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Abstract

Angesichts globaler Multikrisen wächst die Notwendigkeit, private Finanzflüsse 
in nachhaltige Wirtschaftsaktivitäten zu lenken. Mit dem Aktionsplan »Finan-
zierung nachhaltigen Wachstums« hat die Europäische Union ein Rahmenwerk 
geschaffen, das es den Anleger*innen ermöglichen soll, ihr Kapital nachhaltig 
anzulegen. Doch nicht nur in der EU liegt der Fokus nachhaltigen Investierens 
eindeutig auf dem »E«, für Umwelt- und Klimaschutz. Die Finanzierungslücke 
zur Erreichung der Ziele für nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nationen 
hat sich in den letzten Jahren auf geschätzte vier Billionen USD jährlich sogar 
erheblich vergrößert, nur 17 Prozent der Ziele sind auf Kurs. Insbesondere Para-
meter für Investments, die auf die Zielerreichung von SDGs in Ländern des Glo-
balen Südens einzahlen, die Hunger verringern, menschenwürdige Arbeit schaf-
fen und Ungleichheit verringern, werden von den bestehenden Regulierungen 
faktisch vernachlässigt. Ohne gesetzliche Vorgaben zur Einhaltung von men-
schenrechtlichen Sorgfaltspflichten als Mindestschutzregelung einerseits sowie 
der Erarbeitung von Taxonomien für soziale Aktivitäten andererseits ist nicht 
zu erwarten, dass private Finanzflüsse in naher Zukunft einen nennenswerten 
Beitrag leisten.

1.	 Einführung

Mit steigenden Temperaturen, den zunehmenden Auswirkungen der Klima-
krise, einem nie da gewesenen Biodiversitätsverlust sowie dem Überschrei-
ten von inzwischen sechs von neun planetaren Grenzen (vgl. Richardson et al. 
2023) sieht sich die Menschheit mit Herausforderungen völlig neuer Dimensio-
nen konfrontiert. Das Problem: Heute müssen enorme Summen investiert wer-
den, um die Zukunft von morgen zu sichern. Diese Einsicht liegt dem Boom 



173 9 Globale Gerechtigkeit, Globaler Süden, Finanzsystem und Menschenrechte

nachhaltiger Investments der letzten Jahre zugrunde. Unsere Art und Weise zu 
wirtschaften muss grundlegend transformiert und in die Grenzen der planeta-
ren Belastbarkeit zurückgeführt werden. Auf dem Spiel steht nicht weniger als 
die Zukunft unseres Planeten, wie wir ihn heute bewohnen.

Angesichts dieser Herkulesaufgabe ist es nicht verwunderlich, dass nachhal-
tige Investments oder Sustainable Finance in den meisten Kontexten mit Klima-
finanzierung und/oder Investitionen in ökologische Nachhaltigkeit gleichgesetzt 
werden. Das »S« in ESG-Investments wird hingegen sowohl von Politik- als auch 
Finanzakteuren mehrheitlich als untergeordnetes Thema behandelt, und die 
Kriterien von Nachhaltigkeitsratings für die »S«-Dimension weichen teils stark 
voneinander ab (vgl. Berg et al. 2022). Dabei sind die Herausforderungen in der 
sozialen Dimension insbesondere auf globaler Ebene immens. Grundlegende 
Parameter für globale soziale Gerechtigkeit sind Ungleichheit, Armut, Hunger, 
Geschlechtergerechtigkeit, Menschenrechtsschutz oder Einhaltung internatio-
naler Arbeitsrechtsnormen wie die Kernarbeitsnormen der Internationalen 
Arbeitsorganisation ILO.

Um die Herausforderungen und Ziele für globale Gerechtigkeit gemein-
sam zu definieren und messbar zu machen, verabschiedete im Herbst 2015 die 
Generalversammlung der Vereinten Nationen die Agenda 2030 für nachhaltige 
Entwicklung mit dem »Aktionsplan für die Menschen, den Planeten und den 
Wohlstand«. Darin verpflichten sich die Mitgliedsstaaten auf die Erreichung 
von 17 Nachhaltigkeitszielen (engl. Sustainable Development Goals, SDGs) mit 
169 dazugehörigen Zielvorgaben. Die Ziele sind integriert und unteilbar und tra-
gen den drei Dimensionen der nachhaltigen Entwicklung Rechnung: der wirt-
schaftlichen, der sozialen und der ökologischen Dimension (Vereinte Natio-
nen 2015:1). Die SDGs basieren auf einem globalen Wohlstandsverständnis, das 
über die einseitige Betrachtung von Pro-Kopf-Einkommen hinausreicht, und sie 
erkennen an, dass Klimapolitik, nachhaltige Entwicklung und Armutsbekämp-
fung untrennbar miteinander verwoben sind.

Doch zu Beginn der zweiten Halbzeit für die SDGs ist die Bilanz verheerend. 
Im Jahr  2024 waren nur 17  Prozent der Nachhaltigkeitsziele auf Kurs. Bei der 
Hälfte der Ziele sind die Fortschritte nur gering oder mäßig. Bei mehr als einem 
Drittel der Ziele gibt es sogar Stillstand oder Rückschritte, insbesondere Ziel 1 
»keine Armut«, Ziel 2 »kein Hunger«, aber auch Ziel 8 »menschenwürdige Arbeit 
und Wirtschaftswachstum« haben Rückschritte zu verzeichnen. Diese Rück-
schritte sind auf vielfältige Gründe wie die verheerenden Folgen der Covid-19- 
Pandemie, zunehmende Konflikte zwischen Staaten und geopolitische Spannun-
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gen sowie das wachsende Klimachaos zurückzuführen. Sie machen viele der 
Fortschritte der Jahre davor zunichte. Die Weltbank bezeichnet in ihrem Bericht 
»Poverty, Prosperity, and Planet Report 2024« den Zeitraum 2020–2030 gar als 
»verlorene Dekade«.

2.	 Schlaglichter auf die SDGs

Insbesondere Länder des Globalen Südens stehen vor enormen und wach-
senden Herausforderungen. Was Stillstand und Rückschritte bei den Entwick-
lungszielen bedeuten, machen folgende Zahlen aus dem Bericht 2024 der Ziele 
für nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nationen (engl. United Nations, UN) 
anschaulich:

rückläufig
17 %

auf Kurs
17 %

unwesentliche Fortschritte
30 %

mäßige 
Fortschritte

18 %stagnierend
18 %

Stand der 17 UN-Entwicklungsziele im Jahr 2024

Abbildung 1: Stand der 17 UN-Entwicklungsziele 2024. Quelle: VN 2024, eigene Darstellung

SDG 1: Keine Armut. Die Coronapandemie ließ die extreme Armut erstmals seit 
Jahrzehnten wieder ansteigen. In Niedrigeinkommensländern fiel diese Zahl 
nach 2022 aber nicht auf Vorpandemieniveau. 712  Mio. Menschen (neun Pro-
zent der Weltbevölkerung) lebten 2023 in extremer Armut, das bedeutet mit 
weniger als 2,15 USD pro Tag (Weltbank 2024).
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2023 lebten trotz Fortschritten in früheren Jahren fast 241  Mio. Erwerbstä-
tige in extremer Armut, weltweit 6,9 Prozent. Jugendliche sind weltweit doppelt 
so häufig erwerbsarm wie Erwachsene. Bei Frauen liegt die Erwerbsarmut in 
der Regel höher als bei Männern.

SDG 2: Kein Hunger. Hunger und Ernährungsunsicherheit stiegen mit der 
Covid-19-Pandemie weltweit stark an und blieben drei Jahre lang fast unver-
ändert hoch. 2023 litten rund 733 Mio. Menschen unter Hunger und 2,33 Mrd. 
unter mäßiger bis schwerer Ernährungsunsicherheit. Weltweit ist der Anteil der 
Länder mit mäßig bis ungewöhnlich hohen Nahrungsmittelpreisen 2022 stark 
angestiegen, hat mit 58,1  Prozent einen neuen Spitzenwert erreicht und sich 
gegenüber dem Durchschnittswert von 15,2 Prozent für den Zeitraum 2015–2019 
fast vervierfacht. Um Ziel  2 zu erreichen, sind erhebliche Anstrengungen zur 
Abschwächung der Auswirkungen von Klimawandel, Konflikten und Wirtschafts-
krisen erforderlich. Die Rekordpreise für Nahrungsmittel von 2022 haben die 
Kaufkraft und den Zugang zu Nahrungsmitteln verschlechtert, was sich nach-
teilig auf die Ernährungssicherheit und die Ernährungslage ausgewirkt hat.

SDG 8: Menschenwürdige Arbeit und Wirtschaftswachstum. Die globale Ar
beitslosigkeit erreichte 2023 mit fünf Prozent einen historischen Tiefstand, 
doch für menschenwürdige Arbeit bestehen weiter Hindernisse. Bei Frauen 
und Jugendlichen ist die Arbeitslosenquote höher. Die informelle Beschäftigung 
ist ein großes globales Problem: 2023 gingen mehr als 2  Mrd. Erwerbstätige 
informeller Arbeit ohne Sozialschutz nach. Das sind 58  Prozent der Weltbe
völkerung.

Die Einhaltung der grundlegenden Arbeitnehmerrechte hat sich verschlech-
tert. Der Grad der Einhaltung der Arbeitnehmerrechte fiel zwischen 2015 und 
2022 weltweit um sieben Prozent. Ursache für den Negativtrend sind zuneh-
mende Verletzungen und Einschränkungen der bürgerlichen Freiheiten, insbe-
sondere bei der Gründung von Gewerkschaften und dem Recht auf Kollektiv-
verhandlungen.

SDG 10: Weniger Ungleichheit. Die Lohnquote setzt ihren Langzeitrückgang 
wieder fort, während die Kapitalerträge steigen. Zwischen 2004 und 2021 sank 
sie von 54,1 auf 52,7  Prozent, was einem Verlust von 568  USD (Kaufkraftpari-
tät) je Beschäftigten entspricht. Dieser Negativtrend legt nahe, dass sich die 
steigende Arbeitsproduktivität nicht voll in einem höheren Arbeitsentgelt nie-
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dergeschlagen hat. Einkünfte aus Erwerbstätigkeit sind vor allem für schlechter 
situierte und besonders gefährdete Menschen wichtig. Die steigenden Kapital-
erträge können die Ungleichheit zudem verschärfen, da sie in erster Linie auf 
Wohlhabende entfallen.

SDG 12: Nachhaltiger Konsum und Produktion. Durch die unkontrollierte Ent-
sorgung von Elektrogeräten, verschärft durch steigenden Konsum, kurze Pro-
duktlebenszyklen und niedrige Reparaturraten, entsteht ein riesiges Elektro-
schrottaufkommen. Dieses stieg zwischen 2015 und 2022 von 6,3 auf 7,8 kg pro 
Kopf bei einem Gesamtvolumen von 62 Mio. Tonnen. Nur 1,7 kg pro Kopf wurden 
gesammelt und umweltschonend bewirtschaftet. Länder mit hohem Einkom-
men erreichten Sammelquoten von über 40  Prozent, doch wurde der meiste 
Elektroschrott unzureichend recycelt oder in Länder mit niedrigerem Einkom-
men exportiert, in denen die Bewirtschaftungsinfrastruktur nicht entwickelt, 
unzureichend oder gar nicht vorhanden ist. Die unsachgemäße Bewirtschaftung 
im informellen Sektor führt zu Umweltverschmutzungen und Gesundheitsge-
fahren für Arbeitskräfte und Gemeinden.

Die Liste der Rückschritte oder Stillstände bei den SDGs ließe sich weiter 
fortsetzen. Ausgewählt wurden hier Ziele, auf die Unternehmen und Investoren 
auch im Globalen Norden Einfluss nehmen (können). Denn die Vereinten Natio-
nen stellen klar: Um die Entwicklungsziele bis 2030 noch annähernd zu errei-
chen, ist ein nie da gewesenes Maß an Investitionen erforderlich, und das ins-
besondere in Ländern des Globalen Südens. Nach Schätzungen der Vereinten 
Nationen beträgt die jährliche Investitionslücke bei den Zielen in den Ländern 
des Globalen Südens vier Billionen USD. Davon wird mehr als die Hälfte (2,2 Bil-
lionen USD) nur für die Energiewende benötigt. Allerdings lagen die auslän-
dischen Direktinvestitionen in Ländern des Globalen Südens 2023 gerade bei 
876 Mrd. USD. In den meisten Regionen waren sie rückläufig oder stagnierten. 
Einzig die Rücküberweisungen von Migrant*innen in ihre Heimatländer haben 
sich als resilient erwiesen und sind in der Zeit nach der Pandemie zur wichtigs-
ten externen Finanzierungsquelle für die Länder des Globalen Südens gewor-
den (VN 2024, S. 42).
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3.	 Woran liegt es, dass kaum Investitionen 
in den Globalen Süden getätigt werden?

Die Gründe für die fehlenden Zuflüsse seitens privater Investoren in den Glo-
balen Süden sind vielfältig. Einige dieser Ursachen sind in den Staaten selbst zu 
verorten. So sind die Finanz- und Kapitalmärkte insbesondere in den einkom-
mensschwachen Staaten kaum ausgebildet. Selbst in Ländern mittleren Ein-
kommens wie Indien oder Brasilien gibt es nur wenige börsennotierte Unter-
nehmen, die von internationalen Investoren als investierbar eingestuft werden. 
Eine weitere Herausforderung sind Wechselkursrisiken, die Investitionen unat-
traktiv machen. Die Kosten für Hedging sind oft zu hoch, und für größere Pro-
jekte gibt es keine ausreichenden Angebote (Zattler 2024, S. 13). Es werden bes-
sere Lösungen für Lokalwährungskredite benötigt.

Ein weiterer Grund sind mangelnde Informationsgrundlagen. Zum einen ent-
spricht die Finanzberichterstattung von Unternehmen im Globalen Süden nicht 
immer den international üblichen Standards, zum anderen ist die Nachhaltig
keitsberichterstattung oft rudimentär. Mit der Entwicklung von Taxonomiever-
ordnungen in über 50  Staaten weltweit wird das Informationsdefizit zu Nach-
haltigkeitsinformationen in den nächsten Jahren zumindest teilweise verringert. 
Doch nicht nur die Berichterstattung der Unternehmen ist ausbaufähig. Auch 
Datenanbieter inkl. ESG-Ratingagenturen decken noch lange nicht alle Kapital-
märkte ab. Und selbst große Investmenthäuser kaufen nicht standardmäßig 
ESG-Daten aus Ländern des Globalen Südens.

Zum kompletten Bild gehört aber auch, dass viele Projekte und Unterneh-
men in einkommensschwachen Ländern schlicht nicht von Interesse für pri-
vate Investoren sind. Beispielsweise hat ein Textilproduzent im Mündungsdelta 
Bangladeschs bedingt durch den Klimawandel derart hohe Überflutungsrisiken 
für seine Produktionsstandorte, dass Investoren es sich zweimal überlegen, 
dort Geld zu platzieren. Besonders für Asset-Manager, die kein eigenes Geld, 
sondern das Geld ihrer Kund*innen anlegen, müssen Unternehmen ein aus-
reichend hohes Risiko-Rendite-Profil aufweisen. Unternehmen, die in Staaten 
operieren, die politisch instabil sind und in denen sich die Klimakrise bereits 
heute negativ auswirkt, gehören in aller Regel nicht dazu. Ein solch risikoadver
ses Verhalten führt zwar zum Erhalt der Rendite, gleichzeitig hat diese Rendite
orientierung aber auch eine nicht intendierte Lenkungswirkung. Denn Gel-
der fließen nicht notwendigerweise dahin, wo sie gesellschaftlichen Nutzen 
haben, sondern dorthin, wo sie das angelegte Geld vermehren. Diesem struk-
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turellen Problem werden sich private Investoren nicht allein entziehen kön-
nen. Um Projekte oder Unternehmen, die auf SDGs einzahlen, investierbar zu 
machen, bedarf es regulatorischer Vorgaben und Anreize. Einige Aufgaben lie-
gen bei den Staaten im Globalen Süden selbst. Beispielsweise wurden für die 
Energiewende notwendige gesetzliche Anpassungen (z. B. Einspeisevergütun-
gen) noch nicht verabschiedet, oder bestehende Subventionen in fossile Ener-
gieträger verhindern den Umstieg.

4.	 Regulierungen der EU notwendig

Um die UN-Ziele für nachhaltige Entwicklung zu erreichen, sind alle Unterzeich-
nerstaaten in der Pflicht und damit auch deutsche bzw. europäische Staaten 
bzw. ihre politischen Entscheidungsträger*innen. Die EU hat mit dem Aktions-
plan »Finanzierung nachhaltigen Wachstums« bereits im Jahr  2018 begonnen, 
die Voraussetzungen für die Umgestaltung der Finanzmärkte zu einer nach-
haltigen Wirtschaft zu schaffen. Der Aktionsplan verfolgt drei übergeordnete 
Ziele: die Neuausrichtung der Kapitalströme auf nachhaltige Investitionen, die 
Einbeziehung von Nachhaltigkeitsaspekten in das Risikomanagement sowie 
die Förderung der Transparenz und Langfristigkeit innerhalb von Finanz- und 
Wirtschaftstätigkeiten. Als Herzstück des Aktionsplans gilt die EU-Taxonomie, 
flankiert von EU-Richtlinien zur Nachhaltigkeitsberichterstattung (CSRD und 
SFDR).

In den Präambeln der Gesetzestexte finden sich Bekenntnisse zur Erreichung 
der SDGs sowie der ökologischen Transition der Wirtschaft, die »niemanden 
zurücklässt«, regelmäßig wieder. Doch der Fokus der Gesetzesvorhaben liegt 
auf der Lenkung von Investitionen in grüne Wirtschaftsaktivitäten innerhalb 
der EU. Das spiegelt sich in der Taxonomieverordnung wider, die ausschließ-
lich grüne Umweltziele formuliert, aber bis heute nicht um soziale Ziele ergänzt 
wurde.

Auch die Berichtspflichten für Unternehmen über ihre Nachhaltigkeit der 
EU, geregelt in der Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD), stel-
len kaum Bezug zu den UN-Entwicklungszielen her (Lohr 2023, S. 28 ff.). Außer-
dem werden in den Ausführungsbestimmungen der CSRD, den European 
Sustainability Reporting Standards (ESRS), aufgeschlüsselte Informationen 
auf Staatenebene nicht ausreichend erfasst. Warum diese Informationen aber 
wichtig sind, um gezielt in SDGs in besonders benachteiligten Staaten zu inves-
tieren, illustriert SDG 8: Menschenwürdiges Arbeiten und Wachstum. Der Indi-



179 9 Globale Gerechtigkeit, Globaler Süden, Finanzsystem und Menschenrechte

kator S 1–13: Vergütungsindikatoren inkl. Lohngefälle und Gesamtvergütung ist 
für ein Unternehmen auf globaler Ebene zwar wichtig, richtig interessant wer-
den diese Zahlen aber erst, wenn transparent ist, wie sich Vergütungsindika-
toren und Lohngefälle a)  zwischen den Ländern unterscheiden, in denen ein 
Unternehmen tätig ist, und b)  jeweils innerhalb dieser Länder ausfallen (Lohr 
2023, S. 30). Erst in dieser Detailtiefe wird transparent, ob Unternehmen in 
allen Ländern, in denen sie tätig sind, auch den Mitarbeitenden in den unteren 
Lohnebenen existenzsichernde Löhne zahlen.

Eine komplette Analyse des Einflusses von Unternehmen aus dem Globalen 
Norden auf einzelne SDGs im Globalen Süden würde den Rahmen dieses Bei-
trags sprengen. Im Folgenden wird exemplarisch für die Einfluss- und Hand-
lungsmöglichkeiten von Unternehmen die soziale Dimension der Menschen- und 
grundlegenden Arbeitsrechte, wie sie in den ILO-Kernarbeitsnormen festge-
schrieben sind, betrachtet. Innerhalb der sozialen Dimension sind zwei Ebe-
nen zu unterscheiden: einerseits die Sicherstellung universeller Grundrechte 
als Mindeststandards und andererseits die Förderung sozial positiver Effekte 
über diese Mindeststandards hinaus. In der europäischen Gesetzgebung fallen 
diese Ebenen unter verschiedene Gesetzgebungen. Daher wird auf sie in die-
sem Beitrag auch nacheinander eingegangen.

5.	 Mindeststandard: Einhaltung menschenrechtlicher 
Sorgfaltspflichten sicherstellen

Die UN-Leitprinzipien für Wirtschaft und Menschenrechte (UNLP) aus dem Jahre 
2011 (UN OHCHR 2011) definierten erstmals verbindlich, welche Verantwortung 
Wirtschaftsunternehmen zur Einhaltung der grundlegenden Menschenrechte 
wie der UN-Menschenrechtscharta und den ILO-Kernarbeitsnormen zukommt. 
Sie benennen die Verantwortung für Unternehmen klar: Unternehmen sol-
len Risiken entlang ihrer gesamten Wertschöpfungskette ermitteln. Sie sollen 
angemessene Maßnahmen zur Prävention ergreifen und Abhilfe schaffen, dar-
über Bericht erstatten und Beschwerdemöglichkeiten für Betroffene schaffen. 
Da sie nicht immer alle Risiken gleichzeitig adressieren können, sollen sie nach 
Schwere und Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos priorisieren.

Das UN-Hochkommissariat hat mehrfach klargestellt, dass menschenrecht-
liche Sorgfaltspflichten auch für den Finanzsektor gelten (vgl. UN OHCHR 
2013a, 2013b, 2017, 2021, UN Working Group on Business and Human Rights 
2024). Auch die OECD hat zusätzlich zu den OECD-Leitprinzipien für multinatio-
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nale Unternehmen noch Richtlinien für institutionelle Investoren (OECD 2017), 
Kreditvergabe und Wertpapieremissionen (2019) und für Projektfinanzierung 
(OECD 2022) erstellt, um den Besonderheiten der Finanzbranche Rechnung zu 
tragen.

Anders als bei produzierenden Unternehmen spielen Zulieferbetriebe in der 
vorgelagerten Wertschöpfungskette für die Finanzbranche eine untergeordnete 
Rolle, denn ihre Geschäftsbeziehungen sind in der Regel in der nachgelagerten 
Wertschöpfungskette verortet. Zentrale menschenrechtliche Risiken für Finanz-
akteure bestehen im Gegensatz zum produzierenden Gewerbe deshalb bei den 
Kundenbeziehungen, sprich Kreditnehmern oder Wertpapieremittenten.

Die Möglichkeiten zur Einflussnahme sind für Finanzinstitute je nach Ser-
vice unterschiedlich gestaltet. Bei längerfristigen Krediten beispielsweise sol-
len Banken in die Kreditvergabebedingungen umweltbezogene und menschen-
rechtliche Mindestanforderungen miteinbeziehen und ihre Einhaltung über die 
gesamte Laufzeit des Kredites prüfen. Verletzt der Kreditnehmer Menschen-
rechte, muss die Bank auf ihren Kreditnehmer einwirken, Abhilfe zu leisten.

Bei Investoren wie z. B. Fondsanbietern sind die Einflussmöglichkeiten in-
direkter. Zunächst müssen bei der Auswahl von Unternehmenspapieren die-
jenigen Unternehmen, die systematisch Menschenrechte verletzen, ausge-
schlossen werden. Auf Unternehmen, in die investiert wurde und bei denen 
Kontroversen auftreten, sollte über Engagement der Investoren Einfluss auf die 
Unternehmen genommen werden. Fruchten diese Gespräche nicht, steht im 
letzten Schritt die Desinvestition. Um den Investoreneinfluss effektiver zu nut-
zen, sollten sich Investoren zu kollaborativen Engagements zusammenschlie-
ßen. Die Investor Alliance for Human Rights, die 240  Mitglieder mit 14  Billio-
nen  USD Anlagevermögen vertritt, hat in den letzten Jahren gezeigt, wie ein 
solches Engagement aussehen kann, und hat mit dem Investors Toolkit for 
Human Rights (2020) einen detaillierten Wegweiser veröffentlicht. Auch der Zu-
sammenschluss von Investoren unter Leitung der UN in den UN Principles for 
Responsible Investment (UN-PRI) hat in den vergangenen Jahren mehrere Leit-
fäden für die Umsetzung menschenrechtlicher Sorgfaltspflichten durch Inves-
toren erarbeitet (vgl. UNPRI 2020, UNPRI 2022a, UNPRI 2022b, UNPRI 2023a, 
UNPRI 2023b, UNPRI 2024).

Doch obwohl die Vereinten Nationen wie auch die OECD keinerlei Zweifel 
aufkommen lassen, dass auch Finanzinstitute menschenrechtliche Sorgfalts-
pflichten einzuhalten haben, und zahlreiche Leitfäden Finanzakteure bei der 
Umsetzung unterstützen, wurden sowohl im deutschen als auch im europäi-
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schen Lieferkettengesetz Finanzakteure explizit aus dem Geltungsbereich aus-
geklammert, zumindest für ihre wesentlichen Geschäftsaktivitäten wie Kre-
ditvergabe und Vermögensverwaltung. Sanktioniert werden ausschließlich 
massive Verstöße in der vorgelagerten Lieferkette, also der Beschaffung. Zu 
welch absurden Situationen die aktuelle Gesetzeslage führen kann, zeigt folgen-
des Beispiel. So müssen Finanzinstitute sicherstellen, dass sie keine IT-Geräte 
kaufen, die unter systematischen Arbeits- oder Menschenrechtsverletzungen 
hergestellt wurden. Können sie nicht nachweisen, dass sie Policies und Prozesse 
implementiert haben, um menschenrechtliche Risiken beim Kauf von IT-Gerä-
ten zu identifizieren und zu adressieren, können sie bei Verstößen sanktioniert 
werden. Investitionen in ebenjene IT-Hersteller, die systematisch Arbeits- oder 
Menschenrechtsverletzungen begehen, sind aber weiterhin möglich. Zwar müs-
sen Finanzinstitute über CSRD und SFDR über Nachhaltigkeitsrisiken und auch 
Verstöße berichten, doch selbst schwerwiegende systemische Verstöße wer-
den nicht sanktioniert.

Die Frage, ob auch Banken, Versicherungen, Investoren und Vermögens-
verwalter in ihren Geschäften Menschenrechte und Umweltstandards ach-
ten sollen, gehörte zu den am meisten umkämpften Themen in der Debatte 
um das EU-Lieferkettengesetz. Da mehrere Staaten und besonders Frankreich 
auf einen Ausschluss des Sektors drängten, konnten sich die Stimmen, die sich 
für umfassende Pflichten für Finanzakteure starkmachten, nicht durchsetzen. 
Immerhin: Eine Revisionsklausel sieht vor, dass die Kommission zwei Jahre nach 
Verabschiedung der Richtlinie einen Vorschlag für die Verpflichtung des Finanz-
sektors vorlegen soll. Die Diskussionen um menschenrechtliche und ökologi-
sche Pflichten für Finanzakteure bleiben also auch in der laufenden Legislatur-
periode des Europäischen Parlaments aktuell. Mit den derzeitigen Mehrheiten 
im Parlament und den Wahlsiegen konservativer und rechtspopulistischer Par-
teien in Europa ist jedoch wenig Bewegung zu diesem Thema zu erwarten. Das 
ist hochproblematisch, denn Menschenrechts-Benchmarks zeigen seit Jahren, 
dass die Mehrheit der Finanzakteure menschenrechtliche Sorgfaltspflichten 
nicht ausreichend implementiert hat. Ein Vergleich der World Benchmarking 
Alliance von 400 Finanzinstituten zeigte, dass sich zwar 35 Prozent der Unter-
nehmen prinzipiell zu Menschenrechten bekennen, aber nur sechs Prozent 
auch Policies und Prozesse dafür implementiert haben (vgl. World Benchmar-
king Alliance 2025: Financial Systems Benchmark). Zivilgesellschaftliche Orga-
nisationen decken seit Jahren wieder kontroverse Investitionen auf (vgl. Bank-
Track, Fair Finance International).
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Eine Ausnahme gibt es allerdings in der europäischen Gesetzgebung, in der 
Taxonomieverordnung. Wirtschaftliche Aktivitäten gelten nur dann als nach-
haltig bzw. taxonomiekonform, wenn sie einen signifikanten Beitrag zu einem 
der sechs Umweltziele leisten, keinem der anderen Ziele schaden und auch 
nicht gegen die Kriterien für sozialen Mindestschutz, die »minimum social 
safeguards«, verstoßen. Damit können Investoren, indem sie auf Taxonomie-
konformität bei ihren Investitionen achten, auch die Einhaltung menschenrecht-
licher Sorgfaltspflichten sicherstellen. Genuin soziale Ziele können sie bislang 
über die EU-Taxonomie aber nicht abdecken.

6.	 Positiver Beitrag: 
nachvollziehbar, messbar, vergleichbar?

Zuvor wurde bereits beschrieben, dass sich zwar Staaten und auch die EU der 
Erreichung der UN-Entwicklungsziele SDG verpflichten, Regulierungen zur Len-
kung von Finanzströmen in nachhaltige Wirtschaftsaktivitäten in Bezug auf die 
SDG aber vage bleiben und Finanzakteuren kaum Parameter geben, anhand 
deren diese ihren Einfluss messbar und vergleichbar machen können. Auch 
die Vereinten Nationen haben zwar ein Indikatorenset entwickelt, anhand des-
sen Staaten über Fort- oder Rückschritte bei den einzelnen SDG-Unterzielen 
berichten können. Ein vergleichbares Set an Indikatoren, mittels dessen Unter-
nehmen berichten können, haben UN-Organisationen aber nie entwickelt. So 
bleibt es bei der Aufforderung an Unternehmen und Finanzakteure, ihren Bei-
trag zu den SDG darzustellen. Wie das aber geschehen soll, wie ein positiver 
Beitrag gemessen werden kann oder dass auch negative Auswirkungen gemes-
sen und dargestellt werden sollten, wurde nicht festgelegt. Diese Diskrepanz 
öffnet Tür und Tor zu einer speziellen Form des Greenwashings, dem SDG-
Washing. Eine SÜDWIND-Studie belegt, wie wenig vergleichbar Unternehmens-
berichte zu den SDG sind und wie schwierig es in der Folge selbst für um Trans-
parenz bemühte Finanzakteure ist, ihren eigenen SDG-Impact zu messen und 
darzustellen (vgl. Lohr 2023). Internationale freiwillige Standards wie die Glo-
bal Reporting Initiative (GRI) bieten zumindest teilweise Abhilfe. Berichtsstan-
dards wurden auf ihre Relevanz für SDG-Indikatoren gematcht (GRI 2022), und 
gemeinsam mit dem UN Global Compact hat GRI auch Richtlinien für eine gute 
SDG-Berichterstattung veröffentlicht (GRI/UNGC 2023). Da GRI-Berichte frei-
willig sind und sich in der Detailtiefe sehr unterscheiden, funktionieren sie in 
der Praxis bisher nur bedingt als Datengrundlage für Investoren, die gezielt 



183 9 Globale Gerechtigkeit, Globaler Süden, Finanzsystem und Menschenrechte

in SDG mit besonderem Bedarf investieren möchten. Die jüngsten Ergebnisse 
der World Benchmarking Alliance zum Financial Systems Benchmark 2025, die 
400 Finanzinstitute auf ihren Einfluss auf die SDG vergleicht, kommen – wenig 
überraschend  – auch zu einem desaströsen Ergebnis: Nur sechs Prozent leg-
ten die beabsichtigte Finanzierung von Ländern mit niedrigem und mittlerem 
Einkommen offen. Und kein einziges Finanzinstitut hat ein Verfahren zur Ver-
meidung von Desinvestitionen aus Ländern mit niedrigem Einkommen und aus 
Ländern der unteren Mittelschicht als unbeabsichtigte Folge seiner Nachhaltig-
keitsstrategien (WBA 2025) implementiert.

Financial Systems Benchmark 2025:
Keine Strategien zur Lenkung von Kapital 

in Länder mit niedrigem und mittlerem Einkommen

0 100 200 300

Strategie für Priorisierung von Märkten für die Bereitstellung von Produkten, 
Dienstleistungen und Kapital für Länder mit niedrigem und mittlerem Einkommen

Verfahren zur Vermeidung von Desinvestitionen aus Ländern mit niedrigem und mittlerem 
Einkommen als unbeabsichtigte Folge unternehmensinterner Nachhaltigkeitsstrategien

Offenlegung der Dienstleistungen/Produkte in Ländern mit niedrigem und 
mittlerem Einkommen

vorhanden nicht vorhanden

Offenlegung der Geschäftstätigkeit nach Land

Anzahl bewerteter Finanzinstitute (insg. 400)
400

Abbildung 2: Financial Systems Benchmark 2025. Quelle: WBA: Financial Systems Benchmark 
2025 (C1.19.A-D), eigene Darstellung

Die Europäische Union (EU) hat mit der Entscheidung, die Ausarbeitung sozia-
ler Ziele in der Taxonomieverordnung nicht weiter zu verfolgen, die Chance ver-
tan, Standards zu setzen, mit denen Finanzströme eine Lenkungswirkung auch 
zu sozial positiven Investitionen entfalten könnten. Andere Staaten sind inzwi-
schen weiter. In 26  Staaten wurden bzw. werden Taxonomien entwickelt, die 
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verbindlich festlegen, welche wirtschaftlichen Aktivitäten als nachhaltig gel-
ten können und welche nicht. Fünf dieser Staaten haben neben grünen Zie-
len auch soziale Ziele definiert, angelehnt an die SDG. In Brasilien zählen dazu 
die Schaffung von menschenwürdiger Arbeit und Einkommen, die Verringe-
rung sozioökonomischer Ungleichheiten, die Verringerung der regionalen und 
territorialen Ungleichheiten, die Förderung der Lebensqualität, Gewährleis-
tung von Rechten sowie die Erweiterung des Zugangs zu grundlegenden sozia-
len Dienstleistungen. Georgien definiert als sozial positiv den Zugang zu Basis-
dienstleistungen, Zugang zu Gesundheit und Sozialdienstleistungen, Zugang zu 
finanziellen Dienstleistungen, Ernährungssicherheit sowie Bildung, Technolo-
gie und Kultur. Die fünf Ziele sind in 20 Unterziele und 56 Kriterien unterschie-
den. Auch Mexiko, die Philippinen und die lateinamerikanischen Staaten (LAC) 
arbeiten aktuell Kriterien für soziale Taxonomien aus. Dass der Vorschlag der 
Untergruppe  4 der Platform for Sustainable Finance der EU von 2022 für die 
Ausarbeitung einer sozialen Taxonomie nicht weiter ausgearbeitet wurde, ist 
politischen Dynamiken geschuldet. Eine Stakeholderbefragung von SÜDWIND 
bei Sustainable-Finance-Praktiker*innen 2024 ergab hingegen ein klares Bild: 
Die überwiegende Mehrheit forderte die Einführung sozialer Ziele, um Fehlal-
lokationen zu vermeiden und Investitionsanreize nicht ausschließlich für grüne 
Wirtschaftsaktivitäten zu setzen.

7.	 Impact Investments und nachhaltige Anleihen

Am ehesten assoziiert mit Entwicklungsfinanzierung und SDG-Investment wer-
den die sogenannten Impact Investments, bei der mittels Finanzierungen das 
Ziel verfolgt wird, einen positiven Effekt auf vorab definierte Entwicklungsziele 
zu erzielen. Der Marktanteil an den globalen Gesamtinvestments bleibt indes 
weiter niedrig. Er wurde vom Global Impact Investment Network (GIIN) für 2024 
auf 1,6 Billionen US-Dollar geschätzt (GIIN 2024, S. 3) – nicht mal die Hälfte des 
geschätzten Bedarfs an privaten Investitionen zur Erreichung der SDG. Zumal 
diese Zahl nichts darüber aussagt, ob diese Impact Investments tatsächlich in 
Sektoren und Staaten getätigt wurden, in denen Finanzierung dringend benö-
tigt wird, denn sie beruht auf Eigeneinschätzungen der Investoren über ihren 
Impact. Viel zu wenig beleuchtet ist auch der tatsächlich messbare Effekt, den 
Impact Investments haben. So wird in den Bewertungsparametern häufig nicht 
zwischen Output (z. B. Zahl der erreichten Kund*innen bei Mikrofinanzierun-
gen) und Outcome (für das Mikrofinanzbeispiel die Zahl der Kund*innen, die 
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von Dienstleistungen auch nachweislich profitiert haben) unterschieden. Doch 
trotz berechtigter Kritik an fehlenden Wirkungsnachweisen oder Negativbei-
spielen benötigen Impact Investments, die gezielt Investitionen in Entwicklungs- 
und Schwellenländern für benachteiligte Bevölkerungsgruppen tätigen, noch 
deutlich höhere Finanzvolumina, als dies aktuell der Fall ist. Und unabhängige 
Systeme zur Evaluierung über den Erfolg solcher Investments müssen verbes-
sert werden.

Für Investoren, die am Kapitalmarkt anlegen und die dennoch einen Fokus 
auf Entwicklungsförderung legen möchten, bieten nachhaltige Anleihen, die 
Green, Social oder Sustainability Bonds, eine Investitionsmöglichkeit. Aus ent-
wicklungspolitischer Perspektive besonders interessant sind nachhaltige Anlei-
hen von Ländern des Globalen Südens, die Green, Social, Blue1 oder SDG-
Bonds platzieren. Diese (re)finanzieren ausschließlich staatliche Ausgaben in 
den jeweiligen Bondkategorien. Die Mehrzahl dieser nachhaltigen Staatsanlei-
hen, die in den letzten Jahren getätigt wurden, wurden von den jeweiligen Staa-
ten in Zusammenarbeit mit Entwicklungsbanken oder staatlichen Akteuren für 
Entwicklungszusammenarbeit wie der Deutschen Gesellschaft für Internatio-
nale Zusammenarbeit (GIZ) aufgelegt, um den Anforderungen internationaler 
Kapitalgeber zu genügen. Für Entwicklungsfinanzierungsexperten, die die For-
derung nach vermehrter privater Finanzierung ohne vorherige Reformen in den 
entsprechenden Ländern als Chimäre betrachten, gelten GSS-Bonds als große 
Chance, Kapital für Entwicklung zu mobilisieren (vgl. Zattler 2024).

8.	 Fazit und Ausblick

Politische Mehrheiten haben sich in Deutschland, der EU und weltweit nach 
rechts verschoben. Das hat auch für Sustainable Finance Folgen. Nicht alle in der 
letzten Legislaturperiode der EU angestoßenen Sustainable-Finance-Gesetz-
gebungen wurden implementiert, wichtige Vorhaben wie eine Taxonomie für 
soziale Ziele nicht weiterverfolgt, Transparenzvorgaben verwässert – mit nega-
tiven Folgen für Investoren, die die Nachhaltigkeitsdaten benötigen, um gezielte 
Investitionen tätigen zu können. Insbesondere Parameter für Investments, die 
auf die Zielerreichung von SDG in Ländern des Globalen Südens einzahlen, die 
Hunger verringern, menschenwürdige Arbeit schaffen und Ungleichheit verrin-

1 Blue Bonds sind eine Unterkategorie der Green Bonds, deren Verwendungszweck auf Projekte für Meeres- 
und Küstenschutz beschränkt ist. Vgl. ICMA 2023.
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gern, werden von den bestehenden Regulierungen faktisch vernachlässigt. Pri-
vate Investoren investieren weiterhin in viel zu geringem Maße in Unterneh-
men und Projekte, die helfen würden, die Finanzierungslücke von geschätzt 
vier Billionen US-Dollar jährlich zu schließen. Und mit der Ausklammerung der 
Geschäftstätigkeiten von Finanzunternehmen aus den Lieferkettengesetzge-
bungen in Deutschland und der EU bleibt es dabei, dass die Einhaltung men-
schenrechtlicher Sorgfaltspflichten für Finanzakteure freiwillig bleibt. Die EU 
und auch die deutsche Bundesregierung täten gut daran, das Nachhaltigkeits-
bashing zu beenden und angefangene Reformen klug aufeinander abzustim-
men und dafür zu sorgen, dass bei der Transition der Wirtschaft auch wirklich 
niemand zurückbleibt.
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dern und weiterzuentwickeln. Dabei legen unsere Mitglieder – überwiegend In-
vestor:innen – Wert auf die Reflexion werte- und wirkungsorientierter Ansätze 
sowie den kritischen Diskurs, um den Markt zu inspirieren. cric fördert Bildung 
und Forschung rund um ethisch-nachhaltige Investments. Dafür engagiert sich 
der Verein zusammen mit seinen werteorientierten Mitgliedern an den Schnitt-
stellen zu Finanzwirtschaft, Kirche, Investor:innen, Wirtschaft, Gesellschaft und 
Wissenschaft.

Seit dem Jahr 2011 bündelt cric seine wissenschaftlichen Aktivitäten im eige-
nen Thinktank, dem cricTANK. Bei diesem lagen die Initiative, Konzeption und 
Umsetzung des vorliegenden Sammelbandes. Herausgebende Autor:innen sind 
Kevin Schaefers, Claudia Döpfner, Klaus Gabriel und Catherine Marchewitz.

cric ist ein gemeinnütziger Verein mit Mitgliedern aus Deutschland, Öster-
reich und der Schweiz und finanziert sich überwiegend aus Mitgliedsbeiträgen 
und Spenden. Mehr zu uns finden Sie unter: www.cric-ethik.finance
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