
A ‌uf den Finanzmärkten wird mit unserer Zukunft gehan-
delt. Berechnungen zufolge steuert die Welt derzeit auf 

eine Erderwärmung von 3,2 °C zu  – mit katastrophalen Fol-
gen (EZB 2024). 

Dennoch fließen weiterhin Milliardenbeträge in Geschäfts-
modelle, die auf der Ausbeutung natürlicher Ressourcen und 
fossilen Energieträgern beruhen (urgewald 2024; Rainforest 
Action Network et  al. 2024). Investitionen sowie der Finanz-
sektor insgesamt bleiben damit ein zentraler Treiber der Kli-
makrise.

Warum die Transformation nachhaltige 
Finanzmärkte erfordert

Zugleich ist der Finanzsektor selbst von den ökologischen 
Krisen betroffen. Klimawandel und Artensterben bringen neue 
finanzielle Risiken mit sich, die sich direkt in Krediten und 
Kapitalanlagen niederschlagen. Dazu gehören beispielsweise 
physische Risiken, wenn Unternehmen nach Extremwetter-
ereignissen ihre Kredite nicht mehr bedienen können. Darü-
berhinaus existieren auch Übergangsrisiken, wenn emissions-
intensive Geschäftsmodelle durch steigende CO₂-Preise unter 
Druck geraten.

Nachhaltige Finanzmärkte müssen beiden Entwicklungen 
zugleich begegnen: Erstens braucht es klare Regeln, die Fi-
nanzströme mit Klima- und Umweltzielen in Einklang brin-
gen. Zweitens müssen Finanzakteure in die Lage versetzt wer-
den, Nachhaltigkeitsrisiken vorausschauend zu erkennen und 
wirksam zu managen.

Das europäische Regelwerk für nachhaltige 
Finanzmärkte

Unter Anerkennung der „doppelten Wesentlichkeit“ – also 
der Verantwortung des Finanzsektors für die Klimakrise und 
seiner gleichzeitigen Betroffenheit – hat die EU in der vergan-
genen Legislaturperiode zentrale Regeln für mehr Transparenz 
im Bereich Nachhaltigkeit geschaffen. Sie sollen Investor*in-
nen ermöglichen, nachhaltigkeitsbezogene Aspekte in Ent-
scheidungen einzubeziehen. Das europäische Regelwerk für 
nachhaltige Finanzmärkte umfasst mehrere sich ergänzende 
Instrumente:
❚	 Die Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) 

verpflichtet deutlich mehr Unternehmen zur standardi-
sierten Offenlegung von Nachhaltigkeitsrisiken, -chan-
cen und -auswirkungen und schreibt eine externe Prüfung 
vor.

❚	 Die Taxonomie-Verordnung definiert, welche Tätigkeiten als 
ökologisch nachhaltig gelten.

❚	 Die Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) ver-
pflichtet Finanzmarktakteure, offenzulegen, wie sie Nach-
haltigkeitsaspekte in ihre Anlageentscheidungen einbezie-
hen.

❚	 Die Corporate Sustainability Due Diligence Directive 
(CSDDD) verpflichtet große Unternehmen, Umwelt- und 
Menschenrechtsrisiken entlang der gesamten Lieferkette zu 
erkennen, zu verhindern und zu beheben.

Rückschritte statt Fortschritte: 
Nachhaltige Finanzregulierung unter Druck

Im Zuge des Diskurses über Bürokratieabbau geraten auch 
die Regeln für nachhaltige Finanzen unter Druck. Mit dem so-
genannten „Omnibus“-Vorschlag plant die Europäische Kom-
mission, zentrale Nachhaltigkeitsvorgaben spürbar zurückzu-
fahren (Europäische Kommission 2025):
❚	 Der Vorschlag zur CSRD sieht vor, die Schwellenwerte für 

berichtspflichtige Unternehmen deutlich anzuheben, An-
forderungen für nicht börsennotierte Unternehmen zu lo-
ckern, Prüfstandards abzusenken – und sektorspezifische 
Standards vorerst auszusetzen. Rund 80 Prozent der bislang 
erfassten Unternehmen würden dadurch aus dem Anwen-
dungsbereich fallen.

❚	 Auch die Taxonomie zur Klassifizierung nachhaltiger 
Wirtschaftsaktivitäten soll beschnitten werden: Künftig sol-

Deregulierung mit Risiken

Warum nachhaltige Finanzregulierung 
unverzichtbar ist
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Regeln für nachhaltige Finanzmärkte sollen 
Kapital in die sozial-ökologische Transformation 
lenken. Doch unter dem Vorwand des Bürokratie­
abbaus droht ein massiver Rückschritt: Würden 
zentrale Transparenzpflichten abgeschwächt, 
fehlten verlässliche Nachhaltigkeitsinformatio­
nen. Diese Informationen  sind entscheidend, um 
Kapital gezielt zu lenken, Risiken im Finanzsys­
tem frühzeitig zu erkennen und Verbraucher*in­
nen vor Betrug zu schützen.
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len nur noch sehr große Unternehmen berichten  – und 
auch nur, wenn entsprechende Aktivitäten mehr als zehn 
Prozent von Umsatz, Investitionen oder Bilanzsumme be-
tragen.

❚	 Die Vorschläge zum EU‑Lieferkettengesetz begrenzen das 
Konzept der Lieferkette auf direkte Zulieferer und schrän-
ken die Haftung für Umweltschäden und Menschenrechts-
verstöße ein. Zudem soll die Pflicht zur Prüfung einer 
Einbeziehung des Finanzsektors gestrichen werden – ein 
Punkt, der bereits 2023 am Widerstand finanzstarker Lob-
bygruppen scheiterte (Finanzwende 2025).

❚	 Mögliche Änderungen an der SFDR sind zwar nicht Teil des 
Omnibus-Pakets, eine Überarbeitung ist aber für Herbst 
2025 angekündigt.
Der Angriff auf das europäische Regelwerk kommt nicht 

nur von der europäischen Kommission: Auch aus Deutschland 
erhält dieser Kurs politischen Rückenwind. Ende 2024 forder-
ten vier Minister der alten Bundesregierung in einem Brief an 
die EU‑Kommission eine Abschwächung der CSRD (Wissing 
et al. 2024). Die CDU verankerte dies später im Koalitionsver-
trag der neuen Bundesregierung (CDU et al. 2025).

Was auf dem Spiel steht: 
Die Folgen einer Deregulierung

Eine Aushöhlung nachhaltiger Finanzregeln hätte für 
den Finanzmarkt vor allem eines zur Folge: weniger verläss-
liche, standardisierte und hochwertige Informationen über 
Nachhaltigkeit. Dieser Mangel an belastbaren Daten hätte 
weitreichende Konsequenzen  – er würde gezielte Investitio-
nen in die Transformation erschweren, das Risikomanage-
ment untergraben und die Gefahr von Verbrauchertäuschung 
erhöhen.

Nachhaltige Finanzströme 
werden ausgebremst

Eine zentrale Stärke von Finanzmärkten liegt darin, Infor-
mationen zu verarbeiten und Kapital dorthin zu lenken, wo es 
aus Marktsicht das beste Verhältnis von Risiko und Ertrag ver-
spricht. Auch wenn die Debatte über Markteffizienz andauert – 
in einem Punkt herrscht Einigkeit: Je besser die Informations-
lage, desto effizienter funktioniert Kapitalallokation.

Für nachhaltige Finanzmärkte bedeutet das: Sie sind auf 
verlässliche, vergleichbare und standardisierte Nachhaltigkeits-
informationen angewiesen (Familiar et al. 2024, Krueger et al. 
2024). Nur wenn transparent ist, welche wirtschaftlichen Ak-
tivitäten tatsächlich sozial-ökologisch ausgerichtet sind, kann 
Kapital gezielt in die Transformation fließen. Sonst wird Ka-
pital fehlgeleitet – etwa weil für nachhaltige Vorhaben vorge-
sehene Mittel „versehentlich“ in weniger zukunftsfähige Pro-
jekte fließen oder die Auswahl nachhaltiger Investitionen mit 
Kosten verbunden ist. Das bremst Innovationen und gefährdet 
Klima- und Umweltziele.

Finanzmarktstabilität wird gefährdet

Die Klimakrise bedroht nicht nur Ökosysteme, sondern 
auch die Stabilität des Finanzsystems. Extremwetter wie Über-
schwemmungen oder Waldbrände können zu massiven Kre-
ditausfällen führen  – etwa wenn viele Unternehmen gleich-
zeitig zahlungsunfähig werden. Solche Ereignisse sind längst 
kein Ausnahmefall mehr, sondern systemische Risiken (EZB 
o. D.).

Der Finanzsektor muss solche Risiken frühzeitig erkennen – 
und ist dabei auf verlässliche Nachhaltigkeitsdaten angewiesen. 
Bleiben Angaben zu Extremwetteranfälligkeit, CO₂-Bepreisung 
oder Biodiversitätsverlust freiwillig, bleiben zentrale Risiken für 
Banken und Versicherer unsichtbar. Weniger Berichtspflichten 
bedeuten mehr Unsicherheit – und erhöhen das Risiko, dass 
Klimarisiken systematisch unterschätzt werden.

Die Folgen zeigen sich bereits: Die EZB stellte fest, dass 
viele Großbanken weiterhin Kreditportfolios mit hohen Über-
gangsrisiken halten (EZB 2024). BaFin-Chef Branson kriti-
sierte, viele Institute seien nicht in der Lage, die finanziellen 
Folgen der Klimakrise präzise zu erfassen  – es fehle an be-
lastbaren Daten (Branson 2025). Auch Banken wie die Deut-
sche Bank greifen häufig auf Schätzungen zurück (Deutsche 
Bank 2025).

Statt die Anforderungen zu senken, braucht es robuste und 
verbindliche Berichtspflichten. Nur so kann der Finanzsektor 
die Klimakrise als das behandeln, was sie längst ist – ein zen-
trales Geschäftsrisiko.

Vertrauen und Verbraucherschutz 
stehen auf dem Spiel

Greenwashing hat das Vertrauen vieler Verbraucher*innen 
in nachhaltige Finanzprodukte erschüttert (Senn & Schultz 2021, 
2023 a, 2023 b). Anbieter verwiesen zur Rechtfertigung oft auf 
fehlende Definitionen – man wisse ja selbst nicht genau, was 
als nachhaltig gelte.

Gerade deshalb waren verbindliche Definitionen wie die der 
Taxonomie ein Fortschritt. Werden Berichtspflichten anhand 
dieser Definitionen nun unter dem Vorwand des Bürokratie-
abbaus abgeschwächt, öffnet das erneut die Tür für Intranspa-
renz. Die Folge: Glaubwürdige Anbieter werden verdrängt, ver-
antwortungsvolle Entscheidungen erschwert – und die Glaub-
würdigkeit nachhaltiger Finanzmärkte weiter beschädigt.

Was jetzt wichtig ist

Damit Sustainable Finance wirken kann, braucht es ver-
lässliche Regeln, Transparenz und starke Aufsicht. Das euro-
päische Regelwerk muss erhalten und weiterentwickelt wer-
den – als Grundlage für Investitionen, Klimarisikobewertung 
und Verbraucherschutz. Das kann auch bedeuten, die Bericht-
erstattungsstandards besonders für kleine Unternehmen auf 
zentrale Kennzahlen zu reduzieren.
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Was derzeit jedoch als Entlastung verkauft wird, käme ei-
nem pauschalen Rückbau gleich – zulasten der Unternehmen, 
die sich bereits auf die neuen Anforderungen eingestellt ha-
ben. Kritik daran wächst: Neben zivilgesellschaftlichen Grup-
pen warnen auch Investor*innen wie die IIGCC (2025) sowie 
Unternehmen wie Nestlé oder Ikea (van Lent 2025) vor den 
Folgen.

Auch die Aufsicht muss liefern. Die BaFin hat klare Erwar-
tungen formuliert, wie Banken und Versicherer Klimarisiken 
steuern sollen (BaFin 2023). Diese müssen nun flächende-
ckend kontrolliert und bei Verstößen sanktioniert werden – wie 
es die EZB bereits vormacht (Reuters 2024). Ohne wirksame 
Kontrolle bleiben selbst gute Regeln wirkungslos.

Klar ist auch: Der Versuch, Nachhaltigkeitsstandards unter 
dem Vorwand des Bürokratieabbaus zu schleifen, gefährdet 
nicht nur die Transformation, sondern auch die wirtschaftli-
che Stabilität. Deutschland sollte als wirtschaftsstarkes EU‑Mit-
glied Kurs halten – und ihn nicht durch eigene Rückzugsfor-
derungen untergraben.
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