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Vorwort

Liebe Leserinnen und Leser,

als wir vor gut einem Jahr beschlossen haben, einen ESG Spotlight zur Kinstlichen Intelligenz
aufzulegen, haben mir nicht wenige Marktteilinenmer:innen die Frage gestellt, ob das Uberhaupt
ein Nachhaltigkeitsthema sei. Heute, nach Abschluss unserer Recherche, lautet meine Antwort
klarer dennje: Es ist nicht nur eines — es ist das am starksten unterbelichtete Nachhaltigkeitsthema
des Finanzsektors Uberhaupt.

Die Zahlen sprechen fur sich. Microsoft, der einzige Hyperscaler, der eine ehrliche Eigenangabe
gemacht hat, weist fUr das Geschdaftsjahr bis Juni 2025 einen Anstieg der Gesamtemissionen um
57.5 Prozent gegenuber 2020 aus — bei einem Anstieg des Stromverbrauchs um 244 Prozent. Chief
Sustainability Officer Melanie Nakagawa hat das Dilemma in einem Satz zusammengefasst, der so
direkt selten von einem Konzernvorstand zu hdren ist: Aus dem ,,Moonshot" von 2020 sei in funf
Jahren ein Mond geworden, der ,,weiter weggeruckt* ist. Genau diese Offenheit fehlt mir im
deutschen Finanzsektor.

Wir haben uns fur diesen Spotlight fUnf Ankerfélle vorgenommen. Die Deutsche Bank — mit DB
Lumina, einem auf Google Cloud aufgesetzten KI-Forschungsagenten fur rund 5.000
interne Nutzer:innen — berichtet inre Emissionen aus Geschdaftsbetrieb und Lieferkette fOr 2025 mit
1.045 kt CO,-Aquivalent, davon 678 kt allein in der Scope-3-Kategorie 1. Diese Kategorie berechnet
die Bank aus Beschaffungsausgaben, multipliziert mit Intensitatsfaktoren — die ausgewiesene Kl-
Emissionist damit eine Funktion des Preises, nicht des Verbrauchs. Munich Re bestatigt Uber 300 KI-
Anwendungsfdlle und hat im Dezember 2025 ein neues KlimazielgerUst verabschiedet, dessen
einziges Ziel fUr die eigene Geschdaftstatigkeit erneuerbarer Gebdudestrom ist — Kl-bedingte
Emissionen fallen vollstGndig aus dem Anwendungsbereich. Beide Hd&user haben die CSRD-
Berichtspflichten regulatorisch korrekt erfullt. Genau darin liegt das Problem: Die Norm — konkret
ESRS E1 AR 51 — l&sst es zu, KI-Emissionen zu vermischen. Auch der Blick auf internationale
Finanzinstitute deutet darauf hin, dass Deutsche Bank und Munich Re mit dieser Darstellungsweise
nicht allein stehen. JPMorgan Chase, HSBC und Prudential plc berichten &ffentlich Gber den Einsatz
und die Weiterentwicklung vonkunstlicher Intelligenz beziehungsweise digitalen Technologien. Ene
eigenstandige und nachvollziehbare Zuordnung von Emissionen zu KI-Anwendungen oder zu der
hierfGr genutzten Cloud- und Rechenzentrumsinfrastruktur findet sich jedoch nicht. Die
veroffentlichten Angaben zeigen zugleich, dass die Transparenz je nach Institut unterschiediiche
Formen annimmt: JPMorgan Chase bilanziert seine marktbezogenen Stromemissionen mit null und
weist im Sustainability Report 2024 keine vorgelagerte Scope-3-Kategorie mehr aus; die zuletzt
berichtete Kategorie wurde mit Verweis aufihre fehlende Signifikanz gestrichen. HSBC weist fUr 2025
hingegen einen Anstieg der Emissionen aus Investitionsgutern um mehr als 30 Prozent aus, der
ausdrUcklich auf Server und Rechenzentren zurickgefUhrt wird. Das Klimaziel fUr diesen Bereich ist
weiterhin auf 2050 ausgerichtet. Prudential plc weist 2025 erstmals Scope-3-Kategorie 1 in seinem
Inventar aus; diese umfasst jedoch ausschlieBlich Emissionen im Zusammenhang mit dem
Wasserverbrauch, wdhrend eine Zuordnung der Emissionen aus der Nutzung von Google-Cloud-
basierten KI-Anwendungen weiterhin nicht erkennbar ist.

Unsere Voranalyse zeigt bereits jetzt: unsere Wettbewerber bewerten Kl-intensive Banken mit
demselben statischen Sektor-Multiplikator wie konventionelle T-Einkaufende oder greifen fUr ihre
Scope-3-Schatzungen auf die Market-Based-Zahlen der Hyperscaler zurGck — also auf jene Zahlen,
die WattTime am Beispiel Meta um den Faktor 1.000 nach oben korrigieren musste.



Auf der Governance-Seite bietet sich kein besseres Bild. Der EU Al Actist seit Februar 2025in seinen
Verboten (Art.5) anwendbar; die vollumfanglichen Hochrisiko-Anforderungen nach Annexlil treten
ab dem 2. Dezember 2027 in Kraft; die BaFin hat im Dezember 2025 eine klare Orientierungshilfe zu
IKT-Risiken beimKI-Einsatzverdffentlicht; Julia Wiens hat am 14. Mai 2025 Diskriminierungsrisiken durch
hochautomatisierte Entscheidungen aufsichtsrechtlich adressiert. Die Frage ist einfach, ob wir uns
den massiven Einsatz von Kl Uberhaupt leisten kdnnen. Kl bendtigt Server — von einfachen Anlogen
bis zu Hyperscalern. Dies wird in den Kernaussagen | bis Il dargestellt. Dabei geht es einerseits um
den steigenden Energieverbrauch, der sich wohl bis 2035 vervierfachen wird. Er I&sst sich auch
aufgrund des gerade verabschiedeten Energieeffizienzgesetzes nur durch den Ausbau von
erneuerbaren Energien meistern. Deswegen mussen die Server dort installiert werden, wo diese
genlgend vorhanden ist. Zudem zwingen amerikanische Gesetze jeden US-Anbieter Daten
preiszugeben (auchwennsie in EuropaaufServernliegen), wéhrend es EU-Gesetze innenverbietet.

Im Kapitel zur Zielke-Governance-Systematik schlagen wir eine konkrete Erweiterung der Zielke-
Governance-Systematik vor: ein sechstes Kriterium fUr KI-Governance, mit dreistufiger Bepunktung
und vier prUfbaren Nachweisanforderungen. Damit verlassen wir das Feld der reinen
Beobachterposition. Wir wollen die LUcke nicht nur beschreiben — wir schlieBen sie
methodisch. Eine letzte Frage habe ich bewusst offen gelassen: Ist Kinstliche Intelligenz per Saldo
grun oder grau? Dreiaktuelle Studien—IEA, Grantham/LSE und World Economic Forum—kommen
zu unterschiedlichen Ergebnissen. Meine Uberzeugung: Die Saldofrage ist nachgelagert. Vorrangig
ist die Frage, ob wir die Emissionsseite Uberhaupt korrekt erfassen. Solange das nicht geschieht, ist
jede Saldorechnung eine Rechnung auf Sand.

lch danke unserem Team — und insbesondere allen Gesprdchspartneriinnen aus Banken,
Versicherungen und Aufsichtsbehdrden, die uns ihre interne Sicht offen mitgeteilt haben.

Viel SpaB beim Lesen!

Ihr Dr. Carsten Zielke
Geschadaftsfihrer
Zielke Research Consult
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Einleitung: Der radikale Readlitatscheck

Den Trdumen um die kunstliche Intelligenz sind anscheinend keine Grenzen gesetzt. Prozesse sollen
automatisiert  werden, Personalbedarf sinkt, Absatzchancen steigen gerade im
Finanzdienstleisterbereich. Doch wird dabei eine Komponente hdufig auBer Acht gelassen: der
Energie- und Wasserbedarf. Dies hat erhebliche Auswirkungen, wie die Nutzung dieser neuen
Technologien Uberhaupt als nachhaltig gewertet werden kann.

Im Rahmen dieser Studie wird schnell klar, dass wir uns den Einsatz von Kl gar nicht in der
gewunschtenFormleistenkdnnen. Der globale Stromverbrauchin Rechenzentren steigt sprunghaft
an - je nach Analysebereich um ca. 17% bis Uber 26% jahrlich.!

Unsere Netze geben eine Steigerungim gleichen Male in den kommenden Jahren gar nicht her.
Vor adllem auch deswegen nicht, da mehr Energie fUr zu installierende Klimaanlagen in
Krankenhdusern und Altersheimen aufgrund des Klimawandels ndtig sein wird. Dabei steht Europa
noch wesentlich besser da als die USA, wo in den vergangenen Jahren so gut wie gar nicht in die
Netzstruktur investiert wurde und gerade der Wasserverbrauch ein Problem darstellt. Folglich muss
darUber nachgedacht werden, Servercenter dort zu installieren, wo erneuerbare Energie
vorhandenist: in wind- oder sonnenreichen Gegenden. Der Transport von Daten wird einfacher zu
gestalten sein als der von Energie. Zudem wollen wir uns anschauen, wo neben diesem
Ressourcenproblem auch die europdische Unabhdngigkeitsfrage und die soziale Frage
beantwortet werden kdnnen. Wenn wir aufgrund von Kl keine jungen Leute mehr ausbilden, ségen
wir ebenfalls an unseren Sozialsystemen. Zusammengefasst: ziemlicher Sprengstoff, die Antwort
kann nurin der Verlagerung mit Bedacht unter BerUcksichtigung des Kosten-Nutzen-Effekts und von
Nachhaltigkeitsaspekten passieren. Die Zeit der Trdume ist vorbei. Jetzt startet der Realitdtscheck.

Abbildung 1: KI-Value Chain

Von der Energieerzeugung bis zum Finanzinstitut — wie ein Akteur’'s Scope 1 und 2
zu Scope 3, Kategorie 1 flr den nachsten werden.

Scope-Grenzen (2. Ebene)
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Energie Rechenzentrum Hyperscaler Finanzinstitut
Strom und Netz IT-Infrastruktur Cloud-Plattformen Anwendung der Kl
Eigene Energieerzeugung Eigene Anlagen Eigene Rechenzentren Eigene Gebaude, Biiro
(z. B. Kraftwerke, Anlagen) (z. B. Notstrom, Kaltemittel) und Infrastruktur und [T-Infrastruktur
5c0pe ) Eingekaufter Strom Scope PR Eingekaufter Strom TP Eingekaufter Strom Scope P Eingekaufter Strom
und Warme und Warme - und Wirme und Wdrme
m Vorgelagerte Lieferkette m Vorgelagerte Lieferkette w Nutzung durch Kunden Nutzung von Cloud-Services

(z. B. Brennstoffe, Anlagenbau) (z. B. Hardware, Bau, Kiihlung) (z. B. Datenverkehr, Endgerite) und Kl-Anwendungen
(z. B. Rechenleistung, Software)

Quelle: eigene Darstellung

KERNAUSSAGE I - ENVIRONMENT

CO2-FuBBabdruck: Die physische GroBenordnung des globalen
und europdischen Energiehungers

Wir stellen fest: Die Emissionskurve der Kl-Infrastruktur entwdchst dem Messrahmen klassischer ESG-
Ratings. Unsere detaillierte Analyse der Hyperscaler-Berichterstattung 2024/2025 zeigt ein



konsistentes Muster: Die Stromnachfrage der Rechenzentren wdchst exponentiell, wahrend die
etablierte Offenlegungslogik des Greenhouse Gas Protocol (GHG) den realen Emissionsanstieg
bilanziell kaschiert.

Die GréBenordnung ist dabei langst keine RandgréBe mehr. Die Internationale Energieagentur
beziffert den weltweiten Stromverbrauch von Rechenzentren fOr 2024 auf rund 415
Terawattstunden, etwa 1,5 Prozent des globalen Stromverbrauchs, bei einer jahrlichen
Wachstumsrate von 12 Prozent in den letzten fUnf Jahren.2Die IEA setzt fUr den Zeitraum bis 2030
eine hdhere Wachstumsdynamik an—getrieben durch aktuelle Bau- und Betriebspipelines:Im Base
Case steigt der Verbrauch auf rund 945 Terawattstunden. USA und China stehen bereits heute
gemeinsam fUr rund 80 Prozent der Kl-bezogenen Stromnachfrage.

Abbildung 2 - Globaler Stromverbrauch von Rechenzentren (in Terawattstunden, TWh)
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Quelle: IEA, 20252
Wo liegt der ehrlichste Datenpunkt der Branche?

Er liegt, bemerkenswert genug, bei Microsoft. Im Bericht vom 9. Juli 2026 weist der Konzern fUr das
Geschdaftsjahr bis Juni 2025 eine Erhdhung der Gesamtemissionen um 57,5 Prozent gegenuUber dem
Basisjahr 2020 aus, bei einem Anstieg des Stromverbrauchs um 244 Prozent und einem
Umsatzzuwachs von 97 Prozent3. Der Abschnitt mit den Emissionsdaten wurde von Deloitte & Touche
mit begrenzter Prifungssicherheit durchgesehen. Chief Sustainability Officer Melanie Nakagowa
hat die Lage bereits im Vorjahresbericht so zusammengefasst: 2020 seien die Klimaziele ein
ambitionierter ,Moonshot" gewesen, fUnf Jahre spdter sei , der Mond weiter weggeruckt"
(sinngemaB Ubertragen; Originalzitat englisch)4. Wir zitieren diesen Satz nicht wegen seiner Rhetorik,
sondernweil er die einzige 6ffentliche Eigenangabe eines Hyperscaler-Vorstandsist, die den harten
Zielkonflikt zwischen KI-Expansion und Dekarbonisierung ungeschont offenlegt.

Was ist neu an der Inferenz-Ara?

Die dominante Emissionsquelle der Kl-Infrastruktur ist heute nicht mehr das einmalige, zeitlich
begrenzte Training groBer Modelle, sondern die dauerhafte, permanente Inferenzlast. Jede
einzelne Nutzer:iinnen-Anfrage, jeder automatisierte API-Callim Banken-Back-Office und jede KI-
gestUtzte Datenpipeline erzeugen Rechenlast—und diese skaliertlinear mit der Produktverbreitung.
Genau diese Inferenzlast wird jedoch weder bei den gewerblichen Nutzern (den Banken und
Versicherungen) noch bei den Hyperscalern selbst frennscharf ausgewiesen oder erfasst.



Wo der Konzern abbuchen statt reduzieren darf: der Fall Meta

Meta liefert hierfUr den Paradefall. Im 2025 Sustainability Report weist das Unternehmen Scope-1-
und Scope-2-Emissionen (Market-Based) von lediglich 48.826 Tonnen CO,-Aquivalent aus; die
Netto-Gesamtemissionen inklusive aller Scope-3-Kategorien werden mit 8,2 Millionen Tonnen
berzifferts. Meta erhebt zugleich den bilanziellen Anspruch, seit 2020 100 Prozent des gesamten
Stromverbrauchs durch den Zukauf von Energy Attribute Certificates (EACs) CO,-neutral gedeckt
zu haben.

Die Fallstudie von WattTime vom Mai 2025 zerlegt diese Darstellung fUr den Stromverbrauch seiner
Rechenzentrenim Jahr 2023 jedochvollstandig: Unter der gdngigen Methode des Ahnual Matching
weist Meta nur 733 Tonnen CO, aus — unter Anwendung einer préziseren, physikalischen Carbon-
Matching-Methode, die den exakten Zeitwert und den realen Ort der Stromerzeugung
berucksichtigt, ergeben sich hingegen reale Restemissionen von 770.000 Tonnené.Das entspricht
einem eklatanten Abweichungsfaktor von rund 1.000. Metas eigener Environmental Data Index
2025 weist folgerichtig Location-Based-Gesamtemissionen fUr 2024 von Uber 15,6 Millionen Tonnen
CO,-Aquivalent aus — fast das Doppelte der offiziell gemeldeten, schdnrechnenden 8,2 Millionen
Tonnen’. Wir bewegen uns hier nicht mehr im Bereich plausibler methodischer Abweichungen,
sondern im Bereich eines methodisch zwar zuldssigen, aber faktisch hochgradig irrefUhrenden
Bilanzansatzes.

Der Kontrastfall xAl: bilanzielle Loschung versus regulatorische Ignoranz

Wdhrend Meta seine Realitat bilanziell schdnrechnet, schafft sich xAlkurzerhand eine eigene. Das
Unternehmen verdffentlicht keinerlei Nachhaltigkeits- oder ESG-Berichte; die &kologischen
Auswirkungen des Memphis-Supercomputers ,,Colossus* sind ausschlieBlich durch investigative
Recherchen, Umweltverbdnde und Gerichtsdokumente &ffentlich geworden. Wir dokumentieren
den Fall in seiner vollen emissions-, luft- und wasserbezogenen Dimension:



Luftemissionen: Colossus 1 und die EPA-
Entscheidung

FOr den Supercomputer ,,Colossus” in
Memphis installierte xAl zun&chst bis zu 35
Methangasturbinen ohne die  daflr
zwingend erforderliche umweltrechtliche
Genehmigung, wodurch der lokale
Energiebedarf von 150 auf 300 Megawatt
hochgeschraubt wurde. Die US
Environmental Protection Agency (EPA) hat
im Januar 2026 in einer finalen
Entscheidung rechtsverbindlich festgestelt,
dass dieser Turbinenbeftriebillegal war. 8 Die
Jahresemissionen nach offiziellen
Behdrdenangaben umfassen erhebliche
Mengen gesundheitsschadlicherStickoxide
sowie rund 20 Tonnen krebserregendes
Formaldehyd.

Colossus 2: dieselbe Strategie, eine
GroBenordnung weiter

FOr die Erweiterung ,Colossus 2 in
Southaven (Mississippi) hat xAllaut Southern
Environmental Law Center (SELC) exakt
dieselbe illegale Strategie angewandt: 27
ungenehmigte Gasturbinen mit  einer
Kapazitat von bis zu 495 Megawatt.? Eine
wissenschaftliche Studie von EmPower
Analytics vom Februar 2026 berziffert die
zusatzlichen  PM2.5-Feinstaubemissionen
auf knapp 20 Tonnen jahrlich.® Die damit
verbundenen, systemischen
Gesundheitsschdden in den Uberwiegend
von einer Schwarzen Bevdlkerung
bewohnten, historisch benachteiligten
Gemeinden SUd-Memphis und Boxtown
werden auf 30 bis 44 Millionen US-Dollar pro
Jahr taxiert.'® Die BUrgerrechtsorganisation
NAACP und das SELC haben im Februar
2026 eine formelle Notice of Intent to Sue
eingereicht.’



Wasser: Der Memphis Sand Aquifer
als Kihimittelreservoir

Der Supercomputer bendtigt zur
physischen KUhlung der hochdichten
Serverracks geschatzt 1,5 bis Uber 5
Millionen Gallonen Wasser pro Tag —
entnommen direkt aus dem stadtischen
Trinkwassermetz,  das aus dem
hochsensiblen Memphis Sand Aquifer
gespeist wird." Die
Umweltschutzorganisation Protect Our
Aquifer warnt  eindringlich:  Der
punktuelle Wasserentzug kdénne das
Abwartswandern  von  industriellen
Schadstoffen durch bekannte
geologische Risse in der schutzenden
Tonschicht beschleunigen und das
Grundwasser einer gesamten
Metropolregion dauerhaft
kontaminieren. Der von XAl unter
offentlichem Druck angekUndigte Bau
einer Wasserrecycling-Anlage fur 80
Millionen US-Dollar wurde Anfang April
2026 klammheimlich auf unbestimmte
Leit pausiert.'?

Warum der Fall analytisch zahlt:

xAl Memphis ist kein bedauerlicher Einzelfall,
sondern die empirische Obergrenze dessen,
was unter den Bedingungen einer
unvollstdndigen ESG-Regulierung Realitat
wird. Der Fall belegt drastisch: Die realen
Kosten der globalen Kl-Infrastruktur werden
nicht global, sondern lokal getragen — auf
Kosten konkreter Aquifere, konkreter
Gemeinden und konkreter
Trinkwasserqualitdt. Ohne verpflichtende
Berichterstattung bleiben die elementarsten
Umweltdaten fur  den Kapitalmarkt
unsichtbar, selbst wenn behdrdliche
llegalitat rechtskraftig nachgewiesen ist. Ein
methodischer Rahmen der kommerziellen
Agenturen, der xAl aufgrund fehlender Self-
Disclosure einfach mit "Not Available" fUhrt
und nicht negativ abstraft, erflllt seine
gesellschaftliche Aufgabe strukturell nicht.



Damit haben wir zwei fundamentale Modi des ESG-Versagens sauber isoliert: die
bilanzielle Léschung durch Zertifikate (Meta) — methodisch zuldssig, aber faktisch
irrefUnrend — und die regulatorische Ignoranz durch strikte Nichtberichterstattung
(xAl). Beide bleibenin der gé&ngigen ESG-Ratingpraxis vollst&ndig unsichtbar — nicht
zufdllig, sondern als direkte Folge einer fehlerhaften Rating-Methodik, die primdar blind
auf den Market-Based-Daten der Unternehmen selbst aufsetzt und dadurch
systematisch die falsche BilanzgréBe misst.

Der dritte Modus: Wenn der Preis die Emission bestimmt

Meta und xAl zeigen, wie Emissionen bei den Erzeugern verschwinden. Der dritte
Modus wirkt eine Ebene tiefer — in der Bilanz des Instituts, das die Rechenleistung
einkauft. FOr unseren Gegenstand ist er der entscheidende, weil er genau die
Kategorie befrifft, in der smtliche KI-Emissionen deutscher Banken und Versicherer
landen.

Das Greenhouse Gas Protocol Iasst fUr die Scope-3-Kategorie 1 eine
Methodenhierarchie zu. Wo Lieferantenzugeordnete Emissionsdaten melden, werden
diese Ubernommen. Der zweite Weg, der ebenfalls als Primérdatum gilt, multipliziert
die Beschaffungsausgabe je Lieferant mit einem lieferantenspezifischen
Ausgabenintensitatsfaktor. Erst wenn auch das ausfdllt, greift der ausgabenbasierte
Ansatz mit branchendurchschnittlichen Faktoren aus einer Input-Output-Datenbank.

Wir stellen fest: In den beiden zuletzt genannten Verfahren ist die ausgewiesene
Emission eine Funktion des Preises, nicht des Verbrauchs. Sinken die Kosten je
Recheneinheit, sinkt die berichtete Emission — auch dann, wenn die Zahl der
abgerufenen Recheneinheiten steigt. Genau das ist die Marktbewegung der
vergangenen Jahre: Der Preis je GPU-Stunde fdllt, die abgerufene Rechenleistung
wdachst.

Wir halten fest: Die Kategorie 1 ist damit strukturell unféhig, das Wachstum der KI-
Nutzung abzubilden. Sie misst Einkaufsvolumen und nennt das Ergebnis Emission. Wer
diese Zahl ungepruft in ein ESG-Rating Ubernimmt, Gbernimmt eine Preisstatistik. Wie
das konkret aussieht, zeigen wir am Fall der Deutschen Bank.

Energieverbrauch je Anwendungsgruppe

FUr Banken und Versicherungen quantifiziert der Cloud-Monitor 2025 von KPMG diese
Bewegung. 95 Prozent der befragten Finanzdienstleister setzen groBe Sprachmodelle
ein, ermdglicht im Wesentlichen durch Cloud-Dienste. Die dabei entstehenden
Datenmengen wachsen so schnell, dass Analytics- und KI-Workloads in skalierbare
Umgebungen verlagert werden: 55 bis 60 Prozent dieser Loésungen liegen unmitteloar
in Hyperscaler-Clouds, die Nutzungsanteile sind gegenuUber 2024 um 5 bis 16
Prozentpunkte gestiegen. Welche Verschiebung sich dahinter verbirgt, greifen wirim
Kapitel zu den Fallbeispielen auf.!3

Anwendungen mit KI-Unterstiitzung



95 % der europdischen Finanzdienstleister nutzen mittlerweile Large Language Models
(LLMs), primér Uber Cloud-Services. Die wichtigsten Anwendungsfdlle nach
Nutzungsanteil: 14

Banken
Tabelle 1: Kl bei Banken

Anteil der Unternehmen, die hierfir KI
KI-Anwendungsfall (Banken)

nutzen
Kundenservice / Chatbots 75 %
Betfrugserkennung 64 %
Kreditbearbeitung / Scoring 61 %
Kunden-Onboarding (KYC) 59 %
AML / Compliance-Monitoring ~50 %
Algorithmic Trading / Risikomodelle ~40 %

Quelle!s: World Cloud Report — Financial Services 2026 CAPGEMINI

Versicherungen
Tabelle 2: Kl bei Versicherungen

Anteil der Unternehmen die

KI-Anwendungsfall (Versicherungen) hierfir KI nutzen

Kundenservice / Chatbots 70 7%
Risikoprufung / Underwriting 68 %
Schadenbearbeitung 65 %
Kundengewinnung / Next Best Offer 59 %
Dokumentenverarbeitung (OCR + LLM) ~55%
Betrugserkennung ~45 7o

Quelle's: World Cloud Report — Financial Services 2026 CAPGEMINI




Die Prozentzahlen beziehen sich auf den Anteil der befragten Unternehmen, die Klim
jeweiligen Anwendungsfall bereits im Einsatz haben oder aktiv planen.

Der ap Verlag fUhrt in seinem Artikel mit dem Titel ,,Banken und Versicherungen: Kk
Agenten brauchen Beaufsichtigung der KI* mit RUckgriff auf das Capgemini Research
Institute aus, dass Banken cloud-native KI-Agenten vor allem fUr Kundenservice (75 %),
Betrugserkennung (64 %), Kreditbearbeitung (61 %) und Kunden-Onboarding (59 %)
einsetzen.BeiVersicheremsteht ebenfalls der Kundenservice vome (70%), gefolgtvon
Risikoprufung (68 %), Schadenbearbeitung (65 %) und Kundengewinnung (59 %).'
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Tabelle 3: KI-Systeme im Finanzsektor

KI-System / Platiform

Anwendungsgebiet

Typische Nutzer

Azure OpenAl (GPT-
4/0-Serie)

IBM watsonx

Google Vertex Al /
Gemini

AWS SageMaker /
Bedrock

Palantir AIP

Cleversoft / FinRegAl

Xaver (DE)

Eigenentwicklungen
(Open Source)

Kundenservice,
Dokumentenanalyse,
Compliance-Assistenten

Kreditscoring, Betfrugserkennung,
Regulatory Reporting

Datenanalyse, Risikomodelle,

BigQuery ML

ML-Modelle fUr Fraud, Scoring,
Prognosen

Risk Intelligence, Portfolioanalyse

AML, Compliance-Monitoring
(EU-sperzifisch)

Robo-Advisor,
abgesicherte
Handlungsempfehlungen

regulatorisch

Eigenmodelle auf Basis

Llama, Mistral u.a.

von

GroBbanken,
Versicherer

Banken mit Mainframe-
Legacy

Banken,
Investmenthduser

Versicherungen,
Banken

Investmentbanken,
Versicherungen

Europdische Banken

Retailbanken

Grosse Institute
Bank, Allianz usw.)

(DZ

Quelle'é: Marktanalysen, KPMG Cloud-Monitor 2025, Capgemini 2026. Eigene

Zusammenstellung




KERNAUSSAGE II - ENVIRONMENT

Wasserverbrauch: Der blinde Fleck unter dem blinden
Fleck

Wir stellen fest: Wenn die CO,-Emissionen der Kl-Infrastruktur durch komplexe,
zertifikatsbasierte Metriken bereits bis zur Unkenntlichkeit umgeformt werden kénnen,
bleibt der reale Wasserverbrauch der absolute blinde Fleck unter dem blinden Fleck.
Wasser IGsst sich im Gegensatz zu Strom nicht Uber rein virtuelle Herkunftsnachweise
am anderen Ende der Welt "neutralisieren". Eslasst sich nicht globalhandeln oder Uber
Emissionsgrenzwerte abstrahieren.

Wie grof} ist die quantitative Gréofenordnung wirklich?

Der direkte Wasserverbrauch von Rechenzentren skaliert mit der Kihinotwendigkeit
der Server und somit eins zu eins mit der permanenten Rechenlast. Er konzentriert sich
geografisch auf Regionen, in denen Grundsticke und Stromtarife billig sind — also
haufig dort, wo klimatisch bedingt akute Wasserknappheit herrscht.  Zur
GrdBenordnung: Google berichtete bereits fur das Jahr 2022 von einem direkten
Wasserverbrauch vonrund 5,2 Milliarden Gallonen (knapp 20 Milliarden Liter) in seinen
Rechenzentren; Microsoft gab fur dasselbe Jahr rund 6,4 Milliarden Liter an — die
Tendenz ist bei beiden Akteuren durch den GenAl-Boom steil nach oben schnellend.
Hinzu kommt die verheimlichte Dimension des indirekten Wasserverbrauchs durch die
externe Stromerzeugung: Konventionelle thermische Kohle- und Gaskraftwerke sind zu
einem erheblichen Teil wassergekihlt. In der gdngigen Ratingpraxis taucht diese
zweite Kette der Wasserdirektenthnahme faktisch nicht auf.

Wasserverbrauch von Rechenzentren

In der Praxis wird der Wasserverbrauch von Rechenzentren hdufig anhand der
Kennzahl Water Usage Effectiveness (WUE) beschrieben.Sieistnachdem Standard EN
50600-4-9 definiert und berechnet den Wasserverbrauch in Litern pro Einheit des
Stromverbrauchs der Informationstechnologie. Die Einheit der WUE ist Liter/kWh.

Der Wasserverbrauch von KUhlsystemen kann stark variieren undreicht von 0 bis Uber
4 Liter/kWh. Die wasserintensivste Technologie ist ein wassergekuhlter Chiller mit
VerdunstungskUhlturm  ohne  Economizer. Diese Technologie hat einen
Wasserverbrauch von 2,3 bis 4,1 Liter/kWh mit einem Durchschnittswert von 3,2
Liter/kWh (LBNL 2024). FlUssigkeitskUhlung in Reihe und wasserseitige Economizer
parallel geschaltet kdnnen bei ginstigen Wetterbedingungen den durchschnittlichen
Wasserverbrauch auf bis zu 2,0 Liter/kWh senken.!”

Es gibt drei Wege, die Warme aus einem Rechenzentrum abzufGhren. Nach LBNL
(2024) sind dies die folgenden:

e Direktkihlung ist anwendbar, wenn die AuBenlufttemperaturunter 12 °C liegt.
Die AuBenluft kann dann Uber einen Warmetauscher (auch als "Economizer’



bezeichnet) genutzt werden, um die Luft im Rechenzentrum abzukUhlen.
Anstelle von Luft als KUhimedium kann fUr die DirektkUhlung auch Wasser (z. B.
Flusswasser) verwendet werden.

e Verdunstungskihlung kann bei heiBen und trockenen AuBenbedingungen
eingesetzt werden. Das warme Medium aus dem Inneren des Rechenzentrums
wird durch AuBenluft gekUhlt, deren Temperatur durch das Verdunsten von
Wasser gesenkt wird. Dabei kommen TrockenkUhler mit adiabatischer
UnterstUtzung oder VerdunstungskUhltirme zum Einsatz.

Kaltemaschinen (Chiller) werden eingesetzt, wenn die Differenz zwischen dem
warmen Medium aus dem Rechenzentrum und der AuBentemperatur nicht ausreicht
oder negativ ist — das heiBt, wenn es drauBen wdarmer ist als drinnen. Der Chiller
erzeugt die Temperaturdifferenz, indem er ein Kdltemittel komprimiert
(Temperaturanstieg) und anschlieBend entspannt (Temperaturabfall). Das
Warmetrdgermedium zirkuliert dabeiin einem geschlossenen Kreislauf. Das KUhlprinzip
eines Chillers ist vergleichbar mit dem eines HaushaltskUhlschranks

Sofern anwendbar, ist die DirektkUhlung die energieeffizienteste KUhltechnologie.
Auchdie VerdunstungskUhlungist energieeffizient, fOhrtjedoch zu Wasserverlusten. Die
Chiller-Technologie bendtigt am meisten Energie. VerdunstungskUhlung wird daher
aus Energiespargrinden hdaufig eingesetzt, wobei Stromverbrauch durch
Wasserverbrauch ersetzt wird (LBNL 2024)17.

In vielen Fallen werden zwei oder drei Prinzipien kombiniert, um ein madglichst
energieeffizientes und flexibles KUhlsystem zu erreichen — entweder in Reihe oder
parallel fUr verschiedene Jahreszeiten, je nach GroBe des Rechenzentrums und den
lokalen Klimabedingungen.

Wer baut wo? Die Water-Stress-Perspektive

Unsere systematische Analyse der Ausbauzonen der drei groBen Hyperscaler zeigt,
dass der Bau neuer Megawatt-Clusterin genau den Regionen beschleunigt wird, in
denen der Wasserstress statistisch am hdchsten ist. Amazons gigantischer
Rechenzentrumscluster in der spanischen Region Aragdn liegt in einer strukturell
chronisch wasserarmen, von Desertifikation bedrohten Agrarregion'®. Meta betreiot
seine Kernrechenzentren in Goodyear und Phoenix (Arizona) — einem der
trockensten, aridesten Ballungsrdume der USA, in dem die Grundwasserentnahme
bereits ohne die Kl-Infrastruktur an ihre absoluten regulatorischen und ékologischen
Grenzen stoBt18.Google weist exakt denselben geografischen Bias auf: Sun Belf,
Mittlerer Westen, Sudeuropa.



Der Fall Meta: ,Water Positive“ bis
20307

Meta beansprucht in seinem
Nachhaltigkeitsbericht kUhn, bis 2030
»Water Positive" zu werden, und gibt an,
im Jahr 2024 mehr als 1,6 Milliarden
Gallonen Wasser in Regionen mit hohem
und mittlerem Wasserstress ,,restauriert”
zu habens. Die Formulierung folgt jedoch
exakt derselben tGuschenden Logik wie
das Annual Matching beim Strom: Was
an einem konkreten, gefdhrdeten Ort
real physisch entnommen wird, wird
bilanziell an einem vollig anderen Ort
wieder hinzugefigt — meist durch die
schlichte Kofinanzierung  externer,
werbewirksamer  Wasserinvestitionen.
Wer im ausgetrockneten Goodyear
Millionen Liter KUhlwasser verdampft und
dafUr im wasserreichen Mississippi-Delta
ein  Feuchtgebiet kofinanziert, hat
bilanziell zwar eine tolle Kennzahl, tut
aber real physisch nichts, was der
leidenden Bevdlkerung und dem
sinkenden Grundwasserspiegel in
Goodyear hilft.

Warum das ESG-Rating die
Wasserdimension nicht sieht

Wasser passt aus drei systemischen
Grunden nicht in das bestehende,
standardisierte  Rating-Raster  der
Agenturen: Erstens gibt es keine
globale Handelswdhrung analog
zum CO,-Zertifikat. Zweitens ist der
Wasserverbrauch physisch
hochgradig standortspezifisch — ein
Liter enthommenes Wasser im
dUrrebedrohten Aragdén hat eine
vollig andere Okologische
Schadenswirkung als ein Liter im
regnerischen Dublin. Drittens liegt der
indirekte  Verbrauch durch die
externe Stromerzeugung auBerhalb
der klassischen Scope-Logik des
GHG-Protocols. Das fatale Ergebnis:
Ein kommerzieller ESG-Score, der die
akuten  Wasserrisiken  eines  Kl-
infensiven Geschdaftsmodells nicht
erfassen kann, liefert falsch-positive
Signale an den Kapitalmarkt und
lenkt Investitionen in hochgradg
riskante,  Okologisch  destruktive
Anlagen.

Wir halten fest: Der WasserfuBabdruck der Klist kein dekoratives WohlfUhlthema fUr den
Nachhaltigkeitsbericht. Er ist der kritische Punkt, an dem die fundamentalen Grenzen
der aktuellen ESG-Ratingmethodik sichtbar werden, lange bevor die eigentliche
Methodenlige beim CO, Uberhaupt beginnt.



KERNAUSSAGE III - ENVIRONMENT

Energiemix & Infrastrukiurkrise: Zwei Lager, zwei Methoden,
eine fundamentale Methodenlicke

Wir stellen fest: Die reale Dekarbonisierung der Kl-Infrastruktur wird nicht an der Frage
entschieden, wie viel erneuerbarer Strom im Jahresdurchschnitt eingekauft wird, sondern
daran, ob der reale Strombezug der Server Stunde fur Stunde durch reale, lokale
erneuverbare Erzeugung gedeckt ist. Diese Unterscheidung zwischen Annual Matching
und dem echten24/7 Carbon-Free Energy (CFE) Matching bildet den methodischenKern
unserer dritten Umweltkernaussage —undsie ist bis heute in den Rating-Systematiken von
MSCI, ISS und Sustainalytics an keiner Stelle operationalisiert.

Was ist der Unterschied — und warum blockiert er den Pariser Klimapfad?

Die géngige Market-Based-Methode erlaubt ein jahrliches Matching: Ein Unternehmen
darf im Jahresdurchschnitt so viel erneuerbaren Strom oder entsprechende Zertifikate
kaufen, wie seine Server verbraucht haben—vollkommen unabhdngigdavon, wannund
wo dieser Strom physisch erzeugt wurde. Ein Rechenzentrum, das nachts in einem von
fossiler Kohle dominiertenStromnetzunter VolllastlGuft und tagsUber zertifikatseitig billigen
Solarstrom in einem anderen Netz einkauft, gilt unter dieser absurden Logik als ,,100
Prozent erneuerbar" versorgt.

24/7 CFE dagegen verlangt ein striktes, stUndliches Matching in Echizeit. Die beiden
Methoden liefern beiidentischem physischem Strombezug vollstindig unterschiedliche
RealitGten. Solange das jahrliche Alibi-Matching denselben ESG-Score liefert wie das
teurere, stindliche Echtzeit-Matching, gibt es fir die Unternehmen keinerlei
Kapitalmarktprémie fUr echte, physische Dekarbonisierung, was den Pariser Klimapfad im
Finanzsektor effektiv blockiert?.

Der steigende Energiebedarf stellt die Stromnetze zudem vor strukturele
Herausforderungen, wie die Netzausbaudaten von Grid Strategies und die Projektionen
der US-Energieinformationsbehdrde EIA belegen. In den USA ist der dringend bendtigte
Ausbau neuer Hochspannungsleitungen zwischen den Vergleichszeitrdumen 2010-2014
und 2020-2023 um 80 % zurUGckgegangen, Gleichzeitighaben sichinfolge burokratischer
und kapazitdrer Engpdsse die durchschnittfichen Anschlusszeiten for neue
Stromerzeugungsanlagen an das Netz von 33 auf 56 Monate verlangert (+70 %)2'.

Der Anteil der Rechenzentren am gesamten US-Stromverbrauch soll von 4 % im Jahr 2025
auf 11 % im Jahr 203022 explodieren und damit fir rund 50 % des gesamten zusatzlichen
Stromverbrauchs der Supermacht verantwortlich sein. Entsprechend musste die
prognostizierte Spitzenlastim US-Stromnetzbis 2030 von den Behérden mehrfach drastisch
nach oben korrigiert werden — von urspringlich 867 GW auf zuletzt kollapsgefdhrdete



995 GW2, Diese Entwicklung zeigt, dass der Ausbau der digitalen Kl-Infrastruktur
untrennbar mit massiven, physischen Investitionenin die Energieinfrastruktur verbunden
ist.

Wie weit sind die Hyperscaler in der Realitit?

In zehn seiner 44 Netzregionen dokumentiert Google eine hourly-matched-CFE-Quote
von nominell mindestens 90 Prozent?4. Doch diese viel zitierten Spitzenwerte messen
lediglich die isolierte Beschaffungsleistung, nicht die reale Emissionsintensitét der physisch
verbrauchten Kilowattstunden. Das deutsche Beispiel demaskiert diesen Unterschied
sofort: Die 90 Prozent fUr Deutschland setzen sich aus 73 Prozent kontraktlich beschaffter
CFE (Contfracted CFE) und 17 Prozent aus dem allgemeinen Netzbezug (Consumed Grid
CFE) zusammen — die tatsdchliche CO,-Freiheit des physischen deutschen Stromnetzes
(Grid CFE) lag im selben Zeitfraum jedoch bei lediglich 64 Prozent und damit exakt auf
dem globalen Durchschnitt Gber alle Rechenzentren und BUros?4. Wer die kontraktliche
Spitzenquote als  Dekarbonisierungsnachweis  prdsentiert, verwechselt den
Zertifikatshandel mit realer Emissionsminderung.

Microsoft und Amazon werden in eigenen Berichtenreal physisch auf 65 bis 70 Prozent
CFE verortet?s, Diese LUcke erklart sich strukturell: KI-Kapazitdten werden schneller
aufgebaut als die erneuerbare Versorgung skaliert wird. Wer die Abbaurate der fossilen
Reststundenin seinen Berichten nicht explizit ausweist, behauptet eine Dekarbonisierung,
die er physisch schlicht nicht liefert.

Was ein Zertifikat verdeckt: die Microsoft-Rechnung von 2025

Wir stellen fest: Wie groB die Differenz zwischen bilanzieller und physischer
Emissionsminderungist, IGsst sich seit Juli 2026 erstmals an einer extern durchgesehenen
Zahl ablesen — und sie stammt von einem Hyperscaler selbst. Microsoft hat im Februar
2025 den Ankauf sogenannter Spot-EACs eingestellt: ungebUndelte Herkunftsnachweise
aus bestehenden Anlagen, kurzfristig beschafft, ohne dass ihnen der Zubau neuer
Erzeugungskapazitdt gegenubersteht. Der Konzern hat sie zugleich aus der
Kohlenstoffbilanzierung entfernt.s

Die Wirkung st in der Bilanz unmittelbar sichtbar. Die berichteten marktbasierten Scope-
2-Emissionen stiegen von 259.090 Tonnen CO,e im Vorjahr auf 2.707.428 Tonnen — eine
Verzehnfachung binnen eines Jahres. An der physischen Stromversorgung hatte sich
nichts gedndert; verdndert hat sich ausschlieBlich die Bilanzierungsregel.

Wir halten fest: Ein einzelnes bilanzielles Instrument hat bei einem einzelnen Konzern in
einem einzelnen Jahr rund 2,4 Millionen Tonnen CO,e unsichtbar gemacht —in etwa die
j@hrlichen Treibhausgasemissionen einer deutschen GroBstadf. Der Vorgang zeigt
zugleich die Grenzen der eigenen Korrektur. Physisch verursachte Microsoft 12,03
Millionen Tonnen CO,e (standortbasiert). Berichtet werden nach Marktmethode 2,71
Millionen. Die Differenz von 9,32 Millionen Tonnen wird weiterhin Cber langfristige
Liefervertrdge aus der Bilanz genommen und ist gegenuber dem Vorjahr (9,70 Millionen)
praktisch unverandert.



Metaberziffert die Wirkung derselben Mechanik selbst. Fir das Jahr 2024 weist der Konzern
Gesamtemissionen von 8,2 Millionen Tonnen CO,-Aquivalent aus, nachdem vertragliche
Instrumente angewendetwurden. Die standortbasierte Rechnung fUr denselben Zeitraum
ergibt 15,6 Millionen Tonnen. Die Differenz betragt 7,4 Millionen Tonnen oder 48 Prozent.
Wirhaltenfest:Beizweider vier groBenHyperscalerist die GréoBenordnung der bilanziellen
LUcke inzwischen aus den Primdrquellen ablesbar. Die Emissionswerte, die deutsche
Finanzinstitute von ihren Cloud-Anbietern erhalten und in Scope-3-Kategorie 1
verbuchen, stammen aus derselben Rechnung.

Die LUcke lasst sich auch am deutschen Ankerfall selbst zeigen. Die Deutsche Bank weist
fUr 2025 einen standortbasierten Scope 2 von 90.448 Tonnen CO,-Aquivalent aus und
einen marktbasierten von 16.846 Tonnen — ein Faktor von 5,4. Zugleich ist der Antell
erneuverbarer Energien am Gesamtverbrauch von 65 auf 57 Prozent gefallen, der fossile
Anteil von 35 auf 43 Prozent gestiegen. Die Bank berichtet den RUckgang des
Gesamtverbrauchs um 23 Prozent als Erfolg. Der Energiemix hat sich in demselben Jahr
verschlechtert.

Zwei Koalitionen, zwei Methodenwelten

Die Tech-Branche hat sich seit Ende 2022 methodisch aufgespaltenzs

,Emission-First"-Ansatz
Granular Certificate Trading

Alliance (GCTA) AuUf der einen Seite steht eine Allianz

unter direkter Beteiligung von Amazon

Auf der einen Seite steht die von
Microsoft und Googdle
mitgetragene Granular Certificate

und Meta, die einen sogenannten
»Emission-First*-Ansatz lanciert hat:
Nicht die stUndliche Deckung vor Ort

Trading Allionce (GCTA), die zahlt,  sondern  die  marginale
technisch wie regulatorisch ein Emissionsvermeidung  durch  die
stGndliches Zertifikatshandeln im gezielte Neufinanzierung
Stundentakt ermdglichen will. erneuerbarer Kapaozitaten in
besonders schmutzigen,
emissionsintensiven Netzen (z.B. Kohle-
Netzen in Entwicklungsldndern)ze,

Das Entscheidende fir unseren Report: Die groBen ESG-Ratingagenturen bericksichfigen
diese methodische Differenznicht. Ein Unternehmen, das 24/7 CFE ernstnimmt, und eines,
das Annual Matching mit "Emission-First"-Rhetorik kombiniert, erhalten in der aktuellen
Rating-Practice denselben Scope-2-Credit. Und das, obwohl die konomische HUrde for
echtes Handeln klein ist: Organisationen, die echtes 24/7-CFE umsetzen, berichten von
einem Kostenaufschlag von lediglich 5 bis 10 Prozent gegenUtber dem jahrlichen Alibi
Matching.



Strategischer Losungsansatz: Der radikale Standortwechsel

Die Losung fur den deutschen Finanzsektor kannnicht darin bestehen, denunbegrenzten
Datacenter-Ausbau im ohnehin Gberlasteten Netzknoten Frankfurt am Main fortzufUhren.
Die physische Antwort liegtin der geografischen Verlagerung der Serverinfrastruktur, da
der Transport von Daten Uber moderne Glasfaserleitungen um ein Vielfaches einfacher,
verlustfreier und kostengUnstiger zu redalisieren ist als der verlustbehaftete Transport von

reinem Strom Uber hunderte Kilometer Uberlasteter Stromnetze.

1.

Die Norddeutsche Wind-Allianz (Flexible Last-Sinks):

Komplexe, nicht zeitsensible Rechenprozesse der Finanzindustrie (wie
nachtliche versicherungsmathematische GroBberechnungen, historische
Risiko-Backtestings der Banken oder das rechenintensive Training spezialisierter
okonomischer Modelle) muUssen gezielt in  Rechenzentren nach
Norddeutschland verlagert werden. Dort steht physischer Onshore- und
Offshore-Windstrom im  Uberschuss zur Verfigung. Anstatt  dass
Windkraftanlagen bei Starkwind wegen drohender Netziberlastung im SUden
abgeregelt (Curtailiment) werden mussen, kdnnen diese KI-Rechenlasten als
flexible industrielle Pufferfungieren.Sie verbrauchen grinen Stromdirekt an der
Quelle, der sonst ungenutzt verloren ginge, und senken die reale physische
CO,-Intensitat des Bankensektors auf ein Minimum.

2. Die SUuddeutschen Solar-Hubs (Freiburg-Modell):

Exkurs: Der Wasser-Energie-Trade-off: Die Regionen mit der hdchsten SolarverfUgbarkeit sind
oft dieselben wie die mit der geringsten WasserverfGgbarkeit. Die Optimierung auf grunen Strom

FUr zeitkritische Echtzeit-Inferenz-Pipelines, die wdhrend der reguléren
mitteleuropdischen BuUrozeiten anfallen (z.B. customer-facing Chatbot-
Pipelines, automatisierte KYC-Prufungen oder KI-gestUtzte KreditprGfungen am
Point of Sale), bieten sonnenreiche Regionen wie Freiburg im Breisgau die
ideale Infrastruktur. Die dortigen Spitzenertrdge aus regionaler Photovoltak
korrelieren mit den tageszeitlichen Lastkurven der Bankangestellten und
Kundenanfragen. Zudem ermdglicht eine Ansiedlung in gut ausgebauten
kommunalen Strukturen die effiziiente ErfUllung des  deutschen
Energieeffizienzgesetzes (EnEfG): Die Abwdrme der flUssigkeitsgekUhiten KI-
Server kann dort direkt und verlustarm in stadtische Fernwdrmenetze
eingespeist werden, um Wohngebdude und o&ffentliche Einrichtungen zu
heizen.

und die Optimierung auf geringen Wasserverbrauch konkurrieren geografisch. Ein ESG-Rating,
das E-Kriterien nicht mulfidimensional betrachtet, belohnt Standortentscheidungen, die aus
Dekarbonisierungssicht grin erscheinen, aus Wasserrisikosicht jedoch desfruktiv sind.



KERNAUSSAGE IV. DER FINANZSEKTOR IM BRENNGLAS

Deutsche und internationale Beispiele: Wo KI-Emissionen
unsichtbar bleiben

Der Weg der Rechenlast aus den eigenen Hausern |3sst sich datieren. Im Cloud-Monitor
2025 fUr die Finanzwirtschaft berichtet KPMG, dass 2024 noch 28 Prozent der befragten
Bankenund Versicherungenihre Analytics-Losungenin eigenen Rechenzentren hosteten.
Ein Jahr spdter sind es sechs Prozent. Nahezu alle befragten Institute beziehen ihre
Analytics-Lésungen inzwischen aus der Cloud, am hdufigsten unmittelbar bei einem
Hyperscaler.'3

Wir stellen fest: Was sich hier binnen zwolf Monaten vollzogen hat, ist keine
EffizienzmaBnahme, sondern eine Bilanzverschiebung. Rechenlast, die 2024 unter Scope
1 und 2 der Institute fiel, liegt 2025 in der Scope-3-Kategorie 1T — dort, wo sie nach
Beschaffungsausgaben statt nach Verbrauch bewertet wird und im Sammelposten
eingekaufter Waren und Dienstleistungen aufgeht. Die Deutsche Bank zeigt denselben
Vorgang in ihrer eigenen Berichterstattung: die eigenen Rechenzentren in Kategorie 8,
die eingekaufte Rechenleistung in Kategorie 1, beide Positionen ricklaufig.

Wir stellen fest: Was wir bei den Hyperscalern analysiert haben, ist fir den europdischen
Finanzsektor als Cloud-Kund:innen unmittelbar relevant. Sowohl die Deutsche Bank als
auch Munich Re haben die CSRD-Berichtspflichten regulatorisch korrekt erfullt. Genau
darin liegt das Problem: Die Norm erlaubt, die wachsende KI-Emission vollstGndig
unsichtbar zu machen — und beide Unternehmen machen davon Gebrauch. Doch
Deutsche Bank und Munich Re sind keine Einzelfdlle. Der Blick auf internationdle
Finanzinstitute zeigt, dass es sich um eine Transparenzlicke der gegenwdrtigen
Nachhaltigkeitsberichterstattung handelt. JPMorgan Chase, HSBC und Prudential plc
berichten umfangreich Uber den Einsatz und Ausbau kUnstlicher Intelligenz und digitaler
Technologien. Eine explizite Zuordnung der dadurch enfstehenden
Treibhausgasemissionen zu KI- oder Cloud-Infrastruktur erfolgt jedoch auch hier nicht.

Die Deutsche Bank — der Bankensektor-Anker

Seit 2020 besteht eine auf zehn Jahre angelegte, strategische Cloud-Partnerschaft
zwischen der Deutschen Bank AG und der Google Cloud.?” Im Rahmen dieser Migration
wurden bereits rund 260 eigenstdndige Bankanwendungen vollstandig in die Google-
Infrastruktur verlagert. Auf dieser technologischen Basis entstand das neue Flaggschiff-
Produkt DB Lumina— ein Kl-gestUtzter Forschungsagent fur DB Research?. DB Luminasetzt
technologisch auf den Google-Cloud-Technologien auf: Vertex Al, die Gemini-Modele
2.0 und 2.5, die Gemini Embeddings APl sowie Retfrieval-Augmented Generation (RAG)
Uber die Vertex Al Vector Search.?” Die interne Nutzerbasis umfasst bereits rund 5.000
aktive Anwender:innen im Konzern.



Die zugehdrigenTreibhausgasemissionen dieser Google-Rechenlasten fallenformalin die
Scope-3-Kategorie 1 (Purchased Goods and Services). FUr das Berichtsjahr 2025 weist die
Deutsche Bank ihre Emissionen aus Geschdaftsbetrieb und Lieferkette — Scope 1, 2 und
Scope 3Kategorien 1 bis 14— mit 1.045 Kilotonnen CO,-Aquivalent aus 97 Prozent davon
entfallen auf die Wertschdpfungskettezs,

Wir stellen fest: Die Deutsche Bank weist die Kategorie 1 fUr 2025 mit 677.670 Tonnen aus,
nach 684.791 Tonnen im ruockwirkend angepassten Vorjahreswert—ein RGckgangum ein
Prozent. Der Methodenteil desselben Berichts erklért, wie diese Zahl entsteht: Die Bank
multipliziert inre Beschaffungsausgaben je Lieferant mit einem lieferantenspezifischen
Ausgabenintensitatsfaktor;, wo auch das nicht  moglich ist, tritt  ein
branchendurchschnittlicher Faktor aus einer Input-Output-Datenbank an dessenStelle.In
beiden Fdllen ist der Ausgangswert der Rechnung die Ausgabe, nicht der Verbrauch.
Auch die eigenen Rechenzentren der Bank erscheinen nicht in Scope 1 oder 2. Die
Emissionstabelle fUhrt sie unter Kategorie 8 (vorgelagerte Leasingobjekte) mit 62.342
Tonnen fur 2025 nach 66.736 Tonnen im Vorjahr; die zugehdrige FuBnote weist diese
Position vollstdndig dem Energieverbrauch der regionalen Rechenzentren zu2. Damit
liegt keine einzige Rechenzentrumsemission der Deutschen Bank in ihrer eigenen Bilanz
die eigenen Anlagen in Kategorie 8, die eingekaufte Rechenleistung in Kategorie 1.

Wir halten fest: Beide Positionen sinken — Kategorie 1 um ein Prozent, Kategorie 8 um
sieben Prozent — in genau dem Jahr, in dem die Bank ihre KI-Nutzung ausgebaut hat.
Wer die Emissionen von DB Lumina sucht, findet die Kategorie, aber eine Zahl, die dem
Ausbau strukturell nicht folgen kann: Fallende Preise fUr Rechenleistung senken die
ausgewiesene Emission, wdhrend die abgerufene Rechenlast steigt. Dies ist der
paradigmatische Fall fir das Al-Disclosure-Problem im Bankensektor.

Munich Re — der Versicherungssektor-Anker

Die Munich Re Group bestatigtin inrem Group Annual Report 2025 gruppenweit bereits
Uber 300 eigensténdige, aktive KI-Anwendungsfalle.? Generative Kl wird dabei vom
Vorstand  explizit  fOor Underwriting, die automatisierte Risikoeinschatzung,
Schadenprojektionen und das dynamische Pricing benannt.??

Im Dezember 2025 hat Munich Re die Climate Ambition 2025 abgeschlossen und im
Rahmen der Group Ambition 2030 ein neues Zielgerust vorgestellt.

FUr die eigene Geschdaftstatigkeit sieht dies vor, den fur Gebdude eingekauften Strom bis
zum Ende des Geschdaftsjahres 2030 vollstandig aus erneuerbaren Quellen zu beziehen.?

Wir stellen fest: Damit steht ein Beschaffungsziel im Zentrum der Own-Operations-
Klimastrategie. Das unter der Climate Ambition 2025 verfolgte Intensitatsziel — eine
Reduktion der Emissionen je Beschdaftigten gegentber 2019 — ist im neuen Zielrahmen
nicht fortgeschrieben.



FUr unsere Fragestellung ist die Reichweite des Ziels entscheidend. Es bezieht sich auf den
Strom fUr die eigenen Gebdude. Rechenleistung, die Munich Re von einem Hyperscdler
bezieht, zahlt bilanziell nicht dazu: Sie ist eine eingekaufte Dienstleistung und liegt in der
Scope-3-Kategorie 1. Die mit derwachsendenKI-Nutzung verbundenen Emissionenfallen
damit auBerhalb des Anwendungsbereichs des Own-Operations-Ziels.

Wir halten fest: Das ist kein Vorwurf gegen Munich Re, die ihr Ziel préazise formuliert und die
Abgrenzung offengelegt hat. Es ist ein Hinweis auf eine strukturelle Grenze: Ein an der
Gebdudeversorgung ausgerichtetes Ziel erfasst eine Emissionsquelle nicht, die das
Gebdude gerade verldsst.

JPMorgan Chase - Null in der Strombilanz

Im Geschdaftsbericht 2025 beschreibt JPMorgan den Einsatz generativer Kl ,,auf
Unternehmensebene und fuhrt an, im Evident Al Index auf dem ersten Platz der KI-
Fahigkeiten zu stehen Die hauseigene Plaftform LLM Suite wird allein im
Investmentbanking von Uber 65.000 Beschdaftigten aktiv genutzt; firmenweit lag die
Nutzung Mitte 2025 bei Uber 200.000 Personen0. Die Rechenlast liegt damit bei externen
Anbietern, also in Scope-3-Kategorie 1.

Der Geschdaftsbericht 2025 enthdlt keine aktualisierte Treibhausgasbilanz; JPMorgan
veroffentlicht sie separat. MaBgeblich bleibt der Sustainability Report 2024 (verdffentlicht
im Oktober 2025) samt der testierten operativen GHG-Ausweisung. Wdhrend der
standortbasierte Stromverbrauch bei 767.046 Tonnen CO,-Aquivalent liegt, werden die
marktbasierten Stromemissionen mit null ausgewiesen. Auffalligistjedoch, dass JPMorgan
ausschlieBlich Scope 1 und Scope 2 berichtet und keine vorgelagerte Scope-3-Kategorie
1 (eingekaufte Waren und Dienstleistungen) mehr ausweist. Mehr noch: 2024 hat der
Konzern die Berichterstattung Uber die einzige zuvor gefUhrte vorgelagerte Scope-3-
Kategorie (Kategorie 6 — Geschdaftsreisen) eingestellt, mit der Begrindung, sie sei keine
signifikante Quelle, und beruft sich dabei ausdricklich auf Rahmenwerke, die die
Offenlegung auf wesentliche Quellen konzentrieren3!. Damit wird keine einzige
vorgelagerte Scope-3-Kategorie mehr ausgewiesen, einschlieBlich der KI-Rechenlast.

Wir stellen fest: Ein einzelner Bilanzierungsschritt — die marktbasierte Methode — I&sst bei
JPMorgan 767.046 Tonnen physisch verursachter Stromemissionen auf null schrumpfen.
Das ist derselbe Mechanismus, den wir bei Microsoft an den Spot-Zertifikaten gezeigt
haben, hier in seiner scharfsten Form: die vollstndige Ausbuchung.

Wir halten fest: Ein Institut, das generative Kl auf Unternehmensebene ausrollt und dafur
Modelle von OpenAl und Anthropic einkauft, fGhrt in seinem Emissionsinventar keine
einzige vorgelagerte Scope-3-Kategoriemehr auf. Die KI-Rechenlast liegt damit strukturell
auBerhalb des Inventars: nicht Ubersehen, sondern per Wesentlichkeitsschwelle
ausgeschlossen. Genau diese Schwelle identifizieren wir in diesem Report als
Aggregationsfalle.



HSBC — die Rechenzentren werden sichtbar, das Ziel bleibt verschoben

HSBC hat 2025 die EinfUhrung generativerKl, vonder Erprobungin den skalierten Betrieb"
beschleunigt; Uber 100 GenAl-Anwendungen sind im Einsatz, rund 85 Prozent der
Belegschaft haben Zugang zu Kl-gestUtzten Werkzeugen (HSBC Productivity Suite), hinzu
kommt eine Partnerschaft mit Mistral A2, Im Juni 2026 folgte eine groB angelegte KI-
Partnerschaft mit Google Cloud, in deren Rahmen Uber 600 Anwendungen auf Google-
Infrastruktur laufenss. Die KI-Rechenlast liegt damit Uberwiegend bei Hyperscalern und
somit in der Scope-3-Kategorie 1.

Anders als JPMorgan weist HSBC die Kategorie 1 aus. Fur 2025 betragt sie 807.293 Tonnen
CO,-Aqguivalent und somit 75 Prozent der gesamten operativen Emissionen von 1.076.917
Tonnen34. Noch aufschlussreicher ist die Bewegung daneben: Die InvestitionsgUter
(Kategorie 2) sind von 127.158 auf 165.988 Tonnen gestiegen, einPlus vonrund 30 Prozent.
HSBC benennt den Grund: einen Anstieg der Ausgaben fUr ,,serversand data centres”;
auch der Anstieg des eigenen Stromverbrauchsin GroBbritannien wird ausdricklich auf
den Stromverbrauch von Rechenzentren zurickgefUhrt34,

Wir stellen fest: HSBC hat sein 2020 gesetztes Ziel, in eigenem Betrieb und in der Lieferkette
klimaneutralzu sein,im Februar 2025 von 2030 auf 2050 verschoben. Der Geschdaftsbericht
2025 bestatigt die Verschiebung?4. Das Ziel wurde fUr genau die Kategorie verschoben,
deren rechenzentrumsgetriebener Teil im selben Bericht sichtbar wéchst.

Wir halten fest: HSBC dokumentiert Uber zwei Berichtsjahre in Folge selbst, dass
Rechenzentren und Server seine Lieferketten- und InvestitionsgUtereremissionen nach
oben freiben. Im Bericht 2024 wird noch etwas vage auf ,,cloud and Al* als Ursache
verwiesen, im Bericht 2025 sind es ,,servers and data centres”. Die ausgabenbasierte
Berechnung sorgt zugleich dafur, dass der KI-Anteil in aggregierten Beschaffungsbldcken
verschwindet — sichtbar als Summe, unauflésbar im Detail.

Prudential plc — die Kategorie erscheint, die Kl-Last bleibt drauen

Prudential plc unterhdlt seit 2019 eine Partnerschaft mit Google Cloud und setzt seit 2024
das klinische Sprachmodell MedLM zur Schadenprifung ein. Im Geschdaftsjahr 2025 kam
mit PruAction eine generative Kl-gestUtzte Vertriebsplattform in Singapur hinzu; zudem
wurden Kl-gestUtzte Schadenbearbeitung und Personalisierung eingesetzt. Die
Rechenlast liegt bei einem Hyperscaler — in der Scope-3-Kategorie 1.

Prudentials Emissionsprofil fUr 2025: Scope 1 und 2 (marktbasiert): 5.773 Tonnen CO,-
Aquivalent; vorgelagerte Scope-3-Emissionen: 15.531 Tonnen; finanzierte Emissionen
(Kategorie 15): 5.931.879 Tonnen. Letztere ist gegenUber dem Vorjahr um gut 9 %
gestiegen. Die finanzierten Emissionen Ubersteigen den gesamten Gbrigen FuBabdruck
damit um mehr als das Zweihundertsiebzigfachess.



Der entscheidende Befund stehtim Detail. Erstmails fUhrt Prudential 2025 eine Kategorie 1
(eingekaufte Waren und Dienstleistungen) miteinem Wertvon 31 Tonnen auf. Die FuBnote
erklart, warum die Zahl so klein ausfallt: Die Kategorie 1 enthalte ,,currently only water
consumption data" (derzeit ausschlieBlich Wasserverbrauchsdaten) der lokalen
Gesellschaftenss. Die eingekauften digitalen Dienstleistungen — Google Cloud, MedLM,
PruAction —sind darin nicht enthalten. Die Kategorie, in der die Kl-Last liegen muUsste,
existiert zwar formal, ist inhaltlich jedoch leer.

Wirstellenfest: Prudentials &ffentliches Klimaziel lautet, bis 2050 ein ,,net zero asset owner*
zu werden — es adressiert das Anlageportfolio; das operative Ziel deckt allein Scope 1
und 2 ab. Die KI-Rechenlast liegt dazwischen, in einer Kategorie, die 2025 zwar erstmals
ausgewiesen wird, aber bisher zumindest nur Wasserdaten enthdilt.

Wir halten fest: Dass eine Kategorie im Inventar erscheint, bedeutet nicht, dass die
Emissionen erfasst sind. Bei Prudential ist die Kategorie 1 mit 31 Tonnen Wasserverbrauch
belegt, wdhrend die eingekaufte KI-Rechenleistung fur den Konzern mit rund 15.000
Beschdaffigten und mehreren produktiven KI-Systemen nicht erfasst wird. Dieselben
Ratingagenturen, deren Methodik dieser Report kritisiert, fUhren Prudential plc als ESG-
Vorreiter (MSCI: ,,AA")3¢. Die ErfassungslUcke wird nicht bepreist, sondern belohnt.

Der gemeinsame Nenner: Die ESRS E1 AR 51 Aggregationsfalle

Diese Fdlle sind keine individuellen Versdumnisse der Institute, sondern ein fundamentales
Architekturproblem des europdischen Berichtswesens. Der Standard ESRS E1 AR 51 erlaubt
es Unternehmen explizit, K- und I[T-Emissionen in einem unUbersichtlichen
Beschaffungsblock komplett unsichtbar zu machen?®. Drei spezifische Mechanismen
verursachen diese strukturelle ErfassungslUcke systematisch:

1. Die Aggregationsfalle (Kategorie-1-Vermischung): Cloud- und KI-Dienste werden mit
BUrobedarf, Beratungsleistungen und sonstigen Einkdufen in einer einzigen Scope-3-Zahl
vermischt.

2. Die Optionalitat der Unterkategorien: Eine separate, isolierte Ausweisung von
Rechenzentrumsdiensten ist laut AR 51 nur dann vorgesehen, wenn das Unternehmen
diese explizit als wesentlichen Einzeltreiber einstuft.

3. Das Doppel-Wesentlichkeits-Paradoxon: Da die KI-Emissionen im Vergleich zu den
gigantischen finanzierten Emissionen eines Portfolios (Scope 3, Kat. 15) rein prozentual oft
unter die Signifikanzschwelle fallen, rutschensie durchjedesregulatorische Raster, obwohl
sie absolut betrachtet eskalieren.

Wir halten fest: Der europdische Berichtsstandard ESRS E1 unterl&uft in der Praxis strukturell
das, was er eigentlich messen und transparent machen soll.



KERNAUSSAGE V - GOVERNANCE

Kl-Governance ohne Fundament: Der EU Al Act trifft auf
strukturell unvorbereitete Finanzinstitute

Wir stellen fest: Deutsche Banken und Versicherungen setzen heute in Kreditvergabe,
Underwriting und Pricing KI-Systeme ein, die im Sinne des EU Al Acts ab dem 2. Dezember
2027 rechtlich bindend als Hochrisiko-Systeme reguliert werden — ohne dass die dann
gesetzlich vorgeschriebenen Governance-Strukturenin der 6ffentlichen Berichterstattung
der von uns untersuchten Institute erkennbar wéren. Das ist kein VersGumnis in einer
regulatorischen Grauzone. Es ist eine antizipierbare Compliance-LUcke mit ESG-
Abwertungspotenzial — und die Uhr |Guft.

Der EU Al Act schafft Governance-Pflichten — nicht Empfehlungen

Mit dem EU Al Act (Verordnung (EU) 2024/1689) treten fUr Betreiber:innen von Hochrisko-
KI-Systemen im europdischen Finanzsektor ab dem 2. Dezember 2027 verbindliche
Anforderungen in Kraft, die weit Uber technische Compliance hinausgehen — deren
Vorbereitung wird bereits heute regulatorisch erwartet®, Anhang lll der Verordnung listet
explizit KI-Systeme in den Bereichen KreditwUrdigkeitsbewertung,
Versicherungstarifierungen, Beschdaftigungsmanagement und Risikobewertung als
Hochrisikokategorien. FUr jedes dieser Systeme schreibt Art. 13 Transparenzpflichten vor,
Art. 14 verlangt wirksame menschliche Aufsicht, und Art. 9 schreibt ein durchgdngiges
Risikomanagementsystem vor — dokumentiert, nachprifbar, aufsichtsfest3?. Zudem
verpflichtet Art. 27 Betreiberinnen zur DurchfUhrung einer
Grundrechtsfolgenabschatzung (Fundamental Rights Impact Assessment - FRIA)#. Bei
VerstdBen gegen die Verbote unannehmbarer Risiken (Art. 5) drohen BuBgelder von bis
zu 35 Millionen Euro oder sieben Prozent des gesamten weltweiten Jahresumsatzes; bei
VerstdoBen gegen die spezifischen Hochrisiko-Pflichten (Art. é ff.) bis zu 15 Millionen Euro
oder drei Prozent4!,

Der verschobene Zeitstrahl: Die Countdown-Warnung

Bis in den Sommer 2026 galt der 2. August 2026 als verbindlicher Stichtag fur Hochrisiko-
Systeme — dies entsprach der bis dahin geltenden Rechtslage. Mit dem Digital Omnibus
on Al (Verordnung (EU) 2026/1744) hat sich der Zeitplan gedndert: Nach der politischen
Einigung vom 7. Mai 2026 hat das Europd&ische Parlament die Verordnung am 16. Juni
2026 gebilligt, der Rat hat sie am 29. Juni 2026 endgultig angenommen; sie wurde am 24.
Juli 2026 im Amtsblatt der EU verdffentlicht undist am 27. Juli 2026 in Kraft getreten. Damit
ist die Frist fUr die Anforderungen an Annex-ll-Hochrisiko-Systeme rechtsverbindlich auf
den 2. Dezember 2027 verschoben; fur Hochrisiko-Kl in regulierten Produkten nach
Anhang | gilt der 2. August 202842,



Diese Verschiebung darf von den Instituten jedoch keineswegs als Entwarnung oder
Einladung zum Stillstand missverstanden werden. Sie markiert einen unerbittlichen
Countdown, der bei Redaktionsschluss dieses Reports nochrund 15 Monate umfasst. Die
Vorbereitung der komplexen Governance-Strukturen, der Auditierung der Trainingsdaten
und der Etablierung des Risikomanagements bendtigt in komplexen Banken-IT-
Landschaften jahrelange Vorlaufzeiten. Die aktuelle Nichtkonformit&tin den Berichten ist
daher als akute, antizipierte Compliance-LUcke mit hohem Risiko zu bewerten, da die
Aufsicht eine [Uckenlose Governance ab dem ersten Tag der Frist erwartet.

Deutsche Bank: 5.000 Nutzer:innen, ein KI-Agent, keine Al-Act-
Dokumentation

Die Deutsche Bank hat mit DB-Lumina einen auf Google Cloud aufgesetztenKI-Research-
Agenten entwickelt und ihn konzernweit an rund 5.000 interne Nutzer:innen ausgerollt4.
DB-Lumina analysiert regulatorische Dokumente, aggregiert Marktdaten und generiert
Research-Zusammenfassungen fur Analyst:iinnen und Relationship-Manager:innen. Es ist
damit ein System, das je nach konkretem Einsatzbereich und Entscheidungsrelevanz in
den Anwendungsbereichdes EU Al Actsfallenkdnnte. Eine 6ffentliche Risikoklassifizierung
seitens der Deutschen Bank liegt nicht vor.

Wir haben den Geschdaftsbericht 2025 der Deutschen Bank — einschlieBlich des darin
enthaltenen CSRD-Nachhaltigkeitsberichts — sowie die &ffentlich zugdnglichen
Transition-Plan-Dokumente als Nachweise einer Al-Act-konformen Governance-Struktur
untersucht.44Das Ergebnis: Keine 6ffentlichzugdngliche Aussage dazu, ob und fUr welche
Systeme eine Grundrechtsfolgenabschdtzung nach Art. 27 vorbereitet wird. Keine
dokumentierte Risikoeinstufung nach Art. 6 und kein Nachweis eines
Risikomanagementsystems nach Art. 9. Kein Nachweis einer beftreiberkonformen
Einsatzdokumentation nach Art. 26 Abs. 1. Die Verordnung hinterlasst in der externen
Kommunikation der Deutschen Bank keine erkennbare Spur. Bemerkenswert ist dabei
nicht nur, was fehlt, sondern wie vollstandig es fehlt: Der Al Act wird im gesamten
Geschdftsbericht 2025 an keiner Stelle erwdhnt — weder unter seinem Namen noch Uber
die Verordnungsnummer, noch Uber die seit Februar 2025 geltenden Kompetenzpflichten
nach Art. 4. Kl-Governance erscheint an drei Rdndern: im Bericht des
Technologieausschusses des Aufsichtsrats, im Risikoteil als neu entstehendes Risiko und im
Datenschutzkapitel als Profpflicht bei der Verarbeitung personenbezogener Daten. Eine
Risikoklassifizierung, ein Systeminventar oder eine Grundrechtsfolgenabschatzung finden
sich an keiner dieser Stellen.

Munich Re: 300+ KI-Use-Cases, keine offentliche Risikoklassifizierung

Die Munich Re weist in ihren &ffentlichen Berichten mehr als 300 gruppenweite Kl-Use-
Cases aus.*s Darunter befinden sich Systeme zur Schadensbearbeitung, zur Kl-gestUtzten
Underwriting-Entscheidung und zZur pradiktiven Risikomodellierung im



Versicherungsbereich — Anwendungen, die — soweit sie die Risikobewertung und
Preisbildung natUrlicher Personen in der Lebens- und Krankenversicherung betreffen
(Anhang lll Nr. 5¢), etwaim Erstversicherungsgeschaft der ERGO — unter die Hochrisiko-
Klassifikation des EU Al Acts fallen. FUr das RUckversicherungs- und das Schaden-
/Unfallgeschaft greift diese Einstufung hingegen nicht.

Wir stellenfest: Im Nachhaltigkeitsbericht 2025 der Munich Re findet sich kein substantieller
Verweis aufdenEU Al Act, keine Klassifizierung der 300KI-Systeme nach dem gesetzlichen
Risikostufenmodell der Verordnung und keine Aussage zur internen Governance-Struktur
for Hochrisiko-KI. Diese Kombination aus operativer Kl-Intensitdt und regulatorischer
Governance-Stille ist aus ESG-Perspektive kein neutraler Befund. Sie ist ein Risikofaktor.

BaFin und EIOPA: Die staatliche Aufsicht Uberholt das Rating

Die BaFin hat eine wegweisende Orientierungshilfe zu IKT-Risiken beim Einsatz von Kl in
Finanzunternehmen veroffentlicht.4s Drei Positionen sind dabei fOr den Markt zentral:

1. KI-Systeme werden von der BaFin ausdrUcklich als kritische ICT-Assets klassifiziert
und damit vollumfanglich in das bestehende, scharfe DORA-
Risikomanagement eingebettet.

2. BEs wird zwingend ein striktes Three-Lines-of-Defense-Modell fOr die
AlgorithmenUberwachung gefordert.

3. Die BaFin verlangt eine explizii vom Gesamtvorstand genehmigte und
unterzeichnete Al-Strategie — was die rechtliche und strategische
Verantwortung unmissverstandlich auf die hdéchste Leitungsebene verlagert.

Julia Wiens, Exekutivdirektorinder Versicherungs- und Pensionsfondsaufsicht beider BaFin,
hat sich klar 6ffentlich positioniert: Hochautomatisierte Entscheidungsprozesse kénnten
bestehende Diskriminierungsrisiken verstarken und fOr Teile der Bevdlkerung
Zugangsbarrierenzu Finanz- und Versicherungsprodukten schaffen.4 Dasist die deutsche
Aufsichtsposition—undsie ist deutlich scharfer formuliert alsin den ESG-Ratings der letzten
zwei Jahre.

AufeuropdischerEbene hatdie EIOPA am 24. M&rz2026 die EU-Institutionen aufgefordert,
Generalized Linear Models (GLMs) und Generalized Additive Models (GAMs) aus der
Hochrisiko-Klassifikation auszunehmen.#® Die Versicherungsaufsicht differenziert damit
zwischen algorithmischen Ansdfzen und macht die Transparenz eines Modells zum
Kriterium. Was die Aufsicht methodisch leistet, sollte das Rating mindestens
nachvollziehen.

Wir stellen fest: Weder die Deutsche Bank noch Munich Re — die beiden von uns
untersuchten Ankerfdlle — bereiten inre 6ffentliche Berichterstattung erkennbar auf die
ab Dezember 2027 verbindlichen Governance-Anforderungen des EU Al Act vor. Das ist
der Befund. Und er ist weder interpretationsoffen noch regulatorisch ungefdhrlich.



KERNAUSSAGE VI - GOVERNANCE

Kl-Bias als CSR-Abwertungsfaktor: Das notige Anpassen der
Rating-Methodik

Wir stellen fest: Algorithmische Diskriminierung ist keine hypothetische Randerscheinung,
sondern eine dokumentierte Realitdt mit massiven sozialen Folgen — und kein ESG-Rating
hat sie bisher antizipiert. Die funf Governance-Kriterien der Zielke-Rating-Methodik lassen
eine sechste Dimension systematisch aus: die KI-Governance. Das wollen wir schlieBen.

Der BaFin-Befund: Bias ist in Deutschland bereits aufsichtsrechtlich adressierbar

Die BaFin hat im August 2024 klar formuliert: Finanzdienstleister muUssen eine
ungerechtfertigte  Diskriminierung von Kund:innen durch KI/ML vermeiden,
Uberprifungsprozesse zur Identifikation von Bias-Quellen einrichten und eine zuverl&ssige
Daten-Governance gewdhrleisten# Die rechtliche Verankerung liegtin § 25a Abs. 1 Satz
1 KWG und § 23 Abs. 1 VAG — also in den bestehenden Anforderungen an die
ordnungsgemdaBe GeschdaftsfUhrung. Wenn die Finanzaufsicht den Bias aufsichtsrechtlich
adressiert, die ESG-Ratings den Aspektjedoch methodisch nicht abbilden, entsteht ein
Informationsgefdlle zu Lasten der Anleger:innen.

Warum Bias eine Governance-Frage ist

Die Ubliche Einordnung algorithmischer Diskriminierung folgt einem technischen Narrativ:
Bias entsteht durch unvollstindige Daten, schlecht gewdhlte Features, nicht
reprasentative Trainingssets. Diese Analyse ist richtig, greift aber zu kurz. Der Optum-Fall
zeigt exemplarisch: Die Entscheidung, einenbestimmten Proxy zu wdhlen, ihnnicht gegen
den ethischrelevanten Zielwert zu validieren und kein externes Audit vorzusehen, ist keine
technische, sondern eine Governance-Entscheidung.®

Auch der Urban-Institute-Befund zur US-Hypothekenvergabe und die UC-Berkeley-Studie
zum Fintech-Lending zeigen, dass Bias im Finanzsektor systemisch wirksam wird.5! KI-Bias ist
kein E-Thema und kein reines S-Thema, sondern ein G-Thema — aufgrund der
Entscheidungsarchitektur. Die Frage, ob ein Unfternehmen eine Al-Strategie
verabschiedet hat, ob diese vom Vorstand approbiert ist, ob Bias-Testing in der
Risikomanagement-Funktion verankert ist und ob die Revision die KI-Governance pruft, ist
eine klassische Governance-Frage. Sie gehdrt in den G-Score.

FALLKASTEN — Drei Beispiele, drei fundamentale Versagensmodi
Niederlande 2013-2021: Die Toeslagenaffaire

Zwischen2013und 2019 betrieb die niederldndische Finanzverwaltung einselbstlernendes
Risikoscoring-System  zur automatisierten Erkennung von  Betrugsfdllen bei



Kinderbetreuungsbeihilfen. Das System nutzte die doppelte Staatsangehdrigkeit und
nicht-niederldndisch klingende Namen als primdére Risikofaktoren im Algorithmus. Das
Ergebnis: Zwischen 26.000 und 35.000 unbescholtene Familien wurden zu Unrecht des
Betrugs bezichtigt, finanziell ruiniert, und mehr als 1.100 Kinder wurden aufgrund der
algorithmischen Stigmatisierung in staatliche Obhut genommen.52 Das gesamte Kabinett
Rufte Il musste im Januar 2021 unter einem historischen Proteststurm geschlossen
zurUcktreten. Die niederldndische Regierungraumte im Mai 2022 institutionellen Rassismus
als direkte Ursache des Algorithmus ein.

Versagensmodus: Regulatorisches Direktversdumnis — die Algorithmen nutzten streng
geschutzte Merkmale jahrelang unbemerkt.

USA 2019: Die Apple Card

DerSoftwareentwickler David Heinemeier Hansson dokumentierte 6ffentlich, dassihm die
neu eingefuhrte Apple Card ein zwanzigfach hdheres Kreditlimit gewdhrte als seiner
Ehefrau — und das bei einer gemeinsamen Steuerveranlagung und nachweislich
besseren BonitGtswerten der Ehefrau.’3 Das New York State Department of Financial
Services (NYDFS) analysierte daraufhin rund 400.000 Antragsteller und identifizierte drei
systemische Governance-Defizite: vollstGndige Intransparenz  des proprietdren
Algorithmus, ein fehlendes Einspruchs- oder Anfechtungsrecht fir Kunden innerhalb der
ersten sechs Monate und das Unvermdgen des Kundenservice, die algorithmische
Einzelentscheidung gegenuber den Betroffenen zu erldutern.s® Hansson formulierte den
Kern des G-Versagens perfekt: , It's not a gender-discrimination intent, but it is a gender-
discrimination outcome.*53

Versagensmodus: Algorithmische Infransparenz bei fehlendem
Anfechtungsmechanismus.

USA 2019: Der Optum-Algorithmus (Obermeyer et al.)

Eine peer-reviewte Studie in Science dokumentierte den Fall eines weit verbreiteten
medizinischen Algorithmus des US-Gesundheitskonzems Optum, der die prognostizierten
jahrlichen Gesundheitsausgaben eines Patienten als direkten Proxy (Stellvertreterwert) fur
dessen gesundheitliche Fragilitdt verwendete.®® Das Ergebnis: Teure Préaventions- und
Betreuungsprogramme wurden vom System primdr weiBen Patienten zugewiesen,
wdhrend Schwarze Patienten trotz nachweislich identischer oder signifikant héherer
Krankheitslast systematisch aussortiert wurden.> Die Ursache war nicht der Algorithmus
selbst, sondern der vom Management gewdhlte Proxy: Da einkommensschwache
Schwarze Patienten historisch weniger Zugang zum Gesundheitssystem hatten,
verursachten sie weniger Kosten — was der Algorithmus fehlerhaft als "Gesundheit'
interpretierte.s4



Versagensmodus: Proxy-basierte Strukturbenachteiligung — scheinbar neutrale, rein
6konomische Operationalisierungen reproduzieren und zementieren strukturele
Ungleichheit.

Das gemeinsame Muster

Keiner der drei Fdlle wurde durch einen ESG-Rating-Prozess entdeckt. Die
Toeslagenaffaire wurde durch einen parlamentarischen Untersuchungsausschuss
aufgedeckt, die Apple Card durch einen viralen Tweet und der Optum-Algorithmus
durch akademische Grundlagenforschung. Kein gdngiges Rating der Welt hatte diese
Falle jemals antizipiert — weil keines der Modelle die notwendigen Governance-
Kategorien abfragt. Genau das ist die methodische LUcke, die das sechste Kriterium
schlieBen soll.

Die Zielke-Governance-Systematik: Die funf Kriterien und die
sechste Dimension

Die bestehende Zielke-Systematik prUft Governance bislang entlang von fUnf etablierten
Kriterienss. Wir analysieren im Folgenden, wie diese Kriterien gegenuber den KI-Risiken
blind sind, und begrinden die Notwendigkeit der Erweiterung:

1. Verankerung der Nachhaltigkeitsverantwortung: Dieses Kriterium prUft bisher rein
formal, ob Nachhaltigkeitim Vorstand oder Aufsichtsrat strukturell verankert ist. Die
KI-Governance spiegelt dieses Muster jedoch nicht wider: Ein Unternehmen kann
ohne Kl-Uberwachungsstrukturen die volle Punktzahl erhalten, solange die
klassische ESG-Verantwortung geregelt ist. Dies ist der erste systematische Blind
Spot.

2. SFCR-/Solvency-ll- bzw. CRR-Bericht-Auswertung: Diese Berichte beleuchten
Solvabilitdt und allgemeines Risikomanagement. Kl-spezifische Risiken — wie
Modell-Drift (das schleichende Nachlassen der Vorhersagequalitatim laufenden
Betrieb), adversariale Cyber-Angriffe auf LLMs oder gravierende Pricing-
Fehlkalibrierungen bei Versicherungen — sind unter DORA Bestandteil des ICT-
Risikomanagements. Eine Erweiterung der Bewertung um den Teilaospekt ,,KI-
Risikomanagement" ist daher dringend erforderlich.

3. Nachhaltigkeitssirategie, Geschaftsmodell und Wertschopfungskette (ESRS 2 SBM-
1): Geprift wird, wie Nachhaltigkeit entlang der Lieferkette integriert ist. Die
extreme, kritische Abhdngigkeit deutscher Finanzakteure von Hyperscalern (wie
wir sie im Umweltbereich dokumentiert haben) fallt genau in diese Dimension: mit
E-Implikationen (versteckte Cloud-Emissionen) und gravierenden G-Implikationen
(Verlust der digitalen Souverdnitat, Klumpenrisiken) und muss hier dringend
bewertet werden.



4. Stakeholder Engagement (ESRS 2 SBM-2): Dieses Kriterium misst die Einbeziehung
von Anspruchsgruppen. FUr die KI-Governance ist die Endkunden-Perspektive
absolut zentral: Ein algorithmisches Scoring-System wirkt direkt auf das Leben der
Kunden. Es muss ihnen gegenuber erkldrbar sein und ihnenim Einspruchsfall harte
Rechte einrGumen — genau das, was im Apple-Card-Skandal gefehlt hat.

5. Doppelte Wesentlichkeitsanalyse (DMA): GeprUft wird, ob Unternehmen sowohl
finanzielle als auch Impact-Wesentlichkeit abbilden. Der KI-Bias ist der absolute
Lehrbuchfall einer reinen Impact-materiellen Dimension, die der Gesellschaft
schadet, aber dem Unternehmen kurzfristig nicht finanziell wehtut.

Der konkrete Vorschlag: Ein eigenstdndiges sechstes Kriterium — KI-
Governance

Wir schlagen daher vor, die Zielke-Governance-Systematik um ein eigenstdndiges
sechstes Kriterium zu erweitern, das die Kl-Governance explizit und messbar
operationalisiert®s. Die Bewertung folgt der bewdhrten dreistufigen Logik der
bestehenden funf Kriterien:

+1 Punkt erhdlt ein Finanzunternehmen, das vier kumulative Nachweise erbringt: eine vom
Gesamtvorstand verabschiedete Al-Strategie mit klarer Verankerung im DORA-Rahmen;
eine vollstandig dokumentierte und publizierte Grundrechtsfolgenabschdtzung nach Al
Act Art. 27 fUr alle relevanten Hochrisiko-Systeme; ein regelmdaBiges, standardisiertes Bics-
Testing-Protokoall unter Einbeziehung eines unabhdngigen externen Audits; sowie eine
transparente Erklarbarkeitskomponente fur betroffene Endkunden mit einer installierten,
klaren Einspruchs- und Korrekturarchitektur.

0 Punkte erhdlt ein Finanzunternehmen, das zwar erste KI-Governance-Elemente oder
ethische Leitlinien dokumentiert, jedoch eine oder mehrere der oben genannten
Kernkomponenten unvollstdndig, rein deklaratorisch oder ohne unabhdngige externe
Validierung vorlegt.

-1 Punkt erhdlt ein Finanzunternehmen, das keinerlei dokumentierte KI-Governance
vorweist, obwohl es nachweislich Kl-gestUtzte Entscheidungssysteme in Annex-lil-
relevanten Kernprozessen — wie der Kreditvergabe, dem Pricing oder dem Underwriting
— produktiv einsetzt.

Die EinfGhrung dieses sechsten Kriteriums wurde den Zielke-Score methodisch
komplettieren und die Schwachstelle anderer Methodiken UGberwinden.

Wir bendtigen eine Methodik, die nicht unkritisch genau jene geschdnte BilanzgréBe
Ubernimmt, die unabhdngige Forscher am Beispiel Metaum den gigantischen Faktor von
rund 1.000 nach oben korrigieren mussten. Wahrend die groBen Technologiekonzerne
Uber Zertifikate stolz ,,Net Zero" ausweisen, steigt der real gemessene, location-based
physische Stromverbrauchihrer Rechenzentren durch dasKI-Training drastisch an. Wer die



ungenaue Market-Based-Zahl der Anbieter ungeprUft Gbernimmt, schatzt den realen
FuBabdruck der KI-Nutzung des gesamten Finanzsektors systematisch und zu niedrig ein.

Der gemeinsame Effekt: Divergenz ohne jegliches Korrektiv

Das verheerende Gesamtergebnis ist derzeit ein ,,Green Blind Spot" im gesamten
Technologie-, Cloud- und Finanzsektorse, Da den Agenturen aufgrund der Licken des
ESRSET AR 51 die primdére Datengrundlage fehlt, weichen s sie auf fehlerhafte Schatzungen
aus, die den entkoppelten Energiehunger der Kl-Infrastruktur prinzipiell nicht abbilden
kénnen.

Wir haltenfest: Das weltweite Rating-System misst fundamental die falsche BilanzgréBke.
Entweder wird die Redalitdt Uber einen starren Umsatzmultiplikator nivelliert, oder Uber die
unkritische Ubernahme virtueller Market-Based-Zahlen kaschiert; beide Wege fihren an
der realen, physischen KI-Emission vorbei. Genau hier setzt unsere methodische Antwort
an: das oben vorgeschlagene sechste Kriterium fUr KI-Governance und die Forderung
nach einer verpflichtenden, Kl-spezifischen Scope-3-Unterkategorie nach ESRS E1 AR 51.



EXKURS - SCHLUSSREFLEXION

Ist KI per Saldo grun oder grau? — Eine komplexe Frage
ohne billige Antwort

Nach sechs Kernaussagen zu Emissionen, Wasserstress, Energiemix, algorithmischer
Opazitét und Bias ist eine groBe Frage bewusst offen geblieben: Ist KUnstliche Intelligenz
per Saldo eigentlich ein mdachtiger Hebel fir den globalen Klimaschutz oder ein
brandgefdhrliches, neues Klimaproblem? Drei maBgebliche, im Jahr 2025 erschienene
Studien versuchen diese Saldierung. lhre Ergebnisse unterscheiden sich radikal — und
genau in dieser tiefen Unterschiedlichkeit liegt der eigentliche Erkenntnisgewinn for
unseren Report:

1. Die IEA-Perspektive: Die [EA berzffert in ihrem Report ,Energy and Al* (2025) die
weltweiten Emissionen aus dem Stromverbrauch von Rechenzentren auf aktuell
180 Megatonnen CO,-Aquivalent und projiziert fUr 2035 rund 300 Megatonnens
Auf der Haben-Seite rechnet die IEA vor, dass die breite Anwendung existierender
KI-Losungen theoretisch globale Emissionsminderungen von bis zu 5 Prozent bis
2035 ermoglichen kénnte — allerdings mit der expliziten, pessimistischen
Einschrankung, dass derzeit keinerleipolitisches oder bkonomisches Momentum fur
eine solche breite, gemeinwohlorientierte Anwendung erkennbar sei¥’.

2. Der optimistische Grantham-Befund: Das Grantham Research Institute on Climate
Change and the Environment (LSE) und Systemiq quantifizieren in ihrer
begutachteten Publikation in npj Climate Action (Juni 2025) das theoretische
Reduktionspotenzial durch Kl-Anwendungen in den drei Sektoren Stromneftze,
Verkehr und Erndhrung auf beeindruckende 3,2 bis 54 Gigatonnen CO,-
Aquivalentjahrlich bis 2035.58 Diese GréBenordnung wirde die physische Zunahme
derKl-bedingten Eigenemissionen der Rechenzentren beiweitem Ubersteigenund
zu einem stark positiven Netto-Saldo fuhrenss,

3. Das WEF-Urteil: Das World Economic Forum (WEF) berzfferte die Kl-induzierten
Zusatzemissionen mit 0,4 bis 1,6 Gigatonnen CO,e jahrlich bis 2035 und kommft zu
einem Uberwiegend positiven Netto-Urteil — allerdings unter der strikten, harten
Bedingung, dass Kl intentional und primar zur Beschleunigung kohlenstoffarmer
Technologien und zur Systemoptimierung eingesetzt wirdse.

Der entscheidende Pferdefufd

Alle drei wissenschaftlichen Studien machen unisono dieselbe fundamentale
Einschrankung: Der positive Klima-Saldo stellt sich keineswegs automatisch ein. Die IEA
identifiziert Barrieren wie restriktiven Datenzugang, fehlende digitale Infrastrukturen in
Entwicklungsldndem und einen akuten Fachkraftemangel. Die Grantham-Autoren
betonen mit Nachdruck, dass die positiven Effekte eine internationale, staatliche und



politische Gestaltung voraussetzens, Das WEF ergdnzt den dringenden Hinweis auf
gefdhrliche Rebound-Effekte: Eine Kl-vermittelte, extrem effiziente Optimierung des
autonomen Individualverkehrs kann beispielsweise zu einer Modalverschiebungweg vom
klimafreundlichen OPNV hinzum privaten Fahrzeug fihren, was die urspringlich erhofften
Effizienzgewinne dkologisch komplett Uberkompensiert und vernichtetso.

Die harte Rating-Implikation fiir die Zielgruppe

FUr die Zielgruppe unseres Reports (Banken, Versicherungen, institutionelle Investoren)
wirft dieser Saldo-Befund eine messerscharfe, unbequeme Frage auf: Wer belohnt
eigentlich ein Finanzunternehmen dafur, dass es seine teuren Kl-Anwendungen
absichtlich und primér auf Low-Carbon-Ziele ausrichtete Wer belohnt einen groBen
Versicherer dafur, dass er seine Kl-gestUtzte Risikoanalyse fur die gesellschaftliche
Klimaanpassung und Katastrophenprdvention einsetzt — anstatt sie nur fUr die rein
egoistische Pricing-Optimierung und den Ausschluss risikoreicherer Kunden zu
missbrauchen?

Wir verlassen diesen Report daher bewusst ohne eine finale Antwort auf die Saldo-Frage.
Sie ist nicht unser Gegenstand. Unser Gegenstand ist die Erkenntnis, dass diese
zukunftsentscheidende Frage von der gesamten globalen Rating-Industrie bis heute
methodisch nicht gestellt wird, von daher besteht Handlungsbedarf. Die Frage wird aber
sein: welcher Finanzdienstleister die ,,grine" Energieversorgungund die Datensicherheit
seiner KI-Losungen sicherstellt. Dies bringt ihm neben einem besseren Rating auch einen
Wettbewerbsvorteil.



METHODIK & UNTERSUCHUNGSRAHMEN

Untersuchungsgegenstand und Forschungsfrage

Der vorliegende ESG-Spoftlight untersucht und verifiziert eine spezfische, zentrde
Hypothese:Die KI-bedingten, realen Emissionen (E), die akutenKIl-Governance-Risiken (G)
und die systemischen KlI-Bias-Risiken im deutschen Finanzsektor werden weder durch die
aktuell geltende Nachhaltigkeitsberichterstattung (CSRD / ESRS) systematisch oder
fehlerfreierfasst. Unser Spotlight pruft diese Hypothese in sechs Kernaussagen entlang der
ESG-Dimensionen Environment und Governance — wobei wir die sozial relevanten KI-
Risiken (S) aufgrund der menschlichen Entscheidungsarchitektur bewusst unter der
Governance verorten — und schlagt eine konkrete, einsatzbereite methodische
Erweiterung des Zielke-Governance-Ratings vor.

Vorgehensweise & Datengrundlage

Wir analysieren fUr diesen Bericht ausschlieBlich 6ffentlich zugéngliche, verifizierbare
Informationen. Drei unterschiedliche Datengrundlagen wurden parallel ausgewertet:

1.  Primardokumente der untersuchten Unternehmen: Wir haben die
Nachhaltigkeitsberichte, Geschdaftsberichte, Sustainability Data Compendia,
Transition Plans und Klimazielarchitekturen fUr die Berichtsjahre 2024 und 2025
systematisch erfasst. FOr die vorgelagerte Hyperscaler-Analyse wurden die
offiziellen Sustainability Reports von Microsoft, Google, Amazon und Meta sowie
der Environmental Data Index von Meta herangezogen. FUr die deutschen
Ankerfdlle (Deutsche Bank, Munich Re) wurden zus&tzlich alle Pressemitteilungen
zur Cloud-Partnerschaft und der Google-Cloud-Blog ausgewertet.

2. Regulatorische und behordliche Quellen: Wir haben die einschldgigen EU-
Rechtsakte (CSRD, ESRS Set 1, EU Al Act, DORA) im offiziellen Volltext
herangezogen und insbesondere den Standard ESRS E1 (Climate Change)
einschlieBlich der komplexen Application Requirements 44 bis 51 detailliert
analysiert. Hinzu kamen die offiziellen Verodffentlichungen der BaFin
(Orientierungshilfe zu IKT-Risiken vom 18. Dezember 2025; Fachartikel ,,KI bei
Banken und Versicherern: Automatisch faire* vom 1. August 2024) sowie der
offizielle Letter der EIOPA vom 24. Mdarz 2026 zur Anwendung des Al Acts im
europdischen Versicherungssektor.

3. Wissenschaftliche und investigative Sekundarquellen: Hierzu zdhlen die
WattTime-Fallstudie zu Meta (Mai 2025), der [EA-Report ,Energy and Al* (2025),
die Grantham/LSE-Systemig-Studie in npj Climate Action (Juni 2025), der WEF-
Report (Januar 2025), die EmPower-Analytics-Studie zu Colossus 2 (Februar 2026),
die historische Obermeyer-et-al.-Studie zum Optum-Algorithmus (Science, 2019),
der offizielle NYDFS-Report zur Apple Card (Marz 2021) sowie die wegweisende



Berg/Kdlbel/Rigobon-Analyse zur Interrater-Divergenz (Review of Finance, 2022).
Alle Quellen verweisen auf nachprufbare Primar- oder Sekunddrquellen mit URL.

Bewertungskriterien und Methodikerweiterung

Der vorliegende Spotlight ist ein methodisches Diagnoseinstrument, kein Ranking-Report.
Wir bewertenindiesem Spotlightkein einzelnes Unternehmen mit einer Gesamtpunktzahl.
Stattdessen prifen wir, wo die geltende Methodik unzureichend ist, und schlagen eine
konkrete Erweiterung der Zielke-Governance-Systematik vor.

Die Zielke-Governance-Systematik bewertet Governance bislang entlang von funf
Kriterien: Verankerung der Nachhaltigkeitsverantwortung, Auswertung von SFCR-
/Solvency-Il- bzw. CRR-Berichten, Nachhaltigkeitsstrategie und Wertschdpfungskette
(ESRS 2 SBM-1), Stakeholder Engagement (ESRS 2 SBM-2) und Doppelte
Wesentlichkeitsanalyse (DMA). Wir schlagen im Kapitel zur Zielke-Governance-Systematik
die Erweiterung um ein sechstes Kriterium vor: KI-Governance.

Die Bewertung erfolgt, nach der dort definierten, dreistufigen Logik der bestehenden fOnf
Kriterien.

Verwendete externe Standards und Rahmenwerke

Wir orientieren uns an folgenden anerkannten externen Standards: ESRS Set 1
(insbesondere ESRS 2 und ESRS EIl) als primdrer regulatorischer Bezugsrahmen;
Greenhouse Gas Protocol (Corporate Standard und Corporate Value Chain / Scope 3
Standard) fUr die Klassifizierung von Scope-1-, Scope-2- und Scope-3-Emissionen; EU Al
Act (Verordnung (EU) 2024/1689) fUr die Klassifizierung von Hochrisiko-KI-Systemen; DORA
(Verordnung (EU) 2022/2554) fUr das IKT-Risikomanagement im Finanzsektor; TCFD-
Empfehlungen fUr die Klimarisikoberichterstattung; und der ISO Standard 32212 (Neft Zero
Transition Planning for Financial Institutions), an dessen Entwicklung Dr. Carsten Zieke
mitgewirkt hat.

Methodische Einschrankungen
Zweimethodische Einschrédnkungen werden von uns vollkommen transparent benannt:

- Beschrankung auf Public Disclosures: Die Analyse stUtzt sich zwangslaufig auf die
offentlich zugdngliche Berichterstattung. Interne, geheime Governance-Strukturen der
untersuchten Unternehmen, die nicht extern dokumentiert sind, kdnnen von uns nicht
berUcksichtigt werden — das ist allerdings, wie wir gezeigt haben, genau der kritische
Punkt, den wir im Sinne des Anlegerschutzes bemdangeln.

- Schatzbasierte Korrekturfaktoren: Die Quantifizierung Kl-bedingter Emissionen ist auf der
Anbieterseite durch die Market-Based-Methode systematisch verzerrt; die WattTime-
Korrekturfaktoren liefern eine plausible, wissenschaftiche Untergrenze fir den realen
Emissionsabstand, sind aber naturgemanB selbst schétzbasiert.



Abkurzungsverzeichnis

e Al Act/EU Al Act — Verordnung (EU) 2024/1689 Gber Kunstliche Intelligenz
e AR — Application Requirements (ESRS)

e BaFin — Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht

e 24/7 CFE — 24/7 Carbon-Free Energy Matching (stGndliche Deckung)

e CDP— Carbon Disclosure Project (Supply Chain Programm)

¢ CRR — Capital Requirements Regulation

e CSRD — Corporate Sustainability Reporting Directive

¢ DMA — Doppelte Wesentlichkeitsanalyse

o DORA — Digital Operational Resilience Act

e EEIO — Environmentally Extended Input-Output (Schatzmodell)

e EFRAG — European Financial Reporting Advisory Group

e EIOPA — European Insurance and Occupational Pensions Authority

e ESRS — European Sustainability Reporting Standards

e FRIA —Fundamental Rights Impact Assessment (Grundrechtsfolgenabschatzung)
¢ GHG Protocol — Greenhouse Gas Protocol

o GPAIlI— General-Purpose Al Models

e [ICAAP /ILAAP — Internal Capital / Liquidity Adequacy Assessment Process
e |IEA — Internationale Energieagentur

e ISSB — International Sustainability Standards Board

o KWG — Kreditwesengesetz

e NYDFS — New York State Department of Financial Services

e PPA — Power Purchase Agreement

¢ RAG — Reftrieval-Augmented Generation

e SBM — Strategy, Business Model and Value Chain (ESRS 2)

e SELC — Southern Environmental Law Center

e SFCR — Solvency and Financial Condition Report

e TCFD — Task Force on Climate-related Financial Disclosures

e VAG — Versicherungsaufsichtsgesetz

e WEF— World Economic Forum



Finanzierung und Hintergrundinformationen

Transparenz bei der Finanzierung ist ein unumstoBlicher Kernwert der Marken Zielke Rating
GmbH und Zielke Research Consult GmbH. Wir benennen sie daher bewusst in einem
eigenstandigen, prominenten Abschnitt — nicht in einer winzigen FuBnote und nicht
versteckt im Methodikteil.

Finanzierungsquelle: Der vorliegende ESG-Spoftlight zur kUnstlichen Intelligenz ist ein
redaktioneller Eigenbeitrag der Zielke Rating GmbH und der Zieke
Research Consult GmbH. Die Finanzierung des Reports erfolgt vollstGndig aus den
Eigenmitteln beider Gesellschaften. Es gab fur diesen Spoftlight weder
Sponsorenfinanzierung noch Auftragsfinanzierung durch Dritte.

Abweichung vom Standardmodell der Spotlight-Serie: Im jdhrlichen ESG Spotlight
Versicherungen 2025 sowie in vergleichbaren Rankingpublikationen besteht ein
etabliertes  Sponsorenmodell, das einzelnen  Unternehmen  Vorab-Einsicht,
Beratungsleistungen, Nachreichungsmoglichkeiten sowie die Nutzung eines ESG-Labels
ermdglicht — ohne Einfluss auf die eigentliche Punktevergabe. Da der vorliegende
Spotlight kein Ranking-Report, sondern ein methodisches Diagnoseinstrument ist und
keine einzelne Unternehmensbewertung enthdlt, war fOr diesen Bericht kein
Sponsorenmodell vorgesehen.

Datengrundlage: Wir analysieren und beurteilen ausschlieBlich &ffentlich zugéngliche
Informationen. Bei der Auswahl der namentlich genannten Unternehmen (Deutsche
Bank, Munich Re, JPMorgan Chase, HSBC, Prudential plc, Microsoft, Google,
Amazon, Meta, XxAl) wurde ausschlieBlich auf die VerfUgbarkeit ausreichender
offentlicher Berichterstattung sowie auf die Reprdsentativitdt fir den deutschen
Finanzsektor und seine Hyperscaler-Lieferkette abgestellt. Es bestehen keine
Beratungsmandate der Zielke Rating GmbH oder der Zielke Research Consult GmbH fUr
eines der namentlich kritisierten Unternehmen.

Methodische Unabhdngigkeit: Die im Spotlight geduBerten Wertungen, namentlichen
Kritikpunkte und methodischen Empfehlungen geben ausschlieBlich die fachliche
Einschdtzung der Verfasseriinnenwieder. Sie sind nicht mit den untersuchten
Unternehmen oder deren Beratern abgestimmt worden.

Verwertung: Die im Spotlight vorgeschlaogene methodische Erweiterung der Zielke-
Governance-Systematik um ein sechstes Kriterium fUr KI-Governanceist ein
Diskussionsbeitrag zur Weiterentwicklung der ESG-Rating-Praxis. Ob, in welcher Form und
zu welchem Zeitpunkt sie in das Zielke-Rating einfliet, wird im reguldren methodischen
Review entschieden.



Disclaimer

Diese Studie und die ihr zugrundeliegenden Analysen sind nach bestem Wissen erstellt
worden. Die enthaltenen Ergebnisse, Bewertungen und methodischen Vorschldge
unterliegen dem ausschliellichen Urheberrecht der Zielke Rating GmbH und der Zieke
Research Consult GmbH. Die Nutzung ohne EinverstéGndnis zu Werbezwecken oder fUr
andere geschdaftliche Zwecke ist untersagt. Hiervon ausgenommen sind wissenschaftliche
und journalistische Veroffentlichungen unter Angabe der Quelle.

Dieses Druckwerk darf ohne die schriftliche Zustimmung der Zielke Rating GmbH weder
ganz noch teilweise verdndert oder vervielfaltigt werden. Die enthaltenen Daten und
Angabenentsprechendem Standzum Zeitpunkt der Drucklegung. Alle Angabenwurden
mit groBer Sorgfalt zusammengestellt. Gleichwohl Gbernimmt die Zielke Rating GmbH
keine Gewabhr fUr die Richtigkeit, VollstGndigkeit, Aktualitdt und Angemessenheit der
Daten und Angaben.

Alle MeinungsduBerungen geben die Einschatzung derjeweiligen Verfasserinnen wieder,
die ohne vorherige Ankundigung gedndert werden kann. Soweit in diesem Druckwerk
Hinweise auf Internetseiten Dritter enthalten sind, unterliegen diese Webseiten der
Haftung der jeweiligen Betreiber. Die Zielke Rating GmbH hat keinerlei Einfluss auf die
aktuelle und zukUnftige Gestaltung und auf die Inhalte der genannten Seiten. FUr
Schéden, die im Zusammenhang mit einer Verwendung oder Verteilung dieses
Druckwerks entstehen oder entstanden sind, Ubernimmt die Zielke Rating GmbH keine
Haftung.

Soweit Anlageinstrumente, Unternehmen, Finanzprodukte oder Ratings Dritter im
Druckwerk genannt werden, sind diese Beispiele fUr die jeweils vonihnen reprdsentierte
Produkt- oder Methodengattung. Die Angaben im Druckwerk stellen allein keine
Empfehlung oder Anlageberatung dar. Die dargestellten Sachverhalte dienen
ausschlieBlich der allgemeinen ErlGuterung und lassen keine Aussagen Uber zukUnftige
Verluste oder Gewinne zu. Vor Abschluss eines Anlagegeschdafts ist auf jeden Fall eine
kunden-und produktgerechte Beratung durch eine:n Fachbetreuer:indesLesers oderder
Leserin notwendig.

Die namentlich kritisierten Unternehmen — insbesondere die Deutsche Bank AG, die
Munich Re Group, JPMorgan Chase & Co., HSBC Holdings plc, Prudential plc, Meta
Platforms, Inc., sowie xAl Holdings — hatten vor Verdffentlichung keine Méglichkeit der
Vorab-Einsicht. Dies entspricht dem redaktionellen Charakter des Reports und der
gewdhlten Finanzierungsstruktur (siehe Abschnitt »Finanzierung und
Hintergrundinformationen*).
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