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Die BaFin greift in ihrem Beitrag "Das geht einfacher und wirksamer" die geplante Weiterentwicklung der
Offenlegungsverordnung (Sustainable Finance Disclosure Directive = SFDR) durch die EU Kommission auf
und pladiert fur verschlankte Regeln und ein konsistentes ESG-Gesamtregelwerk.

Welche wesentlichen Anderungen kommen auf Unternehmen und Anleger zu?

Die Aktualisierung der Offenlegungsverordnung wird in Teilen der Finanzbranche seit Monaten erwartet.
Durch die Stellungnahme der europaischen Aufsichtsbehérden zu Anpassungsbedarf der
Offenlegungsverordnung im Juni 2024 zeichnen sich nun konkrete Anderungen ab. Die BaFin nimmt hierzu
in Threm Artikel vom Juli 2024 Stellung.

Konsistente Nachhaltigkeitsdefinitionen fiur Finanzprodukte

e Das aktuelle Regelwerk definiert den Begriff der nachhaltigen Investition nicht prézise und
verweist zudem auf die Definition einer nachhaltigen Investition gemafl EU Taxonomieverordnung
(EU TaxoVO). Entsprechend grof3 ist der Auslegungsspielraum der Versicherer; ebenso grol3 die

Verwirrung — insbesondere bei privaten Anlegern.

¢ In dem Versuch, verstandliche Aussagen zum Grad der Nachhaltigkeit der Produkte zu
veroffentlichen, wurde die SFDR fur eine Produktkategorisierung verwendet. Dieses widerspricht
ihrem Grundgedanken, welcher auf Transparenz ausgelegt ist, zeigt aber auch ihre zentrale
Schwachstelle auf. Gleichzeitig erscheinen die SFRD-Produktbegriffe statisch und vernachlassigen

den Aspekt der Transition in eine klimaneutrale Welt (EU Green Deal).
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ESAs Opinion on SFDR ghaily ®c=o2 CESMA

Sustainability categories for financial products

“Sustainable” category “Transition” category Non-categorised products
« Focus on sustainable « Focus on transition investments + Products that do not fulfil the:
investments « Mix of KPIs conditions to fall under the.
« Clear and objective minimum « Consider initial ambitious but proposed categories
criteria realistic share of investments
« EU Taxonomy basis for that can grow over time
environmental sustainability

Sustainability indicator(s) for financial products Examples for grading

Option 1: one indicator for products within and
outside the sustainable and transition categories
Sustainable category (WA B C D E
Option 2: one indicator per sustainability category
(non-categorised products not included) e Ay

Quelle: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/inline-
images/Visual_representation_of sustainability_indicator.png

Weniger, aber aussagekraftige Kapitalanlageindikatoren

¢ Die SFDR verlangt die Veroffentlichung vielféltiger ESG-Kennzahlen fiir die Kapitalanlage, die
aufgrund der Fille der Information nicht leicht einzuordnen sind. Die zugrundeliegenden Daten
liegen zudem noch nicht in ausreichender Qualitat vor bzw. sind nicht verfligbar, so dass die
guantitativen Angaben noch nicht aussagekraftig sind.
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Fazit
In ihrer Rolle als Verbraucherschiitzerin ist es der BaFin ein Anliegen, dass Anbieter Produkte

kundenfreundlich und verstandlich gestalten:

¢ Die vorgeschlagenen Vereinfachungen erhéhen die Transparenz iber nachhaltige Produkte und
erleichtern Anlegern somit die Auswahl und Vergleichbarkeit.

¢ Eine uberschneidungsfreie Produktkategorisierung hilft Greenwashingrisiken zu reduzieren.

¢ Eine Harmonisierung mit der konzeptionellen Vorgehensweise der EU TaxonomieVO ist ein
positives Signal in Richtung Eindeutigkeit. Die klare Darstellung von ,Ubergangsprodukten* tragen
auBerdem dem Aspekt Rechnung, dass Produkte sich nachhaltiger entwickeln kénnen.

Fundierte Anlegerentscheidungen auf Basis komprimierter Informationen treffen zu kdnnen, ist der zweite

wesentliche Aspekt, den die BaFin betont.

Wir stimmen Uberein, dass klare Definitionen und ausgediinnte Informationen voraussichtlich zu einer
leichteren Verstandlichkeit der Nachhaltigkeit der Kapitalanlage fuhren werden. Jedoch wird die (noch)
eingeschrankte ESG-Datenverflugbarkeit die Aussagekraft noch eine Zeitlang schmaélern.

Querverbindungen analysieren

Fiir die Anwender der SFDR bedeuten die Anderungen jedoch zusétzlichen Umsetzungsaufwand. Da die
Kennzahlen zu nachhaltigen Kapitalanlagen auch im Zuge der CSRD zu berichten sind, empfehlen wir eine
frihzeitige Analyse der neuen Anforderungen und der Implikation mit der CSRD-Implementierung.

Weiterfihrende Links:

BaFin-Artikel: "Das geht einfacher und wirksamer”

Joint ESAs Opinion on the assessment of the SFDR

ESAs propose improvements to the SFDR

European Commission: “The European Green Deal”

Sustainable Finance - PwC Deutschland

PwC-Nachhaltigkeitsberatung

Webcast-Reihe — Sustainable Finance: Staying Ahead of the Curve 2024
Laufende Updates zum Thema erhalten Sie Giber das regulatorische Horizon Scanning in unserer

Recherche-Applikation PwC Plus. Lesen Sie hier mehr Gber die Mdglichkeiten und Angebote.
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