verankerung in der Organisa-
tionsstruktur oder entsprechende Anreizsysteme sind ein wichtiger Anhaltspunkt
zur Plausibilisierung der Ernsthaftigkeit der gesetzten Klimaziele.

Klimaziele

Wissenschaftsbasierte und klar definierte kurz- wie langfristige Klimaziele sind die
Grundlage fir glaubwiirdige Umsetzung jeglicher fundierter Transformationsstrate-
gie.” Langfristziele (> 10 Jahre) bestimmen das Ambitionsniveau. Kurzfristige Ziele
und konkrete Meilensteine, erlauben die Nachverfolgbarkeit und deuten auf friihes
Tatigwerden hin. Entscheidend fiir die Qualitat einer Transformationsstrategie ist,
dass die kumulierten Emissionen im Rahmen der verfligbaren Budgets bleiben. Das
bedeutet, dass der Transformationsplan sich kontinuierlich entlang des Soll-Pfades
bewegen muss. Entsprechend sind Klimaziele auch bezogen auf ,den Weg dorthin” zu
bewerten.

Emissionsplanung

Wie viele Emissionen stoRt das Unternehmen derzeit aus, wie ist die weitere Ent-
wicklung des THG-FuRabdruckes vorgesehen und wie ist die tatsachliche Entwick-
lung von THG-Emmissionen? Diese Planung muss im Einklang mit dem Pariser
Temperaturziel stehen und sollte, sofern vorhanden und anwendbar, sektorale
Reduktionspfade bertiicksichtigten. Das THG-Accounting sollte jahrlich erfolgen,
z.B. nach den Vorgaben des Greenhouse Gas Protocols, und sollte die Scopes 1-3
enthalten, um friihzeitig Abweichungen vom Zielpfad erkennen zu kénnen.

Gesprachspartner fiir die Dialoge sind dann die Branchenverbande der Industrie und die Politik. Denn bestimmte Themen lassen sich
nicht auf Ebene der Einzelunternehmen diskutieren und verbessern, sondern nur auf sektoraler, sektoriibergreifender oder politischer
Ebene. So kénnen systemische Effekte und Zusammenhange viel starker beriicksichtigt werden und die Basis fiir eine gemeinschaftliche
Entwicklung von Lésungsansdtzen der aktuellen Herausforderungen bilden sowie einen neuen politischen Rahmen schaffen, der eine
mdglichst disruptionsfreie Transformation ermdglicht.

Der Praxisleitfaden des Projektes erklart, wie sich Unternehmen ambitionierte, plausible Klimaziele setzen kénnen.

Dieser ist abrufbar unter: https://pathwaystoparis.com/toolbox/tool/.
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Erweiterte Indikatoren in diesem Handlungsfeld thematisieren die Verwendung
eines angemessenen, internen CO,-Preises und das Vorliegen eines geeigneten
MaRnahmenplans zur Einhaltung des gewahlten Zielpfades. Letzteres kann insbe-
sondere mithilfe der sektorspezifischen Transformationsindikatoren vertiefend
eingeordnet werden.

Investitionsplanung

Die Einhaltung des Zielpfades hangt nicht nur von der organisatorischen Aufstel-
lung, sondern auch von einer passgenauen Investitionsplanung zur Umsetzung der
TransformationsmaBnahmen ab.

Forschungs- und Entwicklungsausgaben (F&E) sind als erweiterter Indikator auf-
geflihrt. Je nach Unternehmen kann die (Weiter-) Entwicklung neuer Technologien
und Prozesse entscheidend fiir das Gelingen der eigenen Transformation sein. Ein
Mitwirken an der Entwicklung solcher Lésungen kann auch in Verbanden, Studien
oder im Rahmen von Allianzen ohne direkte eigene Ausgaben erfolgen und wiirde
sich dann nicht in diesem Indikator niederschlagen.

Da die Transformationsanforderungen je Sektor variieren, unterscheiden sich die
relevanten Handlungsfelder. Grundsatzlich betrachten sie die Herkunft der Energie-
trager, die eingesetzten Rohstoffe und Materialien sowie Technologien. Im Folgen-
den wird dies anhand des Immobiliensektors® beispielhaft dargestellt.

Beispielsektor: Immobilien
Der Lebenszyklus einer Immobilie unterscheidet drei wesentliche Phasen in denen
THG-Emissionen anfallen:

»  Bau: Herstellung und Verbauung von Materialien wie Zement
»  Nutzung: Strom-, Warme- und Kaltebedarfe und -verbrauche
»  Abriss: Rickbau, Riickfiihrung von Material und Entsorgung

Die Emissionen durch Warme- und Kélteerzeugung in der Nutzungsphase™ sind im
Gewerbe- sowie Wohnimmobiliensektor besonders interessant fiir Reduzierungs-
mafRnahmen, da sie vom Eigentiimer unmittelbar beeinflusst werden kénnen.

Im Projekt wurden die Subsektoren Gewerbe- und Wohnimmobilien differenziert
betrachtet. Vor allem der Energieverbrauch (und die damit zusammenhdngenden
spezifischen technologischen Elemente) sowie die Transformationspfade sind zu
unterschiedlich, um sie zusammenzufassen. Dies spiegelt sich vor allem in den an-
gelegten Benchmarks wider. Die relevanten Handlungsfelder sind jedoch fiir beide
Gebaudearten identisch: Gebdudeeffizienz, Energiequelle und Technologie.

Ndhere Informationen sind in den sektorspezifischen Orientierungsrahmen fiir Unternehmensdialoge hinterlegt, abrufbar unter:
https://pathwaystoparis.com/toolbox/transformationsperformance/.

Im Projekt wurden zusatzlich das CO,-intensivste Baumaterial Zement sowie der Stromsektor betrachtet. Die Beseitigung und Verwer-
tung (Abrissphase) wird in der PtP-Indikatorik nicht abgebildet.
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Insgesamt sind vier Schlisselindikatoren in den ersten beiden Handlungsfeldern
zu berlicksichtigen: Sanierungsstand und -plane, Energiebedarf sowie der Anteil
erneuerbar erzeugter Warme. Der Anteil von Null-Emissionsgebduden am Gesamt-
portfolio ist ebenfalls zu prifen.

Zusatzlich kann betrachtet werden, welche Technologien fiir die Warmeerzeugung
genutzt werden: Idealerweise sind dies Fernwarme oder Warmepumpen.

Die PtP-Indikatorik ist aufgrund der landerspezifischen Ausrichtung des gewdhlten
Referenzszenarios KN 2045 insbesondere auf den deutschen Raum in der unmittel-
baren Anwendung ausgelegt. Auf Basis der gesammelten Einschdtzungen von
Expert:innen sind die Indikatoren grundsatzlich liber Deutschland hinaus anwend-
bar, da die SchliisselmaRnahmen je Sektor nicht wesentliche abweichen sollten.
Die angelegten Benchmarks sollten dann natirlich gegen die Annahmen weiterer
landerspezifischer, regionaler oder globaler Szenarien gelegt und bei Bedarf ange-
passt werden.
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3 Anwendungsspektrum der Pathways-to-Paris-
Indikatorik

Die PtP-Indikatorik adressiert klimarelevante Fragestellungen, mit einem Fokus auf
die transformationsrelevanten Aspekte zur Reduktion von THG-Emissionen. Die
komplementare Nutzung sektortibergreifender und sektorspezifischer Kennzahlen
ist unabdingbar fiir ein aussagekraftiges Bild der Transformationsperformance eines
Unternehmens. Mit der PtP-Indikatorik kdnnen Transformationsaspekte in die Steu-
erung des eigenen Portfolios integriert, und damit fundierte Finanzierungs- und
Investitionsentscheidungen ermdglicht werden. Die Identifikation treibhausgas-
relevanter Risiken Idsst sich so ebenfalls unterstiitzen.

Die PtP-Indikatoren sind fiir eine Anwendung auf Unternehmensebene konzipiert,
konnen aber teilweise auf andere Assetklassen, z. B. Immobilien, Gbertragen werden.

Die Indikatorik ist methodenagnostisch gestaltet: Sie kann lber verschiedene Ziel-
setzungsinitiativen und -rahmenwerke (z. B. SBTi, NZAOA) hinweg fiir die Steuerung
von Portfolios und das Aufsetzen sowie Nachhalten von Engagementprozessen
genutzt werden. Mit ihrer Hilfe kdnnen THG-Emissionstreiber eines Portfolios iden-
tifiziert und Schwerpunkte fiir die Steuerung und Unternehmensdialoge gesetzt
werden.

Dariliber hinaus kdnnen einzelne Indikatoren oder Handlungsfelder den Definitionen
eines Anlageuniversums (AU) zugrunde gelegt werden. Zusatzlich kénnen sie ein-
flieRen in die Beschreibung von Ausschluss- wie Posi-
tivkriterien oder der Finanzierungsgrundsatze.

Eine Formulierung fiir Positivkriterien kann sein:

»  Wir investieren nur in Unternehmen, die sich ein wiss- Im aktiven Dialog mit Unternehmen kénnen Banken
enschaftsbasiertes, validiertes Klimaziel gesetzt haben. und Investoren wahrgenommene Defizite in Transfor-
mationsstrategien ansprechen und die aus ihrer Sicht
erforderlichen Nachbesserungen einfordern. Die PtP-
Indikatorik kann das Gertist fir die Definition der Aus-

Mindestkriterien fiir die Kreditvergabe oder

Aufnahme in ein AU konnten sein:

Die Erreichung des eigenen Klimaziels ist an einen gangssituation sowie das anschlieRende Monitoring der
variablen Anteil der Vorstandsvergiitung gekniipft Zielerreichung sein. Weitere Informationen fir ein klares
und betrdgt mindestens X %. Bild des Geschaftsmodells der einzelnen Unternehmen
Der Anteil regenerativer Energien am Gesamt- sowie der spezifischen Rahmenbedingungen und Trans-
energiemix betrdgt mindestens X %. formationsherausforderungen des Sektors liefern die

ergdnzenden Orientierungsrahmen des Projektes.
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Die Anstrengungen der Unternehmen zur Finanzierung und Umsetzung der Trans-
formation konnen durch die Anpassung klassischer Finanzierungsvehikel oder Ent-
wicklung neuer Angebote unterstiitzt werden. Bei der Kreditfinanzierung gehoren
hierzu zum einen Produkte, bei denen die Vergabe an eine festgelegte Verwen-
dung der aufgenommenen Mittel gekoppelt ist. Ebenfalls kdnnen die Kreditkonditi-
onen an die Erreichung bestimmter Klima- oder Nachhaltigkeitsziele geknilipft wer-
den (siehe ,Sustainability Liked Loans”, SLL). So konnen Bank und Unternehmen
ein individuelles Ziel, bspw. die Reduzierung der spezifischen CO,-Emissionen um

X % vereinbaren. Sofern dieses Ziel erreicht wird, erhalten die Unternehmen einen
Finanzierungsvorteil.

Auch in der Kapitalmarktfinanzierung haben sich bereits Produkte etabliert, die
griine oder soziale Aspekte bertlicksichtigen. Als Orientierung fiir die Integration
transformatorischer Ziele kann die PtP-Indikatorik dienen. Weitere Anwendungs-
madglichkeiten bestehen somit bei:

»  der Ausgestaltung von Schuldverschreibungen und anderen festverzinsten
Wertpapieren (Anleihen, Rentenpapieren, Obligationen, etc.),

»  der Definition von Zielen fiir nachhaltigkeitsbezogene Kredite (,Sustainability
Linked Loans”, SSL) oder Anleihen (,Sustainability Linked Bonds®, SLB),

»  eigenen Wertpapieremissionen zur Einstufung der zugrunde liegenden Assets,

»  der Beratung und Begleitung von anderen Unternehmen bei Kapitalmarkttrans-
aktionen (z. B. Unternehmensanleihen und andere Schuldverschreibungen).

Transitionsrisiken entstehen durch eine Wertveranderung an Vermégenswerten,
die durch weitreichende Verdanderungen in der Politik, Gesellschaft und Wirtschaft,
und durch neue Technologien ausgeldst werden, die in Zusammenhang mit dem
Ubergang in eine THG-neutrale Wirtschaft stehen. Verdnderungen im Verbrau-
cherverhalten zdhlen ebenso dazu wie die Einflihrung von Umweltabgaben oder
gesetzliche Vorgaben, wie das ,Verbrenner-Aus” bis 2035, das zu umfassenden
Strukturveranderungen flihrt. Zu Transitionsrisiken lassen sich auf Basis der PtP-
Indikatorik nur begrenzt Aussagen treffen: Zwar unterstiitzt ihre Anwendung eine
Prognoseerstellung liber die zu erwartende Veranderung des EmissionsausstoBes
eines Unternehmens und damit iber das aktuelle und zu erwartende CO,-Exposure.
Auch gibt sie Aufschluss Uber die Transformationsplanungen eines Unternehmens,
ob und wie es sich fiir eine CO,-arme Zukunft aufstellt. Allerdings lbersetzt die
PtP-Indikatorik diese Informationen nicht in finanzielle Implikationen wie Verande-
rungen der Umsatzerldse oder einen Anstieg der zu tragenden Kosten und bietet
somit auch kein RisikomafR.
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34 Orientierung fiir das eigene Klimaziel

Der Prozess zur Erstellung eines eigenen Transformationsplans (Dekarbonisierungs-
plans) fir finanzwirtschaftliche Unternehmen Idsst sich grundsatzlich in finf
Schritte teilen (siehe Abbildung 4):

0 Im Ersten wird eine TGH-Bilanz erstellt und das zugehdrige Accounting auf-
gebaut. Leitlinien liefert der Standard der Partnership for Carbon Accoun-
ting Financials (PCAF), der auf dem Greenhouse Gas Protocol aufbaut.
Diese THG-Bilanzierung hilft die Ausgangsbasis (Baseline) fir Klimaziele
zu definieren und die gréRten THG-Emissionstreiber des Portfolios, z. B.
emissionsintensive Unternehmen oder Sektoren, zu erkennen und regel-
maRig nachhalten zu kénnen. Sie ist die Grundlage fiir die spatere Uber-
wachung des Reduktionsfortschritts, oder um (freiwilligen) Berichtsver-
pflichtungen nachkommen zu kénnen.

Q Im zweiten Schritt werden die Annahmen und Anforderungen verschiede-
ner Dekarbonisierungsszenarien ausgewertet, um ein Verstandnis fir die
Transformationsanforderungen und Chancen einzelner Sektoren und/oder
Regionen zu erlangen.

1. THG-Bilanz 2. Ambitions- 3. Zielsetzung 4. Steuerungs- 5. Monitoring &

Partnership for
Carbon Accounting
Financials (PCAF)

niveau/Szena-
rioverstandnis

A
&

Agora Energie-
wende - Klima-
neutrales Deutsch-
land 2045 (KN 2045)

Netto-Null Emis-
sionsszenario der
Internationalen
Energieagentur
(IEA NZE)

,One Earth Climate
Model (OECM)”

Science Based Tar-
gets initiative (SBTi)

Net-Zero Banking
Alliance (NZBA)

Net-Zero Asset
Managers initiative
(NZAMI)

Net-Zero Asset
Owner Alliance
(NZAOA)

logik

$:0;

Pathways to Paris
(PtP)

Climate Action 100+
(CA100+)

World Benchmar-
king Alliance (WBA)

Assessing low-
Carbon Transition
(ACT) initiative

Transition Pathway
Initiative (TPI)

Paris Agreement
Capital Transition
Assessment
(PACTA)

Reporting

Task Force on
Climate-related
Financial Disclosures
(TCFD)

Global Reporting
Initiative (GRI)

European Sustain-
ability Reporting
Standards (ESRS)

International Sus-
tainability Stan-
dards Board (ISSB)
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Abbildung 5: Flinf Schritte des Dekarbonisierungsprozesses von Finanzinstituten (Beispiele in den Saulen sind
nicht abschlieRend)
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° Aufbauend auf den gewahlten Szenarien setzt das Fl die eigenen Klima-
ziele. Diese kdnnen u. a. auf Gesamt- und Subportfolioebene gesetzt
werden und mussen fiir eine addquate Steuerung Einzelziele fiir relevante
Sektoren beinhalten. Initiativen wie die SBTi, oder akteursspezifische Rah-
menwerke wie die NZBA, NZAOA oder NZAMI, variieren im Detailgrad,
bieten jedoch Orientierung durch die Vorgabe von Zielsetzungsmethoden
und -kriterien.

° Um den Fortschritt bezogen auf gesetzte Klimaziele nachhalten zu kénnen,
muss eine Steuerungslogik mit entsprechenden Prozessen eingesetzt
werden. Die PtP-Indikatorik kann hierfir als Grundlage dienen.

° Zuletzt sind die Ziele und MaRRnahmen offenzulegen - dies kann auch auf
regulatorische Berichtspflichten einzahlen. Zu Transformationspldanen sind
die Vorgaben zur Berichterstattung™ noch wenig explizit, doch kiinftig
wird sich dies flir Unternehmen, die unter den Anwendungsbereich der
CSRD fallen sowie alle die, die in den entsprechenden Wertschépfungs-
ketten verbunden sind, andern: Sie verpflichtet Unternehmen zur detaillier-
ten Offenlegung ihrer Klimaziele und der dahinterstehenden Transforma-
tionsplane.

Komplementdre Rahmenwerke

Wahrend die PtP-Indikatorik konkrete BewertungsgréRen und -mafRstabe sowohl
fur die sektoriibergreifende als auch fiir die sektorspezifische Dimension definiert,
liegt der Fokus anderer Initiativen weitgehend auf einzelnen, zumeist sektortiber-
greifenden Aspekten. Es ist jedoch ein Trend zu erkennen, der sektorspezifischen
Aspekten mehr Beachtung schenkt. Die PtP-Indikatorik ist, wie beschrieben, derzeit
auf den nationalen Umsetzungsfokus ausgelegt.

Nachfolgend werden ausgewadhlte Initiativen und Rahmenwerke kurz erlautert, die
sich mit der PtP-Indikatorik verknipfen lassen.

Climate Action 100+ (CA100+) ist eine globale, Investoren gefiihrte Initiative mit
dem Ziel, durch Engagement THG-Emissionsreduktionen, eine sachgerechte Unter-
nehmensfiihrung und eine angemessene klimabezogene Finanzberichterstattung
bei besonders emissionsintensiven Unternehmen' zu erreichen. Betrachtet werden
derzeit rund 160 Unternehmen, die fiir ca. 80 Prozent der globalen Unternehmens-
emissionen verantwortlich sind. Eine klimabezogene Unternehmensbewertung wird
anhand der eigenen ,Net Zero Company Benchmark” vorgenommen (CA100+, 2022).

15 Unternehmen kénnen schon heute eine Selbstverpflichtung zum Fortschrittsreporting im Rahmen unterschiedlicher Klimazielsetzungs-

16

initiativen eingegangen sein oder entlang der Empfehlungen der TCFD Transformationspldne berichten.

Die Initiative untersucht u. a., ob ein Netto-Null-Commitment besteht, kurz-, mittel- und langfristige Klimaziele gesetzt wurden, eine
Klimastrategie entwickelt wurde, inwiefern Kapitalausgaben an dieser ausgerichtet werden und ob Governance-Prozesse angepasst
wurden. Weitere Analyseaspekte beziehen sich auf die klimapolitische Einflussnahme, die Relevanz von ,just transition”, die Selbstver-
pflichtung zur TCFD-Berichterstattung und die Analyse der physischen Emissionsintensitdten

20
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Bezug zur PtP-Indikatorik

Die Aspekte der aktuellen Version (Stand 2022) sind vergleichbar mit den sektor-
Ubergreifenden Indikatoren der PtP-Indikatorik. CA100+ geht allerdings auf weniger
sektorspezifische Indikatoren ein.” Die CA100+ Benchmark ist dhnlich wie die
PtP-Indikatorik als Matrix von Indikatoren konzipiert, ohne dabei die sektorspezi-
fische und die sektorlibergreifende Dimension explizit zu trennen.

Die Transition Pathway Initiative (TPI) ist eine vornehmlich aus GroRbritannien
hervorgegangene, globale Investoren-initiierte Initiative, die ein Scoringmodell zur
Transformationsbewertung von Unternehmen entwickelt hat. Die Benchmark ist ein
Aggregat zweier Scores zur a) Managementqualitat (Management-Quality) und b)
zur Emissionsperformance (Carbon Performance). TPl analysiert tiber 580 borsen-
notierte Unternehmen in 16 Sektoren (TPI, Juni 2019).” Die Unternehmensscores sind
Uber ein vom Grantham Research Institute on Climate Change and the Environment
an der London School of Economics (LSE) bereitgestelltes Onlinetool frei zuganglich
(TPI, 2022).

Bezug zur PtP-Indikatorik

Das Ziel beider Ansatze ist vergleichbar, allerdings unterscheiden sie sich in ihrer Er-
gebnisdarstellung (d. h. Scores versus Framework) und in der Granularitat der Unter-
nehmensanalyse. Die Kriterien des Scores Management-Quality betrachten dhnliche
Aspekte wie die sektoriibergreifenden PtP-Indikatoren. Sektorspezifika werden
Uber den Score zur Carbon Performance durch die Nutzung sektoraler Emissions-
pfade und die Betrachtung physischer Emissionsintensitdten adressiert. Er zeigt

den Grad der Ubereinstimmung der Emissionsperformance mit Paris-kompatiblen
Benchmarks an.”

Die Ubereinstimmung der Emissionsplanung mit dem Zielpfad geschieht in der
PtP-Indikatorik granularer, wird jedoch nicht in einen Score Ubersetzt. Sie kann fiir
die Managementqualitdtsbewertung von TPI eine gute Erweiterung darstellen.

17 Bei Unternehmen aus den Sektoren Stahl, Zement und Luftfahrt werden physische Emissionsintensitdten als Teil des ,Alignment Assess-

ments” gepriift. Bei Unternehmen aus den Sektoren Strom, Ol und Gas sowie Automobil wird u. a. der Technologiemix untersucht. Im
,Disclosure Framework” spielen im Bereich Klimaziele Emissionsintensitdten eine Rolle (CA100+, Oktober 2022).

Abgedeckte Sektoren bzw. Unternehmen sind: Aluminium, Bergbau, Chemikalien, Dienstleistungen, Stromversorgungsunternehmen,
Fluggesellschaften, Kohlebergbau, Konsumagiiter, Kraftfahrzeuge, Ol und Gas, Ol- und Gasvertrieb, Papier, Schifffahrt, Sonstige Industrie-
unternehmen, Stahl, Zement.

TPI schatzt auf Basis der jlingsten und der aktuellen physischen Emissionsintensitdten sowie der deklarierten Klimaziele des betrachteten
Unternehmens dessen zukiinftigen Emissionsintensitatspfad. Dieser wird unter anderem mit einschldgigen sektoralen Pfaden verglichen.
Fir die sektoralen Klimaszenarien wird auf Daten der IEA zurlickgegriffen, mit Ausnahme der Sektoren Kraftfahrzeuge, Fluggesellschaften
und Schiffahrt. Die genutzten sektoralen Pfade haben drei unterschiedliche Ambitionsniveaus: im Einklang mit nationalen Zusagen
(National Pledges), mit ,deutlich unter 2-Grad” und mit 1,5-Grad. TPI bedient sich zur Scoreerstellung an 6ffentlich zuganglichen Daten
aus Unternehmensberichten einschlieBlich der Antworten aus CDP-Fragebdgen (TPI, November 2021).
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Assessing Low Carbon Transition (ACT) - eine von der Agence de la transition
écologique (ADEME) und dem Carbon Disclosure Project (CDP) ins Leben gerufene
globale Initiative - hat ein Bewertungsschema entwickelt, das Aufschluss tUber die
Transformationsbereitschaft, -aufstellung und -ausblick realwirtschaftlicher Unter-
nehmen gibt. Es basiert auf drei Scores, die in das ACT-Rating aggregiert werden:
Performance-, Narrativ- und Trend-Score.?® ACT verfolgt einen sektorspezifischen
Ansatz und hat Ratingmethoden fir den Aluminium-, Automobil-, Stromerzeu-
gungs-, Einzelhandels-, Zement-, Transport-, Ol- und Gas-, Immobilien-, Bau- und
Immobilienentwicklungs- und den Eisen- und Stahlsektor entwickelt (ACT, Novem-
ber 2022). Die Methode ist 6ffentlich verfiigbar und wird von der World Benchmar-
king Alliance (WBA)? fiir ihre Climate and Energy Benchmark genutzt. Dazu erstellt
die WBA jahrlich Benchmark Scores sowie sektorale Ranglisten® fiir die einfluss-
reichsten Unternehmen® in den Sektoren Automobil, Stromerzeugung, Ol und Gas
und Transport (WBA, 2022).

Bezug zur PtP-Indikatorik

Sowohl die PtP-Indikatorik als auch die ACT-Methodik bieten ein Rahmenwerk fiir
eine auf den Sektor zugeschnittene Transformationsperformancebewertung von
realwirtschaftlichen Unternehmen. Die Sektorabdeckung und Ergebnisdarstellung
unterscheidet sich jedoch. Insbesondere flir Unternehmen aus Sektoren, die von der
PtP-Indikatorik nicht abgedeckt werden, ist die entsprechende ACT-Methodik eine
wertvolle Erganzung. Im Gegenzug kann die PtP-Indikatorik ACT insbesondere in
den Sektoren Tierhaltung und Chemie ergénzen
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Der ,Performance-Score” erlaubt einen detaillierten Einblick in die Leistung eines Unternehmens bezliglich der zentralen Transformati-
onshebel. Der Score ist als Zahl dargestellt. Der ,Narrative-Score” bietet einen ganzheitlichen Einblick in den Stand der Ubereinstimmung
bzw. der Ausrichtung des Unternehmens auf die Ziele des Pariser Abkommens und beriicksichtigt alle verfligbaren Informationen in der
Bewertung - d. h. auch die, der anderen Scores. Der ,Trend-Score” bezieht sich auf die kurzfristige Entwicklung eines Unternehmens im
Zuge der Ausrichtung auf eine kohlenstoffarme Wirtschaft. Er zeigt eine Verbesserung, eine Verschlechterung oder eine unverdanderte
Situation an.

WHBA ist eine globale Initiative, die 2018 von Aviva, der UN Foundation, der Index Initiative und der Business & Sustainable Development
Kommission gegriindet wurde. Es haben sich seitdem rund 300 Stakeholder angeschlossen (Stand 2022).

Entsprechende Ratings wurden bisher an 30 Unternehmen im Automobil-, 50 Unternehmen im Stromerzeugungs-, 90 Unternehmen im
Transport- und 100 Unternehmen im OI- und Gassektor vergeben (WBA, 2022).

Diese Unternehmen werden nach ihrem Umsatz (je Wirtschaftssektor) und deren Einfluss auf das Erreichen der UN-Nachhaltigkeitsziele
ausgewadhlt. Ausgeschlossen sind Unternehmen aus kontroversen Sektoren wie z. B. Tabak, Kohle, Waffen.

Die PtP-Indikatorik betrachtet den Subsektor Tierhaltung und deckt den Chemiesektor teilweise durch Indikatoren zur HVC Kunststoff-
und Ammoniakherstellung ab. Die ACT-Initiative deckt diese Sektoren derzeit nicht ab.
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Das Paris Agreement Capital Transition Assessment (PACTA), urspriinglich von
der 2° Investing Initiative (2DIl) entwickelt, ist ein Tool, das die Kompatibilitdt von
Finanzportfolios mit Klimaszenarien, insbesondere der an das Pariser Abkommen
angepassten Szenarien bewertet (2Dll, 2022). Es zielt darauf ab, Informationen zum
Transitionsrisiko zu liefern und Emissionsreduzierungen in der Realwirtschaft voran-
zutreiben.

Das PACTA Tool bewertet die Klimaausrichtung des Portfolios (Alignment) auf
Sektor- oder Technologieebene auf Basis wissenschaftsbasierter Klimaszenarien
(PACTA, 2020). Dabei greift es auf eine klimabezogene Finanzdatenbank zuriick, die
auch Informationen Uber energiebezogene Sachanlagen umfasst, wie Windparks,
Stahlofen, Mix an verkauften Verbrenner- und Elektroautos. Es werden drei Metri-
ken genutzt: Technologie/Treibstoff-Mix, Entwicklung der Produktionsmenge und
Emissionsintensitaten. Das Tool deckt sieben emissionsrelevante Sektoren ab.®

Bezug zur PtP-Indikatorik

Sowohl PACTA als auch die PtP-Indikatorik verfolgen einen sektoralen Bewertungs-
ansatz. Wahrend PACTA auf Technologiepfade fokussiert, geht die PtP-Indikatorik
weiter: sie betrachtet neben technologiebezogenen sektoralen Indikatoren weitere
transformationsrelevante Indikatoren pro Sektor (bspw. materialbezogene Indikato-
ren, wie Anteil CO,-freier oder -armer Metalle am Gesamtmaterialeinsatz) und be-
fasst sich zudem mit sektoriibergreifenden Aspekten. Die PtP-Indikatorik

erlaubt Gberdies neben der sektoralen, ebenfalls eine langfristig zukunftsgerichtete
Bewertung. Dagegen erstreckt sich die Bewertung von PACTA auf einen 5-Jahres-
Horizont, sofern entsprechende Daten zur Verfligung stehen. Das PACTA-Tool kann
eine gute Unterstlitzung fiir eine initiale Einstufung des Portfolios darstellen und
die Priifung technologiebezogener PtP-Indikatoren unterstiitzen.

Weitere Informationen sowie eine tabellarische Gegenliberstellung der aufgefiihr-
ten Initiativen sind auf der Projektwebseite einsehbar.

25 Die abgedeckten Sektoren sind: Stahl, Automobil, Zement, Stromerzeugung, Fossile Brennstoffe und kiinftig Flugverkehr und Schifffahrt.
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4 Datenverfiigharkeit

Die heute zur Verfligung stehenden Klimadaten sind rar, da zumeist nur Unterneh-
men berichten, die bereits dazu verpflichtet sind. Zudem vernachldssigen verfiig-
bare Daten oft Sektorspezifika, haben einen staken Status quo-Bezug und sind
haufig nicht vergleichbar® Eine solide Qualitat der Daten sowie ihre marktweite
Verfuigbarkeit sind Kernherausforderungen in der Anwendung jeglicher Rahmen-
werke zur Bewertung klimaschutzrelevanter Fragen, auch der PtP-Indikatorik.

Klimarelevante Datenpunkte werden bei externen Datenanbietern eingekauft und/
oder direkt beim Unternehmen erfragt. Neben den gangigen Anbietern, wie bspw.
MSCI, Bloomberg LP, ISS ESG oder S&P, kommen nicht-kommerzielle Anbieter wie
z. B. urgewald, TPl oder WBA in Frage.

Finanzinstitute konnen auf die frei zuganglichen Datenbanken der CA100+, TPl und WBA zurlickgreifen, und moglicherweise

den eigenen Datenerhebungsaufwand bei Verwendung der PtP-Indikatorik verringern.

Finanzinstitute und Investoren sollten aktiv auf Datenanbieter zugehen, um auf
Datenliicken oder -unstimmigkeiten hinzuweisen und die Notwendigkeit fur sek-
torale, zukunftsbezogene Daten unterstreichen. Eine Unterstilitzung politischer
VorstoRe und Marktinitiativen fiir innovative Losungen zur Datenerhebung- und
-bereitstellung (z. B. Open-Source-Datenplattformen) ist ebenfalls zu empfehlen.

Aufgrund des noch mangelhaften Datenangebots ist zudem eine Plausibilisierung
der eingekauften Daten mit eigens erhobenen Daten ratsam. Diese umfassende
Validierung wird zwar zu Beginn herausfordernd sein. Doch bis marktweit eine
zufriedenstellende Datenverflgbarkeit und -qualitat erreicht ist, empfiehlt es sich,
Informationen aus Unternehmensdialogen standardisiert festzuhalten - vor allem
flr Exposures in emissionsintensiven Sektoren und/oder zeitlich langer Verpflich-
tung. Unterstiitzen kdnnte den Datenerhebungsprozess die Integration der PtP-
Datenpunkte in standardisierte (Klima-)Fragebdgen, um sukzessive eine Grundlage
der fir die Transformationsperformancebewertung notwendigen Informationen
zu schaffen.

26 Die Datensdtze unterschiedlicher Anbieter werden hdufig zu verschiedenen Zeitpunkten generiert, aktualisiert und zuganglich gemacht.
Zudem variieren die Datenerhebungs-, Schdtzung- und Analysemethoden sowie verwendete Metriken teilweise erheblich.
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Die zentrale Bedeutung von Transformationspldnen ist an vielen Stellen im regu-
latorischen Umfeld bereits gut sichtbar. Auf EU-Ebene wird die Wichtigkeit von
Jtransitionplans” deutlich, bspw. in der Corporate Sustainable Reporting Directive
(CSRD, Artikel 19) und der European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG),
in der Corporate Sustainability Due Diligence Directive (CSDDD, Artikel 15), in der
Capital Requirement Directive (CRD, Artikel 104) sowie beim EU Green Bond Stan-
dard (GBS).Auch eine zukiinftig geflihrte Erweiterungsdiskussion zur EU-Taxonomie
(,Extended Taxonomie”/,Transition Taxonomy”) wird sich genau um dieses Thema
drehen. Im Folgenden werden ausgewahlte regulatorische Trends und Offen-
legungsverpflichtungen vorgestellt und ihr mdglicher Beitrag zur Datenverfiig-
barkeit fur die Nutzung der PtP-Indikatorik aufgezeigt.

Die Verscharfung der Offenlegungsvorschriften im Rahmen der CSRD der EU-
Kommission lasst durch verpflichtende und spater gepriifte Berichterstattung eine
signifikant verbesserte Datenqualitat erwarten.

»  Ab 2024 betrifft dies alle groRRen, kapitalmarktorientierten Unternehmen.

»  Ab 2025 werden groRe nicht kapitalmarktorientierte Unternehmen berichts-
pflichtig.

»  Ab 2026 folgen kapitalmarktorientierte kleine und mittlere Unternehmen
(KMU); fur sie besteht eine Opt-out Mdglichkeit bis 2028.

»  Ab 2028 werden nicht-EU Unternehmen mit EU-Niederlassung bzw. Tochter-
unternehmen berichtspflichtig (DRSC, Juli 2022).

Die bereits vertffentlichten ,Exposure Drafts” der ,European Sustainability Repor-
ting Standards” (ESRS) befassen sich noch nicht mit spezifischen Sektoranforde-
rungen, weshalb eine umfassende Offenlegung sektorspezifischer PtP-Datenpunkte
vorerst nicht zu erwarten ist. Dafiir ist die Ubereinstimmung der CSRD-Berichtsan-
forderungen mit der PtP-Indikatorik derzeit fiir die sektorlibergreifenden Indikato-
ren weitgehend gegeben. Der erste Satz an voraussichtlich zehn Sektorstandards
sowie der KMU-Standards wird im Laufe des Jahres 2023 erwartet und kénnte die
Datenverfligbarkeit fur die Priifung der PtP-Indikatoren verbessern.

Die EU-Taxonomie definiert fiir ausgewahlte wirtschaftliche Aktivitdten einen
detaillierten, auf die Aktivitat zugeschnittenen Indikatorenkatalog und Schwellen-
werte, wonach bindr entschieden wird, ob die Aktivitat einen wesentlichen Beitrag
zum Klimaschutz leistet.” Der Mehrwert der EU-Taxonomie hinsichtlich der Daten-
verflgbarkeit fiir die Prifung der PtP-Indikatoren ist allerdings begrenzt. Zum
einen, weil Unternehmen nur jeweils aggregiert den taxonomiekonformen Umsatz-

27 Die Taxonomie geht liber Klimaaspekte hinaus, indem sie Do-No-Significant-Harm-Kriterien fiir weitere Umweltziele definiert. Diese sind
Anpassung an den Klimawandel, Nachhaltige Nutzung und Schutz von Wasser- und Meeresressourcen, Ubergang zu einer Kreislaufwirt-
schaft, Vermeidung und Verminderung der Umweltverschmutzung sowie Schutz und Wiederherstellung der Biodiversitit und der Oko-
systeme.
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anteil sowie mit der EU-Taxonomie im Einklang stehenden Investitions- (,Capex”)
und Betriebsausgaben (,0pex”) offenlegen miissen. Zum anderen sind die definier-
ten Schwellenwerte der EU-Taxonomie vorrangig auf den Status quo und héchs-
tens auf die nahe Zukunft ausgerichtet. Die PtP-Indikatoren hingegen sind auf eine
Zeitspanne bis 2045 ausgelegt, und geben teilweise ambitioniertere Schwellenwer-
te oder eine ambitioniertere Definition vor. Wahrend bspw. die EU-Taxonomie auf
ein ,Nearly Zero-Energy Building” abstellt, legt die PtP-Indikatorik das ambitionier-
tere Netto-Null Emissionsgebdude (,Net-Zero Emissions Building”) als Benchmark an
(Europaische Kommission, 2021). Im Zuge des vorgegebenen zyklischen Revisions-
prozesses werden die Schwellenwerte der EU-Taxonomie regelmaRig tberprift und
angepasst. Insofern kann von einer sukzessiven Anndherung an die PtP-Benchmarks
ausgegangen werden.

Die Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) legt u. a. Vorgaben zur
Offenlegung nachhaltigkeitsbezogener Informationen fir Finanzprodukte fest.
Danach missen Portfolioverwalter, Anbieter und Entwickler von Finanzprodukten
Informationen zur Integration von Nachhaltigkeitsfaktoren in die Investment-
prozesse offenlegen. Zudem sind Angaben zu den nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsaspekte sowohl auf Unternehmensebene als auch auf Finanzpro-
duktebene offenzulegen (,Principal Adverse Impact Indicators”, PAl). Die PAls
beziehen sich im Bereich Klima u. a. auf THG-Emissionen und finanzielle Emissions-
intensitaten, wobei beide Status quo-bezogen sind.

Auf sektoriibergreifender Ebene gibt es durch die Offenlegungsanforderungen
der SFDR lediglich Uberschneidungen mit dem PtP-Indikator THG-FuRabdruck. Auf
sektorspezifischer Ebene gibt es durch Indikatoren zum Energiemix Ahnlichkeiten.
Insgesamt ist die Uberschneidung jedoch sehr klein, so dass die Anforderungen
der SFDR den Druck auf Portfoliounternehmen, transformationsrelevante, fir die
PtP-Indikatorik einschldagige Datenpunkte bereitzustellen nur marginal erh6hen
werden.

Banken unterliegen ab 2024 der aufsichtsrechtlichen Offenlegungen zu ESG-Risi-
ken (prudential disclosures on ESG risks) (EBA, Januar 2022). Die European Banking
Authority (EBA) fordert von Kreditinstituten, die den Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen (,Capital Requirements Regulation”, CRR)
unterliegen, ihren Stakeholdern ausreichende Informationen zu ESG-Exponiertheit,
-Risiken und -Strategien der Banken zu geben. Konkret sind dies Informationen zur
,Green Asset Ratio”, ,Banking Book Taxonomy Alignment Ratio” und qualitative An-
gaben zu Umwelt-, sozialen- und Governance-Risiken.

Da die EBA-Offenlegungsvorgaben zur Integration der Governance-Aspekte auf
Bankebene (z. B. Angaben dazu, ob die Bank ein Vorstandsmitglied benannt hat,
das zustandig fir Klimarisiken ist) und nicht wie die PtP-Indikatorik auf die Ebene

28 Ein ,Null Emissionsgebdude” ist durch Sanierungen optimiert und hat einen sehr niedrigen Energiebedarf, der ausschlieBlich aus erneuer-
baren Energiequellen gedeckt wird. Die ,Null Emissionen” beziehen sich auf die Nutzungsphase des Gebdudes.

29 Unter ,Green Asset Ratio” wird die Offenlegung des Anteils der Aktiva verstanden, die unter die damalige EU-Non-Financial Reporting
Directive (NFRD) fallen und taxonomiekonform sind. Die ,Banking Book Taxonomy Alignment Ratio” beinhaltet zusatzlich Exposures
gegeniiber Unternehmen, die nicht in der damaligen EU NFRD-berichtspflichtig sind.
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der Portfoliounternehmen abstellt, gibt es kaum Uberschneidungen mit der PtP-In-
dikatorik. Allerdings erwartet die EBA flir bestimmte, emissionsintensive Sektoren
eine THG-Bilanz auf Subportfolioebene, die Scope-1-3-Emissionen beinhaltet.

Sie fordert zudem eine Portfolio-Alignment-Analyse flir emissionsintensive Sekto-
ren.*® Weitere sektorspezifische Metriken sind durch die Banken nicht zu erheben.
Dadurch ist der mégliche Beitrag zur besseren Datenverfligbarkeit eher begrenzt.
Dennoch ist die verpflichtende Portfolio-Alignment-Analyse ein wichtiger erster
Schritt, da er die Notwendigkeit klimabezogener Datenpunkte auf Einzelunter-
nehmensebene erhdht und Banken zu einer strukturierten Klimadatenerfassung auf
Portfolioebene drangt.

Auch auf globaler Ebene werden derzeit Anforderungen an eine nichtfinanzielle
Berichterstattung entwickelt. So hat das ,International Financial Reporting Stan-
dards” (IFRS)-Board das International Sustainability Standards Board (ISSB) ins
Leben gerufen. Es entwickelt, dhnlich wie die EFRAG, neben sektoribergreifenden
und themenspezifischen Standards (z. B. Klima) sektorspezifische Standards (z. B.

zu Automobil, Solar- und Windtechnologie, Immobilien). Allerdings bestehen nur

in den sektoriibergreifenden Indikatoren der ISSB-Standard teilweise Uberschnei-
dungen mit den PtP-Indikatoren. Folglich stellen mdgliche Offenlegungsanforderun-
gen nach ISSB hochstens einen begrenzten Ausweg aus der beschriebenen Daten-
problematik dar.

In den USA hat die Securities and Exchange Commission (SEC) Vorschldge fiir
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungen unterbreitet. So sollen Unternehmen, die
als Large Accelerated Filer” eingestuft werden, bereits fiir das Geschéaftsjahr 2023
Informationen zur Klimarisikoanalyse, zum Klimarisikomanagement, Transititon-
splanen, THG-Emissionen® und zu Klimazielen (inkl. Plane zur Erreichung dieser)
verdffentlichen (SEC, 2020). Accelerated Filer sollen diese Informationen ab 2024
berichten. Die Informationen sollen mit je einem Jahr Verzug mit begrenzter Pri-
fungssicherheit priifungspflichtig werden, also fiir Large Accelerated Filer ab 2024
(SEC, 2022)

Zumindest auf sektoriibergreifender Ebene gibt es Ahnlichkeiten mit den PtP-
Indikatoren. Die SEC geht allerdings nicht auf sektorspezifische Berichtspflichten
ein. Somit sind auch hier Finanzinstitute auf zusatzliche Datenquellen angewiesen.
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Die Sektoren sind: Stromerzeugung, Ol- und Gas, Automobil, Flugverkehr, Schiffstransport, Zement, Eisen und Stahl, Chemie und
potenziell weitere Sektoren mit besonderer Relevanz fir die Bank.

Large Accelerated Filer: Unternehmen, die der SEC unterliegen mit Anteilen i.H.v. min. USD700 Mio. im Streubesitz, zzgl. weiterer
Kriterien. Accelerated Filer: Unternehmen, die der SEC unterliegen mit Anteilen i. H. v. min. USD75 Mio., und weniger als USD700 Mio.
im Streubesitz.

Scope 3-Emissionen und THG-Intensitdtsmetriken werden je mit einem Jahr Verzug veréffentlichungspflichtig.

Eine Priifung mit hinreichender Sicherheit ist flir zwei Jahre spater angedacht, also in 2026 fiir die Large Accelerated Filer.
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9 Aushlick

Damit die Transformation in eine Paris-kompatible Wirtschaft gelingt, braucht es
konstruktiven Dialog und Transparenz, Kompetenz und vergleichbare Bewertungs-
mafstabe. Finanzinstitute kdnnen als Befahiger einen entscheidenden Beitrag
leisten, indem sie die Unternehmen auf den individuellen Transformationswegen
begleiten. Um dieser Rolle gerecht zu werden und zielgerichtete Investitions- und
Finanzierungsentscheidungen treffen zu kénnen, bendtigen sie ein fundiertes Ver-
standnis Uber die Transformationsanforderungen und Chancen der einzelnen Sekto-
ren sowie neue Steuerungslogiken und -instrumente.

Noch gibt es keine etablierten Standards flir Berechnungs- und Messmethoden
unternehmerischer Transformationsperformance. Pathways to Paris setzt hier an
und liefert Ansdtze, wie Finanzmarktakteure und Unternehmen auf Augenhdhe mit-
einander sprechen und transformationspositive Entscheidungen treffen kénnen. Die
Indikatorik des Projektes ist eine Bewertungsmatrix aus Kennzahlen, die von Finanz-
und Sektorexpert:innen validiert wurden, mit dem Ziel unternehmerische Trans-
formation bewertbar zu machen. Sie kann in Kapitalallokationsprozesse integriert
werden und als Gertst fir Unternehmensdialoge eingesetzt werden.

Eine Schlisselrolle spielt die Versorgung und Verfligbarkeit der notwendigen

Daten - insbesondere bei kleinen und mittleren Unternehmen. Dank regulatorischer
Trends sowie durch steigende Nachfrage kann sich diese Herausforderung jedoch
nach und nach auflésen. Zudem formieren sich erste Regulierungen (European
Single Access Point) (Rat der EU, Juni 2022) und noch unzusammenhangende und
fragmentierte Ansatze fir eine bessere Datenversorgungsinfrastruktur (wie Gaia-X
des BMWEK, Financial Big Data Cluster Hessen) (HMWEVW, Februar 2021), die es zu
beobachten gilt.

Nun ist in Zusammenarbeit mit Datenanbietern, Verbanden und Finanzakteuren
schnellstmdglich eine barrierearme Infrastruktur fur klima- und energierelevante
Daten zu schaffen, um das Temperaturlimit des Pariser Klimaabkommens tatsdchlich
zu halten.
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Annex

Ubersicht der Systemgrenzen
Anmerkung: Folgend sind die flir den PtP-Sektor relevanten NAICS und NACE-Codes aufgefiihrt.

=

Die Systemgrenzen der entsprechenden Codes kénnen allerdings von den Sektorgrenzen der Indikatorik abweichen.

m NAICS Code NACE-Codes PtP-Systemgrenze bzw. Fokus

Automobil

Ammoniak

Immobilien
Gewerbe

Immobilien
Wohnung

Tierhaltung

HVC -
Kunststoff-
produktion

336111; 3363

325311

531120

Viehhaltung Milch-
vieh (112120);
Viehhaltung Rind
(112111); Viehhaltung
Schwein (112210);
Viehhaltung Geflu-
gel (1123)

325110

29.1; 293

20.15

68

68

Viehhaltung
Milchvieh (01.41);
Viehhaltung Rind
(01.42); Viehhaltung
Schwein (01.46);
Viehhaltung Geflu-
gel (01.47)

20.16

GemaR dem Ansatz einer ganzheitlichen Klimastrategie fokussiert die Indikatorik erganzend zum
Kernindikator Neuzulassungsmix ebenfalls auf relevante Emissionsquellen aus der Produktion (Scope 1-3).

Fokus liegt auf den THG-Emissionen von Anlagen zur Herstellung von Ammoniak (Dampfreformierung
und partielle Oxidation) der berichtenden Unternehmen (Scope 1 - Verbrennung, Scope 2 - externer
Strombezug). Auswahl begriindet sich auf Emissionsintensitat des Subsektors sowie Verfligbarkeit von
Daten innerhalb der betrachteten Szenarien.

Fokus liegt auf den THG-Emissionen der Warmeversorgung von Gebauden, da die Stromversorgung in
einem eigenen Sektor betrachtet wird. Scope 1 fiir die Verbrennung und Scope 2 fiir externen Strombezug.

Fokus liegt auf den THG-Emissionen der Warmeversorgung von Gebauden, da die Stromversorgung in
einem eigenen Sektor betrachtet wird. Scope 1 fir die Verbrennung und Scope 2 fiir externen Strombezug.

Erganzend zu den direkten THG-Emissionen Scope 1 (Lachgas und Methan) aus der Tierhaltung schlieRt
die Indikatorik auch THG-Emissionen aus der Flitterung und dem landwirtschaftlichen Betrieb mit ein
(relevante THG-Emissionen Scope 1-3). Das zugrundeliegende Szenario ,Klimaneutrales Deutschland” 2045
sieht vor, dass die Reduktion der absoluten THG-Emissionen zu groRen Teilen durch eine Reduktion der
Tierbestdnde erreicht wird. Fir eine moderate Reduktion der THG-Intensitat ist ein effizienterer Umgang
mit Wirtschaftsdiingern eine Option.

Fokus liegt auf den THG-Emissionen von Anlagen zur Herstellung von High Value Chemicals (Dampf-
spaltung und partielle Oxidation) der berichtenden Unternehmen (Scope 1 - Verbrennung, Scope 2 -
externer Strombezug). Zusatzlich werden alternative Rohstoffe, bspw. synthetisches Naphtha, berticksich-
tigt (Scope 3). Auswahl begriindet sich auf Emissionsintensitat des Subsektors sowie Verfligbarkeit von
Daten innerhalb der betrachteten Szenarien.
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m NAICS Code NACE-Codes PtP-Systemgrenze bzw. Fokus

Stahl-
produktion

Strom-
erzeugung

Zementpro-
duktion

StraRRen-
glterverkehr

331221

221M

327310

4841

2410

351

23.94

49.41

Fokus liegt auf den THG-Emissionen von Anlagen zur Herstellung von Stahl (Hochéfen und Elektrostahl-
werke) der berichtenden Unternehmen (Scope 1 - Verbrennung, Scope 2 - externer Strombezug).

Fokus liegt auf den THG-Emissionen der direkten Stromerzeugung.

Fokus liegt auf den THG-Emissionen von Anlagen zur Herstellung von Zement der berichtenden Unterneh-
men (Scope 1- Verbrennung, Scope 2 - externer Strombezug).

Fokus liegt auf den THG-Emissionen der Flotte eigener StraRengtiterverkehrsfahrzeuge der berichtenden
Unternehmen (Scope 1 - mobile combustion, Scope 2 - externer Strombezug).
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