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Irrweg ESG-Backlash

Warum wir uns den ESG-Backlash nicht leisten konnen

Nachdem zuletzt zahlreiche fur die Real-
und Finanzwirtschaft relevante nachhal-
tigkeitsbezogene Regulierungen einge-
fuhrt wurden, erleben wir aktuell unter
der Uberschrift ,ESG-Backlash” eine deut-
liche Gegenbewegung. Begriindet wird
das Zurickfahren nachhaltigkeitsbezoge-
ner Berichts- und Managementstandards
vorrangig mit dem burokratischen Auf-
wand und der Wettbewerbsfahigkeit der
Wirtschaft, aber auch damit, dass die er-
hofften Wirkungen fir eine klimavertrag-
liche und nachhaltige Entwicklung nur teil-
weise eingetreten sind. Ein Blick auf die
Realitat zeigt aber, dass wir uns ein sol-
ches Nachlassen in den Anstrengungen
fir eine nachhaltige Entwicklung nicht
leisten kdnnen. Dazu drei Beobachtun-
gen und vier konkrete Argumente:

Drei Beobachtungen

1. Wir sind Uberfordert, in langen Zeit-
raumen zu denken

Wir werfen Politikern ja gerne vor, nur bis
zum kommenden Wahltermin zu denken
und zu planen. Wenn wir ehrlich sind, ist
es bei uns aber auch nicht viel anders —
Asset Manager denken bis zum Quartals-
ende, Manager bis zum nachsten Jahres-
abschluss und Aufsichtsrate bis zum kom-
menden Vertragsende. Beim Klimaschutz
reden wir aber Uber die Jahre 2040, 2050
oder sogar 2100 — dies sind Zeitraume,
die fir uns eher abstrakt sind. Vielleicht
hilft es hier, sich bewusst zu machen, dass
jedes Kind, das heute geboren wird, gute
Chancen hat, dieses Jahr zu erleben. Wir
entscheiden heute dariber, wie seine
Lebensumstdnde dann sein werden.

2. Wir sind schon mitten drin im
Klimawandel.

Auch wenn eine einzelne Naturkatastro-
phe noch kein Beleg fir einen dauerhaf-
ten Klimawandel ist, sind die Experten-
meinungen doch eindeutig — wir sind be-
reits mitten drin in der Veranderung unse-
rer Umwelt und sehen bereits die Auswir-
kungen dessen, was wir neutral als Klima-
wandel bezeichnen, vielleicht aber Klima-
katastrophe nennen sollten. So hat der
Global Tipping Points Report 2025 festge-
stellt, dass die Erde bei den Warmwasser-
Korallen ihren ersten Klimakipppunkt
Uberschritten hat. Weitere Punkte stehen
auf der Kippe und damit weitere unum-
kehrbare Veranderungen des Klimas.

3. Wir haben keine Zeit zu verlieren.

Wir haben also keine Zeit zu verlieren, da
die Zeit, in der wir noch mafRgebliche Ver-
anderungen erreichen kénnen, ablauft.
Hierzu folgender Vergleich: Seit der Wie-
dervereinigung sind 35 Jahre vergangen
und wir haben es in dieser Zeit geschafft,
die Lebensbedingungen in zwei Industrie-
staaten einigermafen anzugleichen. Wir
haben nun noch 25 Jahre Zeit, um das Ziel
der Klimaneutralitat im Jahr 2050 zu errei-
chen —und das in zahlreichen Staaten mit
ganz unterschiedlichen 6konomischen
und sozialen Voraussetzungen.

Vier Argumente

1. Der ESG-Backlash ist (vorrangig) Teil
eines Kulturkampfes

Die aktuelle Diskussion tber ESG hat star-
ke Wurzeln in den USA, wo Finanzmarkt-
akteure auf Druck insbesondere der re-
publikanisch regierten Bundesstaten ihre
ESG-bezogenen Aktivitaten zurtickfahren
oder zumindest ihre Kommunikation
darlber. Dieser Druck basiert aber nicht
vorrangig auf Entwicklungen in der Real-
oder Finanzwirtschaft, sondern ist Teil
eines Kulturkampfes in den USA, in dem
,Wokeness” als Kampfbegriff genutzt und
ESG in diesen Zusammenhang gestellt
wird. Hier stellt sich die Frage, ob wir
unsere Zukunft —und um nichts weniger
geht es —von solchen Stromungen
beeinflussen lassen sollten.

2. Der ESG-Backlash baut nur wenig
BlUrokratie ab

Ein zentrales inhaltliches Argument fur
den Abbau der ESG-Regulierung ist der
Hinweis auf die Reduzierung der damit
verbundenen Blrokratie. Und in der Tat
ist es richtig, dass die in den vergangenen
Jahren eingefiihrte ESG-bezogene Regu-
lierung in den Unternehmen Aufwand
verursacht. Es ist aber wenig zielfuhrend,
den Blrokratieabbau nach einer ,Last in —
First out“-Logik zu betreiben und ,ein-
fach” die Anforderungen zu reduzieren,
die zuletzt dazu gekommen sind. Mit Blick
auf die angestrebte Entlastung muss viel-
mehr die Frage entscheidungsleitend
sein, durch welche MaRnahmen die Wirt-
schaft in ihrer Breite entlastet wird — und
hier bieten sich andere Bereiche deutlich
starker an.

Wenn man sich beispielsweise die Regeln
flr die viel diskutierte CSRD-Berichts-
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pflicht anschaut, muss man feststellen,
dass mehr als 99% der deutschen Unter-
nehmen davon gar nicht direkt betroffen
sind. Der politische Reflex, beim Birokra-
tieabbau zunachst bei der Nachhaltig-
keitsregulierung anzusetzen, ist nicht neu
—die Konsequenzen waren aber noch nie
so fatal wie heute.

3. Die ESG-Risiken bleiben bestehen.

Ganz unabhéangig vom Ausgang der aktu-
ellen politischen Diskussionen — der Klima-
wandel, das Artensterben und andere ver-
gleichbare Entwicklungen gehen (erstmal)
weiter und die damit verbundenen Risiken
bleiben bestehen bzw. nehmen sogar wei-
ter zu. Bei der Frage, wie wir mit dem ESG-
Backlash umgehen und die ESG-bezogene
Regulierung gestalten, geht es daher auch
um die Frage, wie gut wir auf diese Risiken
vorbereitet sind. Dabei kénnen wir beob-
achten, dass Investoren aus guten Grin-
den daran festhalten, ESG-Risiken bei ih-
rer Kapitalanlage zu bertcksichtigen.

4. Der Hebel Finanzmarkt funktioniert
Das starkste Argument fur den ESG-Back-
lash ware, wenn der Finanzmarkt der ihm
zugedachten Rolle als Hebel fir mehr
Nachhaltigkeit in der Realwirtschaft nicht
gerecht werden wirde. Dies ist aber nicht
der Fall. Im Gegenteil: Wir sehen, auch
aus eigenen Umfragen, dass sich Unter-
nehmen immer stdrker an den ESG-bezo-
genen Anforderungen des Finanzmarktes
orientieren. Wenn der Zugang zu Eigen-
und Fremdkapital bzw. die Refinanzie-
rungskonditionen fir sie davon abhangen,
ob sie die ESG-bezogenen Anforderungen
von Banken und Investoren erfillen, ist es
flr sie rational, diesen Anforderungen zu
genugen.

Fazit

Die ESG-Regulierung kénnte besser sein,
viele Gesetze waren — wie z. B. die Nach-
haltigkeitspraferenzabfrage — handwerk-
lich schlecht gemacht. Es ist daher gut,
wenn wir dartber streiten, wie wir die
Regulierung besser machen konnen. Dies
bedeutet aber nicht, dass wir ESG und die
Idee von Sustainable Finance grundsatz-
lich in Frage stellen sollten. Angesichts der
immensen Herausforderungen kdnnen wir
auf diesen Ansatz gar nicht verzichten. Am
Ende brauchen wir nicht weniger, sondern
bessere Regulierung!
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