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AB 2021 IN KRAFT

DIE AGENDA DER
EU-TAXONOMIE

Mit dem Inkrafttreten der Offenlegungs-Verordnung im Marz 2021
wird die EU-Taxonomie fiir Nachhaltigkeit konkret. Viele Detailfragen,
vor allem in der Umsetzung, sind ein Jahr davor noch unklar.

Aber der Fahrplan steht. Ingo Speich, Leiter Nachhaltigkeit und Corporate
Governance hei der Deka, mit einer ersten Bewertung.

Herr Speich, mit der Taxonomie fiir
Nachhaltigkeit tritt eines der ambitio-
niertesten Nachhaltigkeitsprojekte
der EU in Kraft. Worum geht es?

Die EU-Taxonomie definiert erstmals
EU-weit und verbindlich, was nachhaltige
wirtschaftliche Tatigkeiten, auch Investiti-
onen, sind. Und das hat fiir alle Marktteil-
nehmer eine enorme Bedeutung. Um bei
den Investitionen zu bleiben: Nur Produk-
te, welche die Kriterien der Taxonomie
erfiillen, diirfen sich ab 2021 nachhaltiges
Anlageprodukt nennen. Und damit
bestimmt die Taxonomie am Ende auch,
wohin Anlegergelder flieBen.

Was steckt hinter der Taxonomie?
Kern der Taxonomie sind sechs Umwelt-
ziele (s. Infokasten). Nachhaltig im Sinn
der Taxonomie ist, vereinfacht ausge-
driickt, was wesentlich zur Erreichung
eines der Ziele beitragt oder diese zumin-
dest nicht substanziell gefdhrdet. Wann
ein Ziel erreicht bzw. gefahrdet ist, wird
vorab definiert. Daneben miissen die
Aktivitaten soziale Mindestanforderun-
gen, etwa beim Arbeitnehmerschutz,

DIE SECHS ZIELE DER TAXONOMIE

1. Abschwachung des Klimawandels

2. Anpassung an den Klimawandel

3. Nachhaltige Nutzung und Schutz
von Wasser und Meeren

4. Uberleitung zu einer Kreis-
laufwirtschaft, Miillvermeidung
und Recycling

5. Vermeidung und Kontrolle von
schadlichen Umwelt-Emissionen

6. Schutz des Okosystems

Zeitplan fiir das Inkrafttreten
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erfiillen und es muss messbar sein, inwie-
weit die MaBnahme zur Zielerreichung
beitragt. Neben Aktivitaten, die auf die
sechs Umweltziele einzahlen, definiert die
Taxonomie noch sogenannte ,Hilfsaktivi-
taten® Sie helfen dabei, dass andere
Wirtschaftsbereiche einen wesentlichen
Beitrag zu einem der genannten Umwelt-
ziele leisten kdnnen. Eine dritte Gruppe
sind Ubergangsaktivitaten, fiir die es etwa
keine CO2-armen Alternativen gibt.

Das klingt hochkomplex. Wie erfolgt
die Umsetzung?

Hier sind aus heutiger Sicht die Details
noch offen. Die Offenlegungsverordnung
der EU tritt am 10. Mérz 2021 in Kraft. Von
da an miissen nachhaltige Anlageproduk-
te ausweisen, wie sie zur Zielerreichung
beitragen. Nur: Wie die Verordnung durch-
gefiihrt werden soll, wird erst im weiteren
Verlauf des Jahres 2021 konkretisiert. Das
sorgt bei den Marktteilnehmern derzeit
noch fiir Kopfzerbrechen. Vermutlich wird
es hier Ubergangsfristen geben.

Die Taxonomie war ja ein Vorschlag der
High Level Expert Group, in der auch
die Deka vertreten war. Wie zufrieden
sind Sie mit dem Ergebnis bisher?

Die Idee ist ja, dass iiber den Markt am
Ende Druck auf die Unternehmen ausge-
ibt wird, die Taxonomie umzusetzen. Das
soll zu mehr Nachhaltigkeit in der Wirt-
schaft insgesamt fiihren. Aber noch feh-
len uns vielfach von den Unternehmen
belastbare Informationen {iber den Ein-
fluss ihrer Aktivitaten auf die Umweltzie-
le. Insofern wird die Zuordnung eine Her-
ausforderung und es ist noch nicht
absehbar, wann und in welchem Umfang
die Kapitalstrome in nachhaltige Aktivita-
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ten umgeleitet werden. Trotzdem ist durch
die Entwicklung der Taxonomie schon viel
erreicht worden, denn sie hat schon im
Entstehungsprozess zu einem Umdenken
der Finanzmarktteilnehmer gefiihrt.

Was fehlt lhnen an dem bisherigen
Konzept?

Die Taxonomie ist im ersten Schritt
zundchst auf die zwei ersten Umweltziele
ausgerichtet, die Abschwéchung und die
Anpassung an den Klimawandel. Beide
haben fiir die EU die hochste Prioritét. Ab
Ende 2022 werden die iibrigen Ziele in die
Taxonomie aufgenommen. Aber auch
danach fehlen aus ESG-Sicht die Aspekte
»9“ - also soziale Themen - und ,,G", Fra-
gen der Unternehmensfiihrung. Vor allem
das Governance-Thema ist fiir den Kapital-
markt von groBer Bedeutung. Aber hier hat
man sich mit Blick auf die unterschiedli-
chen Rechtsformen in den Mitgliedslan-
dern zunéchst nicht herangetraut. Sonst
waren wir vermutlich mit der Taxonomie
noch nicht so weit. Die Taxonomie in der
jetzigen Form ist also erst der Anfang. ®
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