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BEGRIFF DER NACHHALTIGKEIT

Das ESG-Regime kennt unterschiedliche
Arten der Nachhaltigkeit, die miteinander
interagieren. Die genauen Grenzen des
Nachhaltigkeitsbegriffs sind bislang nicht
abschlieend geklart.

v" Unterschiedliche Nachhaltigkeitsbegriffe
v’ Interaktionen der Regelwerke
v" Sonderfalle Green Bonds & Loans, ECO Label, etc.

v Flankierende Regelungen: GAR, MiFID, etc.
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Definition nach Disclosure-VO:

,hachhaltige Investition" eine Investition in eine

wirtschaftliche Tatigkeit, die zur Erreichung eines
Umweltziels beitragt, gemessen beispielsweise an
Schlisselindikatoren fir Ressourceneffizienz bei der
Nutzung von Energie, erneuerbarer Energie, Rohstoffen,
Wasser und Boden, fur die Abfallerzeugung, und
Treibhausgasemissionen oder fir die Auswirkungen auf
die biologische Vielfalt und die Kreislaufwirtschaft, oder
eine Investition in eine wirtschaftliche Tatigkeit, die zur
Erreichung eines sozialen Ziels beitragt, insbesondere
eine Investition, die zur Bekampfung von Ungleichheiten
beitragt oder den sozialen Zusammenhalt, die soziale
Integration und die Arbeitsbeziehungen fordert oder
eine Investition in Humankapital oder zugunsten
wirtschaftlich oder sozial benachteiligter
Bevolkerungsgruppen, vorausgesetzt, dass diese
Investitionen keines dieser Ziele erheblich
beeintrachtigen und die Unternehmen, in die
investiert wird, Verfahrensweisen einer guten
Unternehmensfiihrung anwenden, insbesondere bei
soliden Managementstrukturen, den Beziehungen zu
den Arbeitnehmern, der Vergdtung von Mitarbeitern
sowie der Einhaltung der Steuervorschriften.




BEGRIFF DER NACHHALTIGKEIT

Zum Zwecke der Ermittlung des Grades der okologischen Nachhaltigkeit einer Investition gilt
eine Wirtschaftstatigkeit nach der Taxonomie-Verordnung als okologisch nachhaltig, wenn diese
Wirtschaftstatigkeit:

v einen wesentlichen Beitrag zur Verwirklichung eines oder mehrerer der Umweltziele leistet

v' nicht zu einer erheblichen Beeintrachtigung eines oder mehrerer der Umweltziele flihrt
sog. Do-Not-Significant-Harm (DNSH) Test

v unter Einhaltung festgelegter Mindestschutzes ausgetbt wird

v’ technischen Bewertungskriterien (die noch festgelegt werden) entspricht
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BEGRIFF DER NACHHALTIGKEIT
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Okologische
Nachhaltigkeit

Finanzprodukt, mit denen
nachhaltige Investitionen
angestrebt werden
(Art. 9 Disclosure-VO)

Finanzprodukte, die mit
okologischen und sozialen
Merkmalen beworben werden
(Art. 8 Disclosure-VO)

Sonstige

Finanzinstrumente

Article 8 and Article 9 of Regulation (EU) 2019/2088 are two distinct product categories: financial
products that promote environmental or social characteristics or a combination of those
characteristics, provided that the companies in which the investments are made follow good
governance practices (hereinafter ‘financial products that promote environmental of social
characteristics”), and financial products which have sustainable investment as their objective
respectively.

Auszug Q&A Européische Kommission vom 6. Juli 2021



BEGRIFF DER NACHHALTIGKEIT

Weitere Regularien greifen die Nachhaltigkeit der SFDR und Taxonomie-Verordnung auf.
G

100% Taxonomy
(nach Anlaufphase)

=~ BaFin
Bundesanstalt fur

- EUROPEAN Finanzdienstleistungsaufsicht

COMMISSION

EUROPEAN
COMMISSION

Brussels, XXX Strasbourg, 6.7.2021
[...](2020) XXX draft COM(2021) 391 final

2021/0191 (COD)

BaFin-Konsultation
COMMISSION DECISION 13/2021: Richtlinie fiir
of XXX nachhaltige
establishing the EU Ecolabel criteria for retail financial products InVe Stm entverm (-jge n

Proposal fora
REGULATION OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL

on European green bonds
(Text with EEA relevance)

(Text with EEA relevance )

{SEC(2021) 390 final} - {SWD(2021) 181 final} - {SWD(2021) 182 final}

Unterschiedliche Nachhaltigkeitsdefinitionen, Ausschlusskriterien, %-Mindestvorgaben.
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BEGRIFF DER NACHHALTIGKEIT

1. Nachhaltiges Investmentvermogen aufgrund der Investition in nachhaltige H H
Vermogonsgegensiinde Artikel 4 Taxonomie Verordnung
Aniagegrenzen efolgen wonach s nvesimentyermogen 2 mindestons 7 prozent i Die Mitgliedstaaten und die Union bestimmen [...], ob

nachhaltige Vermogensgegenstande investiert sein muss.

e s o s e eine Wirtschaftstatigkeit als eine okologisch nachhaltige
nachhaltigen Investition sind die in Art. 2 Nr. 17 SFDR enthaltenen Vorgaben heranzuziehen.

Die Kapital [ llschaft soll hi dsétzlich auf eine Kombinati ' ' - '

e S oo e et o e o SRS Wirtschaftstatigkeit fur die Zwecke aller MalRnahmen

mit erneuerbaren Energien gewonnen) mit Ausschlusskriterien (zB. kein Erwerb von

Unternehmen, die eine Stromerzeugung mit fossilen Brennstoffen betreiben) zurickgreifen. ei n Zu Sthe n iSt’ m it d e n e n fllj r Fi n a nzm a rkttei | n e h m er

Damit von einer Anlage in nachhaltigen Vermogensgegenstanden ausgegangen werden
kann, mussen die Anlagebedingungen von Fonds, die in Finanzinstrumente oder

Unternehmensbeteiligungen investieren darfen, neben anderen Vorgaben oder Od er E m |tte N te N An fo rd erun g en an F | nanz p rod u kte Od er

Ausschlusskriterien gewahrleisten, dass die Emittenten bzw. die Portfolio-Unternehmen

. . M . . . L] ]
e o et Unternehmensanleihen festgelegt werden, die als
des Art. 9 der Verordnung (EU) 2020/852 leisten,

(2) nicht zu einer erheblichen Beeintrachtigung von Umwelt- und Sozialzielen im Sinne des ”6 ko | Og iSCh n aCh h a |ti g ‘ be re itg este | |t We rd e n .

Art. 2 Nr. 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 bzw. von Umweltzielen im Sinne des Art. 9 der
Verordnung (EU) 2020/852 beitragen. Dies erfordert zumindest, dass die Emittenten bzw. die
Partfoliounternehmen ihren Umsatz

zu nicht mehr als 10 Prozent aus der Energiegewinnung oder dem sonstigen Einsatz
von fossilen Brennstoffen (exklusive Gas) oder Atomstrom,

zu nicht mehr als 5 Prozent aus der Forderung von Kohle und Erdél und

nicht aus dem Anbau, der Exploration und aus Dienstleistungen fur Olsand und
Olschiefer

generieren und

(3) bei ihrer Geschaftstatigkeit die in Art. 2 Nr. 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 genannten % Bafin
Governance-Aspekte beachten.

BaFin-Konsultation
13/2021: Richtlinie fir
nachhaltige
Investmentvermogen
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BEGRIFF DER NACHHALTIGKEIT

2. Nachhaltiges Investmentvermogen aufgrund einer nachhaltigen
Anlagestrategie

Sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft bei der Verwaltung eines nachhaltigen
Investmentvermagens nicht auf die Angabe einer festen Anlagegrenze zurickgreift, kbnnen
die Anlagebedingungen vorsehen, dass bei mindestens 75 Prozent des Investmentvermogens
die Nachhaltigkeitsgesichtspunkte/-faktoren bei der Auswahl der Vermogensgegenstande
von entscheidender Bedeutung sind oder dass bei der Verwaltung des gesamten
Investmentvermaogens eine nachhaltige Anlagestrategie verfolgt wird (z.B. Gber eine Best-in-
Class-Strategie). Die besondere Rolle von Nachhaltigkeitsgesichtspunkten bzw. die
nachhaltige Anlagestrategie ist in den Anlagebedingungen naher darzustellen.

So ist bei einer nachhaltig ausgerichteten Anlagestrategie im Rahmen der
Anlagebedingungen sicherzustellen, dass keines der in Art. 2 Nr. 17 der Verordnung (EU)
2019/2088 genannten Umwelt- und Sozialziele bzw. in Art. 9 der Verordnung (EU) 2020/852
genannten Umweltziele erheblich beeintrachtigt wird. Dies lasst sich uber die
Implementierung entsprechender Ausschlisse verwirklichen. Ferner ist in Wertpapiere solcher
Emittenten bzw. Portfoliounternehmen zu investieren, die bei ihrer Geschaftstatigkeit die in
Art. 2 Nr. 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 genannten Governance-Aspekie beachten.

3. Nachbildung eines nachhaltigen Index

Sofern laut den Anlagebedingungen ein nachhaltiger Index im Rahmen einer passiven
Anlagestrategie nachgebildet werden soll, sind in den Anlagebedingungen nahere
Ausfuhrungen zum Nachhaltigkeitscharakter dieses Index erforderlich. Der bloBe Verweis auf
die durch den Index-Anbieter festgestellte Nachhaltigkeit ist nicht ausreichend.

Bei der Nachbildung eines nachhaltig ausgerichteten Index ist im Rahmen der
Anlagebedingungen sicherzustellen, dass durch die Zusammensetzung des Index keines der
in Art. 2 Nr. 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 genannten Umwelt- und Sozialziele bzw. der
in Art. 9 der Verordnung (EU) 2020/852 genannten Umweltziele erheblich beeintrachtigt wird.
Dies Iasst sich uber die Implementierung entsprechender Ausschlusse verwirklichen. Ferner ist
in Wertpapiere solcher Emittenten bzw. Portfoliounternehmen zu investieren, die bei ihrer
Geschaftstatigkeit die in Art. 2 Nr. 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 genannten
Governance-Aspekte beachten.

}aFin

BaFin-Konsultation
13/2021: Richtlinie fir
nachhaltige
Investmentvermogen
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DISCLOSURE-VERORDNUNG

Finanzmarktteilnehmer Finanzberater
(,FMT*) (,FBY)

Nicht alle Dienstleistungen
und Finanzinstrumente
werden erfasst!
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DISCLOSURE-VERORDNUNG

Rechts- Art der Offenlegung Rechtsfolgen
grundlage (Bezug & Dokument) (Gegenstand & Anwendungsbereich)
Art. 3SFDR  FMG/  Unternehmensbezogen auf Informationen zur Strategie im Umgang mit
FA Internetseite Nachhaltigkeitsrisiken (Transparency of sustainability
risk policies)
Art. 4SFDR  FMP/  Unternehmensbezogen auf Nachteilige Nachhaltigkeitsauswirkungen Comply or Explain (,C&E®), jedoch verpflichtend flir
FA Internetseite (Transparency of adverse sustainability impacts at FMP ab 500 Mitarbeiter
entity level)
[Zeitlicher Anwendungsbereich unklar]
Art. 5SFDR  FMP/  Unternehmensbezogen auf Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken in
FA Internetseite Vergutungspolitik (Transparency of remuneration
policies in relation to the integration of sustainability
risks)
Art. 6 SFDR,  FMP/ Produktbezogen in Bertcksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken auf Begrundung, falls Nachhaltigkeitsrisiken nicht fur
ggf. iVm Art. FA vorvertraglichen Produktebene (Transparency of the integration of  relevant erachtet werden. Zzgl. ggf. Erklarung nach
7 TaxR Informationen sustainability risks) Art. 7 Taxonomie-VO ab 1.1.22 bzw. 1.1.23 - je

nach Umweltziel
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DISCLOSURE-VERORDNUNG

Rechts-

Art der Offenlegung

Rechtsfolgen

grundlage
Art. 7 SFDR

Art. 8 SFDR;
Art. 6 TaxR

Art. 9 SFDR;
Art. 5 TaxR
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(Bezug & Dokument)

FMP Produktbezogen in
vorvertraglichen
Informationen nach Art. 6 &
in regelmaRigen Berichten
nach Art. 11

FMP Produktbezogen in
vorvertraglichen
Informationen

FMP Produktbezogen in
vorvertraglichen
Informationen

(Gegenstand & Anwendungsbereich)

Angaben zu den wichtigsten, nachteiligen
Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren (PAI =
principal adverse impact) auf Produktebene
(Transparency of adverse sustainability impacts at
financial product level)

Bei der Bewerbung dkologischer oder sozialer
Merkmale (,Art. 8 Produkt®) (Transparency of the
promotion of environmental or social characteristics
in pre-contractual disclosures)

Bei nachhaltigen Investitionen (Art. 9 Produkt)
(Transparency of sustainable investments in
pre-contractual disclosures)

Nur, sofern Art. 4 Anwendung findet, und
,Spatestens” ab 30.12.22. Falls FMP Art. 4 nicht
angewendet (C&E), Hinweis nach Art. 6 hierauf.

Zzgl. gof. Erklérung nach Art. 6 Taxonomie-VO ab
1.1.22 bzw. 1.1.23 - je nach Umweltziel

Zzgl. ggf. Erklarung nach Art. 5 Taxonomie-VO ab
1.1.22 bzw. 1.1.23 - je nach Umweltziel



DISCLOSURE-VERORDNUNG

Rechts- Art der Offenlegung Rechtsfolgen
grundlage (Bezug & Dokument) (Gegenstand & Anwendungsbereich)
Art. 10 FMP Produktbezogen auf Informationen zu Art. 8, 9 Produkten (Transparency Bezugnahmen auf Art. 11 nur im
Internetseite of the promotion of environmental or social Anwendungsbereich von Art. 11
characteristics and of sustainable investments on
websites)
Art. 11, gdf. FMP Produktbezogen in Informationen zu Art. 8, 9 Produkten Art. 11 Ic), d) ab 1.1.22 bzw. 1.1.23 - je nach
iVm Art. 7 regelmaligen Berichten (ex post Berichterstattung) Umweltziel
TaxR (z.B. Jahresabschluss) (Transparency of the promotion of environmental or
social characteristics and of sustainable investments
in periodic reports)
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DISCLOSURE-VERORDNUNG
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Ex Post Berichte

Fiir Finanzmarktteilnehmer begriindet die Disclosure-
Verordnung eine regelmafige Berichtspflicht Giber nachhaltige
Investitionen und Produkte ein. Die Berichterstattung ist
vergangenheitsbezogen (ex-post Reporting).

Update

Mit Schreiben vom 8. Juli 2021 erklarte die Europaische
Kommission, alle RTS zur Disclosure-Verordnung in eine
konsolidierte Fassung zusammenzufiihren und diese, anders als
urspriinglich geplant, nicht schon zum 1. Januar 2022, sondern
erst zum 1. Juli 2022 in Kraft zu setzen.

Finanzprodukte

Zu unterscheiden sind Produkte, mit dem nachhaltige
Investitionen angestrebt werden, Produkte, die unter anderem
mit okologischen oder sozialen Merkmalen beworben werden,
und sonstige Produkte.

Ab 2022

Ab 2022 finden die Interaktionen mit der Taxonomie-
Verordnung Anwendung. So sind Kunden in vorvertraglichen
Informationen z.B. ausdriicklich dariiber aufzuklaren, ob ein
Finanzprodukt 6kologisch nachhaltig im Sinne der Taxonomie-
Verordnung ist.




TAXONOMIE VERORDNUNG

“The draft RTS aim to:

» provide disclosures to end investors regarding the
investments of financial products in environmentally
sustainable economic activities, providing them with
comparable information to make informed investment
choices; and

« establish a single rulebook for sustainability
disclosures under the SFDR and the Taxonomy
Regulation.”

RIMON
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1C 2021 50

22 October 2021

Final Report on draft Regulatory
Technical Standards

with regard to the content and presentation of disclosures pursuant
to Article 8(4), 9(6) and 11(5) of Regulation (EU) 2019/2088



OFFENLEGUNG IN DER TAXONOMIE-VERORDNUNG

The two graphs below show in green the minimum percentage of investments that are aligned with
the EU Taxonomy. As there is no appropriate methodology to determine the Taxonomy-alignment
of sovereign bonds*, the first graph shows the Taxonomy-alignment in relation to all the
investments of the financial product including sovereign bonds, while the second graph shows the
Taxonomy-alignment only in relation to the investments of the financial product other than
sovereign bonds.

1. Taxonomy-alignment of investments
including sovereign bonds*

® Taxonomy-aligned h
¥

Other investments

2. Tawonomy-alignment of investments
excluding sovereign bonds*

® Taxonomy-aligned

wh

Other investments

* For the purpose of these grophs, ‘sovereign bonds’ consist of oll sovereign exposures

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU
Taxonomy. As there [s no appropriate methodology to determine the Ta. y-aili of igr

bonds®, the first graph shows the Taxonomy-alignment in relation to all the investments of the

fil ial product includii ign bonds, while the second graph shows the Taxonomy-alignment
only in relation to the investments of the financial product other than sovereign bonds.

1. Taxonomy-alignment of investments
including sovereign bonds*

2. Taxonomy-alignment of investments
excluding sovereign bonds*

Turnover | IEAEE Turnover I
CapEx  IEETEN CapEx  WES
OpEx I OpEx  FFA

0% 50% 100% 0% 20% 40% 60% B0% 100%

» Taxonomy aligned investments = Taxonomy aligned investments

Other investments Other investments

*For the purpose of these graphs, sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures
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Art. 5 Abs. 2 Taxonomie Verordnung

,In der Beschreibung [bei Art. 9 Disclosure-VO-Produkte] ist der Anteil der Investitionen in 6kologisch nachhaltige
Wirtschaftstatigkeiten, die fur das Finanzprodukt ausgewahlt wurden, einschliellich Einzelheiten zu den Anteilen der [...]
ermdglichenden Tatigkeiten und der Ubergangstatigkeiten, als Prozentsatz aller fiir das Finanzprodukt ausgewahlten
Investitionen anzugeben.”

Auszug Final Report zur SFDR vom 22. Oktober 2022 (S. 6):

,For the purposes of this disclosure, the ESAs propose that in pre-contractual disclosures the “extent” to which economic
activities to be invested in qualify as environmentally sustainable should be shown in a graphical representation of a key
performance indicator (KPI). This KPI should be calculated based on the taxonomy-compliant activities funded by the
investments of the financial product. The proposed RTS require the financial market participant to calculate the taxonomy
activity contribution of non-financial investee companies by turnover by default, or by capital expenditure or operational
expenditure when justified by the features of the financial product.

For periodic disclosures, the ESAs propose that the “extent” to which economic activities invested
in qualify as environmentally sustainable should be shown in a graphical representation of all
three KPIs as a calculation basis for all non-financial undertaking investee companies the product
invests in.

Additional narrative disclosures include a breakdown of activities invested in by environmental
objectives they contribute to and whether the activities are enabling or transitional (which are
requirements of the TR).”



DISCLOSURE-VERORDNUNG

The ESAs have noted that the European Commission has indicated in a recent letter to the
European Parliament and Council that all the SFDR RTS will be adopted in one instrument with
an expected application date of 1 July 2022. In light of this, the ESAs acknowledge that the date

of application of the draft RTS, originally indicated as 1 January 2022, is likely to be moved

forward.
Final Report on draft Regulatory Technical Standards, 22 Oktober, JC 2021 50

Hinweis zum vermutlichen zeitlichen Anwendungsbereich von Art. 4 Disclosure Verordnung:
Erster festem Referenzzeitraum frei (moglich: 1.1 — 31.12.22), Veroffentlichung spatestens zum
30.6.23; danach jeweils Kalenderjahr, Veroffentlichung bis 30.6. Einzelkomponenten zu
nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen auch in anderen Artikel erst ab 30.12.22.
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OFFENLEGUNG IN DER TAXONOMIE-VERORDNUNG

Die Taxonomie-Verordnung
verpflichtet ,groRe"
Unternehmen, die okologische
Nachhaltigkeit ihrer
Wirtschaftstatigkeit offenzulegen.

Art. 8 Taxonomie Verordnung

ormon - 4
REGUATON 0 A

EBA/Op/2021/03
26 February 2021
EBA Regular Use

Opinion of the European Banking
Authority on the disclosure requirement
on environmentally sustainable
activities in accordance with Article 8 of
the Taxonomy Regulation

to the Pt C ission’s call for advice on KPIs and
methodology for disclosure by credit institutions and investment
firms under the NFRD on how and to what extent their activities
qualify as environmentally sustainable according to the EU
taxonomy regulation
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. [—
‘COMMISSION

Brussels, 6.7.2021
€(2021) 4987 final

COMMISSION DELEGATED REGULATION (EU) .. /...

0f 6.7.2021

supplementing Regulation (EU) 2020/852 of the European Parliament and of the
Cous ifyis tion of i i i

specifying to y
undertakings subject to Articles 19 or 294 of Dircetive 201334/EU concerning
environmentally sustainable cconomic activities, and specifying the methodology to
comply with that disclosure obligation

(Text with EEA relevance)
[SWD(2021) 183 final}

Transparenz in nichtfinanziellen Erklarungen bei Unternehmen

(1) Jedes Unternehmen, das verpflichtet ist, nichtfinanzielle Angaben [...] zu verdffentlichen, nimmt
in seine nichtfinanzielle Erklarung oder konsolidierte nichtfinanzielle Erklarung Angaben dartiber auf,
wie und in welchem Umfang die Tatigkeiten des Unternehmens mit Wirtschaftstatigkeiten verbunden
sind, die als 0kologisch nachhaltige Wirtschaftstatigkeiten [...] einzustufen sind.

(2) Insbesondere geben Nicht-Finanzunternehmen Folgendes an:

a) den Anteil ihrer Umsatzerlése, der mit Produkten oder Dienstleistungen, erzielt wird, die mit
Wirtschaftstatigkeiten verbunden sind, die als 6kologisch nachhaltige [...] einzustufen sind; und

b) den Anteil ihrer Investitionsausgaben und, soweit zutreffend, den Anteil der Betriebsausgaben im
Zusammenhang mit Vermogensgegenstadnden oder Prozessen, die mit Wirtschaftstatigkeiten
verbunden sind, die als dkologisch nachhaltig [...] einzustufen sind.

[.]

(4) Die Kommission erlasst [...] einen delegierten Rechtsakt zur Erganzung der Absatze 1 und 2
des vorliegenden Artikels, in dem der Inhalt und die Darstellung der gemafR den genannten Absétzen
zu machenden Angaben, einschlie3lich der Methode naher erlautert wird, die anzuwenden ist, um
diesen Absatzen zu entsprechen, und tragt dabei den Besonderheiten sowohl der
Finanzunternehmen als auch der Nicht-Finanzunternehmen und den technischen
Bewertungskriterien Rechnung, die gemal der vorliegenden Verordnung erlassen wurden. [...]



TAXONOMIE VERORDNUNG

Eine Wirtschaftstatigkeit gilt fur die Zwecke der Taxonomie-Verordnung als okologisch nachhaltig,
wenn sie einen wesentlichen Beitrag zur Verwirklichung eines oder mehrerer Umweltziele leistet,
nicht zu einer erheblichen Beeintrachtigung eines oder mehrerer Umweltziele fuhrt, unter
Einhaltung des Mindestschutzes ausgeubt wird und technischen Bewertungskriterien entspricht.

Die Taxonomie-Verordnung kennt dabei folgende Umweltziele an:

v'Klimaschutz

v"Anpassung an den Klimawandel

v'"Nachhaltige Nutzung und Schutz von Wasser- und Meeresressourcen
v'Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft

v'Vermeidung und Verminderung der Umweltverschmutzung

v'Schutz und Wiederherstellung der Biodiversitat und der Okosysteme
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TAXONOMIE VERORDNUNG

Following completion
of project, company

COMPANY
LEVEL
Company complies with EU regulation and respects minimum safeguards
Project to bring Facilities B and C in line with
technical screening criteria
PROJECT
Company can claim 100% of capex associated with the
LEVEL Taxonol my
May be eligible for EU Green Bond Standard
ASSET ——— — ————
LEVEL Economic El:l:l.n?rnll: EC‘{"F”“'C
activitvy A activity B CEATLRY (=
B Y e T 25% of turnover 60% of turnover
Mests smissions Does not meet Meets emissions
threshold + DNSH emissions thresholds thresholds but does
not meet DNSH

= Enthalt Kriterien zur Bestimmung, ob eine Wirtschaftstatigkeit als okologisch nachhaltig einzustufen ist, um damit den Grad
der 6kologischen Nachhaltigkeit einer Investition ermitteln zu kdnnen.

= Giltfar:
»  Finanzmarktteilnehmer, die Finanzprodukte bereitstellen
= Unternehmen, fir die die Verpflichtung gilt, eine nichtfinanzielle Erklarung oder eine konsolidierte nichtfinanzielle
Erklarung nach der Bilanz-Richtlinie zu veroffentlichen
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Folgende Umweltziele sind zu unterscheiden:
v' Klimaschutz (ab 2022)
v" Anpassung an den Klimawandel (ab 2022)

v Nachhaltige Nutzung und Schutz von
Wasser- und Meeresressourcen (ab 2023)

v Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft (ab
2023)

v" Vermeidung und Verminderung der
Umweltverschmutzung (ab 2023)

v Schutz und Wiederherstellung der
Biodiversitat und der Okosysteme (ab
2023)



TAXONOMIE VERORDNUNG

EU TECHNICAL EXPERT GROUP ON
SUSTAINABLE FINANCE

FINANCING A SUSTAINABLE

EUROPEAN ECONOMY

TECHNICAL *
“REPORT -

Enabling activity Own performance

The activity is improving the performance of The activity itself is being performed in a
another economic activity, or activities, and way that substantially contributes to an
does not itself risk harm to environmental environmental objective.

objectives, E.g. Building renovation, energy efficient
E.g. Manufacture of low carbon products, manufacturing processes, low carbon
key components, equipment or machinery. energy production.

Vgl. z.B. Art. 11a (und z.B. Art. 11da)

Improvement measures
Efficiency or performance improvements
made within an economic activity e.g.
Energy efficiency measures

Small-scale renewables

Resilience measures

*k
TEcHmcAL X
REPORT =k

* ok

INITIATIVE

* g

Testing the
application of

Economic activity
e.g. Manufacturing

*k
TEcHmcAL X
REPORT =%k

the EU Taxonomy
to core banking
products:

High level
recommendations

* ok
* g

Classification Envlronmemal Contributions

8 T
g:’ 3
b -3
2 &%
Taxonomy: Final report of the Technical Expert Afforestation v v v v J
Group on Sustainable Finance Rehabilitaton, 7 v Y 7 7
March 2020 Reforestation
Reforestation J l J l J
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TAXONOMIE VERORDNUNG

Ein wesentlicher Beitrag zum
Klimaschutz liegt dann auch vor, wenn
die Wirtschaftstétigkeit den Ubergang zu
einer klimaneutralen Wirtschaft

unterstutzt oder andere Tatigkeiten
ermoglicht, die dann einen wesentlichen
Beitrag leisten.

RIMON
FALKENFORT



TAXONOMIE VERORDNUNG

Art. 10 Abs. 1 Taxonomie Verordnung (Auszug; Klimaschutz): Eine Wirtschaftstatigkeit wird als
ein wesentlicher Beitrag zum Klimaschutz eingestuft, wenn sie wesentlich dazu beitragt, die
Treibhausgaskonzentrationen in der Atmosphare auf einem Niveau zu stabilisieren, [...]

Art. 10 Abs. 2 Taxonomie Verordnung (Auszug, Klimaschutz): ,Fur die Zwecke von Absatz 1
leistet eine Wirtschaftstatigkeit, fur die es keine technologisch und wirtschaftlich durchfuhrbare
CO2-arme Alternative gibt, einen wesentlichen Beitrag zum Klimaschutz, wenn sie den Ubergang
zu einer klimaneutralen Wirtschaft unterstutzt, [....]J"

Art. 16 Taxonomie Verordnung (Auszug, Ermoglichende Tatigkeiten): ,Eine Wirtschaftstatigkeit
leistet einen wesentlichen Beitrag zu einem oder mehreren der in Artikel 9 genannten
Umweltziele, indem sie es unmittelbar anderen Tatigkeiten ermoglicht, einen wesentlichen
Beitrag zu einem oder mehreren dieser Ziele leisten, und wenn diese Wirtschaftstatigkeit [...]"
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OFFENLEGUNG IN DER TAXONOMIE-VERORDNUNG

Die Taxonomie-Verordnung
verpflichtet ,grofle”
Unternehmen, die okologische
Nachhaltigkeit ihrer
Wirtschaftstatigkeit offenzulegen.

(EBA - |

[
COMMISSION

€8A/0p/2021/03

£BA Regular Use

Opinion of the European Banking
Authority on the disclosure requirement
on environmentally sustainable
activities in accordance with Article 8 of
the Taxonomy Regulation
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Art. 8 Taxonomie Verordnung

Transparenz in nichtfinanziellen Erklarungen bei Unternehmen

(1) Jedes Unternehmen, das verpflichtet ist, nichtfinanzielle Angaben [...] zu veréffentlichen, nimmt
in seine nichtfinanzielle Erklarung oder konsolidierte nichtfinanzielle Erklarung Angaben dartber auf,
wie und in welchem Umfang die Tatigkeiten des Unternehmens mit Wirtschaftstatigkeiten verbunden
sind, die als Okologisch nachhaltige Wirtschaftstatigkeiten [...] einzustufen sind.

(2) Insbesondere geben Nicht-Finanzunternehmen Folgendes an:

a) den Anteil ihrer Umsatzerlése, der mit Produkten oder Dienstleistungen, erzielt wird, die mit
Wirtschaftstatigkeiten verbunden sind, die als 6kologisch nachhaltige [...] einzustufen sind; und

b) den Anteil ihrer Investitionsausgaben und, soweit zutreffend, den Anteil der Betriebsausgaben im
Zusammenhang mit Vermogensgegenstadnden oder Prozessen, die mit Wirtschaftstatigkeiten
verbunden sind, die als dkologisch nachhaltig [...] einzustufen sind.

[..]

(4) Die Kommission erlasst [...] einen delegierten Rechtsakt zur Erganzung der Absatze 1 und 2
des vorliegenden Artikels, in dem der Inhalt und die Darstellung der gemal den genannten Absatzen
zu machenden Angaben, einschliel3lich der Methode naher erlautert wird, die anzuwenden ist, um
diesen Absatzen zu entsprechen, und tragt dabei den Besonderheiten sowohl der
Finanzunternehmen als auch der Nicht-Finanzunternehmen und den technischen
Bewertungskriterien Rechnung, die gemal der vorliegenden Verordnung erlassen wurden. [...]



BEGRIFF DER NACHHALTIGKEIT

n EUROPEAN
COMMISSION

Brussels, 4.6.2021
C(2021) 2800 final

COMMISSION DELEGATED REGULATION (EU) .../ ..
0f 4.6.2021

supplementing Regulation (EU) 2020/852 of the European Parliament and of the
Council by establishing the technical screening criteria for determining the conditions
under which an economic activity qualifies as contributing substantially to climate
change mitigation or climate change adaptation and for determining whether that
economic activity causes no significant harm to any of the other environmental
objectives

(Text with EEA relevance)

{SEC(2021) 166 final} - {SWD(2021) 152 final} - {SWD(2021) 153 final}
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Article

The technical screening criteria for determining the conditions under which an economic
activity qualifies as contributing substantially to chmate change mitigation and for
determining whether that economic activity causes no significant harm to any of the other

environmental objectives laid down n Article 9 of Regulation (EU) 2020/852 are set out 1n
Annex I to this Regulation.

Article 2

The technical screening criteria for determining the conditions under which an economic
activity qualifies as contnbuting substantially to chmate change adaptation and for
determining whether that economic activity causes no significant harm to any of the other
environmental objectives laid down in Article 9 of Regulation (EU) 2020/852 are set out In
Annex II to this Regulation.

Article 3

This Regulation shall enter into force on the twentieth day following that of its publication in
the Official Journal of the European Union.

It shall apply from 1 January 2022.

This Regulation shall be binding 1n its entirety and directly applicable in all Member States.
Done at Brussels, 4.6.2021
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EUROPEAN
COMMISSION

Brussels, 4.6.2021
C(2021) 2800 final

ANNEX |

ANNEX

to the
Commission Delegated Regulation (EU) .../...

supplementing Regulation (EU) 2020/852 of the European Parliament and of the
Council by establishing the technical screening criteria for determining the conditions
under which an economic activity qualifies as contributing substantially to climate
change mitigation or climate change adaptation and for determining whether that
economic activity causes no significant harm to any of the other environmental
objectives

{SEC(2021) 166 final} - {SWD(2021) 152 final} - {SWD(2021) 153 final}
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TAXONOMIE VERORDNUNG

Einhaltung des Grundsatzes
,vermeidung erheblicher
Beeintrachtigungen® aus der Disclosure-
VO, auch bzgl. sozialer und

Governance-Aspekte
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MIFID et. al.
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MIFID I

Nachhaltigkeitsanforderungen werden flachendeckend ausgerollt, auch in anderen Regelwerken,
z.B. der MiFID, der AIFMD, der CRR, etc. Nachfolgend werden ausgewahlte Regelungen
aufgegriffen:

DelReq 2021/1253 — quiltig ab 2. August 2022

,Nachhaltigkeitspraferenzen® die Entscheidung eines Kunden oder potenziellen Kunden dartber, ob und, wenn ja, inwieweit
eines der folgenden Finanzinstrumente in seine Anlage einbezogen werden soll:

a) ein Finanzinstrument, bei dem der Kunde oder potenzielle Kunde bestimmt, dass ein Mindestanteil in 0kologisch nachhaltige
Investitionen iSv. Art. 2 (1) Taxonomie-VO; [Vermutlich sog. ,Art. 9 Investments®; umfasst zwingend c)]

b) ein Finanzinstrument, bei dem der Kunde oder potenzielle Kunde bestimmt, dass ein Mindestanteil in nachhaltige
Investitionen im Sinne von Artikel 2 Nummer 17 SFDR angelegt werden soll; [Vermutlich sog. ,Art. 8 Investments®, bei soz.
Nachhaltigkeit ggf. auch ,Art. 9 Investments®]

c) ein Finanzinstrument, bei dem die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren berucksichtigt werden,
wobei die qualitativen oder quantitativen Elemente, mit denen diese Berlcksichtigung nachgewiesen werden, vom Kunden
oder potenziellen Kunden bestimmt werden (PAI)
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MIFID I

Zielmarktkonzept der deutschen Kreditwirtschaft (Entwurf)

Basic concept - product-independent definitions?

Other products - Not part of the
MiIFID target market

Sustainable products in accordance with the MiFID target market may
have one or more characteristics?

Ecologically sustainable

standard

1
1
1
1
1
1 PAls Sustainable - t ts within th
ESG : (Consideration of investments as '"ve;e"a'i?ns :1: thI: €
Non-ESG Basic strategy | 1| _ Stonificantad defined by the SFDR Tao
: imgacts, Art. 2 No. 7 lit. (ES, Art.2No.7lit. b (Al‘t. 2 NO 7 lit. a) MiFID
: c) MiFID Il Regulation)® MiFID Il Regulation) Il Regulation)
1
Considera- Product : Dedicated ESG strategy ESG strategy with a ESG strategy
tion and purs 1 with consideration of proportion of sustainable proportion of su
transpa- dedicated 1 standard PAIs on investments pursuant to investments pursuant to
rency of ESG : environmental and/or : the Taxonomy
sustainabi- strategy 1 social issues? specific percentages® Regulation:
lity aspects + 1 + + specific percentages®
No data + Product 1 Minimum exclusions* No serious violations of +
or Product manufact- 1 + the UN Global Compact No serious violations of
declared as manufact- urer takes : Product manufacturer and democracy/human the UN Global Compact
non- urer takes into account | takes into account a rights* and democracy/human
sustain-able into account recognised 1 recognised industry + rights#
a recognised industry 1 standard Product manufacturer +
industry standard 1 takes into account a Product manufacturer
standard : recognised industry takes into account a
1 standard recognised industry
1
1
1

1 For product-specific details, see the following slides.

2 Consequently, multiple answers are possible; if the product is sustainable within the meaning of MIFID II, no entry should be made for ,other products®.
2 Standard PAIs according to Annex 1 Table 1 RTS-E to the SFDR.

4 see slide 3.

5 For a possible differentiation, see slide 7.

¢ Percentage enables distributors to allocate to standardised or individual clusters (optional implementation, e.g. ambitious, moderate, leader).

Quelle: Entwurf deutsche Kreditwirtschaft, 2021
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Konzept wird aktuell erneut uberarbeitet.
Zum Ende des Jahres werden ggf. nur die

Kategorien Non-ESG, Basic und ESG
Strategy zur Verfugung stehen.
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This document is generic and should not be understood as legal advice. It is not
comprehensive. Specific legal advice should always be sought!
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