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Abstract (Deutsch) 
 
Bereits vor dem Weltklimaschutzabkommen im Dezember 2015 in Paris (COP21) 

reduzierten erste institutionelle Anleger ihre Bestände an Aktien von Unternehmen, 

deren Wertschöpfungen signifikant von fossilen Rohstoffen und Energien abhängen. 

Mittlerweile besteht eine wachsende Diskussion unter Finanzmarktakteuren um die 

möglichen Wirkungen einer Carbon Bubble und der Gefahr von Stranded Assets. Es 

wird immer mehr akzeptiert, dass mit der Finanzierung direkt oder indirekt eine 

Mitverantwortung für den Treibhausgasausstoß (sog. Financed Emissions), die 

Erderwärmung und deren negativen ökologischen Folgen verbunden ist. Die mit 

COP21 politisch beabsichtigte Reduktion des Treibhausgasaustoßes wird zu erheb-

lichen Anpassungen bei Unternehmen und in Märkten führen. Dadurch ergeben sich 

für einzelne, in Aktien investierte Anleger und auch für Finanzplätze Marktpreisrisiken. 

Sie werden aufgrund der Verursachung als anlegerbezogene Kohlenstoffrisiken 

(Investment Carbon Exposures) bezeichnet.  

Der vorliegende Beitrag zeigt auf, welche Vermögensverluste Anleger am Finanzplatz 

Frankfurt am Main durch regulatorische Maßnahmen erleiden würden, mit denen das 

Zwei-Grad Ziel erreicht werden soll. Wie in COP21 vorgeschlagen, wird das 

europäische Emissionshandelssystem (EU-EHS) in der Analyse verwendet. Da die 

anstehende Reform des EU-EHS noch nicht erkennen lässt, welche Wirkungen auf die 

Preisbildung von Emissionszertifikaten ausgehen, werden drei unterschiedliche 

mögliche Preisszenarien unterstellt. Auf diese Weise werden marktmäßig die 

Schattenkosten der negativen externen Effekte des Treibhausgasausstoßes der 

betrachteten Aktiengesellschaften des CDAX ermittelbar. Es lassen sich dann für ein 

Simulations-Aktienportfolio bei einem unterstellten Anlagebetrag von einer Million Euro 

und einer Haltedauer von einem Jahr die, Szenario abhängigen Renditeeinbußen von 

im CDAX investierten Anlegern und umgekehrt die monetarisierten Schadens-

belastungen dieses Portfolios ermitteln. In ähnlicher Weise wurde in einer zweiten 

Simulation für Aktieninvestmentfonds, die am Finanzplatz Frankfurt notieren, 

verfahren.  

Die Ergebnisse des Aktien-Simulationsportfolios zeigten, dass bei der Anwendung der 

drei Szenarien teils erhebliche finanzielle Kohlenstoffrisiken festzustellen sind. Es 

wurden für das Simulations-Aktienportfolio Treibhausgasemissionen in Höhe von 

807,8 t ermittelt, die für den Finanzplatz ein finanzielles Kohlenstoffrisiko in Höhe von 
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15,96 Mrd. Euro im Mittelpreis-Szenario und 66,3 Mrd. Euro im Hochpreis-Szenario 

bedeuten würden. Im Mittelpreis-Szenario wäre die durchschnittliche Jahresrendite 

des Portfolios um 2 Prozentpunkte niedriger und im Hochpreis-Szenario wäre die 

Jahresrendite fast vollständig aufgezehrt. Insbesondere Unternehmen der Versor-

gungsbranche und deren Anleger würden dramatische Renditeverschlechterungen 

erleiden.  

Die Analyse des Simulationsportfolios aus Aktieninvestmentfonds lieferte dagegen ein 

deutlich niedrigeres Kohlenstoffrisiko und damit geringere, aber absolut immer noch 

hohe negative finanzielle Folgen für Anleger und den Finanzplatz Frankfurt. So bedro-

hen das Mittel- und Hochpreis-Szenario immer noch zwischen 10% und 50% der 

Rendite. Bezogen auf den Fondsmarkt in Deutschland bedeutet dies im angenom-

menen Höchstfall eine finanzielle Belastung von 5,7 Mrd. Euro. 

Es lässt sich daher die Aussage treffen, dass der Finanzplatz Frankfurt angesichts 

einer immer stärker auf Klimaschutz und Emissionsreduktion ausgerichteten Politik, je 

nach Szenario von teils nicht unerheblichen finanziellen Risiken bedroht wird. Es zeigt 

sich auch, dass im Umkehrschluss die finanzierten Treibhausgasemissionen sowohl 

des Aktien- als auch des Investmentfondsmarktes einem Klimaszenario von 4°C bis 

6°C entsprechen und damit das Zwei-Grad-Ziel von COP21 unterminieren. Allerdings 

ist dies eine erste vorsichtige Indikation und erfordert weitergehende Analysen mit 

noch leistungsfähigeren Datengrundlagen. 
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Abstract (English) 
 
Prior to the world climate protection agreement in December 2015 in Paris (COP21) 

some first institutional investors reduced their stocks they had invested in firms, that 

are highly depending on fossil resources and energy. Meanwhile a growing discussion 

among financial markets participants evolved about the possible impacts of a carbon 

bubble and the thread of stranded assets to their portfolios. More and more it is 

accepted, that financing directly and indirectly is jointly responsible for global 

greenhouse gas emissions (financed emissions), global warming and induced adverse 

environmental impacts. The intended reduction of greenhouse gas emissions by 

political actions due to COP21 will require severe adjustments in firms and markets. It 

will be accompanied by market price risks for stocks of those firms affected mostly by 

climate-friendly regulations and subsequently for investors, financial markets and 

financial centers. As such risks are caused by greenhouse gas emissions of fossil 

resource consumption they are called investment carbon exposures.  

The following contribution demonstrates the possible financial losses for those who are 

invested in stocks and mutual investment funds traded at the financial center of 

Frankfurt, if new regulations would occur in order to achieve the two degree target, 

manifested in the Paris agreement. The Emission Trading System (EU-ETS) of the 

European Union plays a crucial role in such a regulation as it was agreed by COP21. 

The necessary reforms of the EU-ETS are not yet finalized and the resulting future 

price level for emission allowances is still not determined on a reliable basis. As a 

consequence the following analysis assumes three different price scenarios with which 

the shadow costs of the greenhouse gas emissions of firms listed a the Frankfurt stock 

exchange (resp. the CDAX) can be measured. With the construction of an artificial 

stock portfolio consisting of stocks out of the CDAX universe, with an assumed 

investment of one million Euros and a holding period of one year the impact the 

portfolio's return and the damage of that portfolio with respect to its assumed 

greenhouse gas emission were calculated. In similar ways a second simulation was 

carried out for a portfolio consisting of mutual investment funds, traded at Frankfurt's 

stock exchange and being invested solely in stocks.  

The result of the stock portfolio simulation showed, that the three supposed scenarios 

resulted in partly very different carbon investment exposures. Referring to the stock 

portfolio simulation greenhouse gas emissions of 807,8 t were calculated with a 
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resulting carbon investment exposure for the Frankfurt financial center of 15,96 Bill. 

Euro based on the EU-ETS medium price scenario and 66,3 Bill. Euro of the top price 

scenario. In the case of the medium price scenario the average annual return of the 

stock portfolio would be 2 per centage points below the annualized return of the 

assumed stock portfolio according to its 2015 value (9% ten year average). If the top 

price scenario would assumed, the calculations exhibit a nearly complete reduction of 

the 2015 return. Particularly stocks of the energy sector would lose mostly.  

The simulations of the second portfolio consisting of mutual investment funds showed 

a much lower investment carbon exposure and therefore a much lower exposure for 

investors and the entire financial center. In the medium and top price scenarios the 

historical return of the investment portfolio was threatened by 10% and 50%. In the 

latter the maximum loss of the investment funds' portfolio would result in 5,7 Bill. Euro. 

The results should be interpreted carefully as they are preliminary mainly due to some 

shortcomings in the calculation method and the availability and reliability of data. On 

the other hand they give first indications of possible financial damages in portfolios 

consisting of stocks of German firms listed at the Frankfurt stock exchange and mutual 

investment funds traded at the German financial center, if public institutions undertake 

measures to achieve the two degree target demanded by COP21. Severe investment 

carbon exposures for investors would be a negative side effect of such processes 

depending on the future market price for emission allowances in the EU-ETS. The 

analysis can also be interpreted as follows: the current amount of greenhouse gas 

emissions of firms listed at the Frankfurt stock exchange are only compatible with a 

4°C to 6°C-target and conflict with the politically intended two degree target. 
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1. Anthropogen verursachter Treibhausgaseffekt und Folgen für 

die Finanzsphäre 

Die Bekämpfung des anthropogen verursachten Klimawandels stellt für die inter-

nationale Staatengemeinschaft eine beispiellose globale Herausforderung dar, die 

weitreichende Folgen für die Weltbevölkerung haben wird. Bereits im Jahr 2010 haben 

im Rahmen der Klimarahmenkonvention der Vereinten Nationen in Cancún die 

teilnehmenden Staaten die Notwendigkeit einer zielgerichteten Begrenzung des 

Temperaturanstiegs in einem Rahmen von 1,5°C bis 2°C anerkannt.1 Fünf Jahre 

später konnte auf der 21. Klimakonferenz in Paris (sog. COP21) das Weltklima-

schutzabkommen abgeschlossen werden, mit dem sich die Staatengemeinschaft zur 

Erreichung eines klimapolitischen Ziels verpflichtete.2 Die als notwendig erachtete 

Begrenzung der CO2-Emissionen wird dringend umzusetzendes Ziel damit von immer 

mehr Staaten anerkannt und erfordert herausfordernde Maßnahmen für Wirtschaft und 

Gesellschaft, u.a. auch für Finanzmärkte, Finanzintermediäre und Anleger.  

Auf der einen Seite bieten sich dadurch neue Geschäftspotenziale, die die dringend 

erforderliche Allokation von Privatkapital zu solchen Kapitalnehmern erfordert, die die 

für die zur Klimabegrenzung notwendigen Investitionen tätigen. Auf der anderen Seite 

werden mit den schon jetzt spürbaren Folgen der Erderwärmung neue Risikoquellen 

und Risikoformen relevant, die sowohl die Realwirtschaft als auch die Finanzsphäre 

teilweise gravierend bedrohen. Solcherart Risiken werden in einzelnen Wirtschafts-

zweigen in unterschiedlicher Stärke und Richtung ihre Spuren hinterlassen. Es wird 

Branchen geben, die vom Klimawandel unterm Strich eher profitieren werden, wie z.B. 

die Bauwirtschaft, während andere Branchen und Unternehmen negative wirtschaft-

liche Rückwirkungen erleiden werden.3 

Aufgrund der nicht umkehrbaren Natur des Klimawandels und dessen Folgen ergeben 

sich zwei Arten von Handlungsoptionen: Adaption an die negativen Folgen und 

Mitigation von Treibhausgas-Emissionen.4 Die Finanzierung von Aktivitäten zur 

                                                 
1  Vgl. Crognale u.a. (2011), S. 2 und UNFCCC (2010), S. 3. 
2 Vgl. Beech (2016), S. 11 und UNFCCC (2015), S. 3. 
3 Die Bauwirtschaft gilt zwar als einer der großen Mitverursacher der CO2-Emissionen und hat damit 

hohe Verantwortung für den Klimawandel. Auf der anderen Seite wird die Bauwirtschaft durch die 
Behebung von Schäden aufgrund der negativen Folgen des Klimawandels (z.B. durch Extrem-
stürme, Hochwasser etc.) oder aufgrund von präventiven Baumaßnahmen zusätzliche Umsätze 
und Gewinne realisieren können (vgl. DB Research (2007), S. 16 und Heymann (2008), S. 67). 

4 Vgl. Bode u.a. (2007), S. 20. 
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Mitigation oder von Anpassungsmaßnahmen wird unter dem Term Klimafinanzierung 

(Climate Finance) zusammengefasst.5 In diesen Bereich fällt auch die vorliegende 

Analyse, die die Dekarbonisierung der Wirtschaft in einem finanzwirtschaftlichen 

Zusammenhang analysiert. Im Speziellen geht es darum abzuschätzen, welche 

finanziellen Rückwirkungen sich auf am Finanzplatz Frankfurt am Main6 an der 

Börse notierte Aktiengesellschaften und (Aktien)Investmentfonds in Bezug auf deren 

Rendite und Marktwerte ergeben, wenn sog. Kohlenstoffrisiken eingepreist werden. 

Eine solche Simulationsrechnung erstreckt sich von der Mikrobetrachtung auf 

Einzelunternehmens- und -fondsebene zu Schlussfolgerungen auf der Makroebene 

des Finanzplatzes Frankfurt insgesamt. Der räumliche Fokus wird gerechtfertigt durch 

mit weitem Abstand höchste wirtschaftliche Bedeutung Frankfurts im deutschen 

Finanzmarkt und wegen seiner wichtigen Stellung im europäischen Finanzmarkt.  

Der Aufbau der folgenden Analyse ist wie folgt. Zu Beginn wird mit Kapitel 2 eine 

kurze Einführung in die zentralen Herausforderungen des Klimawandels aufgrund des 

derzeitigen allgemein anerkannten wissenschaftlichen Sachstandes gegeben. Da für 

die Reduktion der Treibhausgas-Emissionen die Politik die zentrale Rolle spielt, wer-

den politische Strategien, Maßnahmen und Initiativen ausgeführt, die in Deutschland 

im Gang sind, um die Erreichung der Klimaschutzziele zu unterstützen. Sie sind teil-

weise regulatorischer Natur oder im Vorfeld dazu und in anderen Teilen verfolgen sie 

ein "Anstupsen" (sog. Nudging) zivilgesellschaftlicher und wirtschaftlicher Aktivitäten.  

Aufbauend auf den eher grundlegenden Rahmenbedingungen für Anleger und den 

Finanzplatz werden erste Vorstellungen über die finanzwirtschaftlichen Folgen mithilfe 

des Konzepts der Financed Emissions gegeben. Es ermöglicht, einen Bezug herzu-

stellen zwischen Treibhausgasemissionen eines Unternehmens, seiner finanziellen 

Werthaltigkeit und den daraus abgeleiteten möglichen wirtschaftlichen Folgen aus 

Wertpapierkursänderungen für die Vermögen von Anlegern.7  

In Kapitel 3 werden dann die Kohlenstoffrisiken, die sich durch die politisch als 

notwendig erachteten Strategien und Maßnahmen zur Einhaltung des Zwei-Grad-Ziels 

ergeben, erläutert. Es folgen verschiedene Szenarien, die eine Quantifizierung der 

                                                 
5 Vgl. Buchner u.a. (2011), S. 1. 
6 Im Folgenden wird verkürzt auf den Term "Finanzplatz Frankfurt" Bezug genommen. 
7 Daraus folgt auch, dass die folgende Analyse auf im Aktienbereich auf Unternehmen und im 

Fondsbereich auf Investmentfonds fokussiert wird. Staatliche Emittenten werden nicht in die 
Analyse einbezogen. 
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monetären Folgen für den Finanzplatz Frankfurt ermöglichen. Im Zentrum steht dabei 

die marktmäßige Bewertung von Emissionszertifikaten im Rahmen des europäischen 

Emissionshandelssystems (EU-EHS): Mittels simulierter möglicher zukünftiger 

Verläufe von Emissionszertifikatepreisen insbesondere als Folge neuer Regulierungs-

maßnahmen im EU-EHS werden preisbedingte Kohlenstoffrisiken simulierbar und 

deren Auswirkungen auf die Rendite und Marktwerte von Unternehmen, resp. deren 

im Umlauf befindlichen Wertpapiere möglich. Dies hat entsprechende Folgen für den 

Wert von Aktien- und Investmentfondsbeständen betroffener Unternehmen. 

In Kapitel 4 wird eingangs der Finanzplatz Frankfurt kurz vorgestellt und die zu 

betrachtenden Wertpapiere mit zugrundeliegenden Annahmen ausgeführt. Dem folgt 

die Anwendung der bis dahin erläuterten Konzepte und Szenarien zur Quantifizierung 

der Kohlenstoffrisiken, einerseits in Bezug auf reine Aktienanlagen in Kapitel 5 und 

andererseits für Investmentfonds (Kapitel 6). Der Fokus liegt dann auf der Makro-

analyse in Bezug auf den Finanzplatz Frankfurt. Neben detaillierten exemplarischen 

Analysen der finanzierten Emissionen und der Betrachtung von Kohlenstoffrisiken auf 

einem aggregierten Niveau, werden weitere Forschungsbedarfe adressiert und Vorar-

beiten für eine umfangreichere Analyse geleistet. Dem dient auch Kapitel 7, welches 

die am Markt aktiven Anbieter von Reports und Analysen, deren Daten den Analysen 

der Kohlenstoffrisiken zugrunde liegen (Investment Carbon Exposure-Berichte), 

kritisch diskutiert. Ferner wird erörtert, welche Folgen sich für Kapitalanleger unter 

Berücksichtigung der zuvor ermittelten Analyseergebnisse ergeben können. 

2. CO2-Emissionen - HandlungsrahmenΟ 

Die im Fokus der folgenden Analyse stehenden Kohlenstoffrisiken werden zwar 

meistens mit bestehenden oder zu erwartenden regulatorischen Maßnahmen zur 

Eindämmung der CO2-Emissionen zur Umsetzung der in Paris 2015 getroffenen 

Weltklimaschutzvereinbarung begründet. Darüber hinaus gibt es aufgrund frei-

williger Anpassungsvorgänge in Unternehmen (etwa im Rahmen von Nachhaltigkeits-

strategien) und aufgrund gesellschaftlicher Forderungen zur Abkehr von einer 

kohlenstoffintensiven Wirtschaft auch privatwirtschaftlich und zivilgesellschaftlich 

bedingte Antriebskräfte. Der Anlass hierfür ist der anthropogen verursachte Klima-

wandel, der für die folgende Analyse von Kohlenstoffrisiken relevant ist. Diese Betrach-

tungen leiten dann über zum für die hier vorgenommene Analyse essentiellen Konzept 

der Financed Emissions.  
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2.1  CO2 - zentraler Treiber des anthropogen verursachten Klimawandels 

Der derzeit im Gang befindliche Klimawandel ist nach überwiegender wissen-

schaftlicher Erkenntnis nicht mehr durch natürliche Prozesse, sondern überwiegend 

durch menschliches Handeln (anthropogen) bestimmt. Insbesondere seit der 

Industrialisierung werden durch Verbrennungsprozesse fossiler Rohstoffe und anderer 

klimaschädliche Vorgänge zusätzliche Treibhausgase zu den natürlich vorkommen-

den Konzentrationen in der Atmosphäre emittiert.8 Die größte Rolle nimmt dabei CO2 

ein, welches zusammengenommen den höchsten Effekt auf die Treibhauswirkung der 

Atmosphäre hat. Daher werden die anderen Treibhausgase wie Methan oder Fluor-

chlorkohlenwasserstoffe in einer Einheit gemessen, welche sich an CO2 orientiert - 

dem so genannten CO2-Äquivalent (CO2e).9 Durch eine stetig steigende Konzen-

tration der Treibhausgase durch CO2e-Emissionen steigt der Effekt der Wärme-

rückstrahlung durch die Atmosphäre und die Erdoberfläche erwärmt sich.10 Die somit 

anthropogen verursachte Temperaturerhöhung hat Klimaveränderungen zur Folge, 

die mit massiven Wechseln der Witterung und unvorhersehbaren Extremereignissen 

einhergehen können.11 Ein globaler Temperaturanstieg lässt sich nach vorherrschen-

der wissenschaftlicher Meinung von Klimaforschern nicht mehr verhindern. Es bleibt 

lediglich die Möglichkeit, das Ausmaß dieser Erwärmung zu beeinflussen.12 Hierzu 

leistet das International Panel on Climate Change (IPCC, Weltklimarat) bereits seit 

1990 Forschungsbeiträge und hat verschiedene Erwärmungs-Szenarien entwickelt, 

die auf vergangenen und möglichen zukünftigen CO2e-Emissionen basieren.13 

2.2  Temperatur-Szenarien und das Zwei-Grad-Ziel 

Solche Erderwärmungsszenarien liegt die Prognose über die Veränderung der CO2e-

Konzentration in der Erdatmosphäre zugrunde. Diese wird in parts per million (ppm) 

gemessen. Je nach Höhe lassen sich seitens der Klimaforschung Aussagen über die 

sich daraus ergebenden wahrscheinlichen Temperaturveränderungen der Zukunft 

ableiten. Die Temperaturveränderung wiederum bewirkt komplexe klimatische 

                                                 
8 Vgl. Allison u.a. (2009), S. 9, Schwarz u.a. (2008), S. 7 und S. 42 und Latif (2009), S. 57f. 
9 Hierauf wird im Folgenden ausschließlich Bezug genommen. 
10 Vgl. Latif (2009), S. 62f. Da Treibhausgase in CO2e gemessen werden, steht der Begriff CO2e im 

Folgenden auch synonym für Treibhausgase im Allgemeinen. 
11 Vgl. IPCC (2015), S. 70f. und Allison u.a. (2009), S. 15. 
12 Vgl. Latif (2012), S. 110-112. 
13 Vgl. Latif (2012), S. 110f. und IPCC (2015), S. 60. 
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Vorgänge, die sich in ihren Ausprägungen und Gefahren für Menschen unter-

scheiden.14  

Im Nachgang zum vierten Sachstandbericht des IPCC aus dem Jahr 2007 wurden vier 

verschiedene Szenarien herausgebildet, sogenannte Representative Concentration 

Pathways (RCPs), mit der zusätzlichen Angabe des zugehörigen Szenarios und 

spezifischen Strahlungsantriebs von 2,6 bis 8,5 W/m2. Diese Szenarien sind bis heute 

für das Verständnis der Motivation zu politischen Strategien von zentraler Bedeu-

tung.15 Das harmloseste Szenario ist das so genannte RCP2.6, welches von einem 

CO2e-Konzentrationshöchstwert von etwa 490 ppm CO2e bis zum Jahr 2100 und 

einem mittleren Temperaturanstieg von unter 2°C ausgeht.16 Wird diese Temperatur-

grenze überschritten, kann dies eine Reihe von Folgereaktionen mit Rückkopplungs-

effekten auslösen und teils unabsehbare Ereignisse nach sich ziehen. Es steigt damit 

die Wahrscheinlichkeit von Extremwetterereignissen. Neben Überschwemmungen 

und Hitzewellen drohen in bestimmten Regionen ebenso Wassermangel und 

Hunger.17  

Die CO2e-Höchstkonzentration in der Atmosphäre ist stark abhängig von den 

Emissionen der kommenden Jahre. Es lassen sich aus den Szenarien und deren 

CO2e-Konzentration Rückschlüsse auf die mit dem jeweiligen Szenario einher-

gehenden Obergrenze an noch emittierbaren Mengen an CO2e ableiten.18 Da CO2e in 

erster Linie in industriellen Prozessen sowie stark verankerten infrastrukturellen 

Prozessen wie dem Verkehr emittiert werden, ist eine sofortige massive Senkung der 

CO2e-Emissionen nicht zu erwarten. Weil es sich aber auch um ein globales 

Phänomen handelt und nicht nur jedes einzelne Land isoliert davon betroffen ist, 

müssen Maßnahmen zur Senkung der CO2e-Emissionen vor allem in der internatio-

nalen Staatengemeinschaft beschlossen und dann in jedem einzelnen Land umge-

setzt werden.19  

  

                                                 
14 Vgl. IPCC (2015), S. 4 und Latif (2009), S. 60. 
15 Vgl. Van Vuuren u.a. (2011), S. 5 und Moss u.a. (2010), S. 749 und S. 753. 
16 Vgl. Moss u.a. (2010), S. 753 und IPCC (2015), S. 22. 
17 Vgl. IPCC (2007), S. 15, Allison u.a. (2009), S. 41f. und S. 49 und Latif (2009), S. 172f. und S. 194-

196.Ο 
18 Vgl. IPCC (2015), S. 82-85. 
19 Vgl. IPCC (2015), S. 88 und Latif (2012), S. 111 und S. 114. 
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Einen solchen Beschluss gab es im Dezember 2015 bei der Klimakonferenz COP21, 

im Zuge derer sich die teilnehmenden Staaten auf die Begrenzung des Temperatur-

anstiegs auf 2°C einigen konnten. Dies stellt die Obergrenze der als zumutbar 

betrachteten Temperaturerhöhung und der damit verbundenen Folgen dar. Der 

Beschluss entspricht damit dem RCP2.6 Szenario, enthält jedoch explizit, dass alle 

Staaten bestrebt sind, ihre Anstrengungen dahingehend zu intensivieren, dass 1,5°C 

erreicht werden.20 Eine Beschränkung der CO2e-Emissionen bedeutet zum einen 

sehr großen nationalen und internationalen Koordinationsaufwand, zum anderen hohe 

finanzielle Belastungen.21 Besonders für CO2e-intensive Branchen birgt die 

Begrenzung der Emissionen große finanzielle, bis hin zu existenzbedrohlichen Risiken 

(s. auch Kapitel 3). 

2.3. Politische Initiativen und Regularien in Deutschland 

Die anhaltende Erderwärmung und die durch den Weltklimarat und seine Szenarien 

berechneten negativen Folgen für Wirtschaften, Gesellschaften und Öko-Systeme 

weltweit sind seit längerer Zeit Gegenstand nationaler und multinationaler Gremien, 

Institutionen und Regierungen. Im politischen Raum Deutschlands, auf den hier Bezug 

genommen wird, sind nicht erst seit dem Weltklimaschutzabkommen und der Verab-

schiedung der Sustainable Development Goals (SDGs) durch die Vereinten Nationen 

Ende 2015 vielfältige Maßnahmen, Initiativen und Pläne in Entwicklung und im Einsatz, 

die den Klimaschutz und eine Dekarbonisierung auf nationaler Ebene zum Ziel haben. 

Hierbei stehen weniger die Risiken im Vordergrund, die sich durch die Maßnahmen 

ergeben, als vielmehr die Beiträge, die die unterschiedlichen nationalen Programme 

Deutschlands für eine national und international ausgerichtete Klimaschutzstrategie 

leisten sollen. 

2.3.1 Klimapolitische Maßnahmen in Deutschland - Handlungsrahmen 

Im Mai 2016 hat die Bundesregierung, federführend durch das Bundeskanzleramt, 

einen Entwurf zur Nachhaltigkeitsstrategie Deutschlands veröffentlicht.22 Hierin sind 

die ambitionierten Ziele des Pariser COP21 Klimaabkommens, eine Reduktion der 

                                                 
20 Vgl. Beech (2016), S. 11, UNFCCC (2015), S. 3 und COM (2015), S. 1. 

21 So schätzt etwa Kemfert (2007) für Deutschland die akkumulierten Klimakosten auf 400 Mrd. ú f¿r 
das Jahr 2050 und 1.200 Mrd. ú f¿r das Jahr 2100. Dies entspricht etwa 18-55 % des nationalen 
BIP des Jahres 2010 beziehungsweise 0,5 % des BIP-Wachstums über den betrachteten 
Zeitraum. 

22 Vgl. Bundesregierung (2016), S. 2. 
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Treibhausgasemissionen von 80 bis 95% gegenüber 1990, festgehalten. Maßgeblich 

für die Umsetzung soll dabei der Ende 2016 zu verabschiedende Klimaschutzplan 

2050 des Bundesministeriums für Umwelt, Naturschutz, Bau und Reaktorsicher-

heit (BMU) sein, der entsprechende langfristige Strategien aufzeigen soll.23 Im Vorfeld 

wurden bereits durch das im Jahr 2014 ins Leben gerufene Aktionsprogramm 2020 

zahlreiche Maßnahmen verabschiedet, um dem Klimawandel zu begegnen.24  

Das BMU nimmt dabei eine besonders wichtige Rolle ein, welches neben der 

Ausarbeitung der Programme als Fachministerium auf nationaler und auch internatio-

naler Ebene vielerlei Projekte unterstützt und fördert.25 So wurden bis zum Jahr 2014 

im Zuge der im BMU angesiedelten nationalen Klimaschutzinitiative über 19.000 

Projekte mit einem Volumen von über 500 Mio. Euro gefördert, die als Ziel die 

Umsetzung von Klimaschutzaktivitäten hatten. Das Spektrum umfasst dabei Förder-

programme, Beratungsangebote und Bildungsmaßnahmen für unterschiedlichste 

Zielgruppen.26 Neben rein nationalen spielen auch internationale Aktivitäten des BMU 

eine wichtige Rolle im Zuge der Klimaschutzstrategie. 

Daneben besteht auch eine internationale Klimaschutzinitiative. Diese fördert 

Projekte im Bereich der Reduktion von Treibhausgasen, aber auch Anpassung und 

Biodiversität.27 Über die Hälfte der finanziellen Mittel fließt dabei in Projekte im Kontext 

der Mitigation.28 Dabei spielen vor allem Projekte im Zusammenhang mit national 

angemessenen Klimaschutzmaßnahmen in Entwicklungsländern eine wichtige Rolle. 

Die so genannten Nationally Appropriate Mitigation Actions (NAMAs) werden durch 

eine Initiative gefördert, die sich aus der internationalen Klimaschutzinitiative des BMU 

heraus entwickelt hat und partnerschaftlich durch finanzielle Mittel vieler Länder 

finanziert werden.29 

2.3.2 Klimabezogene Forschung: Grundlagen und Anwendungen  

Um zweckmäßige Strategien und Handlungsempfehlungen formulieren zu können, 

sind politische Entscheidungsträger die Entscheidungsträger u.a. auf Erkenntnisse der 

                                                 
23 Vgl. Bundesregierung (2016), S. 185. 
24 Vgl. Bundesregierung (2016), S. 185f. 
25 Vgl. BMU (2014), S. 6f. und Bundesregierung (2016), S. 185. 
26 Vgl. BMU (2015b), BMU (2015c) und BMU (2015d). 
27 Vgl. BMU (2016a). 
28 Vgl. BMU (2016b). 
29  Vgl. Bosquet u.a. (2016), S. 24 und BMU (2012), S.1f. 
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Wissenschaft angewiesen. In einem vorgelagerten Schritt müssen daher die 

Ursachen, Folgen und Gegenmaßnahmen bezüglich des Klimawandels erforscht und 

Erkenntnisse zusammengetragen werden.30 

Diese Aufgabe obliegt dem Bundesministerium für Bildung und Forschung 

(BMBF), was wiederum aufzeigt, dass es sich bei der Auseinandersetzung mit dem 

Klimawandel um eine Querschnittsaufgabe aller Ressorts der Bundesregierung 

handelt.31 Durch eine Vielzahl an Förderprogrammen und Forschungsprojekten des 

BMBF im Zuge des Rahmenprogramms FONA3, werden Forschung und auch Bildung 

in klimarelevanten Bereichen, wie zum Beispiel der Energieeffizienz oder Energie-

speicherung vorangetrieben.32  

Eine weitere bedeutende, großangelegte Förderinitiative des BMBF beschäftigt sich 

mit dem Umbau der Energieinfrastruktur in Deutschland. Mit Hilfe der sogenannten 

Kopernikus-Projekte, die ein Fördervolumen von bis zu 400 Mio. Euro haben, sollen 

Lösungen für eine Umstrukturierung des Strom- und Energienetzes entwickelt werden. 

Zentrale Herausforderung ist dabei die Umsetzung des Anstiegs der Erneuerbaren 

Energien auf einen Anteil von über 80%, wie es der Klimaschutzplan 2050 vorsieht.33  

2.3.3 Klimapolitische Zusammenarbeit auf internationaler Ebene 

Dem Bundesministerium für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung 

(BMZ) obliegt die Rolle als internationaler Umsetzer und Finanzierungs-, sowie 

Steuerorgan von Konzepten, die von anderen Ministerien entwickelt werden.34 So ist 

Deutschland zweitgrößter internationaler Geldgeber im Klimabereich, wobei der Groß-

teil dieser Mittel aus dem Haushalt des BMZ stammt.35 Eine ganze Reihe von 

Investmentfonds zur Finanzierung von Klimaschutzmaßnahmen wurde in den vergan-

gen Jahren durch das BMZ mit Finanzmitteln versorgt.36 Zentral ist dabei der Grüne 

Klimafonds, der durch Zahlungen von 33 Ländern in Höhe von über 10 Mrd. US-Dollar 

zur Finanzierung von Klimaschutzmaßnahmen in Entwicklungsländern dient. Das BMZ 

sieht den Fonds als wichtiges internationales Instrument und war gemeinsam mit dem 

                                                 
30  Vgl. DLR-PT/VDI-TZ (2014), S. 3. 
31  Vgl. BMBF (2015), S. 2. 
32  Vgl. BMBF (2015), S. 15f. und BMBF (2016b), S. 3. 
33  Vgl. Bundesregierung (2016), S. 185 und BMBF (2016a). 
34  Vgl. BMZ (2008), S. 6f. und BMZ (2015a), S. 5-7. 
35  Vgl. BMZ (2015b), S. 2. 
36  Vgl. BMZ (2015b), S. 14. 
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BMU im Jahr 2014 Gastgeber der Geldgeberkonferenz.37 Darüber hinaus findet auch 

eine maßgebliche Beteiligung an europäischen Initiativen statt, so zum Beispiel der 

EU Energy Initiative für Entwicklungsländer (EUEI), die im Bereich der Energieversor-

gung mit Fokus auf Entwicklungsländern einen Beitrag zum Ausbau nachhaltiger, 

klimaschützender Energie leistet.38  

2.3.4 Die zentrale Rolle der deutschen Energiewende  

Gerade das Thema Energie spielt im engeren nationalen Rahmen eine wichtige Rolle, 

was sicherlich einer der Gründe ist, weshalb im Jahre 2013 das Bundesministerium 

für Wirtschaft und Technologie (BMWi) in eines für Wirtschaft und Energie 

umbenannt wurde.39 Für Deutschland als Wirtschaft, die stark durch die Automobil-

industrie geprägt ist, spielt in diesem Zusammenhang besonders Elektromobilität 

eine wichtige Rolle. Durch ein umfangreiches Förderprogramm des BMWi sollen die 

Voraussetzungen für das langfristige Ziel der CO2-freien Mobilität in Deutschland 

geschaffen werden.40  

In einem ersten Schritt wurde bereits ein Regierungsprogramm zur Förderung von 

Elektroautos ins Leben gerufen, an welchem das BMWi maßgeblich mitwirkt. Dieses 

soll dazu führen, das bis zum Jahr 2020 eine Mio. Elektroautos in Deutschland zuge-

lassen sind. Beispielhafte Maßnahmen dies zu erreichen, sind Steuererleichterungen 

oder besondere Rechte im Straßenverkehr, wie beispielsweise die Nutzung von 

Busspuren.41 Auch im Bereich der Forschung und Entwicklung fördert das BMWi 

innovative Lösungen, die zur Zielerreichung beitragen können. Hierzu wurde das groß 

angelegte Förderprogramm Elektro Power II etabliert. Dabei sind die Aktivitäten des 

BMWi eng mit den bereits ausgeführten Ministerien abgestimmt, um einen möglichst 

effizienten, innovationsfördernden Rahmen zu schaffen.42 Darüber hinaus handelt es 

sich im Kontext des Klimaschutzes bei der Energiewende um den wichtigste 

Aufgabenbereich des BMWi. Das Ministerium hat im Jahr 2014 eine umfangreiche 

                                                 
37  Vgl. Schalatek (2015), S. 18-20, Schalatek (2014) und BMZ (2014a). 
38  Vgl. BMZ (2014b), S. 37. 
39  Vgl. Semke (2014), S. 14. 
40  Vgl. BMWi (2015a), S. 1. 
41  Vgl. Bundesregierung (2011), S. 10 und S. 47-50. 
42  Vgl. BMWi (2015a), S. 2. 
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Agenda zur Energiewende veröffentlicht und seitdem kontinuierliche Maßnahmen in 

die Wege geleitet, um diese umzusetzen.43 

 

Abbildung 1: Zentrale Vorhaben - Energiewende 
Quelle: BMWi (2016b), URL siehe Literaturverzeichnis, S. 3. 

 
Wie in Abbildung 1 zu erkennen ist, gliedern sich das Programm und die Maßnahmen 

zur Umsetzung der Energiewende in zehn Bereiche. Zentral ist dabei die Umsetzung 

neuer Regelungen im Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG). Das erstmals im Jahr 

2000 etablierte EEG hat dazu geführt, dass die Erneuerbaren Energien zu einem 

wichtigen Bestandteil der deutschen Energieversorgung geworden sind.44 Mit den 

gesetzlichen Änderungen des EEG im Jahr 2014 soll nun darauf hingearbeitet werden, 

dass der Zielkorridor zur Reduktion der Treibhausgase ebenso erreicht wird, wie ein 

wettbewerbsfähiger Strommarkt mit einer Vielfalt an Akteuren. Zu diesem Zweck 

werden, wie in der Abbildung zu erkennen ist, im Jahr 2016 Ausschreibungen folgen, 

die dazu genutzt werden, die Förderhöhe zu ermitteln und so eine höhere Kosten-

effizienz im Ausbau der Erneuerbaren Energien zu erreichen.45 

                                                 
43  Vgl. BMWi (2016a), S. 2. 
44  Vgl. BMWi (2015b), S. 13. 
45  Vgl. BMWi (2015b), S. 18. 


