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Die EU-Taxonomie

Ein einflihrender Uberblick
Jutta Albrecht

Mit dem Streit um die Einstufung von Investitionen in Atomkraft und Gas als klimafreundlich hat
die EU-Taxonomie (im Folgenden Taxonomie) die Aufmerksamekeit einer breiteren Offentlichkeit
erreicht. Dennoch bleibt vielen Menschen nach wie vor verborgen, was die Taxonomie ist, wel-
chen Sinn und Zweck sie verfolgt und wie sie funktioniert. Dazu liefert dieser Beitrag in aller Kuirze

einen Uberblick.

Mit dem Pariser Klimaabkommen und dem Green Deal hat
sich die EU verpflichtet, bis 2050 klimaneutral zu werden.
Dalfiir braucht es neben éffentlichen Mitteln riesige Summen
privater Investitionen. Nach Sch’itzungcn der EU-Kommis-
sion sind bis 2030 jihrlich ca. 260 Milliarden Euro zusitz-
liche Investitionen notig. Der Aktionsplan zur Finanzierung von
nachhaltigcm Wachstum soll dazu bcitragcn, dass Kapiml fir

nachhaltige Aktivititen mobilisiert und Kapitalscréme auf™

nachhaltige Investitionen umgelenkt werden. So sollen dic
Transformation der Wirtschaft unterstiitzt und die europii-
schen Finanzmirkte nachhaltiger ausgerichtet werden.

Die Taxonomie als Dreh- und Angelpunkt

Die Taxonomie ist das zentrale Instrument! des Akcionsplans
zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums. Sie soll Investo-
ren cine klare Orientierung geben, welche wirtschaftlichen
Aktivititen zum Klimaschutz und zur Anpassung an den
Klimaschutz bcitragcn. Dabei handelt es sich um mehrere
Rechtsakee.2 Hervorzuheben ist in diesem Paket die 6ko-
logische Taxonomie, die am 1. Januar 2022 in Kraft getreten
ist. Neben der 6kologischcn Taxonomie ist eine soziale Taxo-
nomic geplant.3 Entsprechend der sog. ESG-Anlagekriterien
(ESG stehe fir Umwele (Environment), Soziales (Social) und
Unternchmensfithrung (Governance)), die sich als Nachhal-
tigkeitsindikatoren in der Finanzbranche durchgesetzt haben,
soll zu einem spiteren Zeitpunkt mdglicherweise auch eine
Governance-Taxonomie entwickelt werden.

Die 8kologische Taxonomie hat sechs Zielbereiche: (1)
Klimawandel, (2) Klimaanpassung, (3) Wasser, (4) Kreislauf-

wirtschaft, (5) Vcrhindcrung von Umwcltvcrschmutzung und

(6) Biodiversitit. Die Ausgestaltung der Ziele hat die von der
EU-Kommission eingesetzte Technical Expert Group (TEG)
¢ fiir die ersten beiden Umweltziele aufgelistet. Fiir 70 Wire-
schaftsaktivititen (z.B. Herstellung von Zement oder Alu-
* minium) wurden die Emissionsdaten in acht Sektoren (u.a.
Energieversorgung, Verkehr, Wasser und Abwasser) errechnet.
¢ Die Klassifizierung der Wircschaftsaktivititen der tibrigen

vier Umweltziele erfolgt zu einem spiiteren Zeitpunke.
Taxonomieberechtige, sind die Wirtschaftsakeivititen, die

den acht Sektoren bzw. einer der drei folgendcn Gruppen
¢ zuzuordnen sind:
¢ » Inder ersten Gruppe sind die Aktivititen aufgefithre, die

keinen oder nur cinen niedrigen Ausstofl von Treibhaus-
gasemissionen verursachen. Damit werden sie als tiefgriine
Aktivititen eingestuft, wie z.B. Aufforstung.

© » Die zweite Gruppe bildet die Aktivititen ab, die einen Bei-

trag fiir den chrgang zu einer klimaneutralen Wirtschaft
bis 2050 leisten. Die sog. chrgangsaktivitﬁtcn sind in der
Regel mit strengsten Schwellenwerten fiir den Treibhaus-
gasausstoﬁ in ihren Sektoren versehen.

: » Diedritte Gruppe erfasst die Aktivititen, die einen subs-

tanziellen Beitrag zur Vcrbesscrung der Umweltbilanz
cines Adressaten leisten und diesen zu mehr
Umweltschutz befihigen, indem eine
Wirtschaftsaktivitit eine andere

Wirtschaftsakeivitit verbessert

(z.B. Bauteile fiir Solar-

pancele; sog. ermdg-

lichende Aktivi-

titen).4
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Die Taxonomie sorgt fiir Transparenz

Die Taxonomic identifiziert, definiert und macht nachhaltige
Wirtschaftsaktivititen transparent. Denn bisher ist die Inter-
pretation dessen vage, was als nachhaltig bei Finanzprodukten
gilt. Diese definitorische Liicke wird von vielen Finanzmarke-
akteuren benutzt, um ihre Produkte als nachhaltiger zu
prisentieren, als sic es tatsichlich sind (sog. Greenwashing).
Daher ist die Entwicklung der Taxonomie fiir Anleger*innen
cin wichtiger Schritt, um die Risiken und Chancen des Klima-
wandels in ihren Portfolios zu berticksichtigen.

Fiir Unternehmen ist die Taxonomie ebenfalls eine
Orientierungshilfe, um zu verstehen, welche Aktivititen fiir
nachhaltige Investoren attraktiv sind. Zudem werden sich
die Anforderungen der Taxonomie auch auf die sog. nicht
finanziclle Berichterstattung von Unternchmen auswirken
und zu einer erhdhten Geschifts- und Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung fiihren. Dass Unternchmen durch die Taxonomic
verpflichtet werden, in ihrer Berichterstattung mehr Daten
zur Verfiigung zu stellen, soll w.a. dazu fithren, dass die von
vielen Finanzmarktakeeuren verwendete ESG—Anlagcstratc—
gic stirker durch Daten bc]cgt und die Vcrg]cichbarkcit von
Finanzprodukten erhsht wird.

Welche Wirtschaftsaktivititen als taxonomickonform gel-
ten, hat die TEG fiir die 8kologische Taxonomie ausgearbeitet.
Unternchmen mit mehr als 500 Mitarbeiter*innen miissen
nachweisen, wie sich ihre Aktivititen zur Taxonomie ver-
halten, den oben erwihnten acht Sektoren zuzuordnen sein
und folgende drei Anforderungen erfiillen:

» Sie missen erstens einen wesentlichen Beitrag zu min-
destens einem von insgesamt sechs Umweltzielen leisten.

» Zweitens darf der wesentliche BCitrag zu mindestens
cinem Umweltziel nicht den anderen widersprechen (Do
No Significant Harm-Prinzip).

» Drittens miissen soziale Mindestanforderungen erfiille
werden, die aus Abkommen wie den UN-Leitprinzipien
fiir Wirtschaft und Menschenrechte sowie den OECD Leit-
prinzipien fiir multinationale Unternchmen hcrvorgchcn.5
Sofern ein Unternechmen die Vorgabcn Vollstiindig erfullc

hat, kann es még]ichc Investitionen als taxonomickonform

ausweisen und in nachhaltige Finanzprodukte aufgenommen
werden. Die Taxonomickonformitit bringt dariiber hinaus
fiir Unternehmen auch Vorteile. Sie kénnen von staatlichen

Forderprogrammen profitieren oder erhalten bei bestimmten

Banken Zinsvorteile fiir nachhaltige Investitionen.

1 Vgl. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/
HTML/?uri=Pl_COM:(C(2021)2800&from=EN

2 Vgl. https://ec.europa.eu/info/publications/210421-sus-
tainable-finance-communication_en#taxonomy

3 Der Abschlussbericht der Subgroup 4: Social Taxono-
mie wurde kirzlich vorgestellt. Vgl. https://ec.europa.
eu/info/sites/default/files/business economy euro/
banking and_finance/documents/280222-sustainable-fi-
nance-platform-finance-report-social-taxonomy.pdf

4 Vgl. https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Down-
loads/Monatsbericht/Monatsbericht-Themen/2020-
09-sustainable-finance-taxonomie.pdf

5 Vgl https://ec.europa.eu/finance/docs/le-
vel-2-measures/taxonomy-regulation-delega-
ted-act-2021-2800-impact-assessment_en.pdf
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