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1 Welche Relevanz hat das Thema fur
Arbeitnehmervertretungen?

Die Taxonomie dient der Neuausrichtung von Ka-

pitalflissen zugunsten nachhaltiger Investments.

Die Taxonomie-Verordnung flhrt eine ver-

pflichtende und einheitliche Definition von ,nach-

haltigen wirtschaftlichen Tatigkeiten® ein. Sie ist

dadurch von sektorlibergreifender Bedeutung . . .
und betrifft sowohl Finanz- wie auch Nicht-Fi-

nanzunternehmen. Damit ist sie fur Arbeitneh-

mervertreterinnen und -vertreter aller Branchen

bedeutsam.

Nachhaltigkeit ist — auch in der EU — definiert als eine Entwicklung, die ,die
Bedurfnisse der heutigen Generation ohne Beeintrachtigung der Moéglichkei-
ten kunftiger Generationen® deckt. ,In diesem umfassenden Konzept kom-
men wirtschaftliche, soziale und dkologische Aspekte zum Tragen, die sich
gegenseitig verstarken.“ Diese =1 Definition stammt aus dem sogenannten
Brundtland-Bericht mit dem Titel ,Our Common Future® beziehungsweise
.,unsere gemeinsame Zukunft®, den die 1983 gegriindete Weltkommission
fur Umwelt und Entwicklung der Vereinten Nationen unter der Leitung von
Gro Harlem Brundtland (,Brundtland-Kommission®) im Jahr 1987 verdffent-
licht hat.

Fir Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer und ihre Vertretungen ist vor allem
die soziale Dimension des Begriffs Nachhaltigkeit von Bedeutung. In der ak-
tuellen Diskussion zu Klimazielen und Green Deal stehen haufig die 6kolo-
gischen Aspekte im Vordergrund, die soziale Dimension droht aus dem Blick-
feld zu geraten. Das zeigt sich auch am Beispiel der Taxonomie — hier stehen
Okologische Kriterien eindeutig im Vordergrund. Soziale Mindeststandards
sind zwar als Kriterium aufgenommen, spielen aber eine sehr untergeord-
nete Rolle.

Die Gewerkschaften fordern immer wieder, dass der Kampf gegen den Kili-
mawandel sozial flankiert werden muss — das Stichwort lautet ,just transi-
tion“. Klimaschutz und Sozialvertraglichkeit missen, so der DGB-Vorsit-
zende =1 Reiner Hoffmann, gleichwertig nebeneinanderstehen. Ubertragen
auf die Taxonomie bedeutet das, dass auch hier soziale Kriterien einen hé-
heren Stellenwert erhalten sollten.

Auch wenn die Taxonomie ein vielschichtiges und nicht leicht zu erfassendes
Konzept ist, ist es fur Arbeithehmervertretungen wichtig, die Grundlagen zu
verstehen und die Auswirkungen zu kennen.

2 Was ist die Taxonomie?

Die Taxonomie ist ein Klassifizierungssystem zur Einordnung nachhaltiger
wirtschaftlicher Tatigkeiten und definiert fur diese Aktivitdten Leistungs-
schwellenwerte (,technische Screening-Kriterien®), die
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— einen substanziellen Beitrag zu einem von sechs Umweltzielen leisten,

— keinen signifikanten Schaden (DNSH, siehe unten) fir die anderen flnf
Ziele verursachen,

— MindestschutzmalRnahmen erflllen (zum Beispiel OECD-Leitsatze fur
Multinationale Unternehmen und die UN-Leitprinzipien fir Wirtschaft
und Menschenrechte),

— die technischen Standards einhalten, die von der Kommission festge-
legt werden.

Die Performance-Schwellenwerte erleichtern Unternehmen, Projekttragern
und Emittenten den Zugang zu griner Finanzierung und helfen, zu identifi-
zieren, welche Aktivititen bereits umweltfreundlich sind. Auf diese Weise soll
die Taxonomie dazu beitragen, kohlenstoffarme Sektoren zu férdern und
Sektoren mit hohem Kohlenstoffaussto? zu dekarbonisieren. Dem soge-
nannten Greenwashing — also dem Versuch, sich als PR-MalRnahme in der
Offentlichkeit ein umweltfreundliches und verantwortungsbewusstes Image
zu verleihen, ohne dass es daflir eine entsprechende Grundlage gibt — soll
dadurch entgegengewirkt werden.

Die =1 Taxonomie-Verordnung wurde am 22. Juni 2020 im Amtsblatt der Eu-
ropaischen Union veroffentlicht und trat am 12. Juli 2020 in Kraft. Die Ver-
ordnung legt sechs Umweltziele fest:

1. Klimaschutz
2. Anpassung an den Klimawandel
3. nachhaltige Nutzung und Schutz von Wasser und Meeresressourcen
4. der Ubergang zur Kreislaufwirtschaft
5. Vermeidung und Bekampfung der Umweltverschmutzung
6. Schutz und Wiederherstellung der biologischen Vielfalt und der Oko-
systeme
;. - ' o 0
G € &
KLIMASCHUTZ : ANPASSUNG AN DEN NACHHALTIGE NUTZUNG UND SCHUTZ DER
: KLIMAWANDEL WASSER- UND MEERESRESSOURCEN
: =S - O :
@.@‘ ' l‘ o ? o
UBERGANG ZU EINER : VERMEIDUNG UND VERMINDERUNG SCHUTZ U.WIEDERHERSTELLU"NGDERBID-
KREISLAUFWIRTSCHAFT i DER UMWELTVERSCHMUTZUNG LOGISCHEN VIELFALT UND DER OKOSYSTEME

Quelle: EU-Kommission 2019 (Original englisch, deutsche Fassung wmp consult)

Das Prinzip des ,,Do no significant harm (DNSH)“ besagt, dass Aktivi-
taten, die zu einem Umweltziel beitragen, gleichzeitig keines der anderen
Umweltziele beeintrachtigen dirfen, um als nachhaltig zu gelten. Daher
ist Atomenergie beispielsweise nicht Teil der Taxonomie, obwohl sie in
der Phase der Stromerzeugung als nahezu klimaneutral angesehen wird
und deswegen einen Beitrag leisten kann, Klimaschutzziele zu erreichen.
Allerdings fiihren die ungeklarten Fragen der Entsorgung des atomaren
Abfalls dazu, dass Atomenergie das Ziel der Kreislaufwirtschaft

Taxonomie - Seite 4 von 17


https://de.wikipedia.org/wiki/%C3%96ffentlichkeit
https://de.wikipedia.org/wiki/Umwelt
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R0852&from=DE
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/accounting_and_taxes/documents/190618-sustainable-finance-factsheet_en.pdf

beeintrachtigt und damit aufgrund des ,Do no significant harm“-Prinzips
nicht als nachhaltig eingestuft werden kann.

Wirtschaftstatigkeiten mit potenziell wesentlichem Beitrag zum Klimaschutz
werden in die zwei Typen CO,-arme Wirtschaftstatigkeiten und Ubergangs-
wirtschaftstatigkeiten unterteilt:

Okologisch nachhaltige Aktivitdten miissen mindestens zu einem der sechs
Umweltziele wesentlich beitragen. Die Verordnung unterscheidet hier drei
Typen: nachhaltige Aktivitaten (1), Nachhaltigkeit erméglichende Aktivitaten
(2) und Ubergangsaktivitaten (3):

1. Furjedes der sechs Umweltziele ist festgelegt, wann eine Wirt-
schaftstatigkeit einen wesentlichen Beitrag leistet. Beim Klimaschutz ist
es etwa dann der Fall, wenn sie wesentlich dazu beitragt, Treibhaus-
gasemissionen zu vermeiden oder zu verringern oder die Speicherung
von Treibhausgasen zu verstarken.

Beispiel: Erzeugung, Ubertragung und Speicherung von erneuerbaren
Energien

2. Eine Wirtschaftstatigkeit leistet einen wesentlichen Beitrag zu einem
oder mehreren Umweltzielen, indem sie es unmittelbar anderen Tatig-
keiten ermdglicht, einen wesentlichen Beitrag zu einem oder mehreren
dieser Ziele zu leisten. Sie soll nicht zu Lock-in-Effekten bei diesen
Vermobgenswerten fihren (zum Beispiel Zementierung emissionsinten-
siver Technologien und fossiler Infrastruktur flr lange Zeit durch hohe
Neuinvestitionen) und auf der Grundlage von Lebenszyklusiiberlegun-
gen wesentliche positive Auswirkungen auf die Umwelt haben.
Beispiel: Herstellung von Windradern

3. Bei Wirtschaftstatigkeiten, fir die es keine technologisch oder wirt-
schaftlich durchfihrbare CO2-arme Alternative gibt, wird ein wesentli-
cher Beitrag zum Klimaschutz gesehen, wenn sie den Ubergang zu ei-
ner klimaneutralen Wirtschaft unterstiitzen, etwa durch schrittweise
Einstellung von CO.-Emissionen, wenn sie im Sektorvergleich beste
Leistungen aufweisen, COz-arme Alternativen nicht behindern und
nicht zu Lock-in-Effekten bei CO2-intensiven Vermégenswerten fihren.
Beispiel: Zementproduktion

Anhand separat verdffentlichter =1 technischer Kriterien soll fir die Umwelt-
ziele festgelegt werden, wie welche Wirtschaftstatigkeiten jeweils Beitrage
zur Erlangung der Zielen leisten und wie das ,Do no significant harm®-Prinzip
mit Blick auf die anderen Umweltziele zu bewerten ist. Angesichts der spezi-
fischen technischen Details, die fur die Bewertung der Umweltauswirkungen
einer Wirtschaftstatigkeit erforderlich sind, und des raschen Wandels in Wis-
senschaft und Technologie sollen die Kriterien flr 6kologisch nachhaltige
Wirtschaftstatigkeiten in diesen Bereichen regelmalig angepasst werden.
Dabei hat die Kommission den Anspruch, technische Bewertungskriterien
festzulegen, die ausreichende Rechtsklarheit bieten, praktikabel und leicht
anzuwenden sind und deren Befolgung im Rahmen eines angemessenen
Kosten-Nutzen-Verhaltnisses Uberprift werden kann, ohne dass ein lber-
maliger Verwaltungsaufwand entsteht.
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Flr zwei der in der Taxonomie-Verordnung festgelegten Umweltziele, nam-
lich Anpassung an den Klimawandel und Klimaschutz, gibt es bereits eine
Einigung zu technischen Bewertungskriterien.

Die Taxonomie-Verordnung sieht die Einrichtung einer Plattform fir ein
nachhaltiges Finanzwesen vor. Sie ist ein beratendes Gremium, das die Eu-
ropaische Kommission bei mehreren Aufgaben und Themen im Zusammen-
hang mit der Weiterentwicklung der EU-Taxonomie berat und die Kommis-
sion bei der technischen Vorbereitung delegierter Rechtsakte unterstitzt, um
die EU-Taxonomie umzusetzen. Sie setzt sich aus folgenden Gruppen zu-
sammen:

— Vertreterinnen und Vertreter europaischer Einrichtungen (Umweltagen-
tur, Investitionsbank, Investitionsfonds, drei Aufsichtsbehérden, Agen-
tur fir Grundrechte);

— Sachverstandige, die einschlagige private Interessentrager vertreten;

— Sachverstandige, die die Zivilgesellschaft reprasentieren;

— personlich ernannte Sachverstandige mit nachweislichen Kenntnissen
und Erfahrungen;

— Sachverstandige aus der akademischen Welt.

Die erste konstituierende Sitzung der Plattform fand am 15. und 16. Oktober
2020 statt. Die =1 Liste der beteiligten Organisationen und Personen ist im
Internet veroffentlicht.

3 Bezug zur nichtfinanziellen Berichterstattung

Die =1 Transparenz-Verordnung hatte bereits am 9. Dezember 2019 Finanz-
marktakteuren (unter anderem Fonds, bestimmte Versicherungen, be-
stimmte Versicherungsvermittler und Anlageberater) einheitliche nachhaltig-
keitsbezogene Offenlegungspflichten vorgeschrieben. Seitdem missen
diese Finanzmarkteure ihren Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken im Anlage-
entscheidungsprozess beziehungsweise Beratungsprozess transparent ma-
chen. Die Richtlinie wurde im Juni 2020 durch die =1 Taxonomie-Verordnung
verandert. Neben Finanzmarktakteuren werden nun auch Unternehmen, die
unter die Richtlinie zur =1 nichtfinanziellen Berichterstattung (CSR-Richtli-
nie) fallen, dazu verpflichtet, in ihren nichtfinanziellen Erklarungen Angaben
daruber aufzunehmen, wie und in welchem Umfang die Tatigkeiten des Un-
ternehmens mit 6kologisch nachhaltigen Wirtschaftstatigkeiten verbunden
sind. Nicht-Finanzunternehmen mussen dabei angeben, welcher Anteil ihrer
Umsatzerldse (OpEx) und ihrer Investitionsausgaben (CapEx) als dkologisch
nachhaltig im Sinne der Verordnung einzustufen sind.

Zentrale Umsetzungsfragen zu Inhalt und =1 Darstellung der Berichtspflich-
ten in nichtfinanziellen Erklarungen wurden im Juli 2021 auf dem Wege eines
-1 delegierten Rechtsakts von der Kommission separat veroffentlicht. Darin
wird beschrieben, wie genau die zu berichtenden KPIs (Key Performance
Indicators) zu ermitteln sind und welche Informationen erganzend offenge-
legt werden missen.
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4 Soziale Taxonomie

Nachhaltig heifdt nicht nur 6kologisch, sondern auch sozial — diese Haltung
pragt im Grundsatz auch die Europaische Kommission. Allerdings ist der so-
ziale Aspekt bei der Taxonomie-Verordnung gegeniber den ékologischen
Aspekten sehr stark in den Hintergrund getreten. Dies wird immer wieder
kritisiert. Der DGB bemangelt dies zum Beispiel in einer =1 Publikation der
Friedrich-Ebert-Stiftung und in seinen =1 Positionen flr den wirtschaftlichen
Wiederaufbau in der EU.

Lediglich grob umrissene soziale Grundstandards mussen laut Taxonomie-
Verordnung eingehalten werden. Wirtschaftstatigkeiten sollen nur dann als
Okologisch nachhaltig eingestuft werden, ,wenn sie gemal den OECD-Leit-
satzen fur multinationale Unternehmen und den Leitprinzipien der Vereinten
Nationen fir Wirtschaft und Menschenrechte einschlief3lich der Erklarung
Uber die grundlegenden Prinzipien und Rechte bei der Arbeit durch die Inter-
nationale Arbeitsorganisation (IAO), der acht Kernarbeitsnormen der IAO
und der Internationalen Charta der Menschenrechte durchgeflihrt werden®.

Allerdings hat sich die Kommission explizit vorbehalten, weitere Anforderun-
gen im sozialen Bereich zu erlassen: ,Dieser Mindestschutz lasst gegebe-
nenfalls die Anwendung von im Unionsrecht festgelegten strengeren Anfor-
derungen in Bezug auf Umwelt, Gesundheit, Sicherheit sowie soziale
Nachhaltigkeit unberthrt.*

Die Plattform fur ein nachhaltiges Finanzwesen (s. auch =1 ,Was ist die Ta-
xonomie?“) hat mehrere Arbeitsgruppen gebildet. Eine dieser Gruppen be-
arbeitet das Thema soziale Taxonomie. Ilhre Aufgabe ist es, die Kommission
zu beraten:

1. bei der Erweiterung der Taxonomie auf soziale Ziele; nach Mdglichkeit
sollen Empfehlungen zur Struktur einer sozialen Taxonomie mit sub-
stanziellen Beitragen und -1 DNSH-Kriterien fur soziale Belange erar-
beitet und Ideen zu anderen Zielen im Zusammenhang mit Unterneh-
mensethik, Unternehmensfiihrung, Bestechungsbekdmpfung oder
Einhaltung der Steuergesetze entwickelt werden;

2. zur Funktionsweise von Artikel 18 der Taxonomie-Verordnung (Min-
destgarantien, unter anderem OECD-Leitsatze fir Multinationale Un-
ternehmen und UN-Leitprinzipien fir Wirtschaft und Menschenrechte).

Themen der sozialen Taxonomie sind beispielsweise Menschenrechte, Un-
ternehmensfihrung, Zugang zu Gesundheitsdienstleistungen, gute Arbeit,
Gleichstellung und Antidiskriminierung. Analog zu den 6kologischen ,Do no
significant harm“-Kriterien sind soziale Kriterien in der Diskussion. Auch hier
soll darauf geachtet werden, dass ein sozial nachhaltiger Bereich nicht einem
anderen schadet. Gesundheitsprodukte kénnen etwa in sozialer Hinsicht po-
sitiv bewertet werden. Wenn aber fir die Entwicklung von Medikamenten
Tests an Menschen in Entwicklungs- und Schwellenlandern durchgefihrt
wurden, ist das fir andere soziale Themen schadlich. Im Vergleich zu 6ko-
logischen Kriterien sind im sozialen Bereich vermutlich weniger quantitative
und qualitative Kriterien angemessen.
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Das Thema Mitbestimmung ist zurzeit in der Diskussion zur sozialen Taxo-
nomie noch unterentwickelt, einige Interessengruppen versuchen, den sozi-
alen Dialog auf die Ebene der Mitgliedstaaten zu beschranken. In ihrer tber-
arbeiteten =1 Sustainable-Finance-Strategie vom Juli 2021 kindigt die
Kommission an, bis Ende des Jahres einen Bericht zu den notwendigen An-
forderungen an eine mégliche EU-Taxonomie zu verdffentlichen.

5 Warum gibt es die Taxonomie und wie ist sie
entstanden?

Um die Klima- und Energieziele fir 2030 und die Ziele des Europaischen
Green Deal zu erreichen, will die Europaische Kommission Investitionen in
nachhaltige Projekte und Aktivitaten lenken. Dafir ist eine klare Definition
dessen, was ,nachhaltig” ist, erforderlich.

Schon der =1 Aktionsplan zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums for-
derte die Schaffung eines gemeinsamen Kilassifizierungssystems fur nach-
haltige Wirtschaftstatigkeiten beziehungsweise einer ,EU-Taxonomie*.

In der =1 Transparenz-Verordnung (Verordnung Uber nachhaltigkeitsbezo-
gene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor) von 2019 wird
die Erarbeitung eines einheitlichen Klassifikationssystems beziehungsweise
einer Taxonomie ausfuhrlich begrindet.

— Ohne harmonisierte Vorschriften der Union Uber nachhaltigkeitsbezo-
gene Offenlegungspflichten gegenuber Endanlegern ware laut EU-
Kommission davon auszugehen, dass weiterhin unterschiedliche Mal3-
nahmen auf nationaler Ebene getroffen werden und in verschiedenen
Finanzdienstleistungsbranchen unterschiedliche Ansatze fortbestehen.

— Solche unterschiedlichen MaRnahmen und Anséatze wirden wegen der
grolien Unterschiede bei den Offenlegungsstandards erhebliche Wett-
bewerbsverzerrungen verursachen.

— Eine parallele Entwicklung marktbasierter Verfahren, die auf kommerzi-
ellen Prioritaten beruhen und zu unterschiedlichen Ergebnissen flhren,
bewirkt nach Einschatzung der Kommission eine weitere Fragmentie-
rung des Marktes und kdnnte Ineffizienzen im Funktionieren des Bin-
nenmarkts verscharfen.

— Unterschiede in den EU-Mitgliedstaaten kénnten zudem flir die Endan-
leger verwirrend sein und ihre Investitionsentscheidungen verfalschen.
Es bestlinde die Gefahr, dass die Mitgliedstaaten zur Einhaltung des
Ubereinkommens von Paris unterschiedliche nationale Mafnahmen er-
greifen, die das reibungslose Funktionieren des Binnenmarkts behin-
dern und nachteilige Auswirkungen fir Finanzmarktteilnehmer und Fi-
nanzberater haben kdnnten.

— AuRerdem erschwere das Fehlen harmonisierter Transparenzvorschrif-
ten den Endanlegern, unterschiedliche Finanzprodukte in verschiede-
nen Mitgliedstaaten in Bezug auf ihre Umwelt-, Sozial- und Unterneh-
mensfuhrungsrisiken sowie auf nachhaltige Investitionsziele zu
vergleichen.
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Daher mussten bestehende Hindernisse fur das Funktionieren des Binnen-
markts beseitigt und die Vergleichbarkeit von Finanzprodukten verbessert
werden, um absehbare kinftige Hindernisse zu vermeiden.

Zur Erarbeitung der Nachhaltigkeitstaxonomie wurde eine =1 Technical Ex-
pert Group (TEG) einberufen. Die TEG arbeitete von Juli 2018 bis 30. Sep-
tember 2020. Mitglieder waren -1 35 Personen aus Zivilgesellschaft, Wis-
senschaft, Wirtschaft und Finanzsektor sowie weitere Mitglieder und
Beobachter aus EU- und internationalen 6ffentlichen Einrichtungen. Die Ge-
werkschaften waren an der TEG nicht beteiligt, anders als im entsprechen-
den =1 EU-Dokument beschrieben.

Im Dezember 2018 veroffentlichte die TEG einen Feedback-Bericht, der eine
erste Reihe von Klimaschutzaktivitaten und ihre technischen Screening-Kri-
terien enthielt, verbunden mit einem Aufruf zur Rickmeldung zu den vorge-
schlagenen Kriterien. In der ersten Jahreshalfte 2019 arbeitete die TEG mit
Uber 200 zusatzlichen Expertinnen und Experten zusammen, um technische
Screening-Kriterien fir die zweite Runde der Klimaschutz- und Anpassungs-
aktivitaten zu entwickeln.

Im Méarz 2020 veroffentlichte die TEG 2020 ihren =1 finalen Bericht.

6 Technische Bewertungskriterien

Im Juni 2021 hat die EU-Kommission eine -1 delegierte Verordnung erlas-
sen, in der sie technische Bewertungskriterien fir zwei der sechs Umwelt-
ziele festlegt. Darin wird bestimmt, ,unter welchen Bedingungen davon aus-
zugehen ist, dass eine Wirtschaftstatigkeit einen wesentlichen Beitrag zum
Klimaschutz oder zu Anpassung an den Klimawandel leistet, und [...] ob
diese Wirtschaftstatigkeit erhebliche Beeintrachtigungen eines der Ubrigen
Umweltziele vermeidet®. Diese Verordnung gilt ab Januar 2022.

Die Kriterien stitzen sich laut EU-Kommission auf die wissenschaftlichen
Empfehlungen der Sachverstandigengruppe fir ein nachhaltiges Finanzwe-
sen (TEG). Berlcksichtigt wurden zahlreiche Ruckmeldungen von Interes-
sentragern und Diskussionen mit dem Europaischen Parlament und dem Eu-
ropaischen Rat.

Als Wirtschaftssektoren, innerhalb derer Teilsektoren einen wesentlichen
Beitrag zum Klimaschutz leisten kdnnen, wurden die folgenden neun Sekto-
ren identifiziert:

—  Forstwirtschaft

— Tatigkeiten in den Bereichen Umweltschutz und Wiederherstellung

— verarbeitendes Gewerbe/Herstellung von Waren

— Energie

— Wasserversorgung, Abwasser- und Abfallentsorgung und Beseitigung
von Umweltverschmutzungen

—  Verkehr

— Baugewerbe und Immobilien

— Information und Kommunikation
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— Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen
Dienstleistungen

Innerhalb dieser Wirtschaftssektoren werden bis zu 25 Teilsektoren identifi-
ziert. So fallen unter das verarbeitende Gewerbe beispielsweise die Herstel-
lung von Batterien, Aluminium, Wasserstoff, Soda, Chlor.

Fir die insgesamt 88 Teilsektoren werden jeweils eine Beschreibung der Ta-
tigkeit und technische Bewertungskriterien aufgefihrt. Letztere beschreiben
jeweils in einem separaten Anhangsdokument zur delegierten Verordnung,
was als wesentlicher Beitrag zum Klimaschutz (=1 Anhang |) beziehungs-
weise zur Anpassung an den Klimawandel (=1 Anhang Il) definiert wird und
welche erheblichen Beeintrachtigungen der anderen Umweltziele vermieden
werden mussen. Diese potenzielle Beeintrachtigung wird bei dem Umwelt-
ziel ,Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft* in jedem einzelnen Fall separat
definiert, fur die ubrigen Umweltziele (nachhaltige Nutzung und Schutz von
Wasser und Meeresressourcen, Vermeidung und Verminderung der Um-
weltverschmutzung und Schutz und Wiederherstellung der Biodiversitat und
der Okosysteme, Klimaschutz und Anpassung an den Klimawandel) werden
in einer Anlage allgemeine Kriterien fur erhebliche Beeintrachtigungen der
Ziele definiert.

Die Landwirtschaft wird zwar als zentral hinsichtlich ihrer potenziellen Bei-
trage zur Abmilderung des Klimawandels, zur Umkehrung des Biodiversitats-
verlustes und zur Foérderung weiterer nachhaltiger Entwicklungsziele be-
trachtet. Dennoch wurde sie zunachst aus dem delegierten Rechtsakt
ausgeklammert, da parallel Gesprache zur Gemeinsamen Agrarpolitik (GAP)
gefuhrt werden. Nach einer Einigung zur GAP soll die Landwirtschaft zeitnah
in den Delegierten Rechtsakt zur Taxonomie einbezogen werden.

Gemal Taxonomie-Verordnung Uberprift die Kommission die technischen
Bewertungskriterien regelmalig und passt die vorliegende delegierte
Verordnung gegebenenfalls an wissenschaftliche und technische
Entwicklungen an.

Ein IT-Tool, der sogenannte =1 EU-Taxonomie-Kompass, soll die
Verwendung der Taxonomie erleichtern.

Fur die weiteren vier Umweltziele soll zu einem spateren Zeitpunkt ein
delegierter Rechtsakt erlassen werden.

7 Reaktionen auf die Taxonomie

Der Bundesrechnungshof hat in einem =1 Bericht an den Haushaltsaus-
schuss des Deutschen Bundestages die MaRnahmen der Bundesregierung
im Zusammenhang mit dem Aktionsplan der EU-Kommission fir die Finan-
zierung nachhaltigen Wachstums im September 2020 geprift und in diesem
Zusammenhang die Taxonomie bewertet. Um die Anlegerinnen und Anleger
vor Greenwashing zu schitzen, also vor zu Unrecht als nachhaltig bezeich-
neten Finanzprodukten, fordert der Prasident des Bundesrechnungshofes
eine wirksame Kontrolle der Umsetzung der EU-Taxonomie. Er befirchtet
aber, dass die Finanzaufsicht eine systematische Uberpriifung nicht leisten
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kann. Hier musse der Bund nachsteuern. Denn der Erfolg der EU-Taxonomie
hange wesentlich davon ab, ob es gelinge, Greenwashing zu verhindern und
nur erwiesenermaflen nachhaltige Produkte zu férdern. Dartber hinaus
schéatzt der Bundesrechnungshof die Einflussméglichkeiten der EU-Kommis-
sion im Vergleich zu denen der Mitgliedstaaten als zu hoch ein. Er befiirchtet,
dass im Zuge von Anpassungen der technischen Evaluierungskriterien durch
die EU-Kommission ganze Industriezweige als nicht nachhaltig klassifiziert
werden koénnten, beispielsweise der deutsche Automobilsektor mit seiner
Ausrichtung auf Verbrennungsmotoren. Daher solle die Bundesregierung
sich auf EU-Ebene fur wirksamere mitgliedstaatliche Einflussmdglichkeiten
bei der Umsetzung der Taxonomie starkmachen.

Im Juli 2020 verdffentlichte die Technical Expert Group on Sustainable Fi-
nance (TEG), die die Kriterien der Taxonomie erarbeitet hat, ein Statement
mit dem Titel =1 5 high-level Principles for Recovery & Resilience. Darin
empfiehlt sie der Kommission, dem Europdaischen Parlament und den Mit-
gliedstaaten, die Schllisselprinzipien der Taxonomie auch auf das Konjunk-
turpaket anzuwenden und dabei die Bedeutung des Grundsatzes ,Do no sig-
nificant harm“ zu beachten. Es sollten keine Finanzmittel zur Unterstitzung
von Aktivitaten eingesetzt werden, die den Umweltzielen und den in der Ta-
xonomie definierten sozialen Anforderungen schaden.

Das Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) konzentriert sich in seinem Positi-
onspapier =1 Sustainable Finance als Teil der nachhaltigen Transformation
auf die Auswirkungen von Sustainable Finance auf die Kreditinstitute. Auf-
grund der zunehmenden regulatorischen Anforderungen ist dem Papier zu-
folge zu erwarten, dass Institute kiinftig vermehrt ESG-Aspekte in die Ge-
samtorganisation und Geschaftsprozesse einschliellich des internen
Kontrollsystems (IKS) einflieBen lielen. In Kreditprozessen seien dafir
Schritte, Vorgaben, Kompetenzen und Ressourcen zur Prifung einer Taxo-
nomie-Konformitat aufzubauen.

Ein Gutachten des Instituts flir Makrodkonomie und Konjunkturforschung der
Hans-Bockler-Stiftung und der Stiftung Arbeit und Umwelt der IG BCE fordert
auf Basis der Taxonomie einen =1 Transformationsfonds fir Deutschland mit
dem Fokus auf klimafreundliche Technologien, Produktionsprozesse und
Produkte, den sogenannten German Sustainability Fond (GSF). Darin sollen
Beteiligungen des Bundes an klimafreundlichen Aktivitdten gebundelt wer-
den. Er soll unter der Nebenbedingung einer Verpflichtung auf ESG-Kriterien
gemal der EU-Taxonomie renditeorientiert sein und von Sachkundigen aus
verschiedenen Bundesministerien, der Kreditanstalt fir Wiederaufbau, der
Deutschen Bundesbank und der Finanzagentur unter Bertcksichtigung der
Expertise aus Wissenschaft, Gewerkschaften und NGOs beaufsichtigt wer-
den. Der GSF soll so dimensioniert sein, dass er auch GroRRinvestitionen for-
dern kann, da die Industrie und die Energiewirtschaft zusammen fir mehr
als die Halfte der Treibhausgasemissionen Deutschlands verantwortlich sind
und in den kommenden Jahren GroRinvestitionen anstehen. Darlber hinaus
soll er dazu genutzt werden, Ubernahmen aus dem Nicht-EU-Ausland vor-
zubeugen. Insgesamt soll der GSF also einerseits klimafreundliche unter-
nehmerische Tatigkeiten fordern und andererseits Vermdgenswerte in 6f-
fentlicher Hand akkumulieren. Er kénnte zudem fir private Kapitalanlagen
geoffnet werden, auch fur Privatpersonen.
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Eine Gruppe von Wissenschaftlerinnen und Wissenschaftlern, Umwelt- und
Verbraucherexpertinnen und -experten, darunter die Generaldirektorin der
Konsumenten-Dachorganisation BEUC (Bureau Européen des Unions de
Consommateurs) und die Prasidentin des Club of Rome, haben im Marz
2021 Bedenken hinsichtlich der Taxonomie in einem -1 Schreiben an die
EU-Kommission zum Ausdruck gebracht. Die Gruppe befirchtet, dass die
Taxonomie zu einem Greenwashing-Instrument wird, anstatt das Green-
washing zu bekampfen. Insbesondere wird die Aufnahme der Sektoren fos-
siles Gas, Forstwirtschaft und Bioenergie in die Taxonomie kritisiert.

In eine ahnliche Richtung geht ein =1 Statement von 130 Nichtregierungsor-
ganisationen (NROs), darunter WWF, NABU, Germanwatch, Sudwind und
das Umweltinstitut Minchen e.V. Hierin wird gefordert, einige Wirtschaftsak-
tivitaten von der Taxonomie auszuschlie®en (fossile Brennstoffe inklusive
Gas, Millverbrennung, See- und Kistenschifffahrt, Viehhaltung) und einige
mit strengeren Kriterien zu belegen (Bioenergie, Wasserkraft, Forstwirt-
schaft, Binnenschifffahrt, Biokraftstoffe und Biogasnutzung im Verkehr, Was-
serstoff).

Kritisch sieht auch der Verband der =1 Chemischen Industrie (VCI) die Ta-
xonomie, allerdings aus vdllig anderen Griinden. Das System der Klassifi-
zierung fur Finanzanlagen soll nach Vorstellung des Verbandes alle unter-
nehmerischen Aktivitdten berucksichtigen. Die den Kriterien zugrunde
liegenden Berechnungen seien teils nur schwer nachvollziehbar und Ziele
teilweise unrealistisch. Es sei kontraproduktiv, wenn durch die Taxonomie
Unternehmen in der Transformation mdglicherweise den Zugang zum Kapi-
talmarkt verléren.

Eine Studie der bayerischen Wirtschaft aus dem Juni 2020 mit dem Titel =1
Sustainable Finance — Effekte auf die Realwirtschaft kommt zu der Bewer-
tung, die neu entstehenden Messlatten flir Nachhaltigkeit lagen deutlich zu
hoch und die Burokratiekosten sprengten jedes Mal3. Die Autorinnen und
Autoren der Studie sehen das Risiko, dass Finanzierungskosten fiir nicht als
nachhaltig klassifizierte Wirtschaftsaktivitaten ansteigen und ihre Attraktivitat
am Markt leiden kdnnte — dies ist allerdings von der EU-Kommission auch
so beabsichtigt. Die Sustainable-Finance-Agenda der EU-Kommission ver-
ursache fir Unternehmen der Realwirtschaft einen steigenden Verwaltungs-
aufwand durch die Ausweitung der direkten und indirekten Berichterstat-
tungspflichten sowie durch die Notwendigkeit, Informationen an Kapitalgeber
Uber die Nachhaltigkeit ihrer wirtschaftlichen Tatigkeiten bereitzustellen. Die
Kritik richtet sich neben der Taxonomie an die erweiterten Transparenzpflich-
ten fur Finanzdienstleistungsunternehmen.

8 Green Bonds

Green Bonds beschreiben laut Gabler Banklexikon ein festverzinsliches
Wertpapier, das zur Kapitalbeschaffung fur Aktivitaten zur Verringerung bzw.
Verhinderung von Umwelt- bzw. Klimaschaden dient.

Einen einheitlichen verbindlichen Standard, welche Wirtschaftstatigkeiten
,grun“ sind, gab es bislang nicht. Im Markt haben sich allerdings einige
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Standards und Empfehlungen entwickelt, die das Ziel verfolgen, ein Green-
washing zu verhindern. Bisher werden in Europa Green Bonds vor allem auf
Grundlage der Green Bonds Principles (GBP) der International Capital Mar-
ket Association (ICMA) emittiert. Diese haben freiwillige Leitlinien fir Emit-
tenten von grinen Anleihen entwickelt. Im Hinblick auf den griinen Verwen-
dungszweck der Emissionserldse enthalten die GBP aber keine abschlie-
Rende Klassifizierung von grinen Wirtschaftstatigkeiten, sondern nur eine
exemplarische Aufzahlung griner Projektkategorien, die einen Umwelt-
schutzbezug haben.

8.1 Green Bonds - ein Vorschlag der EU-Kommission

Im Juli 2021 verdffentlichte die EU-Kommission zusammen mit ihrer Gberar-
beiteten =1 Sustainable-Finance-Strategie einen =1 Vorschlag fur eine Ver-
ordnung Uber europaische griine Anleihen (Green Bonds).

Mit dem EU-Standard fur griine Anleihen wird laut EU-Kommission ein ,,Gold-
standard” dafir festgelegt, wie Unternehmen und Behérden griine Anleihen
fur die Beschaffung von Finanzmitteln auf den Kapitalmarkten einsetzen kén-
nen, um ambitionierte Investitionen zu finanzieren.

Ein ,European Green Bond“ beziehungsweise ,EuGB* bezeichnet jede Art
von bdrsennotierten oder nicht bérsennotierten Anleihen oder Kapitalmarkt-
schuldtiteln, die von europaischen oder internationalen Emittenten heraus-
gegeben werden und die Anforderungen des EU Green Bond Standard (EU
GBS) erflllen.

Der Standard ist freiwillig und bezieht sich auf die EU-Taxonomie. Die Be-
zeichnung ,Europaische grine Anleihe® oder ,EuGB* darf dem Entwurf zu-
folge nur fur Anleihen verwendet werden, deren Emissionserlose sich auf
wirtschaftliche Tatigkeiten beziehen, die die Anforderung der der Taxonomie
erfillen beziehungsweise innerhalb eines bestimmten Zeitraums erfiillen
werden.

Es muss ein ,European Green Bond Fact Sheet” publiziert und jahrlich tber
die Erldsverwendung Bericht erstattet werden (,European Green Bond Allo-
cation Report®). Aulterdem wird ein ,European Green Bond Impact Report®
erwartet, das heifdt ein Bericht tUber die Umweltauswirkungen der Verwen-
dung der Anleiheerlése. Dafiir gibt es jeweils Muster im Anhang des Doku-
ments.

Das European Green Bond Factsheet muss hinsichtlich seiner Ubereinstim-
mung mit den Anforderungen des EU Green Bond Standard von einem Dirit-
ten geprft werden. Auch der jahrliche ,European Green Bond Allocation Re-
port* unterliegt einer externen Prifungspflicht, nicht aber der Bericht tber die
Umweltauswirkungen. Externe Priferinnen und Prufer fir Europaische
grine Anleihen missen sich vor Aufnahme ihrer Tatigkeit bei der europai-
schen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde ESMA registrieren lassen.

Kritisiert wird an dem Vorschlag von den Grinen/EFA im Europaischen Par-
lament, dass fossile Energie und Atomenergie sowie Teile der
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Forstwirtschaft nicht ausgeschlossen werden. Kritik gibt es auch an der Frei-
willigkeit des Standards.

Luxemburg hat als erstes europaisches Land im September 2020 ein I
»oustainability Bond Framework® gestartet, das die Anforderungen der EU-
Taxonomie erflllt. Als erstes Unternehmen hat E.ON im Marz 2021 ein =1
,Green Bond Framework® verdffentlicht, das die Anforderungen der Taxono-
mie erfllt.

8.2 Entstehungsgeschichte der Green Bonds

Im Jahr 2007 hatte die European Investment Bank den ersten Climate Awa-
reness Bond emittiert, 2008 folgte die Weltbank mit dem ersten gekennzeich-
neten Green Bond fir institutionelle Investoren. Der Markt wachst zwar,
machte aber 2019 weniger als 4 % des EU-Anleihemarktes aus.

In der =1 Investitionsoffensive fur grine Unternehmen (European Green
Deal) vom 14. Januar 2020, in der unter anderem die delegierten Rechtsakte
zur Taxonomie angekiindigt wurden, gab die Kommission auch bekannt, ei-
nen EU-Standard fir griine Anleihen (GBS) zu entwickeln. Bereits im Juni
2019 hatte die TEG ihren =1 Abschlussbericht zum EU-GBS veréffentlicht.
Darin wurde vorgeschlagen, dass jede Art von Anleihen oder Kapitalmarkt-
schuldtiteln, unabhangig ob bérsennotiert oder nicht, die von einem europa-
ischen oder internationalen Emittenten herausgegeben werden und sich an
den EU-GBS orientieren, als EU Green Bond qualifiziert werden soll. Die
Verwendung des EU-GBS soll also nicht auf europaische Markte beschrankt
sein. Der Standard soll freiwillig sein.

Die Besonderheit beim geplanten EU-GBS - und ein wesentlicher Unter-
schied zu den bisherigen Marktstandards fiir Green Bonds — ist die Koppe-
lung an die Taxonomie-Verordnung und damit die verbindliche Festlegung
auf Kriterien, nach denen eine Wirtschaftstatigkeit nachhaltig ist.

Im Marz 2020 folgte ein =1 Usability Guide mit einem aktualisierten Green
Bond Standard und Orientierungshilfen fir die Verwendung des Standards.
In diesem Papier wird vorgeschlagen, eine Ubergangsregelung zur Priifung
der Bonds zu finden, bis die von der TEG empfohlene Beaufsichtigung und
regulatorische Uberwachung der Anbieter externer Priifungen Uber ein
zentralisiertes System erfolgt, das von der =1 ESMA (European Securities
and Markets Authority) organisiert werden soll. Demnach soll zwischenzeit-
lich ein freiwilliges, marktbasiertes Registrierungsverfahren flir Prifer von
EU Green Bonds flr eine Ubergangszeit von bis zu drei Jahren eingerichtet
werden. Das System wirde:

— Mindestkriterien fir die Registrierung und Anleitung der Verifizierer de-
finieren;

— einen formalen Registrierungsprozess fir Verifizierer entwickeln und
regelmaRig aktualisieren;

— ein Offentliches Register der Prufer, die die Zulassungskriterien erful-
len, einrichten und pflegen und auf einer speziellen Website zur Verfi-
gung stellen;

Taxonomie - Seite 14 von 17


https://luxembourg.public.lu/en/invest/competitiveness/sustainability-framework.html
https://www.eon.com/de/ueber-uns/presse/pressemitteilungen/2021/eon-veroeffentlicht-neues-green-bond-framework.html
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/fs_20_48
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/fs_20_48
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190618-sustainable-finance-teg-report-green-bond-standard_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R0852&from=EN
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-green-bond-standard-usability-guide_en.pdf
https://www.esma.europa.eu/

— die Europaischen Kommission und die ESMA Uber die Erfahrungen bei
der Umsetzung informieren.

Im April 2020 startete die Kommission eine 6ffentliche Konsultation zur er-
neuerten Strategie fir nachhaltige Finanzen mit Gber 100 Fragen, darunter
einige zum Thema Green Bonds. Die =1 Ergebnisse dieser Konsultation so-
wie der anschlieBenden =1 gezielten Konsultation im Juni zum Thema Green
Bonds sind veroffentlicht. AuRerdem nahm die EU-Kommission eine Folgen-
abschatzung vor.

Im Juli 2021 veréffentlichte die EU-Kommission zusammen mit ihrer Gberar-
beiteten =1 Sustainable-Finance-Strategie einen =1 Vorschlag flr eine Ver-
ordnung Uber europaische griine Anleihen (Green Bonds).

9 Weitere Entwicklungen — Ausblick

Die europaischen Regelungen rund um die Taxonomie sind im Fluss — viele
Regelungen stehen noch aus, unter anderem die soziale Taxonomie und die
delegierten Rechtsakte mit technischen Bewertungskriterien fur vier der
sechs Umweltziele.

Die vorgesehene regelmaBige Uberpriifung der Taxonomie-Verordnung und
der dazugehdrigen Rechtsakte, die Fortschritte im Hinblick auf die Entwick-
lung technischer Bewertungskriterien fir okologisch nachhaltige Wirt-
schaftstatigkeiten berticksichtigen soll, wird immer wieder zu Veranderungen
und Anpassungen fihren.

Aus Sicht der Interessenvertretungen wird es in erster Linie darauf ankom-
men, das Thema Mitbestimmung und weitere, fur Arbeitnehmerinnen und
Arbeitnehmer zentrale soziale Themen wie gute Arbeit in der sozialen Taxo-
nomie zu verankern.

10 Weiterfuhrende Informationen

Europaische Kommission (2020): =>1 Taxonomie-Verordnung

Europaische Kommission (2019): =1 Verordnung Uber nachhaltigkeitsbezo-
gene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor

Europaische Kommission (2021): =1 Delegierte Verordnung zur Erganzung
der Taxonomie-Verordnung, fur berichtspflichtige Unternehmen

Europaische Kommission (2021): =>1 Delegierte Verordnung mit technischen
Bewertungskriterien zur Taxonomie-Verordnung fur klimabezogene Umwelt-
Ziele

Europaische Kommission (2021): =»I EU Taxonomy Compass
EU-Kommission (2021): =>I Vorschlag fur eine Verordnung Uber européische
griine Anleihen (Green Bonds)

KPMG (2020): =1 Going Green: Die EU-Taxonomie

Evangelische Kirche in Deutschland (2021): =1 Auf dem Weg zu einem nach-

haltigen und gerechten Finanzsystem: Eine evangelische Orientierung flr Re-
formschritte zur sozial-6kologischen Transformation der Finanzwirtschaft

Bundesrechnungshof (2020): =»1 Bericht an den Haushaltsausschuss des
Deutschen Bundestages nach §88 Abs. 2 BHO — MalRnahmen der
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Bundesregierung im Zusammenhang mit dem Aktionsplan der EU-Kommis-
sion zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums
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