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Quelle: EU-Kommission: Action Plan: Financing
Sustainable Growth, COM(2018) 97 final, 19.

Quelle: EU-Kommission: Aktionsplan: Finanzierung nachhaltigen Wachstums, COM(2018) 97 final, 2021, 19.



Was ist Sustainable Finance?

FOLIE 3
Quelle: https://www.youtube.com/watch?v=aZm-tEfFwIk
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FOLIE 4 Quelle: Baumüller/Scheid/Needham, IRZ 2021, 343.



▪ 2. Neuausrichtung der Kapitalflüsse hin zu einer 
nachhaltigeren Wirtschaft

▪ 2.1 Einheitliches Klassifikationssystem für nachhaltige 
Tätigkeiten
Die Verlagerung von Kapitalflüssen hin zu nachhaltigeren 
Wirtschaftstätigkeiten muss durch ein gemeinsames Verständnis 
des Begriffs „nachhaltig“ untermauert werden. Ein einheitliches 
Klassifikationssystem bzw. eine einheitliche Taxonomie innerhalb 
der EU wird für Klarheit sorgen, welche Tätigkeiten als „nachhaltig“ 
angesehen werden können. Dies ist zum gegenwärtigen Zeitpunkt 
die wichtigste und dringlichste Maßnahme dieses Aktionsplans. 
Anhand klarer Leitlinien über Tätigkeiten, die zum Klimaschutz und 
zur Anpassung an den Klimawandel sowie zu umweltpolitischen 
und sozialen Zielen beitragen können, wird den Anlegern 
Informationshilfe geboten. Auf der Grundlage von Evaluierungs-
kriterien, Schwellenwerten und Parametern werden darin 
detaillierte Informationen über einschlägige Branchen und 
Tätigkeiten bereitgestellt. Dies ist ein wesentlicher Schritt, um den 
Kapitalfluss in nachhaltige Sektoren mit Finanzierungsbedarf zu 
unterstützen. Zur Schaffung von mehr Rechtssicherheit wird die 
EU-Taxonomie schrittweise in die EU-Rechtsvorschriften integriert. 

Aussagen des EU-Aktionsplans zur 
Nachhaltigkeitstaxonomie

FOLIE 5
Quelle: EU-Kommission: Aktionsplan: Finanzierung nachhaltigen Wachstums, COM(2018) 97 final, 2021, 5.



Die Vorarbeiten der HLEG on Sustainable 
Finance (1/4)

FOLIE 6

▪ If Europe is to mobilise capital at scale for sustainable 
development, it needs a technically robust classification system to 
establish mark et clarity on what is ‘sustainable’. This system 
would cover a wide range of activities, investments and assets that 
can be clearly linked to the Paris Agreement and the Sustainable 
Development Goals (SDGs). 

▪ Such a ‘sustainability taxonomy’ would identify under which 
conditions or criteria any given investment or financial product will 
contribute to the EU’s sustainability objectives. The taxonomy 
would enable market growth by re-orienting capital flows towards 
assets that contribute to sustainable development; by creating 
much needed comparability across standards, labels, products and 
jurisdictions; and by enabling market participants to invest in 
sustainability with greater confidence and ease. 

▪ The HLEG’s vision of a taxonomy is one that provides a shared EU 
classification of sustainable activities that is applicable for all types 
of assets and capital allocation.

▪ The taxonomy should be aligned with the EU’s declared public 
policy goals.

▪ The taxonomy would also provide capital market participants with 
guidance on the relevance or contribution of specific activities.
Quelle: HLEG: Financing a sustainable European economy, final report, 2018, 15.



Die Vorarbeiten der HLEG on Sustainable 
Finance (2/4)

FOLIE 7 Quelle: HLEG: Financing a sustainable European economy, final report, 2018, 16.



Die Vorarbeiten der HLEG on Sustainable 
Finance (3/4)

FOLIE 8 Quelle: HLEG: Financing a sustainable European economy, final report, 2018, 17.



Die Vorarbeiten der HLEG on Sustainable 
Finance (4/4)

FOLIE 9 Quelle: HLEG: Financing a sustainable European economy, final report, 2018, 17.



Die neue Sustainable Finance-Strategie der 
EU-Kommission (2021): Eckpunkte

FOLIE 10
Quelle: EU-Kommission: Communication: Strategy for Financing the Transition to a Sustainable Economy {SWD(2021) 180 final} , 2021, 4.



▪ „Den Übergang der Realwirtschaft zu Nachhaltigkeit finanzieren“

▪ Prüfung einer Erweiterung der EU-Taxonomie um braune bzw. neutrale 
Wirtschaftsaktivitäten.

▪ Verabschiedung eines ergänzenden delegierten Rechtsakts zur EU-
Taxonomie für das Klima, um neue Sektoren einzuschließen.

▪ Verabschiedung eines weiteren delegierten Rechtsakts zu den vier 
verbleibenden Umweltzielen.

▪ „Auf dem Weg zu einem inklusiveren Rahmen für nachhaltige Finanzen“

▪ Veröffentlichung eines Bericht über eine soziale Taxonomie bis Ende 
2021.

▪ „Stärkung globaler Ambitionen“

▪ Forcierung eines internationalen Konsenses, um daran zu arbeiten, sich 
auf Ziele und Prinzipien für Taxonomien zu einigen.

Die neue Sustainable Finance-Strategie der 
EU-Kommission (2021): Auszüge
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„Funktionsmechanismen“ der Taxonomie-
VO

FOLIE 12

Eindämmung des Klimawandels

Anpassung an den Klimawandel
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Sechs Umweltziele

Wesentlicher 
Beitrag zu 
mindestens 

einem der sechs 
in der Taxonomie-

VO definierten 
Umweltzielen

Keine 
Verletzung der 
fünf anderen in 
der Taxonomie-
VO festgelegten 

Umweltziele

Erfüllung 
sozialer 
Mindest-

standards (z.B. 
OECD-Leitsätze 

für multinationale 
Unternehmen)

+ +

Man nehme:
• eine VO (2020/852)
• zwei delegierte RA (techn. Bewertungskriterien)
• ein weiterer delegierter RA (Berichtspflicht)



Die Taxonomie-VO: ein zentrales Thema 
der Gegenwart

FOLIE 13
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“A consistent taxonomy of underlying activity is important to help the 
investment ecosystem understand more clearly what is meant by ‘sustainable’, 
most directly as used at the levels of core economic activity where policy 
makers would want to stimulate or direct investment.”

Die Investorenperspektive

FOLIE 14
Quelle: Novick: Towards a Common Language for Sustainable Investing.



▪ It creates opportunities by 
creating a green tag 
which asset managers can 
use to confidently brand 
their financial products as 
green and benefit from 
market/investor trust.

▪ The technical screening criteria are not static.

▪ The EU SFDR applies at an investment level (e.g. 
investee/portfolio company is assessed as a whole) 
but Taxonomy assessment looks through and 
considers the sustainability of specific economic 
activities/business lines of the company.

▪ What is it that the asset managers must do to 
comply with minimum social safeguards?

▪ The technical screening criteria are linked to existing 
EU legislation (e.g. EPC attestation for buildings). 
This makes sense. However, the challenge is the 
application of such thresholds/requirements outside 
the EU borders.

▪ Last but not least, the three “Ds” – data, data, 
data.

Die Perspektive europäische Asset 
Manager

The Regulation creates both opportunities and challenges for asset managers.

Quelle: Vergauwen, EU Taxonomy - challenges for
asset managers.
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Wohin dies führen kann/soll: eine 
Perspektive

Quelle: https://events.streaming.at/hvstrabag2021
FOLIE 16



Externe Prüfung der Berichtspflichten 
gem. Taxonomie-VO i.S.d. CSRD-Entwurfes

FOLIE 17

Art. 34 Bilanz-RL i.S.d. 
CSRD-Entwurfes

Zusätzlich Perspektive auf eine Erweiterung der 
Berichtspflicht in Richtung „hinreichender 
Prüfungssicherheit“!



Begrenzte vs. hinreichende Prüfungs-
sicherheit: KFS/PE 28 für Österreich

FOLIE 18 Quelle: KFS/PE 28 i.d.F. Juni 2020, Tz. 26.



▪ Bestehendes (bilanzrechtiches) 
Sanktionsregime anwendbar 
(u.a. §§ 163a ff. StGB)

▪ CSRD-Entwurf erweitert 
Sanktionsregime pro futuro

▪ Weiterhin Enforcement (durch 
CSRD-Entwurf noch 
ausgeweitet)

Bestehende und zukünftig erweiterte 
Sanktions-Regime

FOLIE 19

Art. 51 Bilanz-RL i.S.d. 
CSRD-Entwurfes



▪ Anwenderforum des DRSC

▪ https://www.drsc.de/projekte/af-eu-taxvo/

▪ International Platform on Sustainable Finance

▪ https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-
finance/sustainable-finance/international-platform-sustainable-finance_en

▪ Case Study: EnBW

▪ https://www.enbw.com/unternehmen/nachhaltigkeit/sustainable-
finance/eu-taxonomie.html

Relevante Umfeldfaktoren (pro futuro)

FOLIE 20

https://www.drsc.de/projekte/af-eu-taxvo/
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/international-platform-sustainable-finance_en
https://www.enbw.com/unternehmen/nachhaltigkeit/sustainable-finance/eu-taxonomie.html
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