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climateandcompany.org
hello@climcom.org

The Sustainable Finance Think Tank

IF WE ARE SERIOUS ABOUT SUSTAINABLE 

DEVELOPMENT, WE NEED TO GET THE 

FINANCING RIGHT.
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Konsortium: Transition Labels in Climate Finance 
(ClimLabels)
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+ Begleitkreis



Der heutige Fokus liegt auf Teilprojekt 3
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Agenda

• Einleitung: Kontext & Definition

• Politischer & Regulatorischer Rahmen

• Vorstellung erster Ergebnisse

• Ausblick & Diskussion
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Kontext & Definition

Malte Hessenius (malte@climcom.org )
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Einleitung
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Steigende Anzahl an 
Firmen mit Targets & 

Transition Plans

Umfragen zeigen 
Investoreninteresse 

hinsichtlich Transition

Quelle:  Natixis (2021), Survey

Source:  MSCI Net Zero Tracker, May 2023

https://gsh.cib.natixis.com/transition-tightrope


Eine Fülle an Reports...
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Transition Finance

EU-Kommission (2023): 

“Finance for the transition to a climate-neutral and sustainable economy (…) today 
for those undertakings that want to become sustainable but cannot shift in one 
step to a fully environmental-friendly, climate-neutral performance model.”
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Source:  sustainable-finance-package-Juni-2023



Impact-aligned vs. Impact generating
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Exclusions-
focused

Basic ESG
Advanced 

ESG
Impact-
Aligned

Impact 
Generating

Sustainable Investments

G7 Impact 
Taskforce

Source:  https://first-ev.org/wp-content/uploads/2022/09/White-Paper-
Eurosif-Classification_Final.pdf



Ziele dieses (Teil-)Projekts
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Arbeitspaket 1

Arbeitspaket 2

Stocktake

Empirische Analyse (Was ist die Aussagekraft von “forward-

looking” indicators?)

Ableitung von Empfehlungen (insb. für Finanzinstitute)



Einordnung in den politischen
Rahmen

Malte Hessenius (malte@climcom.org )
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Commission Recommendation : Facilitating Finance for the
Transition to a Sustainable Ecnonomy
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Undertakings seeking transition finance

Financial intermediaries & investors willing to 
provide transition finance

Small and medium-sized enterprises (SMEs)

Member states

Supervisory authorities

EU Climate Benchmarks

EU Taxonomy

Corporate Disclosure

Green Bond issuance

Source:  sustainable-finance-package-Juni-2023



Sustainable Finance Tools 1/4: EU Climate 
Benchmarks
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Climate Transition Benchmarks (CTBs) Paris-Aligned Benchmarks (PABs)

Contribution to the transition to a 
low-carbon economy

Alignment with the Paris Agreement

THG-Emissionen mindestens 30% 
niedriger als investierbares Universum 

+ 7% Reduzierung/Jahr

THG-Emissionen mindestens 50% 
niedriger als investierbares Universum 

+ 7% Reduzierung/Jahr

Objective

Metrics

Exclusion

Sampling

umstrittene Waffen, Tabak, UNGC-
Verstöße, erhebliche Verstöße gegen 6 

Taxonomie-Umweltziele

CTBs + Firmen, deren Umsatz (i) >1% Kohle, (ii) 
>10% fossile Brennstoffe, (iii) >50% gasförmige 

Brennstoffe, (iv) >50% THG-intensiver Strom

Anteil von Sektoren, die in hohem Maße zum Klimawandel beitragen, darf 
nicht geringer sein als der Anteil dieser im investierbaren Universum –

Grund: Engagement und Voting als Mechanismen



Sustainable Finance Tools 2/4: EU 
Taxonomy
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Setting portfolio targets

Eligible activities Aligned activities 
Progress towards 

alignment
Eligible Activities

Non-eligible activities Similar metrics (covered by a credible transition plan)

Identify undertakings for lending/investment

Set targets linked to 
taxonomy alignment

Screening of 
disclosures

Activity-specific 
transition plans

Check articles 10(2) for 
non-eligible activities

Source:  link

https://econsense.de/wp-content/uploads/2023/06/Lets-talk-numbers_EU-Taxonomy-reporting-by-German-companies.pdf


Sustainable Finance Tools 3/4: CSRD 
Disclosure
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Selecting undertakings

Consider “commonly 
disclosed metrics”

Disclosure on transition 
plans

Disclosure of “transition elements” in 
(emerging) EU regulation? (see next Slide)



How is „transition“ featured in EU regulation?
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ESRS

CSDDD1

SFDR

Entity-level transition plans
Financial market participants

EU GBS1

Benchmark RegulationsISSB

EU Taxonomy

Fußnote: 1) Noch kein finaler Text!; Disclaimer: Diese Folie berücksichtigt  aufsichtsrelevante Files wie die Capital Requirement Directive, oder EBA-Säule 3 nicht.

Transition activities

Revenue vs. Capex

Target setting at product level

Various disclosure elements on corporate targets & 
transition plans (see next slide)



Welche Metriken & Datenpunkte werden in ESRS/CSDDD/ISSB 
erwähnt?
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Capex

Target setting 

Exposure to fossil fuels

Executive Remuneration & financial incentive schemesImplementation plan

Climate Transition Plan

Resource allocation

Financing

Internal Carbon Price

1/0

Price

% of executive remuneration linked 
to climate-related consideration

Time period

Base period

Interim targets

Validated?

Scope

Other incentive schemes

Other governance

Role of administrative, management & 
supervisory bodies



Stocktake + Empirische Analyse
Vorläufige Erkenntnisse

Niklas Gehrke
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Was sagt die Wissenschaft zur Wirksamkeit nachhaltiger 
zukunftsorientierter Managementpraktiken?
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(Science-based) 
targets: klares 
Zieldatum + 

Reduktionspfad

(i) Extern validiert / 
validierbar

(ii) Beeinflusst 
operationelle 

Entscheidungen

Engagement 
besonders effektiv, 

wenn:

(i) Koordiniert (Kölbel et 

al., 2020; Dimson et al., 2023)

(ii) Einflussreicher 
(institutioneller) 

Investor (Dyck et al., 2019; 

Kölbel et al., 2020)

(iv) Niedriger 
Kostenaufwand (Kölbel 

et al., 2020)

(v) Investor mit 
ähnlichem kulturellem 
Hintergrund (Kölbel et al., 

2020; Dimson et al., 2023)

(iii) Vorherige ESG-
Erfahrung (Kölbel et al., 

2020)

Nachhaltigkeitsbezogene 
Managervergütung

Führt zu ESG-
Verbesserung (Cohen et 

al., 2023)

Führt zu keiner THG-
Reduzierung (Haque & 

Ntim, 2020)

Allgemein: je 
ambitionierter, desto 
erfolgreicher (Pless, 

2023)

Von Science-Based
Targets initiative (SBTi) 

validierte Ziele 
erfolgreich (Bolton & 

Kacperczyk, 2023)

Je ambitionierter, 
desto effektiver 
(Dahlmann et al., 2019)

Green Capex

Grüne FuE-Ausgaben 
reduzieren Emissionen 

(Alam et al., 2019)

https://journals.sagepub.com/doi/full/10.1177/1086026620919202
https://journals.sagepub.com/doi/full/10.1177/1086026620919202
https://papers.ssrn.com/sol3/Papers.cfm?abstract_id=3209072
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0304405X18302381
https://journals.sagepub.com/doi/full/10.1177/1086026620919202
https://journals.sagepub.com/doi/full/10.1177/1086026620919202
https://journals.sagepub.com/doi/full/10.1177/1086026620919202
https://journals.sagepub.com/doi/full/10.1177/1086026620919202
https://journals.sagepub.com/doi/full/10.1177/1086026620919202
https://papers.ssrn.com/sol3/Papers.cfm?abstract_id=3209072
https://journals.sagepub.com/doi/full/10.1177/1086026620919202
https://journals.sagepub.com/doi/full/10.1177/1086026620919202
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/1475-679X.12481?casa_token=dUeX7knneYMAAAAA:VKb8cGffssnsORQkOXKNmuYJ-ha4FoZ-BQ7ya9_PIK0gnW-6BrrfGmjOBRO8Ne5vpobD7xybR0u7Mds
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/1475-679X.12481?casa_token=dUeX7knneYMAAAAA:VKb8cGffssnsORQkOXKNmuYJ-ha4FoZ-BQ7ya9_PIK0gnW-6BrrfGmjOBRO8Ne5vpobD7xybR0u7Mds
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/1467-8551.12395?casa_token=lQxjMDJrr9UAAAAA:z0Cd0hMhzQzZe9EcF_KdF2nrjO-hmNyqH-0hl3qGSpySsgV4yTu48NFwYBlBAPxXyECH3SKKv6HboA
https://www.journals.uchicago.edu/doi/abs/10.1086/723237
https://www.journals.uchicago.edu/doi/abs/10.1086/723237
https://www.nber.org/papers/w31244
https://link.springer.com/article/10.1007/s10551-017-3731-z
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0140988318304778


Welche Formen von Transformationsfinazierung existieren bereits? -
Anleihen
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General purpose: Target-Linked / 
Sustainability-Linked Bonds (SLB) (ICMA, 

2023; CBI, 2023)

Use of Proceeds (UoP): Transition Bonds 
(CBI, 2023)

Erlöse werden für allgemeine Zwecke 
verwendet 

Verwendung von Erlösen (UoP) für 
Aktivitäten mit folgenden Kriterien:

• emissionsintensiv
• aktuell schwer zu dekarbonisieren

• helfen Emittenten kurz- oder langfristig 
bei Erreichung der Pariser ZieleVerfolgung von zukünftigen, messbaren 

Nachhaltigkeitszielen (z.B. 
Emissionsreduktion)

Anpassung der Anleihekonditionen gemäß 
Performance bei der Erreichung der Ziele, 

z.B. Anhebung des Kupons 

Oftmals verbunden mit Charakteristika von 
SLBs

https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2023-updates/Sustainability-Linked-Bond-Principles-June-2023-220623.pdf
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2023-updates/Sustainability-Linked-Bond-Principles-June-2023-220623.pdf
https://www.climatebonds.net/files/reports/cbi_sotm_2022_03e.pdf
https://www.climatebonds.net/files/reports/cbi_sotm_2022_03e.pdf


Welche Formen von Transformationsfinanzierung existieren bereits? –
Eigenkapital I

- Für Privatanleger: Engine No. 1 Transform 500 ETF1

- Verschiedene Index-Anbieter bieten EU Paris-Aligned Benchmark (PAB) und Climate Transition 
Benchmark (CTB) Indizes an

- PAB: z.B. EURO STOXX Paris-Aligned Benchmark, MSCI ACWI Climate Paris Aligned

- CTB: z.B. EURO STOXX Climate Transition Benchmark, MSCI World ESG Climate Transition EU CTB SEL

- V.a. ETFs bilden diese Indizes nach:
- z.B. Amundi Euro iStoxx Climate Paris Aligned PAB UCITS ETF, Lyxor MSCI Europe ESG Climate 

Transition CTB (DR) UCITS ETF 

11.07.2023 23

Hinweis: Die Nennung dieser spezifischen Beispiele bedeutet nicht, dass wir diese Indizes bzw. ETFs  gegenüber anderen nicht aufgeführten Indizes bevorzugen. Diese dienen 
lediglich zu Anschauungszwecken.

1: nähere Informationen: https://etf.engine1.com/vote/

https://etf.engine1.com/vote/
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Welche Formen von Transformationsfinanzierung existieren 
bereits? – Eigenkapital II

MSCI ACWI Climate Paris Aligned MSCI ACWI

• Index-Dekarbonisierungsrate von mind. 10% jährlich
• MSCI Low Carbon Transition Score für Identifizierung von Firmen mit „transition opportunities“
• Stärkere Gewichtung von Firmen mit Target

Quellen: MSCI (2023). ACWI Climate Paris Aligned Index; und ACWI Index
Hinweis: Die Verwendung dieses spezifischen Beispiels bedeutet nicht, dass wir den MSCI ACWI Climate Paris Aligned Index gegenüber anderen nicht genannten Indizes 
bevorzugen. Dieser dient lediglich zu Anschauungszwecken.

https://www.msci.com/documents/10199/a543310d-d383-f688-0769-17d309fb79db
https://www.msci.com/documents/10199/a71b65b5-d0ea-4b5c-a709-24b1213bc3c5


Vorläufige Ergebnisse– „Transition“ in Ökolabels I1
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1: Link zum ausführlichen Bericht: https://climateandcompany.org/publications/investor-impact-in-transition-finance-learning-from-
ecolabels/

https://climateandcompany.org/publications/investor-impact-in-transition-finance-learning-from-ecolabels/
https://climateandcompany.org/publications/investor-impact-in-transition-finance-learning-from-ecolabels/
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Vorläufige Ergebnisse– „Transition“ in Ökolabels II

Engagement

Entwurf EU Ecolabel
(öffentliche Initiative; 
Europäische
Kommission)

• Engagement Policy
• Fördert Voting
• Klare Dialogpolitik

Green Revenue /Capex 
Schwellenwerte

Targets
CO2-intensive Sektoren 
ausgeschlossen, außer:

Nordic Swan Label
(öffentliche Initiative; 
Nordischer
Ministerrat)

Punkte für:
• Proaktives

Engagement
• Reporting bzgl. 

Engagement
• Reguläres Voting

𝐆 = ෍
𝐧=𝟏

𝟎

𝐏𝐂𝐢 ×
𝐆𝐓𝐢 + 𝐆𝐂𝐢

𝐓𝐢

G (“Umfeltfreundlichkeit des 
Portfolios”) >= 50.  

Skala von 1 Punkt für G>=5 bis 6 
Punkte für G>= 50.

Nur 
vorgegeben
für Transition 
sectors

1/2 Punkte, 
wenn 
25%/50% des 
Fondswertes 
von SBT 
abgedeckt

• Umsatz <30%
+ Strategischer Plan zur THG-

Reduzierung auf 1.5°C Niveau 
bis 2050 (z.B. mithilfe von 
Targets)

+ Kein Capex für ausgeschlossene 
Aktivitäten

+ Jährliche Scope 1 Reduktionen 
von mind. 7%

• Ökonomische Aktivitäten mind. 
30%  an die EU-Taxonomie 
angepasst oder

• Capex mind. 10% oder
• Validiertes SBT oder
• Top 15% THG-Intensität oder
• Fonds folgt EU PAB 

https://susproc.jrc.ec.europa.eu/product-bureau/sites/default/files/2021-03/2021.03.05%20-%20EUEL%20financial%20products%20-%20Technical%20Report%204%20FINAL.pdf
https://www.nordic-swan-ecolabel.org/4ad8eb/contentassets/1831da8fd64f4a04a2b27f6d0f3677a4/criteria-document_101_investment-funds-and-investment-products-101_english.pdf


Ausblick

• Nächste Schritte: 
• Eigene empirische Analyse zur Aussagekraft von Managementpraktiken 

• Konsolidierung der Literatur

• Transition bei anderen Objectives, z.B. Biodiversität, mitdenken

• Ableitung von Handlungsempfehlungen

• Finaler Output:

• Publikation mit konkreten Empfehlungen. (Welche Rolle spielt “transition finance” 
bei Ihnen im Haus? Inwiefern werden schon die vorgestellten “EU Sustainable 
Finance” tools benutzt? Was sind gute Parameter auf Portfolio-Ebene? Gibt es 
Bedenken bzgl. des Rendite-Risikoverhältnis?) […]

➢ … und hier freuen wir uns jetzt auf den Austausch mit Ihnen...
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Vielen Dank!

Malte Hessenius
(Data) Analyst

malte@climcom.org

www.climateandcompany.org 

linkedin.com/company/climate-
and-company 

Niklas Gehrke
Junior Analyst

niklas@climcom.org
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Ingmar Juergens
CEO & Managing Director

ingmar@climcom.org

http://www.climateandcompany.org/


Please get in touch

• Für weitere Fragen zu unserem ClimLabels-Projekt, bei Climate & Company, oder aber 
auch bei den anderen Teilprojekten melden.
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Weitere Informationen

• C&C Projektwebseite: https://climateandcompany.org/projects/climlabels-transition-
labels-in-climate-finance/ 
• Diese beinhaltet auch Eingaben in relevante Publikationen, sowie einen ersten Übersichtsreport.

• Siehe auch erste Analyse bestehender Ecolabels und wie diese “Transformation” konzeptionell 
integrieren / nicht integrieren.
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https://climateandcompany.org/projects/climlabels-transition-labels-in-climate-finance/
https://climateandcompany.org/projects/climlabels-transition-labels-in-climate-finance/
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