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sEngagement-Plattform
breit aufstellen“

Der Sustainable-Finance-Beirat will deutsche Inves-

toren auf hinweisen, ihre

Krafte blUndeln, Hurden beseitigen und
ermodglichen. Ein Gesprach.

Herr Schmidt, Sie leiten im Sustainable-Finance-Beirat der Bundesregierung die
Arbeitsgruppe ,,Engagement-Plattform*. Was soll die Plattform leisten?

Michael Schmidt: Die Engagement-Plattform soll Investoren - Asset Ownern und
Asset Managern -zusammenbringen, um gezielt zu bestimmten Nachhaltigkeitsthe-
men und -zielen ihre Krafte zu bindeln und durch gemeinsame Aktionen Verande-
rungen bei den Portfoliounternehmen zu bewirken. Die Plattform soll Investoren in
Deutschland mehr Einfluss erméglichen, um die nachhaltige Transformation von Un-
ternehmen und der Wirtschaft zu beschleunigen.

Die Strategie des Beirats ist, zundchst die Engagement-Plattform und eine Nach-
haltigkeitsampel fiir Anlageprodukte voranzubringen, um Erfolge vorzuweisen.
Wie weit ist Ihre Arbeitsgruppe mit der Plattform bisher gekommen?

Wir kénnen aufsetzen auf den Arbeiten des letzten Beirats, der die Plattform in
seiner Empfehlung 31im Abschlussbericht anregte. Gllicklicherweise hat sich eine
engagierte Initiativgruppe in den letzten 12 Monaten mit deren Umsetzung befasst.
Mit dabei waren ehemalige - teils auch heutige - Beiratsmitglieder und interessierte
Institute. Wir haben nun diese Vorarbeiten in die Arbeitsgruppe hineingetragen, so-
dass es keine ineffiziente Parallelstruktur gibt. In der AG sind neben Beiratsmitglie-
dern und Beobachterorganisationen einige Fachleute aus dem Expertenpool, den es
erganzend zum Beirat gibt, wortber ich froh bin.

Wir fihren auch Gesprache mit weiteren Interessierten. Die Initiativgruppe hatte
Ubrigens schon einen Namen fir die Plattform entwickelt: German Engagement Plat-
form for Sustainable Impact, kurz GEPSI. Sie wird das sichtbarste Ergebnis unserer
Arbeitsgruppe sein, weil sie langfristig Bestand haben soll.

lhre Arbeitsgruppe hat also auch noch anderes vor?

Ja, ein zweiter Arbeitsstrang ist flr die rechtliche Absicherung wichtig und hat
auch einen Bezug zur Plattform: Es braucht eine klare Abgrenzung von erlaubtem
kollaborativen Engagement und verbotenem, mit Meldepflicht und BuBgeldern be-
wehrtem ,Acting in Concert”. Eigentlich ist das ein europaisches Thema, das einheit-
lich geregelt und gehandhabt werden musste. Die EU-Wertpapieraufsicht Esma listet
in einer auf, welche Aktivitaten nicht als Acting in Concert zu werten sind.
Aus rechtlicher Sicht ist Collaborative Engagement also grundsatzlich maglich.

Aber die deutsche Finanzaufsicht Bafin behélt sich eine Einzelfallprifung im
Nachhinein vor, obwohl sie die Esma-Regelung anerkannt hat. Da das Ergebnis ei-
ner Ex-post-Prifung ex ante aufsichtsrechtlich nicht eindeutig abschatzbar ist,
herrscht bei vielen deutschen Investoren eine groBe Verunsicherung. Das ist ein
groBer Hemmschuh flr gemeinsame Initiativen zugunsten nachhaltigeren Wirt-
schaftens. Zu diesem Problem hat die DVFA Ende 2021 bezogen, und es
kam auch in einem der UN-Investoreninitiative PRI zur Sprache. Diese
systemische Barriere thematisierte schon der vorherige Beirat, weil es hierzulande
deshalb fast kein kollaboratives Engagement gibt. Das wollen wir andern. Da- >
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Wann wird die Plattform gegriindet?

Das hangt davon ab, wie schnell wir mit der Rechtsform und institutionell-adminis-
trativen Rahmenbedingungen voran kommen. Es gab drei Szenarien: Eine Lésung
Uber die 6ffentliche Hand als Trager verfolgen wir nicht vordringlich weiter, weil sich
hier erst vorgeschaltete Fragen der nachhaltigen Gestaltung 6ffentlicher Anlagen
insgesamt geklart werden missen. Die zweite Option, eine eigene Organisation, ei-
nen Verein oder eine Stiftung zu grtinden, erscheint uns zu aufwendig.

Unsere derzeit priorisierte Ldsung ist daher auszuloten, wie die Plattform an eine
bestehende Organisation oder Struktur angedockt werden kann - das ware der
schnellste Weg. Wir erleben viel Interesse von Asset Ownern und Asset Managern,
die schon teilnehmen und Mitglied werden méchten. Darum wollen wir zigig an
Durchfihrungswegen mit interessierten Stellen arbeiten und haben uns fur die Grin-
dung das Ende des ersten Quartals 2023 vorgenommen.

Welche Organisation kidme dafiir in Betracht? Die DVFA?

Manche Akteure sind eher pradestiniert als andere. Eine Beteiligung der DVFA wa-
re denkbar, aber die Rolle muss klar sein, denn sie ist ein Berufsverband fur Invest-
mentprofis mit persdnlichen Mitgliedschaften. Es gibt andere Organisationen, die die
administrativen Voraussetzungen mitbringen und sich daftr interessieren kdnnten.
Wir werden verschiedene Mdglichkeiten durchprifen.

Sobald die Plattform gegriindet sein wird, wird sie eigenstdndig sein und braucht
dann keine Arbeitsgruppe mehr. Machen Sie sich also selbst iiberfliissig?

(Lacht) Das hangt davon ab, ob wir mit den Arbeiten zu Acting in Concert und
Collaborative Engagement schon fertig sind. Zudem gibt es als dritten Arbeitsstrang,
wie die 6ffentliche Hand einzubinden ist. Es kann sein, dass sich die Aufgaben an-
dern - wir wollen ganz im Sinne der Mission des gesamten Beirats zligig konkrete Er-
gebnisse liefern und flexibel vorgehen.

Inwieweit soll die 6ffentliche Hand als Investor an der Plattform mitwirken?

Uns beschaftigt die Frage: Welche Rolle soll, kann und will die 6ffentliche Hand beim
Thema Engagement spielen? Das ist im Gesamtkontext der Anlagen der 6ffentlichen
Hand zu diskutieren und zudem im Blick darauf, wie nachhaltig 6ffentliche Einrichtun-
gen ihre Kapitalanlagen aufstellen wollen. Mit dieser gréBeren Fragestellung, die mehr
Zeit braucht, beschaftigt sich die Beirats-AG nationale und internationale Rahmenset-
zung, in der ich ebenfalls vertreten bin. Wir arbeiten hier also AG-Ubergreifend. Jeden-
falls freut es mich, dass sich die den Beirat begleitenden Ministerien an der Engage-
ment-Plattform sehr interessiert zeigen und sie grundsatzlich unterstttzen wollen.

Richtet sich die Engagement-Plattform nur an Investoren oder auch an Banken?
Sie ist offen fUr alle Trager und Arten von Kapitaleignern und Vermdgensverwal-
tern, die in Deutschland tatig sind. Kreditgeber spielen eine nachgelagerte Rolle, weil

das Engagement in der Regel tber die Anteile am Kapitalvermdgen, Aktien und
durchaus auch Anleihen, 1duft und natlrlich besonders die Mdglichkeit der Stimm-
rechtsauslbung bei Aktien. Die Engagement-Plattform soll aber keine Stimmrechts-
vertreterin oder ein Stimmrechtsberater sein; die Stimmrechtsaustbung muss den
einzelnen Mitgliedern der Plattform selbst Gberlassen bleiben.

Aber international beteiligen sich Banken an Engagement-Initiativen...
Sie sind auch hier nicht ausgeschlossen, jedoch ist unser Startpunkt der, viele und
auch kleinere Kapitaleigner und Vermogensverwalter zu kollaborativen Aktionen P
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zu befahigen. Denn dort sind oft die Kapazitaten und das Know-how nicht ausge-
pragt genug, um so etwas selbststandig durchzufthren. Darum ist ihre Unterstit-
zung das erste Ziel. Es geht darum, erst einmal anzufangen. Sobald die Plattform
steht, ist sie ja nicht abgeschlossen, sondern wir werden ein Wachstum sehen.

Deutsche Investoren sind relativ selten aktive Anteilseigner und beteiligen sich in-
ternational wenig an gemeinschaftlichem Engagement, etwa gegen Entwaldung
oder filr Menschenrechte. Wollen Sie das mit der deutschen Plattform dndern?

Es gibt groBe Netzwerke, an denen sich Investoren beteiligen kénnen, etwa unter
dem Dach der Prinzipien fur verantwortliches Investieren PRI. Aber in Deutschland
passiert sehr wenig. Darum wollen wir die hiesigen Investoren auf Transformations-
potenziale hinweisen und ihre Krafte starker bindeln, um ihnen innerhalb wie auBer-
halb Deutschlands mehr Sichtbarkeit zu geben und Einfluss zu ermdglichen.

Was ldsst Sie hoffen, dass sich die zdgerliche Einstellung deutscher Asset Manager,
Pensionseinrichtungen, Stiftungen oder Versicherungen dndern lasst und sie sich
kiinftig fiir mehr Nachhaltigkeit in der Welt engagieren?

Die z6gerliche Haltung kann ich nur bedingt bestatigen. Ich erlebe sehr viel Inte-
resse daran, Anlageprozesse umzubauen und Engagement als wichtiges Element
einzubeziehen. Auch weil bei einem breit diversifizierten Portfolio die Transformation
erst durch Engagement wirklich méglich ist. Divestment-Akteure, die Wertpapiere
heikler Unternehmen verduBern, halte ich flr weniger geeignet, die Transformation in
der Breite voranzubringen. Die Zurlickhaltung beim Engagement resultiert daraus,
dass Ressourcen fehlen und eine rechtliche Unsicherheit besteht. Die Engagement-
Plattform ermdglicht Kosteneffizienz, eine Hebelwirkung, dass man Wissen teilen
kann und sie ist rechtssicherer weil transparenter.

Wie viel Investoren wollen derzeit mitmachen?

Die Initiativgruppe hat mit einer Koalition der Willigen zunachst eine Machbar-
keitsanalyse realisiert und dann tGber den Sommer breitere Kreise kontaktiert und
auch Verbéande. Insgesamt ist die Idee auf sehr fruchtbaren Boden gefallen. Wir ha-
ben rund ein Dutzend Investoren unterschiedlicher GréBenordnungen versammelt.
Im Nachgang haben uns einige weitere Interessierte angesprochen.

Ist eine Mindestzahl n6tig, um mit der Plattform zu starten?

Zunachst muss eine Finanzierung daflir stehen. Es gibt verschiedene Modelle flr
das erwartete Kostengerist. Das Budget kann sich aus den ersten Mitgliedsbeitragen
und einer Co-Finanzierung der 6ffentlichen Hand speisen - es ware schon, von ihr
ein Signal zur Griindung der Plattform zu bekommen. Ich bin optimistisch.

Gut ware, mit zwischen zehn bis 20 Mitgliedern anfangen zu kénnen. Man muss
einfach loslegen. Sobald es finanziell und strukturell tragfahig ist, ergeben sich zu-
satzliche Mitglieder.

Soll es eine pur deutsche Plattform sein - oder muss es nicht eine zumindest fiir
den deutschsprachigen Raum sein? SchlieBlich gibt es ja viele deutsche Ableger
ausladndischer Finanzakteure, die ihrerseits Engagement betreiben.

Fur alle Themen und Projekte des Beirats gilt, dass wir Europa und die internatio-
nale Perspektive mitdenken. Einen ersten Impuls in Deutschland zu setzen und schon
anzufangen, ist grundsatzlich nicht verkehrt. Wir wollen die Plattform nicht auf
Deutschland oder hiesige Akteure beschranken. Sie wird komplexer, je umfassender
man sie aufsetzt. Manche AG-Mitglieder sind ja in speziellen Anlegerkreisen aktiv, et-
wa im Arbeitskreis Kirchlicher Investoren AKI oder in der internationalen Initiative
Shareholdes for Change. Ziel ist, die Plattform breit aufzustellen und offen zu sein flr
europadische und internationale Verbindungen. >
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29. Oktober 2022: Aufrdumarbeiten
auf den Philippinen nach dem Tro-
pensturm Nalgae. Wegen solcher
zunehmenden Extremwetterlagen,
die groBes menschliches Leid und
hohe Kosten verursachen, fordern
internationale Investorengruppen
vermehrt Unternehmen auf, ihre
Treibhausgasemissionen zu senken,
um die Erderhitzung so stark wie
moglich zu begrenzen.

Foto: IMAGO/Pacific Press Agency
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Welche Organisationen wollen die Teilnehmenden adressieren? Deutsche oder alle,
unabhdngig von der Herkunft?

Naturlich stehen Unternehmen wegen der moglichen Stimmrechtsaustbung und
den Finanzierungen besonders im Fokus. Aber wir haben die Konzeption bewusst
nicht auf Firmen beschrankt, sondern alle Anlageklassen sind mégliche Engagement-
Objekte. Das Zielspektrum abzustecken, wird sich aus dem Mitgliederkreis ergeben.
Es ist auch nicht auf Deutschland oder Europa beschrankt, sondern hat international
Reichweite. Gerade die Plattform kann den deutschen Investoren ermdglichen, inter-
national sichtbarer aufzutreten.

Konnten Mitglieder auch bei 6ffentlichen oder halbstaatlichen Organisationen En-
gagement betreiben?
Das ist nicht ausgeschlossen.

Welchen Themen soll sich die Plattform vorrangig widmen?

Wir stellen uns einen thematischen Schwerpunktrahmen mit langerfristiger Gultig-
keit vor, insbesondere die Orientierung an den UN Nachhaltigkeitszielen, den SDGs.
Hinsichtlich der ESG-Ausrichtung erscheint es sinnvoll, den Fokus bei Umwelt auf Kli-
ma- und Biodiversitatsschutz, bei Sozialem auf Menschen- und Arbeitsrechten und
bei Governance auf Diversitat, Korruption und Steuern zu legen.

Innerhalb dessen werden sich die Mitglieder auf bestimmte Themen konzentrieren,
je nach Aktualitat oder Dringlichkeit. Die Plattform wird davon leben, dass manche
Akteure bei ausgewahlten Themen die Fihrung Gbernehmen und sich andere dann
anschlieBen. So werden dann mehrere Mitglieder gemeinsam Engagement-Aktionen
durchfiihren - kurzfristig oder langerfristig und begleitet von einer Geschaftsstelle.

Wird es eine Kontrolle von Ergebnissen geben?

Die Idee ist, sich ein Ziel fiir jedes Engagement zu setzen, MaBnahmen zu bestim-
men, durchzuftihren und danach zu bewerten, wie fruchtbar die Dialoge waren. Da-
nach gibt es zwei Mdglichkeiten: Entweder die Gesprache oder Stimmabgaben wa-
ren erfolgreich, dann ist das Engagement abgeschlossen.

Oder es geschieht nichts. In dem Fall muss man sich Gberlegen, ob man das Enga-
gement fortsetzt, eskaliert oder abbricht, weil das Ziel nicht auf diese Weise erreich-
bar ist. Akteure kdnnten sich auch Uberlegen, aus Investments auszusteigen.

Oder aber andere Mittel suchen: Denkbar ist, dass Investoren veréffentlichen, dass
sie nicht weiter gekommen sind, um auf diese Weise Druck auszuiben. So funktio-
niert das teilweise woanders. Aber es ist nicht meine Aufgabe und Verantwortung,
das Vorgehen der Plattform zu bestimmen, das machen die Mitglieder. Ich modchte
mit der Idee der Plattform mehr Engagement ermdglichen und bin Uberzeugt, dass
das sinnvoll ist.

Ist eine Kooperation mit internationalen kollaborativen Initiativen geplant?

Ein Modell fur uns, das ein bisschen Pate stand, ist die niederlandische Plattform
Eumedion, die mit Asset Ownern und Asset Managern gut funktioniert. Ich kann mir
gut vorstellen, dass es fir gewisse Themen international verknipftes Engagement
geben kann, etwa mit Eumedion, Net-Zero-Allianzen oder auch in Verbindung mit
den PRI. In unserer AG ist auch ein PRI-Vertreter... viele deutsche Finanzhauser ha-
ben diese Prinzipien unterzeichnet - und die PRI erwarten aktive Anteilseigner.

Wenn jemand hierzu nichts vorweisen kann, ist das nicht so giinstig. Das ist ein
treibendes Element auch in Deutschland. Anders als bei Net-Zero-Allianzen, wo En-
gagement fir klimaneutrales Wirtschaften die wichtigste Rolle spielt, wollen wir die
deutsche Engagement-Plattform aber nicht auf ein Einzelziel festlegen, sondern sie
soll umfassend fir mehr Nachhaltigkeit wirken.

Das Gesprdch fiithrte Susanne Bergius.
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Konfiszierte Haifischflossen: Haifi-
sche gehdren zu den zahlreichen,
durch Wirtschaftstatigkeit und
deren Finanzierungen bedrohten
Lebewesen, von denen das Funktio-
nieren der Okosysteme abhangt.
Fur deren Erhalt kdnnen sich Inves-
toren aktiv gemeinschaftlich ein-
setzen. Foto: AP/Wilfredo Lee
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