Regulatorik Aktuell

Sustainable Finance
Schwerpunkt:

Regulatorische Anforderungen an
nachhaltige Investmentfonds

16. Juni 2021

Ernst & Young

P

Y

uildipg abetter P
NiRgworid -




EY

lhre Kontakte

Dr. Max Weber, Partner
EMEIA Financial Services

ﬁ +49 711 9881 15494
© +49 160939 15494
* max.weber@de.ey.com

Dr. Ina Kirsten Voigt, Manager
EMEIA Financial Services

ﬂ +49 6196 996 28780
© +49 160939 28780
“ ina.k.voigt@de.ey.com

Robert E. Bopp, CBS Director

EMEIA Financial Services

B +49 711 9881 13812
© +49 160939 13812
“ robert.bopp@de.ey.com

Benedikte Sandbaek, Consultant
EMEIA Financial Services

B +49 711 9881 24895
© +49 160 939 24895
“ benedikte.sandbaek@de.ey.com



mailto:robert.bopp@de.ey.com
mailto:enedikte.sandbaek@de.ey.com
mailto:max.weber@de.ey.com

EY

Sustainable Finance — Regulatorische Roadmap diverser Veroffentlichungen

20. Dezember 2019
Veroffentlichung des
BaFin-Merkblatts als
unverbindlichen
Leitfaden

. 21. April 2021
21: April _2021 Veroffentlichung eines Vorschlags
Verdffentlichung fiir die CSRD
delegierter Rechtsakte zu
MiFID 11, IDD, UCITS, AIFMD
03. November 2020 9 28. Juni 2021
Veréffentlichung des EBA Anfang 2021 Anwendung der CRR I
Diskussionspapiers zum Management und Beginn der

Uberwachung von ESG-Risiken

!

9. Dezember 2019
Veroffentlichung finale SFDR

Legende

Selbsteinschatzung

Anderungen

2021/2022
EBA-Leitlinien und Standards
basierend auf dem Bericht zum
Management und Uberwachung von

ESG-Risiken

?

Ab 01. Januar 2024 (BJ 2023)
Anwendung des ersten delegierten
Rechtsakts zu Standards der
Nachhaltigkeitsberichterstattung

I

Dezember 2023 Juni 2024

30. Dezember 2022

Offenlegung in Bezug auf die

Beriicksichtigung von nachteiligen
Auswirkungen von Finanzprodukten

auf Nachhaltigkeitsfaktoren (Art. 7)

Ende der Ubergangsphase
Vollstandige Offenlegung derf|

Dezember 2019 Juni 2020 Dezember 2020 Mirz 2021 Mai 2021 Juni 2021 Dezember 2022
SFDR I I l
04. Februar 2021 i
SFDR Level 2 Ab 30. Juni 2021
m i 1. 2022
23. Aoril 2020 Veréffentlichung des finalen Verbffentlichung wichtigster Ab 01. Januar 202
P ; - . Anwendung
sffentlichung d Berichts und Entwurf der RTS zur nachteiliger Auswirkungen von o ]
Veréffentlichung des Offenlegung nach SFDR Die Transparenz-VO ist e i periodischer Berichte
Joint Consultation Paper gung Investitionsentscheidungen auf Art. 11
i der ESAs g grundstzlich ab 10. Marz Nachhaltigkeitsfaktoren (s, 1)
EZB Leitfaden l 2021 anzuwenden (Finanzmarktteilnehmer > 500
(Art.3,4,5,6, 8,9, 10) Mitarbeiter; Art. 4)
CRR (1) 08. Juni 2020 &
Veréffentlichung Entwiirfe 7. "r:fzverit;er 2%20 - 1 ® 31. Dezember 2022
CRR Level 2 delegierter Rechtsakte zu verd n_t ichung des 01. Marz 2021 Ab 01. Januar 2022 Erstoffenlegung
MIFID II, IDD, UCITS, AIFMD ~ EZB Leitfadens zu EBA Konsultationsentwurf [TS Anwendung der der ESG-Risiken im
NFRD/CSRD Klima- und Umweltrisiken Offenlegung von ESG-Risiken im Offenlegung nach SFDR Offenlegungsbericht
Saule |1l Bericht (RTS EShs) (Art 449a CRR 1)
(Art 449a CRR 1)
EBA DP

MiFID Il, UCITS, AIFVD,
IDD

14. April 2021

¢

Juni 2021
Verdffentlichung des finalen EBA
Berichts zum Management und
Uberwachung von ESG-Risiken

30. Juni 2024

ESG-Risiken im
Offenlegungsbericht
(Art 449a CRR 11)
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Lessons Learned — Erkenntnisse im Nachgang der SFDR-Umsetzung nach dem 10. Marz 2021

Unterschiedliche Ansdtze zur Produkt-Klassifizierung Immobilien und Alternative Investments Dachfonds und Vermogensverwaltungsmandate
Konservativer Ansatz mit Klassifizierung der Mehrheit Die Mehrheit der Fonds ist als ,Art. 6“ klassifiziert, mit Weiterhin offene Fragen bzgl. der Anforderungen an
der Produkte als ,Art. 6“ nach der Offenlegungs-VO nur wenigen Art. 8 Fonds Art. 8 und Art. 9 Fonds
(Dent1er de;.Hi)upigr:/nde |s|Ftr.'.ntz)mgeInde Hauptgrund ist die mangelnde Verfiigbarkeit von Herausforderungen bei der Verfligbarkeit der Daten

atenvertugbarkeit/ -qualita Verbrauchs- und CO2-Daten, insbes. bei von den Zielfonds, insbes. im Falle von nicht-EU
Entgegengesetzter Ansatz: Verwendung der Bestandsimmobilien Zielfonds

Klassifizierung als eine Art , Label” mit dem Ziel,

T ) Es ist abzusehen, dass die Taxonomie-konformitat zu
moglichst viele Art. 9 und Art. 8 Fonds anzustreben

Herausforderungen fiihren wird, da die Mehrzahl der
Zahlreiche Asset Manager planen, im Nachgang ihre Bestandsimmobilien die Taxonomie-Kriterien nicht
Produkte von Art. 6 auf Art. 8, bzw. von Art. 8 auf Art. erflllen

9 anzuheben

Integration von ESG-Risiken PAIs Vergutungspolitik
Nach der SFDR sind Nachhaltigkeitsrisiken als Im Falle der Wahlfreiheit zwischen ,,comply” und Anforderung zur Offenlegung, inwiefern die
,wesentlich” zu sehen ,explain“ wurde in den meisten Fallen der ,explain®- Vergutungspolitik die Einbeziehung von
Ansatz gewahlt Nachhaltigkeitsrisiken in die Investment-management-

Entsprechend der BaFin-Anforderungen sind ESG-
i < und Advisory-Prozesse berticksichtigt

Risiken innerhalb der bestehenden Risikoklasse Viele Asset Manager haben sich gegen die
einzuordnen Offenlegung der PAIs entschieden, da die dafiir Viele Asset Manager haben Nachhaltigkeitsrisiken
erforderlichen Daten fehlen oder nicht in noch nicht vollstandig in der Verglitungspolitik

Die meisten Asset Manager haben ESG-Risiken noch

nicht vollstindig in das Risikomanagement integriert ausreichender Qualitdt vorhanden sind reflektiert

16. Juni 2021
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Sustainable Finance und EU-Taxonomie-Paket vom 21. April 2021

Erlass von delegierten Rechtsakten durch die Europaische Kommission zu Nachste Schritte:

= EU-Taxonomie = Formelle Verabschiedung in allen Amts-
= Richtlinie zur Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen (CSRD) sprachen der EU

= Anderungen zu UCITS, AIFMD, MiFID II, IDD = Wird in den ndachsten Monaten erwartet

EU Taxonomie CSRD UCITS, AIFMD, MiFID II, IDD

FAQ zu delegiertem Klimarechtsakt der EU Taxonomie

Text des delegierten Klimarechtsakts der EU Taxonomie
(Vorldufige Fassung)

Anhang 1 (Vorldufige Fassung)

Anhang 2 (Vorldufige Fassung)

Factsheet: Wie passt die EU-Taxonomie in den Rahmen der
nachhaltigen Finanzen?

FAQ zu “Was ist die EU-Taxonomie und wie wird sie in der Praxis
funktionieren?”

Taxonomie-Verordnung: verabschiedet am 18.06.2020
Delegierter Rechtsakt: von der Kommission verabschiedet
Delegierter Klimarechtsakt der EU: gilt ab 01.01.2022

16. Juni 2021

Entwurf, der die bestehenden Berichtspflichten der NFRD
abéndert

CSRD erweitert den Anwendungsbereich auf alle groRen
Unternehmen und alle an geregelten Markten notierten
Unternehmen (auBer boérsennotierten Kleinstunternehmen)
CSRD verlangt die Prifung (Assurance) der berichteten
Informationen

CSRD fiihrt detailliertere Berichtsanforderungen und verbindliche
EU-Standards fiir die Nachhaltigkeitsberichterstattung ein

CSRD verlangt von Unternehmen, die berichteten Informationen
zu kennzeichnen’, so dass sie maschinenlesbar sind und in den
europaischen Single Access Point einflieRen

NFRD: seit 2018 in Kraft
CSRD: von der Kommission verabschiedet

Anderungen der delegierten Rechtsakte zu
Nachhaltigkeitspraferenzen, treuhdnderischen Pflichten und
Produkt-Governance

Ziel ist es, sicherzustellen, dass Finanzunternehmen, z. B. Berater,
Vermogensverwalter oder Versicherer, Nachhaltigkeit in ihre
Verfahren und ihre Anlageberatung fiir Kunden einbeziehen
Bestimmungen, um Nachhaltigkeitsrisiken wie die Auswirkungen
des Klimawandels und der Umweltzerstérung auf den Wert von
Investitionen zu erfassen

Verabschiedet von der Kommission
Vorgaben sollen ab etwa Oktober 2022 gelten
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Anpassungen der MiFID Il entsprechend dem delegierten Rechtsakt vom 21. April 2021

Ziele des delegierten Rechtsakts zur MiFID Il Inkrafttreten
e Berlcksichtigung der Nachhaltigkeits-Praferenzen von Kunden im Rahmen der Geeignetheitsprifung e 12 Monate nach der
* Integration von ESG-Risiken in die Organisation, Produkt Governance und Oversight-Strukturen von Investmentfirmen Veroéffentlichung im Official Journal
e Berlcksichtigung von Nachhaltigkeits-Faktoren und nachhaltigen Zielen in den Produkt Oversight und Produkt Governance Prozessen e Erwartet fir Q3/Q4 2022

Kriterien fiir Produkte zur Bestimmung, ob diese als nachhaltig vermarktet werden diirfen

. Produkte, die einen Mindestanteil an nachhaltigen Investitionen entsprechend der Taxonomie-VO enthalten, oder
*  Produkte, die einen Mindestanteil an nachhaltigen Investitionen entsprechend der Offenlegungs-VO enthalten, oder
. Produkte, die PAls beriicksichtigen

e “This also means that financial instruments that promote environmental or social characteristics without a proportion of sustainable investments or without a proportion of investments in
taxonomy-compliant activities or where they do not consider principal adverse impacts will not be eligible for reccommendation to the clients or potential clients based on their individual
sustainability preferences”

. “However, such financial instruments can still be recommended within the suitability test, but not as financial instruments meeting individual sustainability preferences”

Beispiele nachhaltiger Produkte Nicht als nachhaltig zu vermarkten
. SFDR Art. 9 Produkte *  SFD Art. 6 Produkte, auch wenn diese ESG-Risiken im Investmentprozess
*  SFDR Art. 8 Produkte, die einen Mindestanteil an nachhaltigen Investitionen bertcksichtigen
enthalten *  SFDR Art. 8 Produkte, die keine nachhaltigen Investitionen enthalten und keine

*  SFDR Art. 6 Produkte, die PAls beriicksichtigen ? PAls berlcksichtigen

16. Juni 2021
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Case Study — Beispiel zur Umsetzung von SFDR und MiFID Il ESG-Daten-Flags fiir den Zielmarkt

Beispiel benotigter ESG-Daten-Flags fiir den Zielmarkt

| Non-ESG | | Non-ESG | | ESG

Flag 2 | Basic || Null | ESG Characteristics | | Impact

SFDR Art. 8 | | SFDR Art. 8+ |
=[5 JLe] [e]ls o] [=ls]le]le]ls]Ls

Neue Daten-Flags sind tiber die Systemlandschaft hinweg zu implementieren (Beispiel)

e.g. Sustainalytics Research

Flag 4

Target market

Flag 5
Flag 6

Portfoliomanagement

Front Office Back Office (e.g.

WM

A 4

Risk DWH Riskmanagement

(e.g. Murex) SCD)

Sales / Distribution

Mapping-Logik und Entscheidungsbaum benétigt

16. Juni 2021
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Taxonomie — Unzureichende Abdeckung des NFRD-Reportings stellt eine Herausforderung dar

0 Bestdnde von EU-Fonds an Finanzinstrumenten, die von 0 ..und 41 % der Bestinde an
3 1 /O Unternehmen mit Sitz in der EU ausgegeben wurden, machen 4 1 A) Rentenfonds (445 Mrd. €)
31 % der Aktienbestande aus (1,2 Bill. €)

Anteil der von Nicht-Finanzunternehmen begebenen

2 6% Instrumente innerhalb der EU-Fonds-Portfoliobestande, die 20% ... und fiir Rentenfonds
kiinftig Taxonomie-KPIs gemaR NFRD offenlegen mussen, fir
Aktien

< 3(y Weniger als 3% der EU-Fondsportfolios haben eine geschatzte
o

1’ 4% Die geschitzte Taxonomie-Konformitit der EU-Aktien- und Taxonomie-Konformitét von 5% oder héher

Rentenfonds betragt 1,4 % oder 73 Mrd. €

Da nur ein geringer Teil der Vermogenswerte die geforderten Taxonomie-Offenlegung liefert, miissen die Vermoégensverwalter
die Methodik fiir den GroBteil der Investments anwenden, um die Taxonomie-Konformitat zu bewerten

16. Juni 2021
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BaFin Entwurf zu Richtlinien fiir Fondskategorien fiir nachhaltige Fondsprodukte (Vor-Konsultation)

BaFin: ,,Entwurf von Leitlinien fiir nachhaltige Investmentvermogen“ (April 2021)

e Vor-Konsultation, Industry Sounding
e Richtlinien flr nachhaltige Investmentvermdégen (in Ergdnzung zur Fondskategorien-Richtlinie)
. Richtlinie zur Bestimmung, wann ein Investmentvermdgen als ,,nachhaltig”, ,ESG*, etc. vermarktet werden kann

Investitionen in nachhaltige Vermogensgegenstande Nachhaltige Anlagestrategie
© Das Investmentvermdgen muss zu mindestens 90% in nachhaltige Vermdgensgegenstdnde © Wenn eine Angabe einer festen
investiert sein Anlagegrenze nicht moglich ist,
*  Anwendung einer Kombination von positiven Strategien (z.B. positives Screening) und sollen mindestens 90% des
Ausschlusskriterien Investmentvermaogens
e Sicherstellung, dass die Emittenten Nachhaltigkeitspunkte/-faktoren
e einen wesentlichen Beitrag zur Verwirklichung eines oder mehrerer Umwelt- oder entscheidend beriicksichtigen
Sozialziele leisten e Sicherstellung von DNSH
e die DNSH-Kriterien erfillen *  Anwendung von Ausschlusskriterien
e die Governance-Aspekte nach der Offenlegungs-VO berlicksichtigen e Sicherstellung, dass Emittenten
e Beilnvestitionen in Immobilien Good Governance Aspekte erfillen

. ist sicherzustellen, dass die Bewirtschaftung, die Sanierung, der Neubau einen
wesentlichen Beitrag zur Verwirklichung eines oder mehrerer der Umwelt- und
Sozialziele leisten

* die DNSH-Kriterien einhalten

e ohne Energie aus fossilen Brennstoffen oder Atomenergie betrieben werden

*  Neubauten und Sanierungen klimaneutral und ressourcenschonend mit
nachhaltigen Baustoffen erfolgen

16. Juni 2021

Nachhaltiger Index

Detaillierte Beschreibung des Index
Sicherstellung von DNSH
Anwendung von Ausschlusskriterien
Sicherstellung, dass Emittenten
Good Governance Aspekte erfiillen
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Diskussionsrunde
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