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Die Bewdiltigung des Klimawandels erfordert eine umfassende Transformation von Wirtschaft und Ge-
sellschaft. Finanzmdrkte spielen hierbei eine entscheidende Rolle, indem sie Kapitalstrome in nachhaltige
Investitionen umlenken. Ein zentraler Bestandteil ist die Transformationsfinanzierung, die Aktivitdten zur
Erreichung der Klimaneutralitdt férdert. Ziel ist, durch innovative Finanzierungsmodelle und méglichst
standardisierten Transitionspldne Investitionen mit hohem CO -Reduktionspotenzial im Gebdudebereich
zu priorisieren, um so die grofstmégliche transformative Wirkung zu erreichen. Dieser Ansatz bietet er-
hebliche Potenziale zur Beschleunigung der Gebdudetransformation.

Wer finanziert die Transformation

Die Bewaltigung des Klimawandels erfordert eine
grofBe Transformation von Wirtschaft und Gesell-
schaft (Popovic 2018). Fur Deutschland bedeutet das
Investitionen in Hohe von rund sechs Billionen Euro
bis 2045, um Gebaude, Anlagen und Infrastrukturen
klimaneutral zu gestalten (Helmcke et al., 2021). Aktu-
ellinvestieren Unternehmen etwa 55 Milliarden Euro
proJahrin die Klimatransformation - ein Betrag, der
auf mindestens 120 Milliarden Euro erhéht werden
musste, um die Klimaziele zu erreichen (Abel-Koch et
al., 2022). In diesem Kontext spielt die Mobilisierung
privaten Kapitals eine entscheidende Rolle, um die
finanziellen Licken zu schlieBen und eine nachhal-
tige Transformation zu ermdglichen (Popovic, 2018).
Diese wachsende Relevanz von privaten Kapitalflis-
senspiegeltsichin derzunehmenden Bedeutungvon
Sustainable Finance bzw. Nachhaltiger Finanzwirt-
schaftwider. Doch was bedeutet Sustainable Finance
konkret, und wie fugt sich Transformationsfinanzie-
rung als Teilgebiet in diesen Rahmen ein?

Transformationsfinanzierung als

Teilgebiet von Sustainable Finance
Transformationsfinanzierung (engl. Transition Fi-
nance) ist ein Teilbereich von Sustainable Finance,
der die Umlenkung von Kapitalstromen auf Aktivita-
tenfordert, die eine nachhaltige Entwicklung auf 6ko-
logischer, sozialer und Governance-Ebene (ESG) er-

60 Sonderausgabe - 2025
TRANSFORMING CITIES

moglichen. Der Schwerpunkt liegt auf MalRnahmen,
die nicht nur finanzielle Renditen, sondern auch eine
konkrete, messbare transformative Wirkung - etwa
zur Erreichung der Klimaneutralitat - haben (Popovic,
2018). Ein zentraler Fokus liegt auf Aktivitaten mit di-
rektem Einfluss auf die Erreichung von internationa-
len und nationalen Nachhaltigkeitszielen, im Sinne
der UN Sustainable Development Goals (SDGs) und
der EU-Nachhaltigkeitszielen. Fur die klimaneutrale
Transformation des Gebaudesektors bedeutet dies
beispielsweise, dass Sanierungsmalinahmen mit ei-
nem hohem CO,-Reduktionspotenzial prioritar finan-
ziert werden sollten. Transformationsfinanzierung
zielt dabei auf zwei Hauptbereiche ab:

(1) Férderung von Ubergangsaktivitaten: Diese
MalBnahmen verbessern bestehende wirtschaft-
liche Tatigkeiten, die derzeit nicht vollstandig den
Okologischen Standards entsprechen.

(2) Erméglichungsaktivitaten: Diese zielen darauf
ab, die Innovation und Infrastruktur zu unter-
stutzen, die notwendig sind, um wirtschaftliche
Tatigkeiten nachhaltig zu gestalten (Cesaro, 2023).

Diese Unterscheidung ist von zentraler Bedeu-
tung fir die zielgerichtete Allokation von (priva-
tem) Kapital. Die Wirksamkeit dieser Mallnahmen
hangt entscheidend von glaubwirdigen Transiti-
onsplanen seitens der Kreditnehmer:innen und

DOI: 10.24053/TG2025-0026



FINANZIERUNGSKONZEPTE

Investitionsempfanger:innen ab, die im Einklang
mit dem Pariser Abkommen und den EU-Nach-
haltigkeitszielen stehen und dem Ubergeordneten
Ziel der Klimaneutralitat folgen. Die grof3te Hurde
fur Transformationsfinanzierung ist das Fehlen
einheitlicher Standards. Weder existieren klar de-
finierte Transitionstaxonomien noch verlassliche
Kennzeichnungsstandards oder CO,-Bepreisungs-
systeme, die eine koordinierte Kapitalumlenkung
ermoglichen (Net-Zero Banking Alliance, 2022). Dies
kann die Gefahr von Unterinvestitionen in vielver-
sprechende Technologien und Greenwashing mit
sich bringen (Baraldi et al., 2022). Daher erscheint
es sinnvoll, die geforderten Transitionsplane zugig
(soweit wie moglich) zu standardisieren. Dadurch
kédnnen Sanierungsmaflinahmen klar den Kategori-
en ,,Ubergangsaktivitéten” und ,Ermoglichungsak-
tivitaten” zugeordnet werden, was die Gestaltung
und Abstimmung auf verschiedenen Akteurs- und
Prozessebenen erleichtert.

Exemplarischer Fokus: Finanzierung

der Gebdudetransformation

Der Gebaudesektor ist fir etwa 36 % der energie-
bedingten Treibhausgasemissionen in der EU ver-
antwortlich und weist ein enormes Potenzial zur
Dekarbonisierung (Europaische Kommission 2023)
auf. In Deutschland umfasst der Gebaudebestand
etwa 19,5 Millionen Wohngebaude, von denen
13 Millionen Einfamilienhauser sind (Muller-Arnold,
2024). Trotz der Bedeutung dieses Sektors liegt die
jahrliche Sanierungsrate bei 1,1 % fur 2020 bzw.
0,72 % fur die Gebaudehlle, wahrend mindestens
1,1-1,7 % erforderlich waren, um die ehrgeizigen
Klimaziele zu erreichen (Holm et al., 2023). Die Viel-
zahl unterschiedlicher Wohngebaudetypen - von
Einfamilienhdusern bis hin zu grof3en Mehrfamili-
enhausern - erfordert differenzierte Ansatze bei
der Planung und Finanzierung von energetischen
Sanierungsmaflnahmen. Privatpersonen besitzen
etwa 98 % der bestehenden Einfamilienhauser
und rund 52 % der Wohneinheiten in Gebauden
mit mindestens 13 Wohneinheiten (dena 2025).
Diese Gruppe steht vor besonderen Hiurden: Sie
muss SanierungsmafRnahmen wahlen, die sowohl
den gesetzlichen Vorgaben entsprechen als auch
finanzierbar sind. Oft fehlen geeignete Finanzie-
rungsinstrumente, was die Umsetzung erheblich
verkompliziert bzw. im schlimmsten Fall zu einem
Sanierungs-Stillstand fuhrt. Gleichzeitig fehlt es
den Finanzinstitutionen an prazisen Nachhaltig-
keits- und Gebaudedaten, was die Entwicklung
innovativer Finanzierungsprodukte stark einge-
schrankt.
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Der integrale ,,CO_-Impact“-Ansatz
im Forschungsprojekt CREATE
Das vom Bundesministerium fur Bildung und For-
schung (BMBF) geforderte Forschungsprojekt
CREATE beschaftigt sich mit der Fragestellung, wie
Finanzstréme umgelenkt werden kénnen, um die
Transformation des Gebdudebestands voranzutrei-
ben. Hierbei wurde ein integraler ,CO,-Impact“-An-
satz entwickelt, der die Klimawirkung von Investiti-
onen systematisch analysiert (Popovic et al. 2024).
Als eine zentrale Notwendigkeit fur die nachhal-
tige Transformation des Gebaudebestands wurde
im Forschungsprojekt die effizientere Verknipfung
von Sanierungs- und Finanzierungsprozessen identi-
fiziert. Eine systematische Verbindung dieser beiden
Bereiche ist essenziell, um die Energieeffizienz und
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Bild 1:
Integraler,,CO,-
Impact”- Ansatz

Bild 2:

Einordung von Trans-
formationsfinanzierung
in Anlehnung an Mak &
Vinelli (2024)
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Umweltvertraglichkeit von Wohngebduden deutlich
zu verbessern. Die notwendige Verzahnung dieser
Prozesse wird durch den integralen ,CO,-Impact”-
Ansatz unterstutzt.

Ziel ist es, Investitionen mit maximalem CO,-Ein-
sparpotenzial zu priorisieren und passgenau Finan-
zierungsprodukte auszuwahlen, die an die Bedurf-
nisse der jeweiligen Kreditnehmer:innen angepasst
sind. Der Ansatz kombiniert:

= Lebenszyklusanalyse: Bewertung der direkten
und indirekten CO,-Emissionen eines Gebaudes.

= Unterscheidung von Aktivitaten: Fokussierung
auf Ubergangs- und ErméglichungsmaRnahmen.

= Quantifizierbare Wirkung: Zielgerichtete Finan-
zierung, die messbare CO,-Reduktionen sicher-
stellt.

= Anreize mit transformativer Wirkung: Verknup-
fung der Finanzierungskonditionen sowie des Til-
gungszuschusses mit den eingesparten Konditio-
nen gem. ESG-Linked-Logik.

Der Ansatz zeigt, wie Malinahmen bewertet und
priorisiert werden kénnen. Dieser wissenschaftlich
fundierte Ansatz schafft Transparenz und bietet so-
wohl Investor:innen als auch Kreditnehmer:innen
eine solide Entscheidungsgrundlage. Derzeit
fehlt es jedoch an einem geeigneten Instrumen-
tarium fur Transitionsplane speziell fur private
Gebadudeeigentimer:innen, obwohl diese ein zen-
trales Element der Transformationsfinanzierung
sind. Ansatze wie individuelle Sanierungsfahrplane
kdnnten helfen, die Klimaneutralitat zu erreichen,
erfordern jedoch eine Weiterentwicklung der Inst-
rumente und eine Anpassung der Wirkungsketten
an die Umweltziele der EU-Taxonomie. Zudem ha-
ben sich die hohen mit dem individuellen Sanie-
rungsfahrplan verbundenen Investitionsvolumina
als grolRes Hemmnis herausgestellt. Daher favo-
risiert der CO,-Impact-Ansatz gemall dem Prinzip
der transformativen Wirkung eine Fokussierung auf
bspw. die drei SanierungsmaflRnahmen, die gebau-
despezifisch das héchste CO,-Reduktionspotenzial
aufweisen. Gebaudespezifische Transitionsplane
sollten hiermit gekoppelt werden. Sie veranschau-
lichen plastisch den Status quo des Gebaudes und
wie die SanierungsmalBnahmen dazu beitragen, die
CO,-Emissionen entlang des Transitionspfads zu
senken. Gleichzeitig lassen sich gem. ESG-Linked-
Logik die Finanzierungskonditionen der Hausbank-
und Férderkredite sowie die Tilgungszuschusse der
Forderkredite hiermit verknupfen. Die grafische
Darstellung dieser Malinahmen vereinfacht durch
Komplexitatsreduktion die Kommunikation zwi-
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schen Bankberater:in und Kund:in und kann da-
durch zur Steigerung der kundenseitigen Akzeptanz
sowohl von SanierungsmalBnahmen als auch der Fi-
nanzierungsinstrumente beitragen.

Fazit und Ausblick

Die Finanzierung der Nachhaltigkeitstransformation
ist eine komplexe Aufgabe, die eine enge Zusammen-
arbeit zwischen Politik, Wirtschaft und Wissenschaft
erfordert. Der integrale ,CO,-Impact“-Ansatz zeigt,
wie Investitionen effizient gelenkt werden kénnen,
um maximale Wirkung zu erzielen. Zudem leistet
er einen Beitrag zum Innovationsdkosystem an der
Schnittstelle von Finanz- und Immobilienwirtschaft.
Standardisierte Transitionsplane, gezielte Forder-
mafRnahmen und innovative Finanzierungsmodelle
sind essenziell, um die ehrgeizigen Ziele im Gebau-
desektor zu erreichen.

Hinweis: Das Projekt CREATE wird vom Bundes-
ministerium fur Bildung und Forschung (BMBF) in
der FordermalRnahme Klimaschutz und Finanzwirt-
schaft unter dem Foérderkennzeichen 01LA2206A
geférdert und vom Projekttrager DLR e.V. fur das
BMBF betreut.
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