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EU beschliefit weitere Verknappung der EUA-Zertifikate
- Die Atom- und Erdgas-Kritik an der EU-Taxonomie

Die weitere Senkung der EUA-Mengen im EU-ETS,
welche von der Europiischen Kommission Ende
Juli verkiindet wurde wund bereits voll das
Kalenderjahr 2024 betreffen wird, treibt die Sorge
der Anlagenbetreiber. Es muss nicht nur mehr
eingekauft werden, weil weniger zugeteilt werden
wird, sondern es konnen in der Folge auch steigende
EUA-Preise zu erwarten sein.

Ob und wie diese Absenkung des bisherigen Caps
und die Erweiterung des EU-ETS um die
Schifffahrt ab 2024 preistreibend sein wird,
betrachten wir noch einmal auf Basis der nun final
vorliegenden Zahlen.

Bei dieser Betrachtung maoglicher Preisaus-
wirkungen darf auch nicht vergessen werden, dass
die EU bereits im Mai 2023 beschlossen hatte, dass
sich die kostenlose Zuteilung und die Abgabe der
Emissionsberechtigungen von Februar/April auf
Juni/September verschieben wird.

In unserem vorliegendem Emissionsbrief 09-2023
analysieren wir deswegen nicht nur die auch daraus
entstehenden moglichen Verschiebungen der
jahrlichen Preiskurve, sondern beginnen auch
unsere Artikelserie zu den Primérenergien Gas und
Atom, welche gemal3 der EU-Taxonomie plétzlich
als ,,Griin* zu bezeichnen sind.

Die EU macht fiir 2024 den Deckel drauf

Am 27.07.2023 hat die EU-Kommission die
unionsweite Menge der im EU-ETS fiir 2024 zu
vergebenden EUA, das sogenannte Cap, verdffentlicht.
Die Menge beléuft sich auf 1.386.051.745 EUA. Damit
werden in 2024 99.524.232 weniger EUA ausgegeben
als in 2023.

Diese Zahl basiert auf Anpassungen, die im Zuge der
Anderung der Emissionshandelsrichtlinie vorgenom-
men wurden. Welche Faktoren Einfluss auf die Hohe
des Caps haben und inwieweit diese ab 2024 Ander-

ungen erfahren werden, hat Emissions-hiandler.com in
seinen Emissionsbriefen bereits mehrfach erldutert,
mochte aber nun anhand konkreter Zahlen diese noch
einmal beleuchten.

Erhohung des linearen Reduktionsfaktors (LRF)
Der LRF beschreibt, wie stark die dem System zur
Verfligung gestellten Emissionszertifikate jedes Jahr
reduziert werden. Wéhrend der LRF erst zu Beginn des
Jahres 2021 beim Ubergang von der dritten in die vierte
Handelsperiode von 1,74 % auf 2,2 % (die
Bezugsmenge  dieses  Prozentsatzes ist die
durchschnittliche Zuteilung der Jahre 2008 — 2012.)
erhoht worden ist, wird dieser nun erncut in zwei
Stufen erhoht: in den Jahren 2024 bis 2027 wird ein
LRF von 4,3 % und zwischen 2028 und 2030 von 4,4
% angewendet.

Die jdhrliche Allokation verringert sich somit ab 2024
auf Grund der Anwendung des LRF um
87.924.231 EUA.

Absenkung des Caps (,,Rebasing*)

Der verschirfte LRF wird kombiniert mit einer
zweistufigen  Cap-Reduzierung,  einem  sog.
zweistufigen Rebasing. In 2024 werden 90 Mio. EUA
und in 2026 nochmals 27 Mio. EUA dem System
entnommen und geldscht. Das Rebasing soll die
verspitete Erhohung des LRF kompensieren und den
Effekt einer riickwirkenden Anwendung des LRF ab
2021 haben.

Erweiterung des EU-ETS um die Seefahrt

Ab 2024 sind Schiffe mit 5.000 Bruttoregistertonnen
dazu verpflichtet, ihren CO2-Aussto3 mittels EUA-
Einkaufs zu kompensieren. Eine kostenlose Zuteilung
wird es von Anfang an nicht geben.

Sind es anfangs nur 40 % der Emissionen, die durch
den Erwerb von Zertifikaten ausgeglichen werden



miissen, erhoht sich dieser Prozentsatz in 2025 auf 70
%, um in 2026 auf 100 % zu steigen.

Betroffen sein vom EU-ETS werden alle
Schiffsunternehmen, deren Schiffe Fahrten zwischen
zwei oder mehreren Hifen innerhalb der EU
unternechmen. Die Emissionen dieser Fahrten werden
vollstandig vom EU-ETS erfasst. Bei Fahrten, deren
Start- oder Zielhafen auflerhalb der EU liegen, werden
50 % der auf der Reise verursachten Emissionen
emissionshandelspflichtig sein.

Die Integration des Seeverkehrs fiithrt dazu, dass das
Cap fiir 2024 um 78,4 Mio. EUA angehoben wird.

Das Cap sinkt und der Preis steigt?

Die verdffentlichten Zahlen zeigen nur noch einmal
das auf, worauf Emissionshidndler.com seine Kunden
seit Monaten hinweist. Durch die neuen Festlegungen,
die die Anderung der Emissionshandelsrichtlinie mit
sich bringt, steigt der Druck im Kessel. Die
Unternehmen miissen zusehen, dass sie Thren
kontinuierlich steigenden Mehrbedarf an EUA, der
sich aus der Absenkung der kostenlosen Zuteilung
ergibt, strategisch klug am Markt eingedeckt
bekommen. Risikomanagement und Marktverstindnis
miissen hier Hand in Hand gehen.

Es mag mittlerweile ein wenig eintonig klingen, aber
hinsichtlich der Preisentwicklung bei den EUAs bleibt
Emissionshandler.com bis auf Weiteres bei seiner
Markteinschétzung, die seit Monaten kundgetan wird.
Wihrend das bereits gestartete Vorziehen der EUA-
Auktionsmengen der EU-ETS-Mitgliedstaaten aus den
Jahren 2027 bis 2030 (Frontloading) kurz- bis
mittelfristig fiir eine sehr gute Versorgung mit EUA am
Markt sorgen wird, gibt es weitere Griinde, die dafiir
sprechen, dass es keinen Anlass gibt, in Kaufpanik
verfallen zu miissen.

Temporire Preistreiber

Bis zum 23. August schaffte es der EUA-Preis,
barische Faktoren weitestgehend auszublenden.
Angetrieben vom stark gekiirzten Auktionsvolumen
(Kiirzung um 21 Mio. von 48 Mio. im Juli auf 27 Mio.
im  August) und drohenden  Streiks der
Arbeitergewerkschaften an australischen LNG-
Terminals, die den Gaspreis ordentlich in Schwung
brachten, kletterte der Dec23-Kontrakt bis auf 90,44
EUR.

Das verringerte Auktionsvolumen im August bietet
Marktteilnehmern jedes Jahr in der Urlaubszeit die
Moglichkeit, die geringe Handelsliquiditét
auszumutzen und den EUA-Preis durch ein
vergleichsweises geringes Handelsvolumen in die
gewiinschte Richtung zu driicken. Eine beliebte

Strategie, die den Preis aber nicht nachhaltig
beeinflusst.

Der Situation in Australien ist stattdessen schon
groflere Bedeutung beizumessen. Bei Australien
handelt es sich um den weltweit groBten LNG-
Exporteur. Dortige Streiks konnen empfindliche
Preisspriinge an den europdischen Energiemérkten
verursachen. Zu den Kunden Australiens gehoren in
erster Linie asiatische Lander, die sich iiber langfristige
Vertrage eindecken. Konnen streikbedingt Vertrdge
nicht (vollstdndig) erfiillt werden, bedeutet dies, dass
am LNG-Spotmarkt die entsprechenden
Differenzmengen beschafft werden miissen. Der
Spotmarkt ist aber wiederum genau der Markt, iiber
den Europa einen Grofteil seines LNG-Bedarfs deckt.
Mit der voriibergehenden Abwendung von Streiks und
der sich anbahnenden Erh6éhung der
Auktionsvolumina, verpuffte die Sommerrally jedoch
letztendlich vollstandig. Am Ende verlor der Dec23 im
Laufe des Augusts sogar 0,91 EUR an Wert und
handelt am 29.09.23 bei um die 81 EUR.
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Emissionshiandler.com ist davon iiberzeugt, dass der
Markt auch von diesem Niveau aus in den néichsten
Wochen durchaus noch Luft nach unten hat. Die
Gasspeicher in  Furopa sind mit einem
durchschnittlichen Fiillstand von 94 % komfortabel
gefiillt, wihrend die konjunkturellen Sorgen in der
Industrie anhalten und die Nachfrage nach Gas und
Kohle weiterhin verhalten sind. Lauft alles nach Plan,
werden auch die franzosischen Atommeiler in néchster
Zeit ihre Kapazititen weiter hochfahren und zur
Entspannung an den Energiemérkten beitragen.

Die mittlerweile laufenden zweiwdchigen Streiks an
australischen LNG-Terminals haben es entgegen
einigen Befiirchtungen nicht geschafft, den Gaspreis in
groBBere Unruhen zu versetzen. Dass ein grofBerer
Preiseffekt ausblieb, trotz parallel stattfindender



Kiirzungen von Gasstromen aus Norwegen, spricht fiir
die aktuell doch gute Versorgungslage.

Beim September handelt es sich um einen traditionell
schwachen Monat an den Aktienmérkten. Dies ldsst
vermuten, dass auch im weiteren Monatsverlauf von
dieser Seite aus eher weniger bullische Impulse fiir den
EUA-Markt zu erwarten sind.

Anderung des Compliance-Zyklus

Ein Thema, das aus unserer Sicht derzeit viele
compliancepflichtige Unternehmen noch nicht auf dem
Schirm haben, sind die geplanten Anderungen am
Compliance-Zyklus, die womdglich in 2024 erstmalig
zur Anwendung kommen werden.

Gemal der Richtlinie (EU) 2023/959 des Européischen
Parlaments und des Rates vom 10. Mai 2023 zur
Anderung der Richtlinie 2003/87/EG. Seite 148, Punkt
(66):

,Die Frist fiir die zustindigen Behorden zur
Gewdhrung der kostenlosen Zuteilung sollte daher
vom 28. Februar auf den 30. Juni und die Frist fiir die
Betreiber zur Abgabe von Zertifikaten vom 30. April
auf den 30. September verschoben werden.

Zum einen muss die Zuteilung der EUA an die
Unternehmen durch die einzelnen EU-Mitgliedstaaten
nicht mehr bis zum 28. Februar, sondern erst bis zum
30. Juni erfolgen. Die vergangenen Jahre haben
gezeigt, dass die Mitgliedstaaten mit der Zuteilung
stets in Verzug geraten sind, so dass eine Verschiebung
der Deadline nun die logische Konsequenz ist.

Zum anderen wird der Abgabetermin zur Erfiillung der
Compliancepflicht vom 30. April auf den 30.
September verschoben. So schon wie es auf den ersten
Blick klingen mag, dass den Unternehmen mehr Zeit
fiir die EUA-Abgabe eingerdaumt wird, so unangenehm
wird es fiir viele sein, dass nun die wahrscheinlich
intensivste Handelsphase des Jahres in die Sommerzeit
fallt. Eine Zeit, die in der Regel urlaubsbedingt durch
knappere personelle Ressourcen geprégt ist.

Fragt man sich nun noch, inwieweit diese Neuregelung
der EU-Kommission wann genau Anwendung findet,
so bekommt man auf Anfrage bei der DEHSt folgende
Antwort vom 20.09.2023:

,, Vielen Dank fiir [hre Anfrage.

Die Anderung der EU-ETS-Richtlinie 2003/87/EG
durch die Richtlinie (EU) 2023/959 wurden die
Termine fiir die Ausgabe (kiinftig 30. Juni) und fiir die
Abgabe (kiinftig 30. September) verschoben. Die
Richtlinie ist zwar bereits in Kraft getreten, allerdings
bediirfen Richtlinien noch der Umsetzung in nationales
Recht, was bisher noch nicht erfolgt ist.

Sobald die

Anderung  des
Treibhausgasemissionshandelsgesetztes  in  Kraft
getreten sein wird, werden wir auf unserer
Internetseite und iiber unsere Newsletter dariiber
informieren.

entsprechende

Infobox
Sperrungen von Konten im nEHS

Am 01.08.2023 piinktlich um 00.00 Uhr bekamen viele
betroffene Inverkehrbringer im nationalen
Emissionshandelssystem nEHS Post von der DEHS?.

Es  diirften  sich nach Schdtzungen von
Emissionshdndler.com um hunderte von Unternehmen
handeln, die eine automatisierte Mail von der Behorde
bekamen.

> ,, Guten Tag, das Konto DE-20-XYZX wurde wegen
der  ausstehenden  Bestditigung, dass Ihre
Kontoangaben vollstindig, aktuell und richtig sind,
gesperrt. Sobald diese Bestdtigung online im nEHS-
Register durchgefiihrt wurde, wird dieser Status
wieder aufgehoben. Die Bestdtigung kann durch
eine kontobevollmdchtigte Person oder den
Kontoinhaber iiber den Pfad , Gestellte Antrdge /
Konten“ erfolgen.

»  Von gesperrten Konten konnen keine Transaktionen
zu anderen Handels- oder Compliancekonten
vorgenommen werden. Eingehende Transaktionen
und Abgabetransaktionen sind weiterhin méglich. “

Viele dieser Betroffenen hatten zuvor nicht nur gegen
eine, sondern gleich gegen zwei Gesetze des
Brennstoffemissionshandelsgesetzes BEHG verstofsen.

Zum einen waren die CO2-Mengen des zuvor zum 31.07.
abgegebenen Jahresberichtes im Register einzutragen
(Emissionseintrag im nEHS-Register) und zum anderen
die persénlichen Angaben des Kontoinhabers und der
Kontobevollmdchtigten durch diese zu bestdtigen. Beide
Verstifse fiihren unabhdngig zu einer Kontosperrung.

Weiterhin gab es nach Kenntnis von
Emissionshdndler.com auch Unternehmen, die auch noch
einen dritten Verstof3 gegangen haben: Sie hatten noch
nicht einmal einen Emissionsbericht abgegeben.
Paradoxerweise ereilt diese Unternehmen eine
Kontosperrung erst nach Ende der Einfiihrungsphase ab
2026.

Wichtig in diesem Zusammenhang ist zu beachten, dass
es sich in jedem Falle um Ordnungswidrigkeiten handelt,
die theoretisch bis 50.000 Euro Geldbufie bedeuten
kénnen. Im Wiederholungsfalle auch 500.000 Euro.

Einfluss des neuen Abgabetermins auf den EUA-
Preis

Was fiir Auswirkungen sind durch eine mogliche
Umstellung des Compliance-Zyklus auf den EUA-
Preis zu erwarten? Wéhrend der Mérz-Future an
Bedeutung verlieren sollte, ist im Gegenzug dazu bei
den Sommerkontrakten ein hoheres Handelsvolumen




zu erwarten. Zum jetzigen Zeitpunkt ist nicht davon
auszugehen, dass der Dezember-Kontrakt seinen
Status als Benchmark verliert.

Hingegen wire es jedoch nur logisch, wenn zukiinftig
der Auktionskalender umgestaltet wird und im August
die  Auktionsvolumina  nicht  wie  gehabt
zuriickgeschraubt werden. Ansonsten wiirde unnétig
eine kiinstliche Situation geschaffen werden, in der ein
stark vermindertes EUA-Angebot mit einer Phase
hoher Nachfrage durch den bevorstehenden
Abgabetermin zusammentrifft.

Ein erstmals spéterer Abgabetermin in 2024 bedeutet
auch, dass all die compliance-pflichtigen
Unternehmen, die sich noch giinstigere EUA-Preise
erhoffen, mehr Spielraum haben, Kaufentscheidungen
nach hinten zu verlagern. Ein Punkt, der mit dazu
fiihren kann, dass sich eine grundsétzlich béarische
Stimmung am EUA-Markt verstérkt, da die Nachfrage
eben erst einmal ausbleibt.

Autor des Artikels zur EUA-Verknappung ist unser
Leiter Emissionshandel Nico Fip

Grunes Licht fiir Atomkraft und
Erdgas: Ist die Kritik an der neuen

EU-Taxonomie berechtigt?

Die Differenzen in der 6ffentlichen Wahrnehmung sind
gro}: Fir die einen ist die EU-Taxonomie der
Startschuss fiir eine tiefgreifende Transformation der
Wirtschaft hin zu umfassender Nachhaltigkeit, auf
deren Fundament in Europa nicht weniger als das
nachhaltigste Finanzsystem der Welt entsteht. Fiir die
anderen hingegen ist sie ein gescheiterter Traum vom
grimen Wandel, der transparenten Finanzierung
nachhaltiger Aktivititen auf robuster
wissenschaftlicher Basis, und mittlerweile selbst zu
einem Greenwashing-Werkzeug flir Unternehmen
verkommen — etwas, dem sie eigentlich einen Riegel
vorschieben sollte. Woher stammt diese Diskrepanz in
der Wahrnehmung? Ist die EU-Taxonomie nun gut
oder schlecht — oder einfach nicht gut genug — um die
Wirtschaft im Sinne der Nachhaltigkeit umzugestalten
und insbesondere mit Blick auf die drdngenden
Konsequenzen des Klimawandels zukunftsfihig zu
machen? Und inwiefern wirkt sich die Taxonomie tiber
Konzerne und Banken hinweg auch auf
mittelstindische Unternehmen aus?

Das Potential und die Gefahr

Fiir die Wirkung der Taxonomie spricht zum einen das
enorme Potential, Geldstrome wesentlicher
Finanzmarktplayer umzulenken — so haben grof3e

Vermogensverwalter wie Allianz und BlackRock
bereits versprochen, ihr Kapital kiinftig in griine Assets
zu verlagern, welche durch die Taxonomie erst
verbindlich definiert sind. Zum anderen spricht fiir sie
auch ihre gigantische Reichweite im Zusammenhang
mit den  Nachhaltigkeitsberichtspflichten  der
Unternehmen — miissen doch kiinftig alle groflen
Unternehmen in der EU und ab 1. Januar 2027 selbst
kleine und mittlere Unternehmen (KMU) der Pflicht
zum  Anfertigen eines Nachhaltigkeitsberichts
nachkommen und darin signifikante Daten und Fakten
zu ihrer Geschéftstitigkeit gegeniiber Finanzierern und
der Offentlichkeit darlegen. Auf der anderen Seite
spricht gegen den Nutzen der Taxonomie in erster
Linie, dass die Kriterien fiir Nachhaltigkeit darin
teilweise eher lasch formuliert sind, wodurch z.T. auch
Wirtschaftsaktivititen, die dem Klima und der Umwelt
wenig niitzen oder gar schaden, als ,,griin“ bewertet
werden. Zudem hat die EU-Kommission in letzter
Minute Wirtschaftsaktivitdten im Bereich Atomkraft
und Erdgas in die Taxonomie mit eingeschoben —
entgegen dem Rat ihres eigenen Expertengremiums —
was die Beflirchtungen eines flichendeckenden
Greenwashings mittels Anwendung der Taxonomie
insbesondere im deutschsprachigen Raum stark
befordert hat. Wie effektiv die EU-Taxonomie als
Werkzeug zum Klima-, Umwelt- und
Ressourcenschutz am Ende wirklich sein wird, muss
sich erst noch zeigen. Ohnehin wird die Taxonomie in
den nichsten Jahren noch mehrfach erweitert und stetig
angepasst werden. Fest steht: Die EU zwingt
niemanden zur Nachhaltigkeit, doch sie baut das
zugrundeliegende Finanzsystem schrittweise so um,
dass nachhaltiges Verhalten zukiinftig immer mehr
belohnt und nicht-nachhaltiges Verhalten immer mehr
abgestraft werden wird. Wie berechtigt ist also die
Kritik?

Was ist die EU-Taxonomie?

Die sogenannte EU-Taxonomie fiir Nachhaltige
Aktivititen (kurz: EU-Taxonomie) ist der neueste
Baustein des 2018 beschlossenen EU-Aktionsplans
Nachhaltige Finanzen, welcher wiederum Teil der
Bemiihungen der EU um Klimaneutralitét bis 2050 im
Rahmen des European Green Deal ist. Die Taxonomie
definiert, was nunmehr in der EU als nachhaltige
Wirtschaftsaktivitdt gilt. Thr Ziel ist es, so Klarheit am
Markt zu schaffen und dabei zu helfen, Kapitalfliisse in
nachhaltige Investitionen umzulenken. Betroffen sind
sowohl Finanzmarktakteure wie Banken und
Investmentfirmen als auch Groffunternehmen, die im
Sinne der Non-financial Reporting Directive (NFRP)
berichtspflichtig sind. Seit dem 1. Januar 2023 miissen
diese Unternehmen den Anteil nachhaltiger Aktivitdten
an ithrem Umsatz, CAPEX, OPEX sowie weitere
Kennzahlen offenlegen. Finanzmarktakteure miissen



bereits seit 30. Mérz 2021 verschiedene Kennzahlen
zur Nachhaltigkeit ihrer Finanzprodukte in den
vorvertraglichen Informationen sowie auf ihrer
Webseite offenlegen. Auch Banken miissen ihre Griine
Anlagenquote angeben, wofiir sie die entsprechenden
Informationen von ihren Kreditnehmern erfragen
miissen, weshalb auch kleine wund mittlere
Unternehmen (KMU) bereits indirekt von den
Regelungen betroffen sind. Zukiinftig werden auch alle
weiteren groflen Unternehmen und ab dem 1. Januar
2027 auch KMU von der
Nachbhaltigkeitsberichtspflicht betroffen sein.
Zusitzlich sind Banken bei der Kreditvergabe
verpflichtet, ~ Nachhaltigkeitskriterien  bei  der
Risikoanalyse zu beachten. Dadurch steigt der
Kreditzins bei Krediten fiir nicht-nachhaltige im
Vergleich zu nachhaltigen Unternehmungen, da erstere
als riskanter gelten. Die EU setzt weder den
Finanzmarktakteuren noch den iibrigen Unternehmen
mit der Taxonomie-Verordnung zwingende Vorgaben
zur Nachhaltigkeit, sondern hofft in Folge erhdhter
Transparenz und steigender Kapitalkosten auf
freiwilliges Engagement der Betroffenen.

Die Definition von Nachhaltigkeit

Bei der Definition von Nachhaltigkeit in der
Taxonomie orientiert sich die EU an den UN-Zielen fiir
Nachhaltige Entwicklung (SDG). Im Kern ist die EU-
Taxonomie nichts als eine Auflistung wirtschaftlicher
Aktivititen und dazugehoriger Kriterien (technical
screening criteria, TSC), die festlegen, unter welchen
Umstdnden eine gelistete Aktivitidt als nachhaltig
gelten kann. Zum Beispiel legen die TSC fest, dass
Aktivitdten zur nachhaltigen Stromerzeugung i.d.R.
maximal 100 gCO»/kWh Strom ausstoBen diirfen. Um
nach der Taxonomie-Verordnung als nachhaltig
gelabelt zu werden, muss eine Aktivitdt erstens
substantiell zu mindestens einem der sechs
okologischen Nachhaltigkeitsziele der EU beitragen,
zweitens keinen signifikanten Schaden beziiglich eines
anderen dieser Ziele anrichten (do no significant harm,
DNSH) und drittens gewisse soziale Mindeststandards
wie die UN-Menschenrechtskonvention erfiillen. Die
sechs oOkologischen Ziele der EU sind Klimaschutz,
Anpassung an den Klimawandel, Schutz und
nachhaltige Nutzung von Wasser- und
Meeresressourcen, Kreislaufwirtschaft, Vermeidung
von Umweltverschmutzung und Schutz und
Wiederherstellung von Biodiversitat und
Okosystemen. Seit dem 1. Januar 2023 miissen
berichtspflichtige Unternehmen Kennzahlen zu allen
gelisteten Aktivititen in ihrem Nachhaltigkeitsbericht
veroffentlichen, sofern sie diese ausfiihren oder
finanzieren. Fiir Aktivitdten, die in sozialer aber nicht
in 6kologischer Hinsicht nachhaltig sind — etwa in den
Bereichen Bildung und Gesundheit — plant die EU eine

eigene ,,Sozial-Taxonomie™ nach demselben Prinzip
anzulegen. Zudem ist eine ,erweiterte Umwelt-
Taxonomie* geplant mit zusétzlichen Kategorien fiir
neutrale sowie nicht-nachhaltige Aktivitdten, denen es
zum Erreichen der Ziele die Finanzierung zu entziehen
gilt.

Climate change
mitigation

Climate change
adaptation

The sustainable use
and protection
of water and
marine resources

The protection
and restoration
of biodiversity

and ecosystems

Pollution prevention
and control

Die sechs okologischen Nachhaltigkeitsziele der EU.
Hlustration mit Microsoft PowerPoint.

Der Zweck des Ganzen

Die Liste aller Tétigkeiten in der EU-Taxonomie
umfasst nur einen geringen Teil der Wirtschaft — und
das ist Absicht. Aktivititen, die von der Liste nicht
erfasst werden, kdnnen bislang nicht als nachhaltig
gelten, miissen deswegen aber nicht zwangsliufig
schlecht sein. Hauptzweck der bisherigen Taxonomie
ist es, Aktivitdten zu identifizieren, die sich, wenn sie
die TSC erfiillen, explizit positiv auf die
Nachhaltigkeitsziele auswirken — es handelt sich also
um eine Positivliste. Aktivititen, die die Ziele nicht
tangieren oder ihnen sogar zuwiderlaufen, sind erst
einmal nicht direkt davon betroffen. Der
Grundgedanke ist, so Unternehmen zu belohnen, die
besonders viele relevante Aktivitdten auf nachhaltige
Weise durchfiihren, und dadurch Geldgeber zu
weiteren Investitionen in diese zu motivieren. Ein
Beispiel wire, neben der Stromerzeugung aus
Erneuerbaren, auch die CO,-arme Herstellung von
Stahl oder Zement, da diese Rohstoffe fiir die
Energiewende benétigt werden. Das ist insbesondere
mit Blick auf den Klimawandel wichtig: Um bis 2030
die Treibhausgasemissionen um 55% gegeniiber 1990
zu senken und bis 2050 klimaneutral zu werden, will
die EU insgesamt €1 Billionen mobilisieren — wovon
ein groBer Anteil aus privater Hand kommen soll.
Dafiir braucht es mehr Transparenz am Markt und eine
klare Definition klimafreundlicher Investments.
Mithilfe der Taxonomie definiert die EU etwa
Standards fiir griine Finanzprodukte wie den
kommenden European Green Bond Standard
(EUGBS). Zusitzlich integriert die EU
Nachhaltigkeitsaspekte in die Finanzmarktregulierung,
indem sie Kreditgeber zum Beachten von
Nachhaltigkeitskriterien bei der Risikobewertung von
Krediten verpflichtet. Das ist insbesondere fiir KMU
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relevant, da diese nachhaltigkeitsrelevanten Daten
gegeniiber ihren Kreditinstituten offenlegen miissen,
selbst wenn sie noch nicht von der Pflicht zur
Veroffentlichung  eines  Nachhaltigkeitsberichts
betroffen sind. Man erhofft sich, dass so der 6ffentliche
und finanzielle Druck auf Unternehmen steigt, sich in
Puncto Nachhaltigkeit zu verbessern. Viele grofie
Unternechmen haben sich bereits Nachhaltigkeitsziele
gesetzt, deren Erreichung mithilfe der offengelegten
Daten nun nachvollzogen werden kann. Offentliche
Auftrage diirften zukiinftig ebenfalls unter Beachtung
von Nachhaltigkeitskriterien vergeben werden. Nicht
zuletzt dient die EU-Taxonomie schlicht als
Orientierungshilfe fir Unternechmen bei ihren
Nachhaltigkeitsbestrebungen.

Ende Teil 1 von 3. Teil 2 folgt im Emissionsbrief 10
Autor des Artikels ist unser Nachhaltigkeitsmanager
Robert Nenninger
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