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Ist Europa auf dem

Weg in eine nachhaltige
Zukunft? Klar ist: Dazu
gehoren Transparenz
und verbindliche Regeln
fur den Finanzsektor.

SUSTAINABLE FINANCE EUROPA

factsheet

2024-05

® HEINRICHBOLL T
STIFTUNG )%

Baden-Wiirttemberg d
\)

INSTITUT FUR GKONOMIE
UND GKUMENE

WIE KANN EUROPA MENSCHENRECHTE
IM FINANZSEKTOR STARKEN?

VON EVA-MARIA REINWALD UND ULRIKE LOHR

okologischeren und sozialeren Wirtschaft

der Europdischen Union spielt der Finanz-
markt eine wichtige Rolle. Denn die Kriterien, die
Finanzakteure fiir ihre Investitionen definieren,
wirken sich darauf aus, welche wirtschaftlichen
Aktivitaten finanzierbar sind und welchen Kapital
entzogen wird. Mit dem ,Aktionsplan Sustainable
Finance” und den damit verbundenen Mafdnah-
men hat die EU mehr Transparenz geschaffen und

F iir die notwendige Transformation zu einer

damit Grundlagen fiir freiwillig nachhaltigeres
Handeln von Finanzakteuren und Anleger*innen.
Doch an verbindlichen Pflichten fiir Finanzakteu-
re mangelt es noch. Anldsslich der bevorstehen-
den Europawahlen zeigt das Factsheet relevante
Handlungsansitze fiir die ndchste Legislaturperi-
ode auf. Es ordnet bestehende Regulierungen ein,
zeigt weitere notige Schritte auf und gibt Empfeh-
lungen fiir Fragen an Kandidat*innen und Partei-
en im Kontext der bevorstehenden Europawahl.
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AKTIONSPLAN SUSTAINABLE FINANCE

Der 2018 von der der Europdischen Kommission
verdffentlichte und 2021 erweiterte Aktionsplan
Sustainable Finance hat das Ziel, Europa zum fiih-
renden Standort fiir nachhaltige Investitionen zu
machen. Verschiedene Mafinahmen sollen den
Weg dafiir ebnen, dass das Finanzsystem den im
Europiischen Green Deal angestrebten Ubergang
der Wirtschaft zu mehr Nachhaltigkeit und Klima-
neutralitdt unterstiitzen kann. Herzstiick des Ak-
tionsplans ist die Taxonomieverordnung (auch als
Griine Taxonomie bekannt), die definieren soll, was
als 6kologisch nachhaltige Aktivitédt gelten darf.

DIE GRUNE TAXONOMIE
Die im Juni 2021 beschlossene Griine EU-Taxono-
mie stuft wirtschaftliche Aktivitdten als nachhal-
tig ein, wenn sie einen substanziellen Beitrag zu
einem von sechs Umweltzielen leistet und gleich-
zeitig keinem der fiinf anderen schadet. Die Idee
dahinter: Nicht mehr die einzelnen Unternehmen
und Finanzakteure entscheiden, was als nachhal-
tig gilt, sondern die Einstufung unterliegt

- einheitlichen und verbindlichen Kriterien.
DIE TAXONOMIE- Damit sollen auch Verbraucher*innen an-
VERORDNUNG hand verglleichbare‘r. Informat.ionen. ent-
SOLL DEFINIEREN, sgrechend 1hren Prafer?nzeq investieren
konnen. Leider entschied sich der Ge-

WAS ALS
setzgeber entgegen aller Mahnungen aus
NACHHALTI(:’,E Wissenschaft und Zivilgesellschaft dafiir,
AKTIVITAT unter bestimmten Umstdnden Atomkraft
GELTEN DARF. und Gas als 6kologisch nachhaltige Tech-
— nologien einzustufen, was die Glaubwiir-

digkeit des Ansatzes stark beschidigte.
Klagen gegen eine solche Einstufung wurden von
Osterreich und von Nichtregierungsorganisatio-
nen erhoben. Ob sie eine Kurskorrektur erwirken
konnen, muss sich noch zeigen.

Die Achtung von Mindestkriterien fiir Men-
schenrechte und Sozialstandards soll in der Grii-
nen Taxonomie durch so genannte ,do no sig-
nificant harm“-Kriterien und ,minimum social
safeguards” gewdhrleistet werden. Damit Finanz-
unternehmen und Verbraucher*innen auch ge-
zielt nach verbindlichen Kriterien in sozial nach-
haltige wirtschaftliche Aktivititen investieren
konnen, brauchte es aber neben der Griinen auch
eine Soziale Taxonomie.

SOZIALE TAXONOMIE AUF EIS GELEGT

Mit einer Sozialen Taxonomie wiirden einheitli-
che, transparente Kriterien erstellt, die es ermog-
lichen, gezielt in wirtschaftliche Aktivititen zu
investieren, die einen Beitrag zu einer sozialeren,
inklusiveren und gerechteren Gesellschaften leis-
ten sollen - und damit auch zur Erreichung der
globalen Nachhaltigkeitsziele beitragen. So konn-
ten dringend notige Investitionen in bezahlbaren
Wohnraum, Pflege, Fort- und Weiterbildung oder

DIE UMWELTZIELE DER
GRUNEN EU-TAXONOMIE

1. Klimaschutz
2. Anpassung an den Klimawandel
3. Nachhaltige Nutzung und
Schutz von Wasserressourcen
4. Wandel zu einer Kreislaufwirtschaft
5. Vermeidung von Verschmutzung
6. Schutz von Okosystemen
und Biodiversitat

die Produktion giinstiger Medikamente gefordert
werden. Ein Expert*innen-Gremium der Europdi-
schen Plattform fiir nachhaltige Finanzen verof-
fentlichte im Februar 2022 einen Abschlussbericht
mit einer Empfehlung fiir die Soziale Taxonomie.
Danach sollen z.B. Aktivitdten mit sozialem Wert
(z.B. Bildung, Wohnraum, Gesundheitsdienstleis-
tungen) als sozial nachhaltig gelten, sofern der
Zugang zu diesen Giitern erleichtert wird. Auch
wenn Unternehmen in menschenrechtlichen Ri-
sikosektoren (z.B. Textilindustrie, Bergbau, Land-
wirtschaft) tdtig sind, dort aber vorbildhaft vor-
machen, wie sie die Risiken wirksam adressieren,
konnen sie Aktivitdten als sozial nachhaltig ein-
stufen und damit leichter Investoren gewinnen.
Gesetzliche Vorgaben zur menschenrechtlichen
Sorgfalt, wie sie etwa das EU-Lieferkettengesetz
festschreibt, konnen so Hand in Hand mit Anrei-
zen fiir eine nachahmenswerte Umsetzung mit
wirksamen Mafinahmen gehen. Eine Soziale Ta-
xonomie kann auch moglichen Fehlanreizen der
Griinen Taxonomie entgegenwirken: Setzt die
Griine Taxonomie einen Anreiz, in klimafreund-
liche Gebdude, also auch z.B. klimafreundliche
Luxusapartments, zu investieren, so wiirde die So-
ziale Taxonomie fiir die Finanzierung energieeffi-
zienter Sozialwohnungen forderlich sein.

Politisch liegt der Prozess zur Sozialen Taxo-
nomie aktuell auf Eis. Die EU-Kommission hat seit
Verdffentlichung des Berichts des Expert*innen-
Gremiums keinerlei Stellung dazu bezogen. Eine
Wiederaufnahme der Diskussionen um die Sozia-
le Taxonomie in der neuen Legislaturperiode wird
vom politischen Willen neuer Entscheidungstra-
ger*innen abhdngen.
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GESTEIGERTE TRANSPARENZ FUR
INVESTITIONSENTSCHEIDUNGEN UND
VERBRAUCHER*INNEN

Neben der Taxonomieverordnung sollen auch
Pflichten fiir Unternehmen zu einer transparen-
ten und vergleichbaren Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung Investoren ermdoglichen, informierte
Entscheidungen fiir nachhaltige Investitionen zu
tatigen. Hierfiir wurde im Jahr 2022 die Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD) verab-
schiedet. Sie gilt fiir deutlich mehr Unternehmen
als die Vorgdngerrichtlinie. Eine wichtige Neue-
rung ist auch das Prinzip der doppelten Wesent-
lichkeit: Unternehmen miissen sowohl dariiber
berichten, wie sich Nachhaltigkeitsthemen auf
ihr Geschift auswirken, als auch darlegen, wel-
che Auswirkungen ihre Aktivitdten auf Umwelt
und Soziales haben. Die exakten durch die EU-
Kommission zu erlassenden Standards (European
Sustainability Reporting Standards, ESRS) werden
durch die EFRAG (European Financial Reporting
Advisory Group) unter Einbeziehung von Stake-
holder*innen und Expert*innen entwickelt. Ein
erstes Set mit zwolf sektorunabhidngigen Stan-
dards wurde bereits verabschiedet. Die Entwick-
lung und Verabschiedung von spezifischen Be-
richtsstandards fiir Risikosektoren stehen noch
aus. Auch wenn Nichtregierungsorganisationen
die erhthte Transparenz grundsdtzlich begrii-
Ren, gibt es einen wesentlichen Kritikpunkt: Fiir
die iiberwiegende Mehrheit der Kriterien bleibt
es den Unternehmen selbst iiberlassen, darzu-
legen, ob bestimmte Nachhaltigkeitsaspekte
fiir sie relevant sind oder nicht. Dies erschwert
die Vergleichbarkeit und ldsst ein Einfallstor fiir
missbrauchliche ,Unterberichterstattung” durch
Unternehmen.

Auch den Finanzunternehmen selbst wur-
den Transparenzpflichten auferlegt: Die Offenle-
gungsverordnung (Sustainable Finance Disclosu-
re Regulation, SFDR) verpflichtet sie, darzulegen,
wie sie Nachhaltigkeitsrisiken und -Merkmale
im Unternehmen und bei einzelnen Finanzpro-
dukten beriicksichtigen. Fondsanbieter

und Finanzverwalter miissen demnach [J™
anggben', ob der jeweilig"e F(')nds.: Nach- Pflichten fir
h'altlgkeltsmerkmeile Perucksmhtlgt (Ar- Unternehmen
tikel-8-Fonds), zusitzlich dazu auch noch .
messbare Nachhaltigkeitsziele verfolgt zut‘ NaCh_haltlg-
(Artikel-9-Fonds) oder auf Nachhaltig- keitsberichter-
keitsmerkmale und -ziele verzichtet (Arti- stattung sollen
kel-6-Fonds). Uber eine ,Nachhaltigkeits- Investoren
priferenzabfrage sind Finanzberater ermoglichen,
verpflichtet, ihre Kund*innen aktiv darauf informierte
anzusprechen, ob sie mit ihrer Geldanlage Entscheidungen
auch nachhaltige Ziele verfolgen méchten fir nachhaltige
oder nicht. Investitionen
W.elter.e Mafdnahmen untt-a_rmauer.n zu titigen.
das Ziel, die Transparenz zu erhohen: Die
European Single Access Point Regulation e

soll sicherstellen, dass Daten verfiigbar

und in einheitlichem Format vorhanden sind. Es
wurden neue Regulierungen fiir die Anbieter von
Nachhaltigkeits-Ratings im Finanzsektor entwi-
ckelt und neue Regeln fiir Nachhaltigkeitsbegrif-
fe in Fondsnamen sollen Greenwashing bei Fonds
verhindern. Die Verabschiedung dieser drei Maf3-
nahmen wird voraussichtlich in die ndchste Le-
gislaturperiode der EU verschoben.

TRANSPARENZ SCHAFFT NICHT AUTO-
MATISCH VERANTWORTUNG

Der Aktionsplan Sustainable Finance der EU be-
ruht auf dem Prinzip, dass Investoren weiterhin
frei entscheiden kdnnen, ob sie bestimmte Nach-
haltigkeitsmerkmale (z.B. Klimaschutz, Aus-
schluss von Kinder- und Zwangsarbeit) beriick-
sichtigen oder nicht. Eine Nicht-Beachtung von
Nachhaltigkeitskriterien wird also nicht sanktio-
niert. Stattdessen soll eine gesteigerte Nachfrage
nach nachhaltigen Finanzprodukten bei Anle-
ger*innen regeln, dass vermehrt Investitionen in
nachhaltige Wirtschaftsaktivititen und Unterneh-
men flieflen. Zwar deuten Umfragen darauf hin,
dass das Interesse an nachhaltigen Geldanlagen
bei Verbraucher*innen weiterhin hoch ist. Doch
gleichzeitig musste der Fondsverband BVI feststel-
len, dass Anleger*innen 2023 bedeutsame Sum-
menvonnachhaltigen (Artikel-8- oder-9-Fonds) in
nicht nachhaltige Fonds (Artikel-6-Fonds) umge-

Verbindliche Regeln fir
Unternehmen! Das forderte
die europaweite Kampagne
JJustice is everybody’s
business".
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Der Prozess zu einem
verbindlichen UN-Abkommen ! .
zu Wirtschaft und Menschen- ' k

rechten (UN-Treaty) wird vor (B
allem von Staaten aus dem
Globalen Siden unterstitzt.

schichtet haben. Dass allein eine gesteigerte Nach-
frage Europa zum Sustainable-Finance-Standort
macht, ist also kein Automatismus. Ergdnzend zu
den erhohten Transparenzanforderungen sind da-
her verbindliche Regeln fiir Finanzakteure fiir die
Achtung von Menschenrechten und Umweltstan-
dards notwendig. Aktuell sind diese jedoch noch
Zukunftsmusik.

EU-LIEFERKETTENGESETZ:
FINANZSEKTOR VORERST AUS DER
VERANTWORTUNG GENOMMEN

Nach nervenaufreibendem Ringen um eine Mehr-
heit im Rat ist der Weg fiir die Verabschiedung des
EU-Lieferkettengesetzes (Corporate Sustainablili-
ty Due Diligence Directive, CSDDD) nun doch frei.
Nachdem im Dezember 2023 eine Einigung im Tri-
log zwischen EU-Rat, Kommission und Parlament
zu den Inhalten der Regulierung erzielt worden
war, gerieten die iiblicherweise nach Trilogab-
schluss eigentlich sicheren Mehrheitsverhiltnisse
ins Wanken. Der Grund: Deutschland hatte auf
Drangen der FDP seine Enthaltung im Rat ange-
kiindigt.

Die Frage, ob auch Banken, Versicherungen,
Investoren und Vermogensverwalter in ihren Ge-
schiften Menschenrechte und Umweltstandards
achten sollen, gehdrte zu den am meisten um-
kdmpften Themen in der Debatte um das EU-Lie-
ferkettengesetz. Da insbesondere Frankreich auf
einem Ausschluss des Sektors drdngte, konnten
sich die Stimmen, die sich fiir umfassende Pflich-
ten fiir Finanzakteure stark machten, nicht durch-
setzen.

Finanzakteure sind zwar prinzipiell durch die
Richtlinie erfasst. Ihre Pflichten gelten jedoch
nur fiir die vorgelagerten Stufen ihrer Lieferkette,
nicht fiir ihr Kerngeschift der Kundenbeziehung.
Dasheifst konkret: Banken oder Investitionsgesell-
schaften sollen sich damit beschaftigen, ob bei der
Herstellung ihrer Biiromd&bel die Menschenrechte
geachtet wurden. Ob bei der Vergabe eines Grof3-
kredits fiir den Ausbau einer Mine Menschen von
ihrem Land vertrieben werden, bleibt aber weiter-
hin durch die Regulierung unberiihrt. Die grofiten
Risiken im Sektor werden nicht adressiert. Immer-
hin gelten die Klimapflichten im EU-Lieferketten-
gesetz auch fiir Finanzakteure. Sie miissen einen
Plan zur Verringerung ihrer Treibhausgasemissio-
nen erarbeiten und umsetzen. Ob der Plan vorhan-
den und konsistent ist, wird gepriift, nicht aber, ob

—
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sich das Unternehmen auch tatsachlich daranhalt.
Ein kleiner Lichtblick: Eine Revisionsklausel sieht
vor, dass die Kommission zwei Jahre nach Verab-
schiedung der Richtlinie einen Vorschlag fiir die
Verpflichtung des Finanzsektors vorlegen soll. Die
Diskussionen um menschenrechtliche und oko-
logische Pflichten fiir Finanzakteure bleiben also
auch in der kommenden Legislaturperiode des
Europdischen Parlaments aktuell.

UN-TREATY: PFLICHTEN AUF

GLOBALER EBENE

Auf globaler Ebene bietet der Prozess zu einem
UN-Abkommen zu Wirtschaft und Menschenrech-
ten (UN-Treaty) die Chance, Pflichten auch fiir den
Finanzsektor festzulegen. Angestofen durch Siid-
afrika und Ecuador, verhandelt seit 2014 eine Ar-
beitsgruppe des UN-Menschenrechtsrats iiber ein
solches Abkommen. Wahrend der Prozess breite
Unterstiitzung aus Landern des Globalen Siidens
erfahrt, mangelte es lange an Engagement der In-
dustrienationen im Prozess. Langsam ist eine gro-
3ere Aufgeschlossenheit aus dem Globalen Nor-
den erkennbar, was sich z.B. in einem Bekenntnis
der G7 zur Notwendigkeit eines international
verbindlichen Abkommens im Themenfeld zeigt.
Doch bislang hat die Europdische Union kein Ver-
handlungsmandat fiir den Prozess beschlossen.
Das Europdische Parlament hat die EU und ihre

Foto: Victor Barro - FOEL
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Mitgliedsstaaten mehrfach zum Engagement in
dem Prozess aufgefordert, zuletzt in einem am
18.01.2024 mit breiter Mehrheit angenommenen
Bericht der Europaabgeordneten Heidi Hautala.
Doch das Engagement der Kommission lasst auf
sich warten. Als Voraussetzung fiir ein Verhand-
lungsmandat gilt eine Studie, die klart, welche
Inhalte des Abkommens die EU im Rahmen ihrer
Kompetenzen verhandeln soll und welche die ein-
zelnen Mitgliedsstaaten. Doch auch eine solche
Studie wurde bislang nicht in Auftrag gegeben.

Der aktuelle Entwurf benennt auch Finanzunter-
nehmen im Anwendungsbereich. Er ldsst Staaten
aber Spielraum, in der Umsetzung des Abkommens
in eigenen Gesetzen eine Abstufung nach Grofle
und Sektoren der Unternehmen vorzunehmen, was
ein mogliches Einfallstor fiir einen nationalen Aus-
schluss des Finanzsektors oder schwichere Pflich-
ten fiir diesen bieten konnte. Der UN-Treaty sollte
eindeutig herausstellen, dass die Verpflichtung des
Finanzsektors nicht den einzelnen Staaten {iberlas-
sen bleibt, sondern klar zu verankern ist. L 2

CHECKBOX: FRAGEN IM KONTEXT DER EUROPAWAHLEN

Die bevorstehenden Wahlen zum EU-Parlament bieten einen guten Anlass, Parteien

und Kandidat*innen zu ihren Ansichten und Bestrebungen zur Starkung der Menschenrechte
im Finanzsektor zu befragen - sei es bei Podiumsdiskussionen, Wahlveranstaltungen oder
im Rahmen von Wahlprifsteinen. Hier einige Vorschlage fir Fragen:

1. Bestehende Transparenzpflichten fur Unter-
nehmen, die auch Investoren helfen, Nachhal-
tigkeitsentscheidungen zu treffen, Gberlassen
es den Unternehmen selbst, darzulegen, ob
bestimmte Nachhaltigkeitsaspekte fir sie
relevant sind oder nicht. Das erschwert

die Vergleichbarkeit. Werden Sie sich dafir
einsetzen, dass die Berichterstattung fir die
Mehrzahl der Aspekte verpflichtend wird

und die Erarbeitung von sektorspezifischen
Berichtspflichten vorankommt?

2. Mit der Griinen Taxonomie hat die EU
definiert, welche wirtschaftlichen Aktivitaten
als 6kologisch nachhaltig gelten. Doch der
komplementare Prozess zu einer Sozialen
Taxonomie, die z.B. dringend nétige Investitio-
nen in sozialen Wohnungsbau oder zugangliche
Gesundheitsleistungen lenken wirde, liegt
aktuell auf Eis. Wie stehen Sie zum Vorhaben
einer Sozialen Taxonomie? Werden Sie sich

fur ein Wiederaufleben dieses Yorhabens
engagieren?

3. Das kirzlich beschlossene EU-Lieferketten-
gesetz klammert Pflichten fir den Finanz-
sektor praktisch aus. Doch die Kommission
ist aufgefordert, einen Vorschlag fiir Pflichten
fir den Sektor zu erarbeiten. Werden Sie sich
dafiir einsetzen, dass umfingliche 6kolo-
gische und menschenrechtliche Pflichten
gemal internationaler Standards auch fir
den Finanzsektor gelten sollen?

4.Bei den Vereinten Nationen wird seit

2014 Gber ein UN-Abkommen zu Wirtschaft
und Menschenrechten diskutiert, das Chancen
fir globale Regeln fir Unternehmen inkl.
Finanzakteure bietet. Bislang hat die EU

kein Verhandlungsmandat dazu beschlossen.
Werden Sie sich fiir ein solches Verhandlungs-
mandat einsetzen?
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Die ist

die griine politische Stiftung. Mit unseren Bildungsan-
geboten setzen wir uns ein fiir Demokratie, Rechtsstaat-
lichkeit und Menschenrechte, fiir Klimagerechtigkeit,
Nachhaltigkeit und Umweltschutz weltweit.

SUDWIND setzt sich fiir eine gerechte Weltwirtschaft
ein. Wir recherchieren, decken ungerechte Strukturen
aufund bieten Handlungsalternativen.



