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(OB EINLEITUNG

Walder spielen eine entscheidende Rolle fiir den Schutz des Klimas
und den Erhalt der biologischen Vielfalt. Die Abholzung und der
Verlust der natiirlichen Vegetation haben weltweit schwerwiegende
Okologische und soziale Folgen. Die Reduktion der Entwaldung
und der Schutz von Okosystemen ist nicht nur fiir die Erreichung
der globalen Klima- und Biodiversitatsziele unerlasslich, sondern
auch fiir die Aufrechterhaltung der Agrarsysteme und damit fiir die
Erndhrungssicherheit. Finanzinstitute spielen in diesem Zusam-
menhang eine wichtige Rolle, da ihre Anlage- und Kreditvergabe-
praxis Entwaldungstrends abschwachen oder verstdrken kénnen.
Threfinanziellen Entscheidungen wirken sich auf Unternehmen und
Industrien aus, die direkt und indirekt zur Entwaldung beitragen.

Europdische Finanzinstitute (FIs), darunter Banken und Investoren,
begiinstigen die Entwaldung aufgrund ihrer finanziellen Verbin-
dungen zu Unternehmen mit hohem Entwaldungsrisiko. EU-FIs
stellten zwischen 2016 und Anfang 2023 erstaunliche 22,1 % der
weltweiten Kredite an wichtige Akteurein Sektoren mit einem hohen
Risiko fiir die Zerstdrung von Okosystemen und 9,4 % der weltweiten
Investitionen im Jahr 2023.1

Die EU-Verordnung fiir entwaldungsfreie Produkte (EUDR) wurde
entwickelt, um sicherzustellen, dass in Europa konsumierte Pro-
dukte nicht zur Entwaldung und Waldzerst6rung beitragen. Durch
den Ausschluss des Finanzsektors aus dieser Verordnung wird je-
doch nicht gewdhrleistet, dass die europdische Finanzwirtschaft
nicht direkt oder indirekt zur Entwaldung beitragt. Diese Liicke
unterstreicht die dringende Notwendigkeit von Vorschriften, die
sicherstellen, dass Finanzinstitute keine Aktivitaten finanzieren,
die Okosystemen schaden. Der Finanzsektor sollte fiir seine Rolle
bei der Ermdglichung von Entwaldung durch seine Investitionen
in Unternehmen mit hohem Entwaldungsrisiko verantwortlich ge-
macht werden. Gleichzeitig kann der Finanzsektor eine grundle-
gende Rolle bei der Risikopravention spielen. Investorinnen und
Investoren haben die Macht, positive Verdanderungen zu férdern,
indem sie Investitionen in umweltvertragliche Praktiken lenken
und Aktivitdten beschranken, die zur Entwaldung und Zerstorung
von Okosystemen fiihren.

Deutschland ist einer der wichtigsten Finanzzentren Europas. Nach
Angaben von forest & Finance? haben deutsche Finanzinstitute von
Januar 2018 bis Juni 2024 Kredit- und Underwriting-Dienstleistun-
gen in Hohe von 1,0 Milliarde Dollar an Unternehmen vergeben,
die in sechs waldgefdhrenden Sektoren tatig sind (Rindfleisch,
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Soja, Palmol, Zellstoff & Papier, Kautschuk und Holz). Dariiber
hinaus hielten deutsche Finanzunternehmen Anleihen und Akti-
en dieser waldgefahrenden Unternehmen im Wert von fast 400
Millionen Dollar. Die vier groRten deutschen Anbieter von Kredit-
und Underwriting-Dienstleistungen waren die Deutsche Bank, die
Commerzbank, die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) und die
Deutsche Zentral-Genossenschaftshbank (DZ Bank). Die vier gro3ten
deutschen Investoren in Anleihen und Aktien waren die Deutsche
Bank, die Allianz, die Deka-Gruppe und die DZ Bank.

Die bedeutendste dieser vier Banken ist die Deutsche Bank. In dem
Zeitraum von Januar 2018 bis Juni 2024 hat sie Waldrisikokredite
und Underwriting-Dienstleistungen in Hohe von 396 Millionen
Dollar an die in der Datenbank Forests & Finance erfassten Unter-
nehmen vergeben. Dabei handelt es sich um eine Plattform, die von
einer globalen Koalition von Umwelt- und Menschenrechtsorganisa-
tionen entwickelt wurde, um die finanziellen Beziehungen zwischen
grolRen Banken, Investoren und Unternehmen zu untersuchen und
aufzudecken, die in Branchen tatig sind, die mit Entwaldung und
Menschenrechtsverletzungen in Verbindung stehen. Dariiber hinaus
hielt die Deutsche Bankim Juli 2024 Waldrisiko-Anleihen und -Ak-
tienim Wertvon 176 Millionen Dollar. Diese Zahlen verdeutlichen,
dass die Deutsche Bank der groRRte Finanzier von Unternehmen mit
hohem Entwaldungsrisiko in Deutschland ist. Sie hat in diesem
Zeitraum knapp 40 % der gesamten deutschen Kreditfinanzierungen
fiir solche Unternehmen und 45 % der deutschen Investitionen in
diese Unternehmen bereitgestellt.3

Im Vergleich stellte die Commerzbank im gleichen Zeitraum 330
Millionen Dollar fiir Waldrisikokredite und Underwriting-Dienstleis-
tungen bereitund hielt 0,02 Millionen Dollarin waldrisikobehaftete
Investitionen. Die KfW stellte 128 Millionen Dollar an waldrisiko-
behafteten Krediten zur Verfiigung, tdtigte jedoch keine waldri-
sikobehafteten Investitionen. Die DZ Bank stellte 120 Millionen
Dollar an waldrisikobehafteten Krediten zur Verfiigung und hielt
32 Millionen Dollarin waldrisikobehafteten Investitionen. Allianz
stellte keine waldrisikobehafteten Kredite zur Verfiigung, hielt
jedoch 120 Millionen Dollarin waldrisikobehafteten Investitionen.

Ein 2022 veroffentlichter Bericht zeigte, dass die Deutsche Bank
erheblich von der Finanzierung von Aktivitdtenim Zusammenhang
mit Entwaldung profitiert hat und allein zwischen 2016 und 2020
rund 12,4 Millionen Euro verdient hat.4 Angesichts deranhaltenden
Investitionen der Deutschen Bank in Unternehmen mit Entwal-
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dungsrisiko diirften diese Zahlen seitdem noch gestiegen sein.
Somit hat die Deutsche Bank einen groRen Anteil am Beitrag des
deutschen Finanzsektors zur globalen Entwaldungskrise.

Dieser Bericht untersucht die Rolle der Deutschen Bank bei der
Finanzierung von Unternehmen mit Entwaldungsrisiken und die
Verwicklung der Bank in Auseinandersetzungen um Umwelt-, So-
zial- und Governance (environmental, social, governance, ESG)
Standards. AuRerdem wird die Vereinbarkeit der Investitionen der
Bank in Unternehmen mit Entwaldungsrisiken mit ihren Sozial-
und Umweltrichtlinien und -selbstverpflichtungen untersucht.
AbschlieRend werden mégliche rechtliche Haftungsrisiken sowie
der EU-Rechtsrahmen im Zusammenhang mit der Offenlegung der
ESG-Risiken der Bank dargelegt.

AN DEUTSCHE BANK

Die Deutsche Bank wurde 1870 gegriindet und spielt seitdem eine
zentrale Rolle in der globalen Finanzwelt. Sie entwickelte sich
von einem Promotor des industriellen Wachstums in Deutschland
zu einem wichtigen Akteur im internationalen Bankensystem. Sie
entstandin einer Zeit tiefgreifender Veranderungen, passte sich den
Erfordernissen der Industrialisierung an und stellte die Dominanz
britischer und franzésischer Banken im deutschen Finanzwesen in
Frage. Schon friih erkannte die Bank, dass sie sich zur Aufrecht-
erhaltung ihrer Geschaftstatigkeit nicht allein auf AuRenhandel
Investitionen stiitzen konnte. Diese Erkenntnis veranlasste sie,
nach alternativen Strategien zu suchen, was zu einem Ausbau
ihres Investmentgeschafts fiihrte. Ziel war es, das unabhangige
Wirtschaftswachstum Deutschlands zu unterstiitzen und neben
dem AuRenhandel auch die industrielle Entwicklung zu fordern.5

Die Deutsche Bank spielt eine wichtige Rolle in der globalen Wirt-
schaft. Als eines der groRten Finanzinstitute Europasist siein tiber
150 Landern tdtig. Sie bietet Dienstleistungen wie Vermdgensver-
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waltung, Firmenkundengeschaft und Beratung bei Fusionen und
Ubernahmen an. Sieist tiefin das globale Finanzsystem integriert
und spielt eine wichtige Rolle auf den Devisen- und Anleihemark-
ten. 6

Die Finanzleistung der Deutschen Bank fiir das Jahr 2024 zeigt
sowohl Wachstum als auch Herausforderungen. Die Bank erwirt-
schaftete Nettoertragein Hohe von 30,1 Milliarden Euro, was einem
Anstieg von 4 % gegeniiber dem Vorjahr entspricht und innerhalb
der Prognose von rund 30 Milliarden Euro liegt. Getrieben wurde
das Wachstum durch Volumensteigerungen, Marktanteilsgewinne
und das verwaltete Vermdgen iibersteigt erstmals die Marke von
einer Billion Euro.”

Der derzeitige Vorstandsvorsitzende Christian Sewing hat eine
Transformationsstrategie vorangetrieben, die den Schwerpunkt auf
“capital-light” Bereiche wie Vermdgensverwaltung und Beratun-
gen legt.8 Neben der internen Umstrukturierung ist er ein starker
Befiirworter der Rolle des Finanzsektors bei der Finanzierung der
»griinen Transformation”. Allerdings unterstreicht er weniger die
Rolle der Banken als wichtige Mdglichmacher, sondern argumen-
tiert, dass requlatorische Beschrankungen eherihre Méglichkeiten
einschranken, einen effektiven Beitrag fiir die Transformation zu
leisten. Gleichzeitig betont er, dass Regierungen die finanzielle Last
nicht alleine tragen kdnnen und unterstreicht die Notwendigkeit
eines stirkeren Finanzsektors, um den Ubergang zu unterstiitzen.?

VIl Bisher dokumentierte Kontroversen

Die Deutsche Bank warin eine Reihe von Skandalen verwickelt, die
problematische Praktiken aufzeigten, darunter systemische Schwa-
chen in den internen Kontrollen und anhaltende VerstoRe gegen
regulatorische Vorschriften. Dazu gehdren sowohl Kontroversen
in den Bereichen Umwelt, Soziales und Governance (ESG) als auch
schwerwiegende Verstdle bei der Pravention von Finanzkrimina-
litat, insbesondere im Zusammenhang mit Versdaumnisse bei der
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Bekdmpfung von Geldwdsche (English: anti-money laundering,
AML). Zusammengenommen werfen diese Probleme kritische Fra-
gen hinsichtlich der Unternehmensfiihrung, der Aufsicht und der
ethischen Standards der Bank auf.

Einer der bekanntesten Falle war der Skandal um die Manipulation
der London Interbank Offered Rate (LIBOR) im Jahr 2012.10 Die
Deutsche Bankwurde derillegalen Manipulation von Interbanken-
zinsen Uliberfiihrt, was sich auf eine Vielzahl von Finanztransaktio-
nen auswirkte und letztlich zu Strafenin Milliardenhdhe fiihrte. Der
Fall erschiitterte das Vertrauen der Anleger erheblich und fiihrte
zu einem weitreichenden Reputationsverlust. Er deckte auch struk-
turelle Mangel in der Regulierungsaufsicht auf und minderte die
Glaubwiirdigkeit des LIBOR als Benchmark. Fiir die Deutsche Bank
hatte dies erhebliche finanzielle Strafen, einen Reputationsverlust
und regulatorische Vorgaben zur Folge, die interne Reformen zur
Wiederherstellung der Markt-Wettbewerbsfahigkeit erforderten.

In den letzten Jahren haben Aufsichtsbehdrden in mehreren Lan-
dern Mallnahmen gegen die Deutsche Bank wegen Mangeln bei den
MaRnahmen zur Bekampfung der Geldwésche (AML) ergriffen. Im
Jahr 2023 verhdngte die deutsche Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) eine Geldstrafein Hohe von 170.000 Euro
gegen die Bankwegen der verspateten Meldung von Verdachtsfallen
der Geldwdsche.11 Im folgenden Jahr leitete die BaFin eine Son-
derpriifung ein, um die Einhaltung der AML-Vorschriften durch die
Bank weiter zu untersuchen.12 Auf der anderen Seite des Atlantiks
verhdngte die US Federal Reserveim Jahr 2023 eine Strafein Hohe
von 186 Millionen US-Dollar wegen ungeldster Mangel im AML-
Rahmenwerk der Deutschen Bank.13 Die US Securities and Exchange
Commission (SEC) verhdngte eine Geldstrafe in Hohe von sechs
Millionen US-Dollar gegen die Bank, weil sie kein ordnungsgemaRes
AML-Programm fiir ihre Investmentfondsgeschafte implementiert
und die erforderlichen Schulungen versaumt hatte.14

Solche MaRnahmen gegen die Bank beschranken sich nicht nur auf
die letzten zwei Jahre. Im Jahr 2021 sanktionierte auch die South
African Reserve Bank die Niederlassung der Deutschen Bank in
Johannesburg wegen Schwachen bei ihren MalRnahmen zur Be-
kdampfung der Geldwdsche.5 Die wiederholten Versdaumnisse der
Bankin diesem Bereich verdeutlichen, dass sie trotz wiederholter
Warnungen und finanzieller Sanktionen weiterhin Schwierigkeiten
hat, die Compliance-Anforderungen zu erfiillen. Die anhaltenden
Skandale werfen Fragen hinsichtlich der Wirksamkeit der Risiko-
managementkultur der Deutschen Bank und ihres Engagements
fiir die Einhaltung gesetzlicher Verpflichtungen auf.

In Bezug auf den Umweltschutz sind die Deutsche Bank und ihre Ver-
mogensverwaltungs Tochtergesellschaft DWS wegen angeblichen
Greenwashing unter erheblicher Beobachtung. Die Kontroverse
begann 2021, als die ehemalige Leiterin der Nachhaltigkeitsab-
teilung von DWS offentlich behauptete, das Unternehmen habe
die Nachhaltigkeit seiner Anlageprodukte erheblich iiberbewertet.
Der Whistleblowerin zufolge gab DWS an, mehr als die Halfte seiner
Vermdgenswerte wiirden nach ESG-Kriterien verwaltet, obwohl es
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keine klaren Methoden oder Belege fiir diese Behauptungen gab.16
Diese Vorwiirfe weckten das Interesse der Aufsichtsbehdrden in
Deutschland und den Vereinigten Staaten.

Im Mai 2022 durchsuchten deutsche Behérden, darunter BaFin und
die Frankfurter Staatsanwaltschaft, die Biiros von DWS und der
Deutschen Bank im Rahmen einer strafrechtlichen Untersuchung
wegen moglicher Tauschung der Anleger. Die Durchsuchungen er-
folgten aufgrund des Verdachts, dass DWS durch Ubertreibung der
ESG-Qualifikationen ihrer Finanzprodukte irrefiihrendes Marketing
betrieben habe. Kurz danach trat der CEO von DWS zuriick, obwohl
das Unternehmen jegliches Fehlverhalten bestritt.17

Rechtliche Konsequenzen folgten im Jahr 2023. In den Vereinig-
ten Staaten verhangte die SEC gegen die DWS eine Geldstrafe in
Hohe von 19 Millionen US-Dollar wegen falscher Darstellung ihrer
ESG-Anlageprozesse und wegen Versdumnissen bei der Umset-
zung angemessener interner Kontrollen zur Gewahrleistung der
Richtigkeit von Nachhaltigkeitsangaben. Die SEC stellte fest, dass
DWS irrefiihrende offentliche Angaben iiber die Integration von
ESG-Faktoreninihre Investitionsentscheidungen gemacht hatte.18

Im Jahr 2024 verscharfte die BaFin ihre Aufsicht. Die deutsche Auf-
sichtsbehdrde verhdngte gegen die Deutsche Bank eine Strafein Hohe
von 50.000 Euro wegen verspateter Meldung und unrichtiger Angaben
im Zusammenhang mit einem schwerwiegenden Compliance-Vorfall.
Diese Strafe stand zwar nicht ausschlieRlich im Zusammenhang mit
den Greenwashing-Vorwiirfen, spiegelte jedoch allgemeine Mangel
in den internen Compliance-Systemen des Unternehmens wider. Im
selben Jahr leitete die BaFin auRerdem eine Sonderpriifung der Enga-
gement-Prozesse von DWS ein —insbesondere der Art und Weise, wie
das Unternehmen mit Portfoliounternehmen zu Nachhaltigkeitsthe-
men interagiert -, was weitere Bedenken hinsichtlich der Integritdt
seiner ESG-Verpflichtungen signalisierte.19

Die parallelen Untersuchungen der BaFin und der SEC haben ein
gemeinsames Ziel: die Gewadhrleistung von Transparenz und den
Schutz der Anleger. Die bisher ergriffenen DurchsetzungsmaR-
nahmen unterstreichen die weltweit zunehmende Kontrolle von
ESG-Behauptungen und die potenziellen rechtlichen und Repu-
tationsrisiken fiir Finanzinstitute, die Greenwashing betreiben.

Uber den Greenwashing-Skandal hinaus hat sich die regulatorische
Kontrolle der ESG-Praktiken von DWS weiterentwickelt. Im Dezem-
ber 2024 leitete die BaFin eine Sonderpriifung der Engagement-
prozesse von DWS ein - anders als die friiheren Untersuchungen,
die sich auf Produktkennzeichnungsfehler konzentrierten. Diese
neue Priifung, die von Deloitte durchgefiihrt wird, untersucht,
wie die DWS mit Portfoliounternehmen zu Nachhaltigkeitsthemen
zusammenarbeitet, einschlieRlich des Anteilseignerengagements
und Aktionarsdialogen. Im Gegensatz zu den friiheren Untersuchun-
gen der BaFin und der SEC, die sich aufirrefiihrende ESG-Angaben
und interne Kontrollmadngel konzentrierten, wurde diese Priifung
durch interne Bedenken eines DWS-Mitarbeiters hinsichtlich der
Glaubwiirdigkeit der ESG-Engagementpraktiken des Unternehmens
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ausgelost. Im April dieses Jahres (2025) wurde festgestellt, dass
die DWS nachhaltige Finanzprodukte beworben und sich selbst
als fiihrend im Bereich ESG bezeichnet hatte, obwohl dies nicht
der Realitét entsprach. Infolgedessen wurde gegen die DWS eine
Geldstrafe in Hohe von 25 Millionen Euro verhdngt.20

Obwohl sie thematisch zusammenhdngen, signalisiert diese
Entwicklung eine Verlagerung des regulatorischen Fokus vom
ESG-Marketing hin zu den Strategien aktiver Eigentiimerschaft
von DWS. Sie unterstreicht die anhaltende Herausforderung fiir
Finanzinstitute, sicherzustellen, dass Nachhaltigkeitsaussagen
sich konsequent sowohl in der Produktgestaltung als auch im
Investitionsverhalten widerspiegeln miissen.2! Diese Untersu-
chung hier unterstreicht die anhaltenden Bedenken hinsichtlich
derIntegritdt der ESG-Verpflichtungen von DWS und der Frage, ob
ihre Nachhaltigkeitsaussagen mit den tatsachlichen Investitions-
praktiken Gibereinstimmen.

pitzenreiter bei der Finanzierung von

Unternehmen mit Entwaldungsrisiko

Im Vergleich zuanderen deutschen Finanzinstituten ist die Deutsche
Bank mit Abstand der gréf3te Finanzier von Unternehmen mit hohem
Entwaldungsrisiko. Zwischen 2018 und 2024 hat sich die Bank an
105 Krediten und Emissionsiibernahmevereinbarungen fiir 14 von
Forests & Finance erfasste Unternehmen mit Entwaldungsrisiken
beteiligt, die in den Sektoren Rindfleisch, Palmél, Zellstoff und
Papier, Kautschuk, Soja und Holz tdtig sind. Insgesamt hat die
Deutsche Bank zu diesen Transaktionen 396 Mio. USD beigetragen.

Jm—

Dariiber hinaus hielt die Bankim Juli 2024 Anleihen und Aktien von
39 Unternehmen mit Entwaldungsrisikenim Wertvon 176 Millionen
US-Dollar. 90 % dieser Investitionen in Unternehmen mit Risiken
fiir Entwaldung wurden von der DWS getatigt - einer angeblich von
der Deutschen Bank getrennten Einheit, obwohl die Deutsche Bank
immer noch 79,49 % der DWS-Anteile halt.2?

Auch andere grolRe deutsche Finanzinstitute habenin diesem Zeit-
raum Unternehmen mit Entwaldungsrisiken erheblich unterstiitzt.
Die Commerzbank ermdglichte 47 Transaktionen mit 9 Unternehmen
im Wert von 330 Mio. USD und hielt Beteiligungen an 2 Unterneh-
men im Wertvon 0,02 Mio. USD. Die DZ Bank war an 32 Transaktio-
nen mit5 Unternehmen im Wertvon 120 Mio. USD beteiligt und hielt
Beteiligungen an 16 Unternehmenim Wertvon 32 Mio. USD. Die KfW
finanzierte 7 Transaktionen im Wert von 128 Mio. USD. Die Allianz
hielt Beteiligungen an 39 Unternehmen im Wertvon 120 Mio. USD.

Diese Zahlen unterstreichen die dominante Rolle der Deutschen
Bank bei der Finanzierung risikoreicher Aktivitatenim Zusammen-
hang mit Entwaldung - kein anderes deutsches Finanzinstitut tragt
in groRerem MaRe zur Finanzierung entsprechender Unternehmen
bei.

Nach Angaben der Plattform Forest & Finance war die Bank zwischen
2018 und Juni 2024 an 105 Krediten und Emissionsiibernahme-
geschaften fiir Unternehmen mit Verbindungen zu den Sektoren
Rindfleisch, Palmél, Zellstoff und Papier, Kautschuk, Soja und Holz
beteiligt, was einer Gesamtinvestition von 396 Millionen US-Dollar
entspricht.23
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Grafiken zu den Gesamtinvestitionen Deitschlands und der
Deutschen Bankin Unternehmen mit Entwaldungsbezug
(2018-2024)

Tabelle 1 - Deutsche Kredite & Underwriting: Gesamtsumme nach

Tabelle 3 - Kredite und Underwriting der Deutschen Bank:

Sektor (2018-Juni 2024, in Millionen US-Dollar) -

1,0 Milliarden US-Dollar

Gesamt nach Sektoren (2018-2024 Juni, in Millionen US-Dollar)

- 396 Millionen US-Dollar

Sektor Summe in Millionen USD Sektor Summe in Millionen USD
Rindfleisch 7.7 Rindfleisch -
Palmol 384.1 Palmél 224.4
Zellstoff & Papier 295.1 Zellstoff & Papier 8.9
Kautschuk 30.2 Kautschuk 24.4
Soja 197.1 Soja 130.6
Holz 104.3 Holz 7.3
Gesamtsumme 1,018.6 Gesamtsumme 395.7

Tabelle 2 — Deutsche Anleihen und Aktien: Gesamt nach Sektoren Tabelle 4 - Anleihen und Aktien der Deutschen Bank: Gesamt

nach Sektoren (Juli 2024, in Millionen US-Dollar) -

176 Millionen US-Dollar

(Juli 2024, in Millionen US-Dollar) - 398 Millionen US-Dollar

Sektor Summe in Millionen USD Sektor Summe in Millionen USD
Rindfleisch 3.3 Rindfleisch 1.1
Palmol 65.3 Palmél 26.5
Zellstoff & Papier 287.7 Zellstoff & Papier 129.8
Kautschuk 7.6 Kautschuk 3.1
Soja 27.1 Soja 13.5
Holz 7.4 Holz 1.8
Gesamtsumme 398.5 Gesamtsumme 175.7

1 Wichtigist, den Unterschied zwischen den Forest-risk loans & underwriting

zu beachten:

Unternehmens-/ Befristete-Kredite: Unternehmen konnen kurzfristige
und langfristige Kredite von (einem Konsortium von) Banken aufnehmen,
die vor Ablauf der Kreditlaufzeit mit Zinsen zuriickgezahlt werden miissen.
Wenn ein Unternehmen einen befristeten Kredit aufnimmt, wird der Kredit-
betrag auf sein Bankkonto iiberwiesen.

Revolvierende Kreditfazilitdten: Unternehmen kdnnen revolvierende Kre-
ditfazilitaten/Kredite von (einem Konsortium von) Banken aufnehmen. Bei
solchen Fazilitaten verpflichtet sich die Bank bzw. die Banken, dem Unter-
nehmen bei Bedarf Geld zur Verfiigung zu stellen. Nur der benétigte Betrag
wird auf die Bankkonten des Unternehmens {iberwiesen. Die Fazilitdten
konnen wéhrend des Zeitraums, in dem sie zur Verfiigung stehen, einmalig
oder mehrmals ganz oder teilweise in Anspruch genommen werden
Bondemissionsgarantie /Underwriting von Anleiheemissionen: Diese
lassen sich am besten als Kredite beschreiben, die in kleine Stiicke zerlegt
und an Investoren verkauft werden. Investmentbanken helfen Unterneh-
men dabei, Diese an Investoren zu verkaufen. Diese Dienstleistung wird als
,Bondemissionsgarantie” bezeichnet, da die Banken die Anleihen mit dem
Ziel kaufen, sie direkt zu verkaufen. Gelingt ihnen dies nicht, bleiben sie
Eigentlimer der nicht verkauften Anleihen.

Aktienemissionsgarantie /Underwriting von Aktienemissionen: Wenn

ein Unternehmen Aktien/Beteiligungen ausgeben mochte, nimmt es die
Dienste einer Investmentbankin Anspruch, um die Aktien an Investoren

zu verkaufen. Diese Dienstleistung wird als , Aktienemissionsgarantie”
bezeichnet, da die Banken die Aktien mit der Absicht kaufen, sie direkt zu
verkaufen. Gelingt ihnen dies nicht, gehen die nicht verkauften Aktien in
ihren Besitz iiber.
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Quelle: Forest & Finance (2025)?, 24

n

Die in diesem Bericht vorgestellten Daten stammen von der Plattform
Forest & Finance, die das Engagement von Finanzinstituten gegeniiber

300 Waldrisiko-Unternehmen einschatzt. Dazu gehdren Unternehmen,
diein den Lieferketten fiir Rindfleisch, Soja, Palmol, Zellstoff und Papier,
Kautschuk und Tropenholz tatig sind. Diese Rohstofflieferketten sind we-
sentliche Treiber der Entwaldung in Regionen wie Siidostasien, Zentral- und
Westafrika sowie Siidamerika. Die Plattform kombiniert Daten aus verschie-
denen Finanzdatenbanken, darunter Bloomberg, Refinitiv, TradeFinanceA-
nalytics und IJGlobal, sowie Unternehmensberichte und andere Veroffentli-
chungen von Unternehmen, Unternehmensregistereintrage sowie Medien-
und Analystenberichte. Weitere Informationen zu den Datenquellen finden
Sie im Methodik Abschnitt der Plattform Forest & Finance.
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Tabelle 5 - Volumen der Hochrisiko-Kredite und Underwriting-

Dienstleistungen der Deutschen Bank

(2018-Juni 2024, in Millionen US-Dollar)

Sektor Deals* Summe in Millionen USD
Rindfleisch 0 0
Palmél 68 224.4
Zellstoff & Papier 8 8.9
Kautschuk 5 24.4
Soja 93 130.6
Holz 13 7.3

* Eswurden auch Deals mit Unternehmen gemacht, diein verschie-
denen Branchen aktiv sind.

Tabelle 6 - Volumen der Hochrisiko-Investitionen der Deutschen

Bankin Anleihen und Aktien (Juli 2024, in Millionen US-Dollar)

Sektor Summe in Millionen USD
Rindfleisch 1.1
Palmél 26.5
Zellstoff & Papier 129.8
Kautschuk 3.1
Soja 13.5
Holz 1.8
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Diese Investitionen und Kredite gingen an 40 verschiedene Unter-
nehmensgruppen (siehe Tabellen 7 und 8), die gemaR der Methodik
von Forests & Financein Regionen mit hoher Tropenwaldbedeckung
wie Stidamerika, Zentral- und Westafrika sowie Siidostasien in
Branchen mit hohem Entwaldunsrisiko tatig sind - darunter Rind-
fleisch, Palmol, Zellstoff und Papier, Kautschuk, Soja und Holz.
Die Unternehmen wurden anhand ihrer BetriebsgroRe, ihrer fi-
nanziellen Transparenz und ihren bekannten Umweltauswirkungen
ausgewdhlt. Besonders beriicksichtigt wurden Organisationen mit
groRflachigen Aktivitdten und erheblichen Landbesitzungen, da sie
potenziell einen starken Einfluss auf Entwaldungsmuster haben.

Dariiber hinaus wurden solche Unternehmen beriicksichtigt, zu
denen &ffentlich oder vertraulich zugangliche Finanzierungsdaten
vorliegen, um eine fundierte finanzielle Analyse zu ermdglichen.
Unternehmen mit dokumentierten Fallen von Entwaldung, Land-
nutzungskonflikten oder Menschenrechtsverletzungen wurden
ebenfalls beriicksichtigt, um sicherzustellen, dass die Studie die
wichtigsten Verursacher des Tropenwaldverlusts einbezieht.

Die Auswahlkriterien wurden von der Plattform Forest & Finance je
nach Region und Rohstoff angepasst. In Siidamerika wurden bei-
spielsweise Rindfleischunternehmen anhand ihrer Schlachtkapazi-
tat, Zellstoff- und Papierunternehmen anhandihres Produktionsvo-
lumens und Sojaproduzenten anhand der GroRe ihrer Anbauflachen
ausgewahlt. In Zentral- und Westafrika wurden Unternehmen, diein
Biodiversitédts-Hotspots wie der TRIDOM-Region tdtig sind, anhand
von Daten zu staatlichen Konzessionen und Medienberichten pri-
orisiert. In Slidostasien wurden Unternehmen auf Grundlage ihrer
Konzessions- oder Anbaufldchen fiir waldgefdhrdende Rohstoffe
wie Palmdl und Kautschuk ausgewdhlt.

Harvest | Deutsche Umwelthilfe e.V.



Die folgende Tabelle zeigt die wichtigsten Unternehmensgruppen. Forests & Finance legtjedoch auch die einzelnen Tochtergesellschaften
offen, die Kredite, Investitionen oder Darlehen erhalten haben.

Tabelle 7 - Deutsche Bank Kunden mit Hochrisiko-Krediten und Underwriting-Dienstleistungen in Millionen US-Dollar (2018 - 2024 Juni)

Anzahl der
Transaktionen

Palmaol

Zellstoff &

Papier

Kautschuk

Angaben in Millionen USD

Gesamt

Cargill 26 109.9 61.2 171.1
Archer Daniels 17 71.0 38.8 109.8
Midland

Bunge 13 30.2 16.5 46.6
Sinochem Group 1 22.9 22.9
Wilmar 1 8.5 1.9 10.4
Marubeni 5 5.0 1.8 245 9.3
Brookfield Asset 18 6.9 6.9
Management

Stora Enso 2 3.7 0.6 4.3
Olam Group 3 2.0 0.9 1.1 0.3 4.2
Louis Dreyfus 12 1.3 2.5 3.8
Company

Georgia-Pacific 2 3.8 3.8
Group (Koch

Industries)

Ttochu 1 0.1 0.2 0.7 0.0 0.2 1.2
Charoen 1 1.0 1.0
Pokphand Group

PTT Group 1 0.5 0.5
Gesamt 106 224.4 8.9 24.4 130.6 7.3 395.7

Tabelle 8 - Hochrisiko-Anleihen und Beteiligungen der Deutschen Bank in Millionen US-Dollar (Juli 2024)

Zellstoff&
Papier

Gruppe Rindfleisch Kautschuk

Angaben in Millionen USD

Smurfit Westrock 97.5 97.5
Suzano 14.3 14.3
CMPC 12.3 12.3
Archer Daniels Midland 7.6 4.1 11.7
Bunge 4.5 2.4 7.0
SLC Agricola 4.5 4.5
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Ttochu 0.4 0.6 2.2 0.1 0.8 4.1
Sinar Mas Group 0.3 2.8 3.1
101 Group 2.6 0.005 2.6
Batu Kawan Group 2.5 0.1 2.6
Wilmar 2.1 0.5 2.6
SD Guthrie 0.03 2.5 0.03 2.5
Marubeni 0.9 0.5 0.6 1.9
Jardine Matheson Group 1.6 1.6
Stora Enso 1.0 0.1 1.1
JBS 0.9 0.9
Cargill 0.5 0.3 0.8
Sinochem Group 0.6 0.6
POSCO 0.5 0.5
Mitsubishi 0.5 0.5
Salim Group 0.4 0.03 0.4
Mitsui & Co 0.4 0.4
Adecoagro 0.2 0.2 0.4
0ji Group 0.3 0.04 0.3
Genting Group 0.2 0.2
Sumitomo Forestry 0.2 0.2
Surya Dumai Group 0.2 0.2
Brookfield Asset Management 0.2 0.2
QL Resources 0.2 0.2
ZTE 0.1 0.1
Georgia-Pacific Group 0.1 0.1
(Koch Industries)

Sumitomo Rubber Industries 0.1 0.1
Samsung 0.1 0.1
Bolloré 0.02 0.01 0.03
PTT Group 0.02 0.02
Charoen Pokphand Group 0.01 0.01
Olam Group 0.005 0.002 0.003 0.001 0.01
Marfrig 0.002 0.002
Klabin 0.00001 0.000001 0.00001
Gesamt 1.1 26.5 129.8 3.1 13.5 1.8 175.7
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Umwelt- und Sozialrichtlinien der Deutschen Bank:

Strukturelle Liicken, Schwachen bei Zertifizierungen und
Hochrisikoinvestitionen

2.3)

2.3.1 Umwelt- und Sozialrichtlinien der Deutschen Bank

Rahmenwerk fiir Umwelt- und Sozialstandards der Deutschen Bank
(Environmental and Social Policy Framework, ESPF) wurde erstmals
2011 eingefiihrt und 201525 sowie zuletzt 202426 {iberarbeitet. Das
Rahmenwerk enthalt allgemeine Anforderungen an die umwelt- und
sozialbezogene Sorgfaltspflicht sowie sektorspezifische Bestimmun-
gen. Er definiert Regeln und Verantwortlichkeiten fiir die Risikoidenti-
fizierung, -bewertung und -entscheidung und legt die Anforderungen
an die Umwelt- und sozialbezogene Sorgfaltspflicht fest. Es enthilt
auch Bestimmungen fiir die transaktionsunabhingige Uberpriifung
und Uberwachung von Unternehmen aus ESG-Perspektive.27

Das Rahmenwerk fiir Umwelt- und Sozialstandards der Deutschen
Bank wird regelmaRig tiberpriift und aktualisiert, jedoch geschieht
dies nichtunbedingtjdhrlich. In einem Berichtvon Global Witness28
ausdem Jahr 2019, in dem der damals geltende Rahmen analysiert
wurde, wurde Folgendes festgestellt:

Seit 2017 heilt es in der Umweltpolitik der Deutschen Bank,
dass sie wissentlich keine Projekte oder Aktivititen
finanzieren wird, die mit der Rodung von primaren
tropischen Regenwaldern verbunden sind.29

Ebenso, wurden in einem Bericht von BankTrack30 aus dem Jahr
2020 die politischen Verpflichtungen der Bank iiberpriift und die
Einfiihrung einer Reihe von ,Leitprinzipien” zur Forderung nach-
haltiger Praktikenin risikoreichen Rohstoffsektoren wie Soja, Holz,
Palmol und Rindfleisch hervorgehoben. Der Bericht hebte Folgen-
des hervor:

»  Fiir Palm6lkunden verlangt die Bank eine Zertifizierung oder
eine zeitgebundene Verpflichtung zur RSPO-Zertifizierung.

» Inihren Leitlinien fiir die Land- und Forstwirtschaft erwartet
die Bank von ihren Kunden, dass sie eine Verpflichtung oder
Politik zur Netto-Null-Entwaldung nachweisen und erwartet
Richtlinien fiir neue Entwicklungen, einschlieflich der Ver-
pflichtung, keine neuen Plantagen auf Mooren anzulegen und
vorjeder neuen Plantagenentwicklung eine High Conservation
Value (HCV), Bewertung durchzufiihren.

» Sie erklart, dass sie keine Geschaftsbeziehungen eingehen
wird, wenn eindeutige und bekannte Beweise fiir die Rodung
tropischer Primédrregenwalder, illegalen Abhonzung oder un-
kontrollierte und/oder illegale Nutzung von Feuer oder Aus-
wirkungen auf UNESCO-Welterbestdtten vorliegen.

» Das Rahmenwerk zu Umwelt- und Sozialstandards deckt die
vier Soft-Commodity-Sektoren umfassend ab, einschlieBlich
Rindfleisch.31
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Der Banktrack-Bericht32 hebt auch einige Schwachen und Liicken
im ESG-Richtlinienrahmen hervor, darunter die im Vergleich zu
Palmol schwachere Haltung der Bank gegeniiber Holz, Soja und
Rindfleisch. Wahrend fiir Palm&l-Kunden eine Zertifizierung obli-
gatorischist, driickt die Bank fiir die anderen Rohstoffe lediglich
eine Praferenz fiir Kunden aus, die zertifiziert sind oder sich an
den besten Praktiken der Branche orientieren (wie Forest Ste-
wardship Council, FSC; die Basler Kriterien fiir verantwortungs-
volle Sojaproduktion oder der Global Roundtable for Sustainable
Beef). Der Bank fehlten sektorspezifische Richtlinien, die den
besonderen dkologischen und sozialen Herausforderungen der
einzelnen Rohstoffe Rechnung tragen, und sie lege keine klaren
Anforderungen fiir die verschiedenen Stufen der Lieferkette (z.
B. von der Produktion liber die Verarbeitung zum Handel) fest. Im
Forstsektor akzeptiere die Bank auch Zertifizierungen nach nati-
onalen Systemen, die von dem Programme for the Endorsement
of Forest Certification Schemes (PEFC) anerkannt sind - einem
Standard, der als schwidcher als der FSC gilt. Dariiber hinaus
enthielten die Richtlinien der Bank keine ausdriicklichen Bestim-
mungen zum Schutz von Wéldern mit hohem Kohlenstoffgehalt
(High Carbon Stock, HCS) und verpflichteten die Kunden nicht
zur Einhaltung von “No Deforestation, No Peat, No Exploitation”
(NDPE) Verpflichtungen.

Im September 2024 verdffentlichte die Deutsche Bank ihren neuen
Rahmen fiir Umwelt- und Sozialstandards (ESPF).33 Der Rahmen gilt
fiir Kreditvergabe, Handelsfinanzierung und Investitionstatigkeiten
der gesamten Bank, wobei die Tochtergesellschaft DWS, die (iber die
zuvor in diesem Bericht erwahnten Greenwashing-Falle verwickelt
war, ausdriicklich ausgenommen ist, und iiber eigene Richtlinien
verfiigt.34 Der ESPF legt die Standards der Bank fiir die Finanzierung
von Kunden ab Januar 2025 fest.35

Die Deutsche Bank erklart, dass sie ihre Geschaftstatigkeit an welt-
weitanerkannten Frameworks ausrichtet und sicherstellt, dassihre
Praktiken mitinternational anerkannten Standards und Grundsatzen
wie den Zehn Prinzipien des UN Global Compacts, den OECD-Leitsétze
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fiir multinationale Unternehmen zu verantwortungsvollem unter-
nehmerischem Handeln und den UN Leitprinzipien fiir Wirtschaft
und Menschenrechte im Einklang stehen.3

Die Bank integriere Nachhaltigkeit in ihre globale Strategie und
konzentriere sich dabei auf Sorgfaltspflichten, Risikominderung
und die Ausrichtung an internationalen Best Practice Beispielen,
um Reputations- und Finanzrisiken zu vermeiden. Dem Dokument
zufolge miissen sich die Kunden der Bank 6ffentlich zu den Stan-
dards ,No Deforestation, No Peat, No Exploitation” verpflichten.36
Diese Verpflichtung sollte in einer Richtlinie dokumentiert und
durch Mechanismen zur Rechenschaftslegung untermauert wer-
den. Es heilt:

Die Deutsche Bank achtet besonders darauf, die Finanzierung
von Entwaldung zu vermeiden. Wélder beherbergen
nicht nur den groRRten Teil der terrestrischen Biodiversitat
weltweit, sondern erbringen auch wichtige
Okosystemleistungen, da sie den Wasserkreislauf r
egulieren, fiir saubere Luft sorgen und den Boden
vor Erosion schiitzen. Die Bank wird keine Aktivitdten
finanzieren, die in direktem Zusammenhang mit der
Abholzung tropischer Primdrwalder stehen.
Weitere Anforderungen sind in den bereichsspezifischen
Bestimmungen der Bank verankert.37

Die Richtlinie konzentriert sich auf Sektoren, die ihrer Ansicht
nach ein inhdrent hohes Potenzial fiir erhebliche 6kologische
und soziale Risiken (environmental and social, ES) aufweisen.38
Diese Sektoren werden im Rahmen des ESPF vorrangig einer ver-
starkten Sorgfaltspriifung unterzogen, darunter die industrielle
Landwirtschaft und Forstwirtschaft mit einem Schwerpunkt auf der
vorgelagerten Produktion und der Erstverarbeitung von Rohstoffen
wie Palmél, Soja, Rindfleisch, Kaffee, Tee, Kakao, Baumwolle,
Kautschuk und Holz.

Der aktuelle ESPF der Deutschen Bank sieht vor, keine Aktivitaten
zu finanzieren, diein direktem Zusammenhang mit Entwaldungen
stehen. Allerdings ware eine Riickverfolgbarkeit iiber die gesamte
Lieferkette und eine Bewertung der indirekten Beschaffungsrisi-
ken erforderlich, damit die Bank sicher sein kann, dass sie keine
Aktivitaten finanziert, die mit Entwaldung in Verbindung stehen.
Die meisten Entwaldungsaktivitdten werden nicht direkt durch
die Firmen, sondern von Zulieferern verursacht. Dies gilt insbe-
sonderein Hochrisikoregionen wie dem Amazonasgebiet und dem
Cerrado, wo gut dokumentiertist, dass Rohstoffe, die Entwaldung
verursacht haben, regelmaRig liber Zwischenhandlerin die Liefer-

3 UN Global Compact: Verpflichtung zu den zehn Prinzipien in den Bereichen
Menschenrechte, Arbeit, Umwelt und Korruptionsbekdampfung.
OECD-Leitsétze fiir multinationale Unternehmen zu verantwortungsvollem
unternehmerischem Handeln: Als Grundlage fiir Praktiken zur Unterneh-
mensverantwortung verwendet.

Equator Principles: Ein Risikomanagement-Rahmenwerk zur Bewertung
Gkologischer und sozialer Risiken in der Projektfinanzierung.
UN-Leitprinzipien fiir Wirtschaft und Menschenrechte: In die Sorgfalts-
pflicht-Prozesse der Bank integriert.
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ketten gelangen. Eine wirksame Sorgfaltspriifung erfordert mehr
als nur die Erfassung direkter Wirtschaftsbeziehungen, wie zu
einzelnen landwirtschaftlichen Betrieben oder Plantagen, son-
dern eine umfassende Riickverfolgbarkeit liber die gesamte Lie-
ferkette. Dazu gehdren die Identifizierung indirekter Lieferanten,
die Bewertung ihres Entwaldungsrisikos und die Integration von
Satelliteniiberwachung, Geolokalisierungsdaten und Registern
zur Eigentumsstruktur von Lieferanten. In diesem Zusammenhang
fordern bewahrte Verfahren fiir Finanzinstitute zunehmend eine
Riickverfolgbarkeit bis zum Ursprungsort sowie eine verstarkte
Sorgfaltspflicht bei indirekten Beschaffungskandlen, insbesondere
in Rechtsgebieten mit hohen Umweltrisiken.

Der ESPF 2024 erkennt aulRerdem den Zusammenhang zwischen
diesen Rohstoffen und dem Risiko der Entwaldung an:

Die industrielle Entwicklung in diesen Bereichen wirkt sich
positiv auf das Wirtschaftswachstum bestimmter Lander aus,
kann jedoch auch negative Folgen wie Entwaldung, Verlust
der Artenvielfalt, schlechte Arbeitsbedingungen und
Konflikte mit lokalen Gemeinschaften haben. Um diese
Bedenken zu adressieren und eine nachhaltige Produktion
zu fordern, hat die Deutsche Bank eine Reihe von
Leitprinzipien fiir Kunden eingefiihrt,
die in diesen Bereichen tatig sind.39

Um diese Verpflichtung zu erfiillen, erklart die Bank:

» Jede Transaktion, die die Finanzierung von Unternehmen um-
fasst, die in der vorgelagerten Produktion und Erstverarbei-
tung der genannten Rohstoffe (z. B. Bauern oder Betreiber
von Miihlen) in Nicht-OECD-Landern tatig sind, erfordert eine
verstirkte Umwelt- und Sozialpriifung. Neben der Uberpriifung
der Einhaltung nationaler Rechtsvorschriften und der Verfiig-
barkeit der erforderlichen Genehmigungen beriicksichtigt die
Bank eine Reihe von sektorspezifischen Faktoren, darunter die
Managementsysteme und die Erfolgshilanz des Kunden. Ein
wichtiger Bestandteil der Priifung der Bank ist der Status der
Zertifizierung [...]:

»  Fiir Palmél verlangt die Bank mindestens, dass der Kunde Mit-
glied beim RSPO ist; dariiber hinaus erwartet die Bank, dass
die Geschaftstétigkeit des Kunden gemdRl der RSPO zertifi-
ziertist oder dass der Kunde sich verbindlich verpflichtet, die
RSPO-Zertifizierunginnerhalb eines angemessenen Zeitraums,
spatestens jedoch bis 2025, zu erreichen.4

Es ist wichtig zu beachten, dass Initiativen wie der Roundtable on Sustai-
nable Palm 0il (RSPO) und der Round Table on Responsible Soy (RTRS)
zwar darauf abzielen, die Nachhaltigkeit in der Rohstoffproduktion zu
fordern, ihre Mitgliedschaft allein jedoch keine vollstandige Einhaltung
der Umwelt- und Sozialstandards in allen Unternehmensbereichen garan-
tiert. Daher sollte die Mitgliedschaft in RSPO oder RTRS als Nachweis fiir
eine verantwortungsvolle Beschaffung mit Vorsicht betrachtet werden, da
sie nicht unbedingt die Einhaltung umfassender Nachhaltigkeitsstandards
sicherstellt.
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» Bei Holz erwartet die Bank, dass die Kunden nach dem Forest
Stewardship Council (FSC) (bevorzugt) oder dem Programme for
the Endorsement of Forest Certification (PEFC) zertifiziert sind.

» Bei Soja bevorzugt die Bank Kunden, die entweder nach dem
Roundtable on Responsible Soy (RTRS) Association zertifiziert
sind oder sich zur Einhaltung der Basler Kriterien fiir verant-
wortungsvolle Sojaproduktion oder des Amazonas-Soja-Mora-
toriums verpflichten.

» Bei anderen Rohstoffen wie Rindfleisch, Kautschuk, Kaffee,
Tee und/oder Baumwolle erwartet die Bank vonihren Kunden,
dass sie sich an den beste Praktiken und Initiativen der Bran-
che orientieren, wie beispielsweise dem Global Roundtable for
Sustainable Beef, dem Cattle Agreement, [...]Joder der Better
Cotton Initiative.40

Dariiber hinaus erwartet die Bank von ihren Kunden, dass sie Fol-
gendes nachweisen:

»  Ihre &ffentliche Verpflichtung (idealerweise als Richtlinie) zur
Einhaltung der Standards ,No Deforestation, No Peat and No
Exploitation”
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» Richtlinien flir neue Entwicklungen, einschlieRlich der Ver-
pflichtung, vor jeder neuen Plantagenentwicklung eine Be-
wertung des hohen Schutzwerts (High Conservation Value,
HCV) durchzufiihren, die die Identifizierung und Erhaltung von
Gebieten mit hohem 6kologischen, kulturellen oder sozialen
Wert umfasst;

» Wassermanagement und SchutzmafRnahmen (z. B. Beriick-
sichtigung von Wasserknappheit, Recycling von Abwasser und
verantwortungsvoller Einsatzvon Pestiziden und Herbiziden).

Vergleicht man beide Verpflichtungen - dieim 2020 Banktrack-Be-
richtanalysierten und den aktuellen ESPF fiir 2024 — so bleibt trotz
der Weiterentwicklungin Sprache und Umsetzung die Kernstruktur
und thematische Ausrichtung der Rohstoffpolitik der Deutschen
Bank unverdndert. Beide Versionen betonen die Bedeutung der
Ausrichtung an internationalen Nachhaltigkeitsstandards — wie
RSPO fiir Palm&l, FSC und PEFC fiir Holz sowie Brancheninitiativen
wie der Global Roundtable for Sustainable Beef oder den Basler
Kriterien fiir Soja. In beiden Rahmenwerken spielt die Zertifizierung
eine zentrale Rolle, wird jedoch auRerhalb des Palmdlbereichs oft
eherals Praferenz denn als strikte Anforderung formuliert. Ebenso
verfolgt die Bank einen risikobasierten, Rohstoff-iibergreifenden
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Ansatz und erwartet von ihren Kunden, dass sie keine Verbin-
dungen zuillegaler Entwaldung, Landdegradierung oder anderen
Umweltschdden aufweisen. In beiden Versionen der Richtlinie sind
das Assessment von Gebieten mit hohen Erhaltungswerten (High
Conservation Value, HCV) eine wiederkehrende Anforderung fiir die
Entwicklung neuer Plantagen.

Die Hauptunterschiede zwischen den beiden Richtlinien liegenin
der Durchsetzung, dem Umfang und der Klarheit der Erwartungen.
Wahrend das Rahmenwerk von 2020 {iberwiegend Praferenzen fiir
die freiwillige Einhaltung brancheniiblicher Standards wie RSPO fiir
Palmél, FSC fiir Holz oder die Basler Kriterien fiir Soja ausdriickte,
enthdlt das aktualisierte Rahmenwerk strengere und zeitlich klar
definierte Anforderungen - darunter die verpflichtende RSPO-
Zertifizierung fiir Palmdlkunden bis spatestens 2025. Ein weite-
rer zentraler Wandel ist die nun explizit formulierte Erwartung
offentlicher Verpflichtungen zum No Deforestation, No Peat, No
Exploitation (NDPE)-Standard in allen relevanten Sektoren - eine
Anforderung, diein derfriiheren Richtlinie noch fehlte. Trotz dieser
Fortschritte bestehen weiterhin gewisse Schwachen, inshesondere
die anhaltende Verwendung unverbindlicher Formulierungen in
Bezug auf Zertifizierungen in den Sektoren Rindfleisch, Soja und
Holz.

In diesem Zusammenhang falltinsbesondere die starke Abhangig-
keit der Bank von Nachhaltigkeitszertifizierungen wie der Round-
table on Sustainable Palm 0Oil (RSPO) als zentralem Bestandteil
ihres Risikobewertungsrahmensins Gewicht. Diese Zertifizierun-
gen allein reichen nichtaus, um wirklich nachhaltige Praktiken zu
gewahrleisten. Ein Bericht von Greenpeace4! aus dem Jahr 2023
hob hervor, dass RSPO nicht mit den kommenden EU-Vorschriften
zur Entwaldung im Einklang steht, und wies auf Schwachen bei
den Durchsetzungs- und Uberwachungsmechanismen hin. Noch
wichtiger ist, dass die Mitgliedschaft eines Unternehmens in ei-
nem Zertifizierungssystem allein nicht bedeutet, dass die gesamte
Lieferkette dieses Unternehmens frei von Entwaldungsrisiken
ist - in der Regel ist nur ein groRerer oder kleinerer Teil der
Waren zertifiziert und erfiillt somit tatsachlich den Standard.
Dariiber hinaus verwenden Unternehmen fiir Zertifizierungen
sehr oft schwache Lieferkettenmodelle wie ,Book & Claim” oder
»Mass Balance”, die keine physische Trennung von Waren, die den
Standards entsprechen, von solchen, die dies nicht tun, erfordern.
Dies verringert den Anreiz, tatsachlich Waren aus Abholzung zu
vermeiden. Wenn die Deutsche Bank die Abholzungsrisiken in
ihrem Kunden- und Vermdgensportfolio in erster Linie anhand
des Zertifizierungsstatus und nicht anhand einer unabhdngi-
gen, risikobasierten Sorgfaltspflicht bewertet, ist ihr Ansatz
grundlegend fehlerhaft. Die Abhdngigkeit der Deutschen Bank
von Drittzertifizierungssystemen zeigte sich deutlich auf ihrer
Hauptversammlung (AGM) im Jahr 2024, als sie auf Kritik von
Umweltorganisationen mit dem Verweis auf die RSPO-Kriterien
als Beleg fiir ihre Sorgfaltspflicht reagierte.

Der Beitrag der Deutschen Bank zur Globalen Entwaldung | Rechtliche Risiken und Pflichten

2.3.2 DWS: Separate Regelwerke mit geringeren Anspruch

Wie bereits erwdhnt, gilt der Environmental and Social Policy
Framework (ESPF) der Deutschen Bank fiir Kreditvergabe-, Han-
delsfinanzierungs- und Investmentgeschafte der gesamten Bank
- mit Ausnahme ihrer Vermdgensverwaltungstochter DWS, die
nach eigenen Richtlinien und Nachhaltigkeitsstrategien arbeitet.
Das Deutsche Bank Regelwerk legt fest, dass die DWS als eigen-
standige juristische Person nicht den ES-Standards der Deutschen
Bank unterliegt.42 Daher legt die DWSihre eigenen Nachhaltigkeits-
verpflichtungen und Sorgfaltspflichten fest. Diese Trennung ist
besonders bedeutsam, da die DWS im Juli 2024 fiir rund 90 % (158
Millionen US-Dollar) der gesamten Waldrisikoinvestitionen der
Deutschen Bank verantwortlich war. Die von der Datenbank Forest
& Finance fiir die Deutsche Bank bereitgestellten Investitionsdaten
umfassen auch die iiber die DWS getdtigten Investitionen.

DWS hat eine Reihe von Dokumenten verdffentlicht, in denen sie
ihren Ansatz zur Integration von Nachhaltigkeitin ihre Richtlinien
darlegt, darunter die ,Informationen zu Richtlinien zur Integration
von Nachhaltigkeitsrisiken” von 2024 (von DWS Investment S.A.)43
und das “Globale Nachhaltigkeitsrahmenwerk” von 2023 (von DWS
Private Real Estate Investment Management).44

Das erstgenannte Dokument legt die Richtlinien von DWS in Be-
zug auf Nachhaltigkeitsrisiken dar, also jene Risiken, bei denen
Nachhaltigkeitsfaktoren den Wert einer Investition mdglicherweise
negativ beeinflussen kdnnen.45 Das zweite Dokument umschreibt
die wichtigsten Grundsétze und Prozesse fiir den Umgang von DWS
mit Nachhaltigkeitsaspekten in Bezug auf Immobilien. Demnach
wird vor allen neuen Akquisitionen privater Inmobilienvermégen
ein Nachhaltigkeits-Sorgfaltspflicht-Prozess (SDD) durchgefiihrt.46
Dieser Prozess umfasst eine interne Priifung durch das regiona-
le Transaktionsteam und eine Uberpriifung durch einen externen
Nachhaltigkeitsberater. Weiterhin heiRt es, dass eine Transaktion
abgebrochen werden kann, wenn ein wahrend der Sorgfaltspii-
fung identifiziertes Nachhaltigkeitsrisiko als ,uniiberwindbar”
eingestuft wird.47

Allerdings gibt DWS keine klaren Leitlinien dazu, was unter sol-
chen “uniiberwindbaren” Nachhaltigkeitsrisiken zu verstehen ist.
Das Fehlen klar definierter Ausschlusskriterien fiihrt dazu, dass
Entscheidungen stark ermessensbasiert und wenig transparent
bleiben. Im Gegensatz zum ES-Policy-Framework der Deutschen
Bank - das ausdriicklich die Finanzierung von Aktivitaten untersagt,
die mit der Rodung primérer tropischer Walder, der Umwandlung
von High Carbon Stock (HCS)-Gebieten und Torfmooren, illegalem
Holzeinschlag sowie unkontrollierten oder rechtswidrigen Branden
verbunden sind - hat DWS keine vergleichbaren Verpflichtungen
iibernommen.
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Wahrend die Deutsche Bank detaillierte Leitlinien fiir Kunden in
risikoreichen Sektoren wie Land- und Forstwirtschaft verabschiedet
hat, ist DWS von diesen Verpflichtungen ausgenommen und hat
noch keine vergleichbaren Standards eingefiihrt. Die aktuellen
Nachhaltigkeitsrichtlinien sind vage, es fehlen Mechanismen zur
offentlichen Rechenschaftslegung und sie lassen einen erhebli-
chen Spielraum bei der Projektauswahl. Damit sind die Standards
von DWS deutlich schwacher und weniger transparent als die ESPF
Standards, die in den {ibrigen Geschaftsbereichen der Deutschen
Bank gelten. Wichtig zu beachten ist, dass ein grofer Teil der
Investitionen, die die Deutsche Bank an Unternehmen mit Entwal-
dungsrisiko vergibt, liber DWS getatigt wird.

Dies ist besonders besorgniserregend, da DWS Fokus mehrerer
Klagen und behordlicher Untersuchungen wegen Greenwashing ist -
einTrend, derin Abschnitt 2.1 dieses Berichts naher erlautert wird.

2.3.3 Risikokunden im Kontext von Naturzerstorung

Trotz der 6ffentlichen Erklarung der Deutschen Bank, dass sie wis-
sentlich keine Projekte finanziert, die mit der Rodung von Primar-
waldern oder illegalem Abholzung in Verbindung stehen48, und
trotz der Umwelts-Sorgfaltspflicht-Praktiken von DWS, deuten die
fortgesetzten Investitionen beider Institutionen in Unternehmen
mit Verbindungen zur Entwaldung auf mégliche Liicken in der Sorg-
faltspflicht und der Durchsetzung ihrer Umweltpolitik hin.
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Unter den Unternehmen, die zwischen 2018 und 2024 Investitio-
nen erhalten haben, wurden viele wegen moglicher Aktivitaten im
Zusammenhang mit der Entwaldung kritisiert. Wir méchten hier
Wilmar49, die Olam Group50 und Louis Dreyfus Company5?! hervor-
heben - groRe Agrarhandelsunternehmen, die nachweislich in
Lieferketten fiir Palmdl, Soja und Gummi eingebunden sind und
mit Entwaldung in Stidostasien, Westafrika sowie Siidamerika in
Verbindung gebracht werden. Ebenfalls bedeutend sind die Sinar
Mas Group52 und I0I Group53, zwei Palmdlkonzerne, die trotz eige-
ner Nachhaltigkeitsversprechen fiir umfangreiche Entwaldungenin
Indonesien und Malaysia verantwortlich gemacht werden. Dariiber
hinaus sind JBS54 und Marfrig5 zu nennen, die wiederholt wegen
der Beschaffung von Rindern aus illegal abgeholzten Gebieten im
Amazonas- und Cerrado-Biom in Brasilien, auch iiber indirekte
Lieferanten, kritisiert wurden. Die Agrarhandler Cargill56 und Archer
Daniels Midland (ADM)57 - zwei der weltweit gréf3ten Sojahdndler
- werden ebenfalls vielfach mit Entwaldung in Waldgebieten in
Verbindung gebracht.

Bunge, ein weiterer bedeutender Akteur mit erheblichen Verbindun-
gen zur sojabedingten Entwaldung in der Region, wird im folgenden
gesonderten Abschnitt naher behandelt.
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Fallstudie zu Bunge: Ein grol3er Agrarhdndler, der in Gebieten mit Landrechtskonflikten

und Zerstdrung von Okosystemen titig ist

Die Deutsche Bank stellte zwischen 2018 und 2024 fast 19 Millionen US-Dollarin Form von Hochrisiko-Krediten und Underwri-
ting-Dienstleistungen im Sojasektor sowie knapp 35 Millionen US-Dollar fiir den Palmolsektor des Agrargiganten Bunge bereit.58

Bunge beschaftigt rund 23.000 Mitarbeiter, die weltweitin iiber 40 Lindern mehr als 300 Anlagen betreiben, darunter Silos,
Hafen, Miihlen und Vertriebszentren.59 Im Jahr 2024 erzielte das Unternehmen einen Umsatz von rund 49,34 Milliarden
Euro.60 Damit gehort es zu den sogenannten ,ABCDs” (ADM, Bunge, Cargill und Louis Dreyfus Company), den gréRten Ag-
rarrohstoffhandlern der Welt, die seit Jahrzehnten den globalen Getreidehandel dominieren und gemeinsam mindestens 70
% des Marktes kontrollieren. Die Geschiftstitigkeit von Bunge umfasst die Beschaffung von Olsaaten und Getreide aus den
wichtigsten Anbaugebieten der Welt und deren Transport zu Kunden weltweit.6?

Das Unternehmen hat sich verpflichtet, bis 2025 entwaldungsfrei zu sein.62 Trotz dieses Versprechens bleibt Bunge ein Un-
ternehmen mit hohem Entwaldungsrisiko. Inshesondere in Bezug auf seine Soja-Lieferketten in Brasilien besteht bei Bunge
ein hohes Risiko fiir Naturzerstérung und Menschenrechtsverletzungen.

Umweltzerstorung und Menschenrechtsverletzungen im Zusammenhang mit der Soja-Lieferkette von Bunge in Brasilien
Bunge ist einer der groRten Sojabohnenverarbeiter in Brasilien mit mehr als 6.500 Beschiftigten in {iber 100 Anlagen.63

Zahlreiche Verdffentlichungen weisen auf hohe Risiken in Bezug auf Umweltzerstérungen und Menschenrechtsverletzungen
in den Soja-Lieferketten von Bunge hin.64 Bunge istin Gebieten mit hohem Risiken fiir Entwaldung, Zerstorung einheimischer
Vegetation und Landrechtskonflikten tatig, beispielsweise im Cerrado. Recherchen von Chain Reaction ergaben, dass Bunge
im Jahr 2020 ein hoheres Entwaldungsrisiko aufwies als jeder andere Handler, der im Cerrado tatig ist.65 AidEnvironment
hat seit 2021 {iber 196.000 Hektar Abholzung auf Flachen identifiziert, die moglicherweise mit der Lieferkette von Bungein
Verbindung stehen.66 In 2023 hat ein Bericht von Mighty Earth und der DUH in Zusammenarbeit mit Repérter Brasil und dem
Instituto Centro de Vida einen direkten Zusammenhang zwischen Bunge und der Abholzung einer Flache von etwa 15.900
FuBballfeldernin der bedrohten Cerrado Savanne in Brasilien hergestellt.67 Der Bericht weist auch auf Menschenrechtsver-
letzungen wie Landraub im Zusammenhang mit Sojafarmen hin, die Bunge beliefern. Ein Bericht von Friends of the Earth U.S.
und Rede Social de Justica e Direitos Humanos beschreibt Probleme wie Landraub, Betrug und Umweltzerstorungim Siiden von
Piauf, wo Bunge eine Sojamiihle in der Gemeinde Urucui und mehrere Getreidesilos in der Gemeinde Santa Filomena besitzt.68
In einer Studie von Oxfam schnitt Bunge auch in Bezug auf die Einhaltung von Landrechten, nachhaltige Landnutzung und
den fairen Zugang zu Land am schlechtesten von allen Agrarhandler ab. Bunge belegte auch den letzten Platz in Bezug auf
die Unterstiitzung von Kleinbauern und Kleinbauerinnen, Transparenz und Rechenschaftspflichten.69

Somit ist Bunge zweifellos ein Unternehmen mit hohem Risiko in Bezug auf Umwelt- und Menschenrechtsverletzungen.

Bunge nutzt verschiedene Zertifizierungssysteme wie den Round Table on Responsible Soy (RTRS), den Biomass Biofuel Sus-
tainability Voluntary Scheme (2BSvs), Proterra, die International Sustainability & Carbon Certification (ISCC) und PRO-S,
Bunges eigener Zertifizierungsstandard.”0

Die Nachhaltigkeits- und Verantwortungsversprechen der Deutschen Bank im Bereich Finanzen stiitzen sich stark auf Zertifi-
zierungssysteme (siehe 2.3.1). Zertifizierungen sind jedoch kein Ersatz fiir eine unabhangige, risikobasierte Sorgfaltspriifung.
Fiir die Bank scheint es auch ausreichend zu sein, dass das Unternehmen, in das sie investieren mochte, Mitglied eines Zertifi-
zierungssystemsist oder Teile seiner Produkte liber ein bestimmtes Zertifikat, wie z. B. RTRS, zertifiziert, um esinihr Portfolio
aufzunehmen. Dies garantiert jedoch keineswegs, dass die Investition in das Unternehmen nicht zur Entwaldung beitragt.

Im Jahr 2023 machte bei Bunge Soja, das im Rahmen von Zertifizierungsprogrammen bezogen wurde, 26 % des gesamten Sojas
aus den brasilianischen Fokusregionen und 42 % des gesamten Sojas aus den Fokusregionen der Siidhalbkugel aus.72
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)M Rechtliche Haftungsrisiken im
Zusammenhang mit Investitionen in

Entwaldungintensiven Unternehmen

Angesichts des erheblichen Engagements der Deutschen Bank
in Unternehmen, die Lieferketten mit hohem Entwaldungsrisiko
haben, konnte die Bank potenziellen rechtlichen Haftungsrisiken
im Zusammenhang mit Umweltschdaden und der Zerstérung von
Okosystemen ausgesetzt sein, die sich aus diesen Investitionen
ergeben.

Wie bereits erwdhnt, besteht eine hohe Wahrscheinlichkeit, dass
die Deutsche Bank gegen ihre freiwilligen Verpflichtungen zur Be-
kdmpfung der Entwaldung versto3t, wenn sie weiterhin in diesel-
ben Unternehmen investiert. Diskrepanzen zwischen den erklarten
Nachhaltigkeitsverpflichtungen einer Bank und ihren tatsachlichen
Anlagepraktiken - insbesondere wenn diese gegeniiber Kunden
und der Offentlichkeit kommuniziert werden - kénnen als irre-
fiihrend oder als Auslassung wichtiger Informationen angesehen
werden. Dariiber hinaus kann das Versaumnis, Nachhaltigkeits-
auswirkungen und -risiken ordnungsgemal zu identifizieren, zu
bewerten und offenzulegen, zu rechtlichen Haftungsrisiken fiihren.
Dariiber hinaus kann das Versaumen der Identifizierung, Messung
und Offenlegung von Nachhaltigkeitsauswirkungen und -risiken
rechtliche Konsequenzen nach sich ziehen.

Die Europdische Union hat eine Reihe von Regulierungsrahmen
eingefiihrt, um Transparenz, Standardisierung und Rechenschafts-
pflicht im Bereich Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung
(ESG) zu fordern. Zu den wichtigsten zdhlen die EU-Taxonomie-
Verordnung, die Offenlegungsverordnung fiir nachhaltige Finan-
zendiestleistungen (Sustainable Finance Disclosure Regulation,
SFDR) und die Richtlinie iiber die Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung von Unternehmen (Corporate Sustainability Reporting Di-
rectiv, CSRD). Diese Regelwerke sind zentral fiir die nachhaltige
Transformation des Finanzsektors und dienen als Leitfaden fiir
Institutionen wie die Deutsche Bank auf dem Weg zu nachhaltigen
Praktiken.

KRV Die EU-Taxonomieverordnung

Die EU-Taxonomieverordnung’2 dient als Klassifizierungssystem,
das definiert, was eine 6kologisch nachhaltige Wirtschaftstatig-
keit ausmacht. Aktivitdten, die der biologischen Vielfalt und den
Okosystemen erheblichen Schaden zufiigen - darunter auch die
Entwaldung - sind von der Einstufung als 6kologisch nachhaltige
Finanzaktivitaten gemdR der Taxonomie ausgeschlossen. Daher
kann die Deutsche Bank Investitionen in Branchen, die mit Ent-
waldungin Verbindung stehen, nichtals ,griin“ oder ,nachhaltig”
im Sinne der Taxonomie einstufen. Dariiber hinaus schafft die
Green Asset Ratio (GAR), die den Anteil der Vermdgenswerte
einer Bank misst, die den Nachhaltigkeitskriterien der Taxono-
mie entsprechen, einen indirekten Anreiz fiir Banken, sich aus
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der Finanzierung von Aktivitaten im Zusammenhang mit Entwal-
dung zuriickzuziehen.?3 Wenn die Deutsche Bank ihr Portfolio
nicht entsprechend anpasst, riskiert sie eine niedrigere GAR-
Bewertung, was das Vertrauen der Investoren beeintrachtigen
und den Zugang zu nachhaltigkeitsorientierten Finanzierungen
einschranken konnte.

EW)M Die EU-Offenlegungsverordnung iiber nachhaltige
Finanzprodukte (SFDR

Die schrittweise Umsetzung der EU-Offenlegungsverordnung im
Finanzdienstleistungssektor (SFDR) begann im Marz 2021 mit
ersten Angaben zur Integration von Nachhaltigkeitsrisiken. Seit-
dem sind Investmentfirmen, Banken und Vermdgensverwalter ver-
pflichtet, Jahresberichte vorzulegen, in denen sieihre wichtigsten
Strategien und Aussagen zu negativen Auswirkungen darlegen.
Dazu gehort die Bewertung der wichtigsten nachteiligen Auswir-
kungen (Principal Adverse Impacts, PALs) von Investitionen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren wie den Verlust der biologischen Vielfalt,
die Degradierung von Okosystemen und die Entwaldung.?4 Eine
der obligatorischen PAI Statements gemaR SFDR betrifft speziell
Investitionen in Unternehmen, die zur Entwaldung beitragen.

Daher ist die Deutsche Bank gemaR SFDR verpflichtet, zu bewer-
ten und offenzulegen, wie ihre Investitionen wesentliche nega-
tive Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren, einschlieRlich
Entwaldung, beriicksichtigen. Einer der obligatorischen Indika-
toren verlangt ausdriicklich Transparenz iiber Investitionen in
Unternehmen ohne Entwaldungsrichtlinien. Die SFDR schreibt
zwar nicht den Ausschluss solcher Unternehmen vor, aber die
Nichtidentifizierung oder Nichtoffenlegung von Entwaldungs-
risiken kdnnte die Bank einer behordlichen Kontrolle aussetzen
- insbesondere wenn ihre Nachhaltigkeitsangaben irrefiihrend
sind und moglicherweise ein Greenwashing darstellen. Angesichts
der umfangreichen Investitionen der Bank in Unternehmen mit
Entwaldungsrisiken sollte ihre Berichterstattung eine Bewertung
dieser Risiken enthalten.

Zwar sieht die Verordnung keine direkten finanziellen oder recht-
lichen Sanktionen fiir die Nichteinhaltung der SFDR vor, aber die
Einhaltung der Offenlegungspflichten der SFDR werden von den
nationalen Aufsichtsbeh6rden tiberwacht. Fiir Fonds, die von Ban-
kenin Deutschland angeboten werden, liegt diese Verantwortung
bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).
In Deutschland sieht das nationale Durchfiihrungsgesetz zur SFDR
keine direkten finanziellen oder rechtlichen Sanktionen bei Nicht-
einhaltung vor. Unternehmen kénnen jedoch Reputationsschdaden
erleiden und von 6ffentlichen Beschaffungsverfahren ausgeschlos-
sen werden. Die Nichteinhaltung von Offenlegungspflichten kann
auch dazu fiihren, dass Finanzunternehmen privatrechtlichen
Schadensersatzanspriichen von Anlegern ausgesetzt sind.
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EX)M EU-Richtlinie iiber die Nachhaltigkeitsberichterstattung

von Unternehmen (CSRD

Die EU-Richtlinie Giber die Nachhaltigkeitsbherichterstattung von
Unternehmen (CSRD)75 fordert von Unternehmen die Offenlegung
von Nachhaltigkeitsinformationen (ESG) auRerhalb der Finanzbe-
richterstattung und unterscheidet sich damit von der eher finanz-
marktorientierten SFDR.

Die CSRD76 zielt darauf ab, die ESG-Offenlegungen zu standardisie-
ren und es den Stakeholdern zu erleichtern, die Nachhaltigkeitsleis-
tung verschiedener Unternehmen zu bewerten und zu vergleichen;
zudem sollen diese umfassenden Offenlegungen verpflichtend und
nicht langer freiwillig sein. Die CSRD baut auf einer bestehenden
Richtlinie auf, der Richtlinie zur nichtfinanziellen Berichterstattung
(Non-Financial Reporting Directive, NFRD).77 Der Anwendungsbe-
reich der CSRD ist jedoch umfassender.

Die CSRD stdrkt die Unternehmensverantwortung, indem sie eine
Nachhaltigkeitsberichterstattung auf der Grundlage des Prinzips
der doppelten Wesentlichkeit vorschreibt.> 78 Das bedeutet, dass die
Deutsche Bank nicht nur offenlegen muss, wie sich Umweltrisiken wie
Entwaldung aufihre finanzielle Leistung auswirken, sondernauch, wie
ihre Finanzierungsaktivitdten zur Umweltzerst6rung beitragen. Ange-
sichts der zunehmenden Kritik an der Rolle von Finanzinstituten bei
der Finanzierung von Branchen mit Entwaldungsrisiken — wie Palmél,
Rinderzucht, Soja und Holz - sind Banken mit Engagementsin diesen
Sektoren verpflichtet, detaillierte und transparente Nachhaltigkeits-
berichte vorzulegen. Die europdischen Nachhaltigkeitsherichtsstan-
dards (ESRS) im Rahmen der CSRD verlangen von Unternehmen die
Offenlegung von Auswirkungen auf Biodiversitit und Okosysteme.
Dadurch wird es fiir Finanzinstitute deutlich schwieriger, Entwaldungs-
risiken innerhalb ihrer Portfolios zu verschleiern.

Die Berichtsfristen fiir die CSRD sehen wie folgt aus:79

1. Erste Stufe: GroRe Unternehmen von offentlichem Interesse
miissen die ersten Berichte gemal} der CSRD im Jahr 2025 fiir
das Geschaftsjahr 2024 verdffentlichen.

2. Zweite Stufe: Alle groRen Unternehmen und Mutterunterneh-
men grofRer Konzerne miissen im Jahr 2026 fiir das Geschafts-
jahr 2025 Bericht erstatten.

3. Dritte Stufe: Kleine und mittelstédndische Unternehmen (KMU),
deren Wertpapiere an EU-regulierten Markten notiert sind,

miissen im Jahr 2027 fiir das Geschaftsjahr 2026 berichten.

4. \Vierte Stufe: Nicht-EU-Unternehmen, die ,wesentliche Ta-

5 Doppelte Wesentlichkeit bezieht sich sowohl darauf, wie externe ESG-Fak-
toren die finanzielle und operative Leistung eines Unternehmens beeinflus-
sen konnen, als auch darauf, wie sich die Aktivitaten eines Unternehmens
auf die Umwelt und die Gesellschaft auswirken. Es verpflichtet Unterneh-
men Informationen sowohl aus finanzieller als auch aus gesellschaftlich-
okologischer Perspektive offenzulegen.
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tigkeiten” in der EU {iber bestimmte Schwellenwerte hinaus
ausiiben, miissen im Jahr 2029 fiir das Geschaftsjahr 2028
berichten.

Im April 2025 stimmte das Europdische Parlament jedoch mehr-
heitlich fiir eine so genannte ,Stop-the-clock”-MaRnahme, um die
Umsetzung der CSRD zu verzdgern und zusatzliche Zeit fiir die Neu-
verhandlung von Ausnahmeregelungen, insbesondere fiir kleinere
Unternehmen, zu gewinnen. Dies ist Teil des Omnibus-Vorschlags,
eines Gesetzespakets zur Uberarbeitung des Nachhaltigkeitsrah-
mens der EU. Er zieltin erster Linie auf drei wichtige Verordnungen
ab: die CSRD, die CSDDD und die EU-Taxonomie. Infolgedessen muss
die Gruppe der zweiten Stufe erst 2028 und die Gruppe der dritten
Stufe erst 2029 Bericht erstatten. Die erste und vierte Stufe bleiben
jedoch beim aktuellen Zeitplan.

Bis jetzt (Mitte Juli 2025) wurde der EU-Omnibus-Vorschlag noch
nichtverabschiedet. Nach dem Vorschlag der EU-Kommission wiir-
den nur Unternehmen von 6ffentlichem Interesse (PIEs) mit mehr
als 1.000 Mitarbeitern weiterhin den obligatorischen Nachhaltig-
keitsberichterstattungspflichten gemaR den lberarbeiteten Eu-
ropdischen Nachhaltigkeitsbherichtsstandards (ESRS) unterliegen.
PIEs, die unter dieser Schwelle liegen, d. h. Unternehmen mit 500 bis
1.000 Mitarbeitern, wiirden effektivvon den CSRD-Berichtspflichten
befreit sein. Dariiber hinaus wiirden im Einklang mit der Absicht der
Kommission, indirekte Belastungen fiir Unternehmen aulRerhalb
des Anwendungsbereichs der CSRD zu verringern, alle Anfragen
nach Daten zur Wertschopfungskette, die an diese kleineren PIE’s
gerichtet sind, auf das beschrankt, was nach einem gednderten
freiwilligen Nachhaltigkeitsberichtsstandard fiir KMU (Voluntary
Sustainability Reporting Standard for SMEs, VSME) zuldssig ist.
Dies bedeutet eine erhebliche Einschrankung des Anwendungsbe-
reichs der Richtlinie und konnte sowohl die Transparenz als auch
die Verfiigbarkeit von ESG-bezogenen Daten von mittelstandischen
Finanzinstituten und Unternehmen erheblich verringern.8o

Es ist wichtig zu beachten, dass die CSR-Richtlinie keine direkten
BuRgelder oder Strafen fiir die Nichteinhaltung ihrer Anforderun-
genvorsieht. Die Rechtsvorschrift andert andere Gesetze im Zusam-
menhang mit Jahresabschliissen und Priifungen. BuRgelder und
Strafen werden in jeden EU-Mitgliedstaat gesondert festgelegt.s8?
Einige Mitgliedstaaten haben bereits Sanktionsregelungen fiir die
CSRD festgelegt. In Deutschland hat sich die Umsetzung der CSDR
verzogert. Sie wurde noch nicht in nationales Recht umgesetzt.82

Aus rechtlicher Sicht kann das Versaumnis, Entwaldungsrisiken zu
beriicksichtigen, zu Rechtsstreitigkeiten und behordlichen MaR-
nahmen fiihren. Sollte die Deutsche Bank in Unternehmen inves-
tieren, die die EU-weiten Sorgfaltspflichten im Zusammenhang
mit Entwaldung nicht einhalten, kdnnten Investoren Anspriiche
geltend machen und argumentieren, die Bank habe diese Risiken
nicht angemessen bewertet oder offengelegt.
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KRN EU-Richtlinie iiber unternehmerische Sorgfaltspflichten
fiir nachhaltige Lieferketten (CSDDD

Die EU Richtlinie liber die Richtlinie iiber die unternehmerische
Nachhaltigkeits-Sorgfaltspflicht (CSDDD)83istim Juli 2024 in Kraft
getreten. Sie hat zum Ziel sicherzustellen, dass Unternehmen eine
angemessene Sorgfaltspflicht in Bezug auf Menschenrechte und
Umwelt ausiiben - sowohl fiir ihre eigenen Aktivitdten als auch fiir
die Aktivitaten ihrer Tochtergesellschaften und der Geschaftspart-
ner entlang der ,Aktivitatsketten” (Lieferketten).6 Im Rahmen des
Omnibus-Projekts der EU Kommission wurde bereits beschlossen,
die Umsetzung in nationales Recht zu verschieben. Den Mitglied-
staaten wurde mehr Zeit fiir die Umsetzung gegeben und die Frist
fiir die Umsetzung der CSDDD auf Juli 2027 und die erste Anwen-
dungsphase auf Juli 2028 verschoben.

Nach der Gesetzgebung sind Finanzinstitute wie die Deutsche Bank
weitgehend von der Verpflichtung befreit, eine Sorgfaltspflicht
hinsichtlich der nachgelagerten Aktivitaten ihrer Geschaftspartner
auszuiiben - etwa die Bewertung der Auswirkungen der von ihnen
finanzierten Unternehmen auf Umwelt oder Menschenrechte. Diese
Befreiung entbindet sie jedoch nicht von allen Verantwortlich-
keiten. Sie sind weiterhin verpflichtet, Klimatransitionspléne zu
entwickeln, die darlegen, wieihre Geschaftstatigkeiten und Strate-
gien mitdeninternationalen Klimazielenin Einklang stehen. Diese
Plane unterstreichen die zentrale Rolle, die Finanzinstitute bei der
Forderung des Ubergangs zu einer nachhaltigeren Wirtschaft spie-

6 VerstolRe gegen die CSDDD liegen vor, wenn Unternehmen negative Auswir-
kungen auf Menschenrechte oder die Umwelt nicht identifizieren, verhin-
dern oder mindern. Zu diesen negativen Auswirkungen zdhlen:

- Menschenrechtsverletzunge: Kinderarbeit, Zwangsarbeit, Diskriminierung
und andere Arbeitsrechte sowie das Recht auf Leben, Freiheit, Sicherheit
und freie MeinungsaulRerung;

- Umweltschéden: Schédliche Bodenveranderungen, Wasser- oder Luft-
verschmutzung, libermadRiger Wasserverbrauch, schadliche Emissionen,
Entwaldung und andere Auswirkungen auf natiirliche Ressourcen.
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len, indem sie die Kapitalallokation beeinflussen und nachhaltige
Praktiken in allen Sektoren vorantreiben.

Die Richtlinie sieht vor, dass die nationalen Behorden die Ein-
haltung der CSDDD iiberwachen. Bei Nichteinhaltung drohen er-
hebliche Strafen von bis zu 5 % des weltweiten Umsatzes eines
Unternehmens sowie eine mogliche zivilrechtliche Haftung fiir
vorsatzliche oder fahrldssige VerstdfRe. Die Sanktionen miissen
verhdltnismaRig und abschreckend sein und der Schwere und Dauer
der VerstdlRe entsprechen.

Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieser Studie finden Diskussio-
nen iiber eine Abschwachung des Inhalts der Richtlinieim Rahmen
des Omnibus-Vorschlags der Kommission statt. So soll beispiels-
weise nach dem Vorschlag der EU-Kommission die bisher geplante
Uberarbeitung (Review) zur Ausweitung des Anwendungsbereichs
auf die nachgelagerten Tatigkeiten von Finanzinstituten ausfallen.
Dariiber hinaus soll die verpflichtende Umsetzung der Klimatran-
sitionspldne gestrichen und der Anwendungsbereich der CSDDD
drastisch eingeschrankt werden (mdglicherweise auf die unmit-
telbare Lieferkette, sprich Tier 1). Auch die zivilrechtliche Haftung
steht zur Diskussion.

Die CSDDD, die CSRD und die SFDR ergénzen sich gegenseitig. Die
CSDDD verpflichtet Unternehmen dazu, Sorgfaltspflichtenin Bezug
auf Menschenrechte und die Umwelt durchzufiihren, einschlieBlich
der Berichterstattung, die mit der CSRD abgestimmt sein muss.
Diese wiederum verlangt von Unternehmen die Berichterstattung
{iber Nachhaltigkeitsaspekte, darunter Daten wie Treibhausgasemis-
sionen, Wasserverbrauch und Abfall, die Finanzmarktteilnehmer
nutzen kdnnen, um ESG-Risiken und -Chancen bei Investitionen zu
bewerten. Schliellich schreibt die SFDR vor, dass Finanzmarktteil-
nehmer offenlegen, inwiefern ihre Produkte mit der EU-Taxonomie
{ibereinstimmen, wobei sie sich auf dieim Rahmen der CSRD bereit-
gestellten Unternehmensinformationen stiitzen.
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AR FAZIT
Dieser Bericht hebt die fiihrende Rolle der Deutschen Bank bei
der Finanzierung von Unternehmen mit hohem Entwaldungsrisiko
hervor. Zwischen 2018 und 2024 flossen fast 400 Millionen US-
Dollar an Krediten und 176 Millionen US-Dollar an Investitionen
an Unternehmen aus besonders entwaldungsgefdhrdeten Branchen
wie Palmdl, Rindfleisch, Zellstoff und Soja. Die Rolle der Deutschen
Bank bei der Finanzierung dieser Unternehmen ist nicht nur fiir den
Ruf und die finanziellen Risiken der Bank von Bedeutung, sondern
auch fiir die Bewertung rechtlicher Risiken.

Seit 2011 hat die Deutsche Bankihre Umwelt- und Sozialrichtlinien
mehrfach tiberarbeitet, doch diese sind nach wie vor unzuldnglich,
um Entwaldungsrisiken zuverldssig auszuschlieRen. Dies kann nur
mit einem umfassenden, unabhangigen Due-Diligence-Ansatz er-
reicht werden. In ihren aktuellen ESG-Vorgaben vom September
2024 verspricht die Bank, keine Aktivitdten zu finanzieren, die in
direktem Zusammenhang mit der Rodung tropischer Primarwalder
stehen. AuRerdem erwartet sie von allen Unternehmen, dass sie
sich offentlich zu den Standards ,No deforestation, No peat, and No
exploitation” bekennen.8 Dennoch ist die Deutsche Bank weiterhin
der grofite Finanzdienstleister in Deutschland fiir Unternehmen,
die mit einem hohen Entwaldungsrisiko verbunden sind.

Dabei ist zu beachten, dass Entwaldung selten direkt von grof3en
Agrarkonzernen betrieben wird, sondern fastimmer durch direkte
oderindirekte Zulieferer und Dienstleister erfolgt. Um Entwaldung
zuverldssig auszuschlieRen, ist es daher unerlasslich, vollstandi-
ge Rickverfolgbarkeit und Transparenz entlang der Lieferkette
sicherzustellen und indirekte Beschaffungsrisiken zu bewerten.
Die Deutsche Bank setzt zudem stark auf Zertifizierungen fiir ihre
Sorgfaltspflichten. Zertifizierungen allein reichen jedoch nicht
aus, um nachhaltige Praktiken zu gewahrleisten, und kénnen eine
unabhdngige, risikobasierte Due Diligence nicht ersetzen. Dies gilt
besonders, da Zertifizierungen haufig nur erwartet, aber nicht fiir
alle Rohstoffe und entlang der gesamten Lieferkette verpflichtend
sind. Unsere Zahlen zeigen, dass die Umwelt- und Sozialrichtlinien
der Bank in der Vergangenheit nicht verhindern konnten, dass
Finanzmittel an Unternehmen mit Entwaldungsrisiken flossen.
Auch die liberarbeiteten Richtlinien diirften hierfiir kaum aus-
reichend sein.

Zwischen 2016 und 2023 waren europdische Banken fiir 22,1 %
der weltweiten Kredite an Unternehmen in 6kosystemgefahrdeten
Branchen verantwortlich - was das Ausmal} des Problems und
die Unzuldnglichkeit freiwilliger oder unvollstandiger Regelwerke
verdeutlicht. Die aktuellen EU-Vorgaben - darunter die Offenle-
gungverordnung {iber nachhaltige Finanzprodukte (Sustainable
Finance Disclosure Regulation, SFDR), die EU-Taxonomie, und die
Richtlinie liber die Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unterneh-
men (Corporate Sustainability Reporting Directive, CSRD) verpflich-
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ten Finanzinstitute, verldssliche Nachhaltigkeitsinformationen
bereitzustellen. Ungenaue oder unvollstdndige Offenlegungen
konnten die Bank dem Vorwurf des Greenwashings, staatlichen
Sanktionen sowie privaten Klagen aussetzen.

Finanzinstitute sind derzeit von der EU-Entwaldungsverordnung
(EUDR) ausgenommen, obwohl sie durch ihre Investitionen und
Kredite eine zentrale Rolle zur Ermdglichung von Entwaldung spie-
len. Der Finanzsektorist auch weitgehend von der EU-Lieferketten-
richtlinie (Corporate Sustainability Due Diligence Directive, CSDDD)
ausgenommen, die auf die Sicherstellung angemessener menschen-
rechtlicher und umweltbezogener Sorgfaltspflichten abzielt. Nach
dieser Gesetzgebung sind Finanzinstitute wie die Deutsche Bank
weitgehend von der Verpflichtung befreit, Sorgfaltspriifungen in
Bezug auf die nachgelagerten Aktivitaten ihrer Geschaftspartner
durchzufiihren - beispielsweise die Bewertung der Auswirkungen
der von ihnen finanzierten Unternehmen auf die Umwelt oder die
Menschenrechte.

Im April hat die Europdische Kommission das Omnibus-Projekt ver-
abschiedet, ein neues Paket von Vorschldgen zur ,Vereinfachung”
der EU-Vorschriften. Das Paket umfasst Anderungen der Lieferket-
tengesetzgebung (CSDDD), der Nachhaltigkeitsberichterstattung
(CSRD), der Taxonomie und des C02-Grenzausgleichsmechanismus
(CBAM). Eine Entscheidung iiber die Verschiebung der Umsetzungin
nationales Rechtist bereits gefallen. Mit Ausnahme der Taxonomie
erhalten die Mitgliedstaaten eine zweijahrige Verldngerung fiir die
Umsetzung.

DerVorschlag siehtauBerdem vor, kleinere Finanzinstitute (mit we-
niger als 1.000 Beschéftigten) von den Berichtspflichten im Rah-
men der CSRD auszunehmen, den Anwendungsbereich der CSDDD zu
reduzieren und die Verpflichtung zur Umsetzung von Klimaplanen
und zur zivilrechtlichen Haftung abzuschaffen. AuRerdem wird
vorgeschlagen, die bishervorgesehene Uberpriifung der Einbezie-
hung des Finanzsektors in die CSDDD zu streichen. Dies wiirde die
geplanten Regeln zur Transparenz und Verantwortlichkeit drastisch
reduzieren. Selbst die Europdische Zentralbank (EZB) hat kiirzlich
eine Stellungnahme zum Omnibus-Vorschlag abgegeben, in der
sie eine verbindliche Umsetzung der Klimatransitionspldne und
eine Uberpriifung der Einbeziehung nachgelagerter Lieferketten
in den Finanzsektor fordert. Dariiber hinaus betont die EZB die
Bedeutung verbindlicher EU-MaRnahmen zur Bewéltigung von
Nachhaltigkeitsrisiken. ,Die EZB hat die politischen MaRnahmen
der Union zur besseren Identifizierung und Steuerung von Nach-
haltigkeitsrisiken im Finanzbereich nachdriicklich unterstiitzt - mit
dem Ziel, die Soliditdt und Stabilitdt von Kreditinstituten sowie
des Finanzsystems insgesamt zu starken.”85

Harvest | Deutsche Umwelthilfe e.V.



Wenn die EU Finanzinstituten weiterhin erlaubt, Entwaldung ohne
Konsequenzen zu finanzieren, untergrabt sie die Glaubwiirdigkeit
ihrer Nachhaltigkeitsagenda und ihre globalen Klima- und Biodi-
versitdtsverpflichtungen - darunter das Pariser Abkommen, das
Montrealer Rahmenwerk fiir Biodiversitat und die Erkldrung von
Glasgow iiber Walder und Landnutzung.

Um die Ziele des Europdischen Green Deals zu erreichen und die
Finanzstrome der EU tatsachlich mit Klima- und Biodiversitatszielen
in Einklang zu bringen, miissen Finanzinstitute ausdriicklich in die
Gesetzgebung zur Bekdmpfung der Zerstsrung von Okosystemen in
Lieferketten einbezogen werden. Das bedeutet:

» Verteidigung rechtlicher Regelwerke wie der CSRD, der CSDDD
und der Taxonomie in Bezug auf Standards, Anwendungs- und
Geltungsbereich sowie die Durchsetzung.
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» Ausweitung der EUDR auf Finanzinstitute, um sicherzustellen,
dass Banken nicht von der Entwaldung profitieren oder dazu
beitragen.

» Sicherstellung, dass die CSDDD eine umfassende Sorgfalts-
pflicht fiir alle wichtigen Finanzakteure vorschreibt, ein-
schlieBlich direkter und indirekter Umweltrisiken.

Finanzakteure diirfen nicht langer aulRerhalb des Geltungsbe-
reichs umweltbezogener Sorgfaltspflichten bleiben. Ohne strenge
und durchsetzbare Verpflichtungen fiir den Finanzsektor kann die
EU weder die weltweite Entwaldung wirksam einddmmen noch ihre
eigenen Nachhaltigkeitsziele erreichen.
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