Rat der
Europaischen Union

Brissel, den 30. Mai 2018
(OR. en)

9348/18

Interinstitutionelles Dossier:

ADD 3

2018/0180 (COD)

EF 144
ECOFIN 487
CODEC 859
ENV 350

UBERMITTLUNGSVERMERK

Absender:

Eingangsdatum:

Herr Jordi AYET PUIGARNAU, Direktor, im Auftrag des Generalsekretars
der Europaischen Kommission

24. Mai 2018

Empfanger: Herr Jeppe TRANHOLM-MIKKELSEN, Generalsekretér des Rates der
Européischen Union

Nr. Komm.dok.: SWD(2018) 265 final

Betr.: ARBEITSUNTERLAGE DER KOMMISSIONSDIENSTSTELLEN

ZUSAMMENFASSUNG DER FOLGENABSCHATZUNG Begleitunterlage
zu Vorschlag fur eine Verordnung des Européischen Parlaments und des
Rates Uber die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger
Investitionen Vorschlag fur eine Verordnung des Européischen Parlaments
und des Rates Uber die Offenlegung von Informationen Uber nachhaltige
Investitionen und Nachhaltigkeitsrisiken sowie zur Anderung der Richtlinie
(EVU) 2016/2341 Vorschlag fur eine Verordnung des Europaischen
Parlaments und des Ratesl zur Anderung der Verordnung (EU) 2016/1011
in Bezug auf Referenzwerte fur CO2-arme Investitionen und
Referenzwerte fur Investitionen mit gunstiger CO2-Bilanz

Die Delegationen erhalten in der Anlage das Dokument SWD(2018) 265 final.

Anl.: SWD(2018) 265 final

9348/18 ADD 3

far
DGG1B DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=26235&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:9348/18;Nr:9348;Year:18&comp=9348%7C2018%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=26235&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:9348/18;Nr:9348;Year:18&comp=9348%7C2018%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=26235&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:EF%20144;Code:EF;Nr:144&comp=EF%7C144%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=26235&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:ECOFIN%20487;Code:ECOFIN;Nr:487&comp=ECOFIN%7C487%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=26235&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:CODEC%20859;Code:CODEC;Nr:859&comp=CODEC%7C859%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=26235&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:ENV%20350;Code:ENV;Nr:350&comp=ENV%7C350%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=26235&code1=INT&code2=&gruppen=Year:2018;Nr:0180;Code:COD&comp=0180%7C2018%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=26235&code1=COM&code2=&gruppen=Code:SWD;Year:2018;Nr:265&comp=265%7C2018%7CSWD
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=26235&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2016/1011;Year2:2016;Nr2:1011&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=26235&code1=COM&code2=&gruppen=Code:SWD;Year:2018;Nr:265&comp=265%7C2018%7CSWD
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=26235&code1=COM&code2=&gruppen=Code:SWD;Year:2018;Nr:265&comp=265%7C2018%7CSWD

* Xk
*

EUROPAISCHE
ol KOMMISSION

* %
*

Brussel, den 24.5.2018
SWD(2018) 265 final

ARBEITSUNTERLAGE DER KOMMISSIONSDIENSTSTELLEN
ZUSAMMENFASSUNG DER FOLGENABSCHATZUNG

Begleitunterlage zu

Vorschlag fuir eine Verordnung des Europaischen Parlaments und des Rates Uber die
Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen

Vorschlag fuir eine Verordnung des Europaischen Parlaments und des Rates Uber die
Offenlegung von Informationen Gber nachhaltige Investitionen und
Nachhaltigkeitsrisiken sowie zur Anderung der Richtlinie (EU) 2016/2341
Vorschlag fur eine Verordnung des Europdaischen Parlaments und des Ratesl zur

Anderung der Verordnung (EU) 2016/1011 in Bezug auf Referenzwerte fiir CO2-arme
Investitionen und Referenzwerte fur Investitionen mit glinstiger CO2-Bilanz
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Zusammenfassung

Folgenabschatzung zum nachhaltigen Finanzwesen

A. Handlungsbedarf

Warum? Um welche Problematik geht es?

Mit der Annahme des Pariser Klimaschutziibereinkommens und der Agenda 2030 der Vereinten Nationen
haben sich Staaten weltweit fir einen nachhaltigeren Pfad der Entwicklung unseres Planeten und unserer
Wirtschaft entschieden. Die Europaische Union ist in dieser Hinsicht fihrend und hat daher im Marz 2018
einen Aktionsplan zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums mit folgenden Zielen angenommen: i)
Neuausrichtung der Kapitalstrome auf nachhaltige Investitionen, ii) Bewaltigung der finanziellen Risiken, die
sich aus 0kologischen Herausforderungen ergeben, und iii) Férderung von Transparenz und Langfristigkeit
bei Finanz- und Wirtschaftstatigkeiten. Die in dem Aktionsplan angekiindigten und in dieser
Folgenabschatzung bewerteten MalRnahmen sind Teil einer breiter angelegten und weiterreichenden
Strategie, die europaische Wirtschaft wirklich nachhaltig zu gestalten. Sie werden zu den Zielen des
Aktionsplans beitragen, indem folgende Probleme angegangen werden:

1. Institutionellen Anlegern, Vermdgensverwaltern, Anlageberatern und Versicherungsvermittlern
(,zustandige Stellen) fehlen Anreize zur Berlcksichtigung der Faktoren Umwelt, Soziales und
Governance (ESG-Faktoren) in ihren Investitions- und Beratungsverfahren, insbesondere aufgrund
der mangelnden Klarheit und Kohéarenz der einschlagigen EU-Rechtsvorschriften.

2. Endanlegern entstehen hohe Kosten, wenn sie a) ermitteln wollen, was nachhaltige Anlagen sind,
und b) beurteilen wollen, inwieweit ESG-Faktoren im Rahmen der am Markt verfigbaren
Finanzprodukte berticksichtigt werden.

Was soll mit dieser Initiative erreicht werden?

Die spezifischen Ziele der Initiative sind:

1. Gewahrleistung von Klarheit und eines kohérenten Ansatzes Uber Sektoren und Mitgliedstaaten
hinweg bei der Einbeziehung von ESG-Faktoren durch die zustandigen Stellen in ihre Investitions-
/Beratungsverfahren;

2. Erhohung der Transparenz gegentiber den Endanlegern durch Verbesserung der ESG-bezogenen
Offenlegungspflichten;

3. Prazisierung, was nachhaltige Investitionen sind durch die Schaffung a) eines EU-Rahmens zur
Festlegung der Kriterien, anhand deren die 6kologische Nachhaltigkeit von Investitionen bestimmt
wird — dieses auf EU-Ebene zu schaffende Klassifizierungssystem (Taxonomie) wird auf dem Markt
fur Klarheit sorgen, welche Tatigkeiten ,griin“ bzw. ,nachhaltig sind; und b) einer neuen Kategorie
von Referenzwerten fir CO2-arme Investitionen und Referenzwerten flr Investitionen mit glinstiger
CO2-Bilanz auf Grundlage einer soliden Methodik, um den Investoren zu helfen, den CO2-
FulRabdruck ihrer Investitionen zu vergleichen.

Worin besteht der Mehrwert des Tatigwerdens auf EU-Ebene?

Die Finanzinstitute, die von dieser Initiative betroffen sein werden, arbeiten in der Regel grenziiberschreitend
in der EU. Aus diesem Grund sind die fur diese Marktteilnehmer geltenden Rechtsvorschriften auf EU-Ebene
weitgehend harmonisiert. MalRnahmen auf EU-Ebene zur Einbeziehung von ESG-Faktoren in
Investitionsentscheidungen/Beratungsverfahren, zur Steigerung der Transparenz gegeniber den
Endanlegern und zur Klarstellung, was 6kologisch nachhaltige Investitionen sind, werden somit die Kohérenz
gewabhrleisten, die Fragmentierung verringern und das Funktionieren des Binnenmarkts weiter verbessern.
Es sind MaRnahmen auf EU-Ebene erforderlich, um die gemeinsamen Ziele der EU fir eine nachhaltige
Entwicklung und die auf globaler Ebene festgelegten Nachhaltigkeitsziele zu erreichen.

B. L6sungen

Welche gesetzgeberischen und sonstigen MaRnahmen wurden erwogen? Wird eine Option
bevorzugt? Warum?

Im Rahmen dieser Folgenabschatzung werden vier MalBnahmen bewertet. Nach Prifung sowohl der
gesetzgeberischen als auch der sonstigen Optionen fiir die einzelnen Malinahmen wurden die folgenden
bevorzugten Optionen ermittelt:

1. Investorenpflichten
Vermogensverwalter, Versicherungsunternehmen, Versicherungsvertreiber, betriebliche Rentenfonds,

1

www.parlament.gv.at



Anlageberater und individuelle Portfolioverwalter missten im Rahmen ihrer Investorenpflichten ESG-Faktoren
in Investitionsentscheidungen und Beratungsverfahren integrieren. Dies wurde fur Klarheit und Kohérenz im
gesamten Markt sorgen und bewirken, dass der Aspekt der Nachhaltigkeit in den Investitionsentscheidungen
und Beratungsverfahren dieser Finanzinstitute, insbesondere im Risikomanagement, durchgangig
berucksichtigt wird.

2. Offenlegungen
Die zustandigen Stellen missten au3erdem offenlegen, wie sie diesen Pflichten nachkommen. Dariiber
hinaus mussten Vermdégensverwalter und institutionelle Anleger, die nach eigenen Angaben
Nachhaltigkeitsziele verfolgen, nachweisen, dass ihre Investitionen im Einklang mit diesen Zielen stehen.
Dies wirde die Transparenz gegeniber den Endanlegern erhdhen, die Vergleichbarkeit der Produkte
gewahrleisten und Greenwashing verhindern.

3. Ein einheitliches EU-Klassifizierungssystem (, Taxonomie*):
Die bevorzugte Option wurde fir die Festlegung einheitlicher Kriterien auf EU-Ebene sorgen, anhand deren
ermittelt werden kann, ob eine Wirtschaftstatigkeit 6kologisch nachhaltig ist. Es wird vorgeschlagen, dass die
Kommission anschlieend diejenigen Tatigkeiten ermittelt, die als nachhaltig eingestuft werden, wobei sie
sich auf Beratung einer im Aufbau befindlichen Sachverstandigengruppe fir nachhaltige Finanzierungen
stutzten wird. Auf diese Weise sollen Wirtschaftsteilnehmer und Investoren Gewissheit dartiber erlangen,
welche Tatigkeiten als griin/nachhaltig gelten, sodass sie fundierte Investitionsentscheidungen treffen
kénnen. Dies ist ein erster und wesentlicher Schritt in den Bemihungen, Investitionen in nachhaltige
Tatigkeiten zu lenken.

4. Referenzwerte
Die bevorzugte Option wirde zwei neue Kategorien von Referenzwerten fir CO2-arme Investitionen und
Referenzwerten fur Investitionen mit gunstiger CO2-Bilanz einfuhren. Es werden harmonisierte
Mindeststandards fir die Methodik zur Entwicklung dieser Referenzwerte festgelegt. Dies wird einen
Marktstandard férdern, der dem CO2-Fuf3abdruck der Unternehmen Rechnung tragt; auf diese Weise wird
Investoren, die in kohlenstoffarme Strategien investieren wollen, ein zuverlassiges Instrument an die Hand
gegeben.

Wer unterstiutzt welche Option?

Aus den Reaktionen auf die o6ffentliche Konsultation zu den Investorenpflichten geht hervor, dass ein
Tatigwerden auf EU-Ebene umfassend unterstitzt wird, da auf diese Weise fur die Finanzinstitute fur
Koharenz und Klarheit hinsichtlich der betreffenden Anforderungen gesorgt wirde. Zum Aspekt der
Offenlegung bestatigte die Mehrheit der Marktteilnehmer, dass offengelegt werden sollte, wie
Nachhaltigkeitsfaktoren in ihren Investitionsentscheidungen berlcksichtigt werden. Die meisten
Interessentrager, die der Kommission ihre Ansichten Ubermittelt hatten, stimmten zu, dass eine Taxonomie
auf EU-Ebene hilfreich ware, um die Investorenpflichten zu erfillen und ESG-Faktoren in den
Investitionsentscheidungen zu bertcksichtigen.

C. Auswirkungen der bevorzugten Option

Worin bestehen die Vorteile der bevorzugten Option bzw. der wesentlichen Optionen?

Durch die Erhéhung der allgemeinen Transparenz werden die verschiedenen MalRnahmen die
Informationsasymmetrie zwischen Endanlegern, Finanzmittlern und Indexanbietern verringern. Die
Initiative wirde der derzeitigen Marktfragmentierung entgegenwirken, insbesondere hinsichtlich der
Methoden zur Ermittlung 6kologisch nachhaltiger Tatigkeiten/Investitionen. Diese verbesserte Transparenz
und Harmonisierung erhdht die Verléasslichkeit und Attraktivitdt von ESG-Finanzprodukten, starkt das
Vertrauen in diese Produkte und fordert die Innovation bei Investitionsstrategien und der Ausgestaltung
dieser Finanzprodukte. Die Malnahmen werden auch dazu beitragen, den Aspekt der Nachhaltigkeit
durchgangig im Risikomanagement zu berticksichtigen, und zusammen mit den anderen Maflinahmen des
Aktionsplans das Wachstum des europaischen Markts fur nachhaltige Finanzprodukte fordern.
Insgesamt werden die MalBnahmen zur Neuausrichtung der Kapitalstrome auf nachhaltige Investitionen und
damit zum Ziel der Férderung einer nachhaltigen Wirtschaft beitragen. Dies wiirde den weitreichenden
und nachhaltigen Wandel unterstiitzen, der im Rahmen der auf EU-Ebene und in den Mitgliedstaaten
bestehenden Umweltstrategien angestrebt wird.

Welche Kosten entstehen bei der bevorzugten Option bzw. den wesentlichen Optionen?

Die Kosten, die den zustdndigen Stellen durch die Einbeziehung von ESG-Faktoren in
Investitionsentscheidungen und Beratungsverfahren sowie durch die Verbesserung der ESG-bezogenen
Offenlegungen entstehen, dirften relativ gering bleiben, sofern dies in standardisierter Form erfolgt. Fir
Finanzinstitute, die bereits eine Taxonomie entwickelt haben, kénnte die Verwendung der EU-Taxonomie
zwar mit Kosten verbunden sein, diese dirften jedoch geringer ausfallen als die Kosten, die sich aus der
Beibehaltung einer eigenen Taxonomie oder der Verwendung verschiedener unterschiedlicher Taxonomien
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ergeben, und in jedem Fall dirften die erwarteten Vorteile aus der Verwendung dieser Taxonomie die Kosten
Ubersteigen. Indexanbietern wird die Schaffung neuer Kategorien von Referenzwerten fir CO2-arme
Investitionen und Referenzwerten fir Investitionen mit ginstiger CO2-Bilanz begrenzte Kosten verursachen,
da dadurch Mindeststandards fur die Methoden zur Entwicklung dieser Referenzwerte bereitgestellt werden.

Worin bestehen die Auswirkungen auf Unternehmen, KMU und Kleinstunternehmen?

Die bevorzugten Optionen wirken sich indirekt auf Unternehmen als Emittenten von Wertpapieren aus, indem
ihnen Anreize geboten werden, die fir Finanzmittler und Investoren notwendigen zusatzlichen ESG-
Informationen offenzulegen. Die Richtlinie Uber die Offenlegung nichtfinanzieller Informationen verpflichtet
grof3e bdrsennotierte Unternehmen sowie nicht bérsennotierte Banken und Versicherungen bereits ab 2018
zur Offenlegung wesentlicher Nachhaltigkeitsinformationen. Fir Emittenten, die nicht in den
Anwendungsbereich dieser Richtlinie fallen (einschlieBlich KMU), wird dieser Anreiz zur Offenlegung
zusatzlicher Informationen mit Kosten verbunden sein. Durch die Offenlegung sollte es diesen Emittenten
jedoch auch mdéglich sein, zusatzliche Investoren zu gewinnen und Kapitalkosten zu senken.

Hat die Initiative nennenswerte Auswirkungen auf die nationalen Haushalte und Behérden?

Es werden keine nennenswerten Auswirkungen auf die nationalen Haushalte und Verwaltungen erwartet, da
i) die Rechtsvorschriften weitgehend von den Marktteilnehmern umgesetzt werden mussen, und ii) die
Uberwachungsanforderungen begrenzt sein werden.

Wird es andere nennenswerte Auswirkungen geben?

Wesentliche Auswirkungen sind bereits im Abschnitt Uber die Vorteile beschrieben.

D. FolgemaRnahmen

Wann wird die MaBnahme Uberpriuft?

Funf Jahre nach der Durchfihrung der MaRnahmen ist eine Ex-post-Bewertung vorgesehen, um unter
anderem zu beurteilen, wie wirksam und effizient die Mal3hahmen zur Erreichung der in dieser
Folgenabschéatzung dargelegten Ziele waren, und um zu entscheiden, ob neue Malinahmen oder
Anderungen erforderlich sind. Die Kommission wird die Fortschritte anhand allgemeiner Leistungsindikatoren
fur jede von dieser Initiative abgedeckte MaRnahme messen.
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