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Die ESG-Regulierung
der EU - worauf man sich
vorbereiten sollte

DR. STEFFEN HORTER Global Head of ESG, Allianz Global Investors, Frankfurt am Main

it der Verkiindigung des
10 Punkte umfassenden
Sustainable Finance Action

Plans im Marz 2018 hat die EU-Kom-
mission eines ihrer Ziele schon erreicht.
Durch den starken Signaleffekt sind
heutzutage fast alle institutionellen
Investoren und Finanzdienstleister
gezwungen, sich sehr intensiv mit
dem Thema ESG in Kapitalanlagen
und Finanzprodukten auseinander-
zusetzen. Das Was und Wie steht im
Mittelpunkt.

Um die Regulierungsvorhaben der
EU besser zu verstehen, muss mansich
die Richtung vor Augen halten. Die EU
strebt drei ambitionierte, europaweite
Klima- und Energieziele bis 2030 an:

1. Reduktion der Treibhausgasemissio-
nen um mindestens 40 % vs. 1990,

2. den Anteil erneuerbarer Energien
im Endverbrauch von 32 % und 3. Ener-
gieeinsparungen in Hohe von 32,5 %.
In seiner Wirtschaftsstrategie 2050
strebt die EU das Ziel von ,Netto-Null*
Treibhausgasemissionen an.

Die Finanzierungsliicke dieser Ziele
schatzt die EU auf 175-290 Mrd. Euro
p.a. Offentliche Gelder sind nicht aus-
reichend, die Mobilisierung privater
Gelder ist erforderlich. Sustainable
Finance soll Kernbestandteil der
EU-Kapitalmarktunion werden. Hier
stehen die folgenden drei Ziele im

Mittelpunkt: 1. Reallokation von
Geldern Richtung Nachhaltigkeit,

2. Integration von Nachhaltigkeits-
faktoren im Risikomanagement und
3. Férderung von Transparenz und
Langfristigkeit.

Kurzfristig leiten sich die Themen
mit der héchsten Prioritdt aus vier
Legislativvorschldgen ab. Mit der Ent-
wicklung einer griinen Taxonomie
sollen realwirtschaftliche Aktivitdten
hinsichtlich ihrer Nachhaltigkeit und
ihres Impacts entlang der EU-Umwelt-
ziele bewertet werden. Ziel ist es, einen
Referenzrahmen aufzubauen. Hierauf
sollen zukiinftig Finanzprodukte
freiwillig Bezug nehmen kénnen. Das
wird zunachst insbesondere Griine-
und Impact Fonds ansprechen sowie
projektbasierte Immobilenfonds und
Infrastrukturinvestments. Bei Aktien-
oder Anleihenfonds ist die Idee, dass
freiwillig offengelegt werden kann,
wie hoch der prozentuale Anteil der
Investments eines Fonds ist, der griin
bzw. nachhaltig gemaf} EU-Taxonomie
ist. Begleitend plant die EU die Ent-
wicklung eines EU-Eco-Labels fir
Finanzprodukte. Zukiinftig soll auch
die Abfrage von Nachhaltigkeitsprafe-
renzen verpflichtend in der Finanz-
beratung und somit im Vertrieb von
Fonds sein. Mit gesetzlichen Erweite-
rungen von MiFID II und IDD ist

»Falsch ist es, die kommenden
FU-Regulierungen als Abhak-Ubung zu
interpretieren. Vielmehr sollten die
Chancen im Mittelpunkt stehen .«
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schon fiir den Herbst 2020 zu rechnen.
Aus der Marktforschung weifs man,
dass mehr als zwei Drittel der Privat-
kunden die Frage nach Nachhaltigkeit
mit ,,Ja“ beantworten.

Durch die Klarstellung der treu-
handerischen Pflichten zielt die EU
auf mehr Offenlegung seitens der
Investoren von ESG im Investment-
prozess und bei Finanzprodukten ab.
Dies wird den Zwang zu mehr ESG-
Transparenz befeuern - auch fiir Un-
ternehmen. Insbesondere die Offen-
legung von ESG-(Risiko-)Ratings und
klimabezogenen Portfoliokennzahlen
wie der CO,-Fuflabdruck werden an
Wichtigkeit gewinnen. Auch Bench-
mark-Anbieter miissen sich darauf
einstellen, zukinftig ESG-Indikatoren
verpflichtend fiir alle Benchmarks,
nicht nur ESG-Benchmarks, offenzu-
legen. Dariiber hinaus miissen institu-
tionelle Investoren klare Zustandig-
keiten, Prozesse und Werkzeuge fiir
ESG-Integration und ESG-Risiko-
Management in der Kapitalanlage
definieren. Uber IORP II betrifft das
jetzt schon VAG-regulierte bAVs.

Kurzum: Die Entwicklungen zum
Mainstreaming von Nachhaltigkeit
seitens der EU haben eine rasende
Geschwindigkeit aufgenommen. Jeder
Marktteilnehmer sollte sich vorberei-
ten. Falsch ist es, die kommenden
EU-Regulierungen als Abhak-Ubung
zu interpretieren. Vielmehr sollten die
Chancen fiir Investments und Ge-
schiftsentwicklung im Mittelpunkt
stehen. Auch die Bundesregierung hat
in einem aktuellen Beschluss den
Anspruch definiert, Deutschland zu
einem fithrenden Sustainable-Finance-
Standort zu machen.
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