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Unter dem Kdurzel ,ESG"” umfasst das
Konzept der Nachhaltigkeit drei Dimen-
sionen: Okologie, Soziales und gute Un-
ternehmensfihrung. Mit der Taxonomie-
verordnung ((EU) 2020/852) hat die
Europaische Union ein Klassifikationssys-
tem geschaffen, das eine Einstufung zu-
lasst, ob eine Wirtschaftsaktivitat aus
Okologischer Perspektive nachhaltig ist
oder nicht. Der Fokus liegt dabei bislang
auf den Implikationen fur das Klima und
die Umwelt, woflr sechs sogenannte
Nachhaltigkeitsziele definiert wurden,
anhand derer die Nachhaltigkeit von
Wirtschaftsaktivitaten beurteilt wird. Auf
Soziales und Unternehmensfiihrungsas-
pekte wird bislang nur insofern Rucksicht
genommen, als nachhaltige Aktivitaten
gewisse Mindeststandards (Minimum Sa-
feguards) einhalten mussen.

Mit der Taxonomie zur ¢kologischen Di-
mension (dem ,E” in ,ESG") hat die Eu-
ropaische Union den Anfang gemacht

Sozialtaxonomie als Erganzung -
nach der Taxonomie ist vor der

Taxonomie

und (Finanz-)Unternehmen zum Teil ge-
waltigen Umsetzungsaufwand beschert.
Nach dem einseitigen Fokus auf Okologie
soll in einem zweiten Schritt die soziale
Dimension (das ,,S"” in ,ESG") durch eine
Sozialtaxonomie geregelt werden und
die bestehende Umwelttaxonomie ergan-
zen. Grundlage dafur ist Art. 26 Abs. 2 (b)
der Taxonomieverordnung, nach dem die
EU-Kommission zur Evaluierung der Aus-
weitungsmoglichkeiten auf andere Nach-
haltigkeitsziele wie soziale Ziele beauf-
tragt ist. Ziel ist es, durch ein soziales
Klassifikationssystem Investitionen, ne-
ben 6kologischen Aktivitaten, auch in so-
ziale Aktivitaten zu kanalisieren.

Noch kein Verordnungsentwurf

Die Sozialtaxonomie liegt gegenwartig
in Form eines finalen Berichts” der Ar-
beitsgruppe 4 der Platform on Sustaina-
ble Finance? vor, die die EU-Kommission

Abbildung 1: Interessengruppen, Sozialziele und Teilziele
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in Bezug auf eine mogliche Taxonomie-
erweiterung berat. Es handelt sich also
explizit noch nicht um einen Verord-
nungsentwurf durch die EU-Kommission,
sondern um eine Vorarbeit durch eine
von der Kommission beauftragte Exper-
tengruppe. Diese Vorarbeit soll jedoch
als Grundlage fur einen Vorschlag durch
die Kommission dienen.?

Zentrales Anliegen des Entwurfs fir eine
Sozialtaxonomie ist es, wirtschaftliche
Aktivitaten zu identifizieren, die zur For-
derung sozialer Ziele beitragen. So wie
die Umwelttaxonomie Tatigkeiten defi-
niert, die wesentlich zu den Umweltzie-
len beitragen, soll die Sozialtaxonomie in
ahnlicher Weise fur soziale Ziele vorge-
hen. Dadurch soll Transparenz fur Inves-
toren hergestellt und einheitliche Stan-
dards fur soziale Projekte geschaffen
werden. Eine einheitliche Definition von
sozialen Investitionen soll die Vergleich-
barkeit erhohen und sogenanntes ,Social-
Washing” verhindern.

Die sozialen Ziele

Der Ausgangspunkt fur die Sozialtaxono-
mie ist die Umwelttaxonomie. In analoger
Weise werden zunachst Nachhaltigkeits-
ziele definiert und sodann ein Katalog an
Bewertungskriterien zur Beurteilung der
Zielkonformitat fur einzelne Wirtschafts-
aktivitaten beziehungsweise Wirtschafts-
zweige entwickelt. Dadurch soll zum ei-
nen beurteilt werden kénnen, ob eine
Aktivitdat oder eine Investition einen
substanziellen Beitrag zu den Zielen leis-
tet und zum anderen sichergestellt wer-
den, dass dabei kein anderes Ziel verletzt
wird (Do No Significant Harm, DNSH).
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Die Ableitung der sozialen Ziele basiert
auf international anerkannten Normen
und Standards wie unter anderem den
Zielen fur nachhaltige Entwicklung (SDGs),
dem Global Compact der Vereinten Nati-
onen oder den Arbeitsnormen der Inter-
national Labor Organization (ILO). Zudem
wurde auf Vorarbeiten verschiedener Ins-
titutionen wie den Social Bond Principles
der International Capital Market Associa-
tion (ICMA) zurlckgegriffen.

Als zusatzliche Nachhaltigkeitsziele sieht
der Entwurf zur Sozialtaxonomie drei so-
ziale Ziele und damit jeweils verbundene
Teilziele vor:

1. Sicherstellung menschenwurdiger Ar-
beit (decent work): Das Ziel ruckt die
Arbeitsbedingungen von Arbeitenden in
den Fokus und bezieht sich dabei auf die
gesamte Wertschopfungskette. Die Teil-

nition von Teilzielen zielt auf eine Verbes-
serung der Operationalisierbarkeit der
drei Sozialziele ab. Diese umfassen zum
Beispiel: Gesundheit und Sicherheit bei
der Arbeit, Gesundheitsversorgung, Woh-
nen, Lohne, Bildung, Diskriminierungs-
freiheit, Gesundheit der Verbraucher und
Sicherstellung des Lebensunterhalts von
Gemeinschaften.

Beispielhafte Funktionsweise
der Sozialtaxonomie

Ein Beispiel fur eine sozialtaxonomiekon-
forme Aktivitat ist der soziale Wohnungs-
bau, wie in Abbildung 2 dargestellt. Diese
Wirtschaftsaktivitat fiele als Neubau von
Gebduden mit dem NACE-Code® 41.20
in einen fUr soziale Ziele relevanten
Wirtschaftszweig, in diesem Fall das Bau-
gewerbe, und ware somit Sozialtaxono-

.Der Ausgangspunkt fur die Sozialtaxonomie
ist die Umwelttaxonomie.”

ziele orientieren sich an der sogenannten
Decent Work Agenda der ILO.

2. Forderung eines angemessenen Lebens-
standards (adequate living standards and
wellbeing for end users): Das Ziel fokus-
siert Konsumenten und Endkunden ins-
besondere im Sinne des Konsumenten-
schutzes.

3. Ermoglichung integrativer und nach-
haltiger Gemeinschaften (inclusive and
sustainable communities and societies):
Das dritte Ziel stellt Gemeinschaften und
die Gesellschaft als Ganzes in den Fokus
und zielt zum einen auf die Vermeidung
negativer Einflisse 6konomischer Aktivi-
tat sowie zum anderen auf die Bereitstel-
lung von Basisinfrastruktur ab.

Die drei Ziele stellen klar, was als , sozial”
im Sinne der Sozialtaxonomie zu verste-
hen ist und fokussieren sich dabei auf ih-
ren jeweiligen Beitrag fur die drei Inter-
essengruppen: Arbeitende, Konsumenten
und Gemeinschaften (Communities). Ei-
nen Uberblick gibt Abbildung 1. Die Defi-
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mie-fahig. Um konform im Sinne der
Sozialtaxonomie zu sein, muss die Inves-
tition einen signifikanten Beitrag zu min-
destens einem der Sozialziele leisten. In
diesem Fall kann das Ziel 2 ,Forderung
eines angemessenen Lebensstandards”
durch das Teilziel ,sozialer Wohnungs-
bau” erreicht werden.

Voraussetzung ist, dass tatsachlich ein si-
gnifikanter Beitrag geleistet wird. Das ist
dann der Fall, wenn die Verfugbarkeit
und der Zugang zu Sozialwohnungen
verbessert werden, indem Wohnungen
mit unterdurchschnittlicher Miete spezi-
fisch an Personen mit geringem Einkom-
men (oder sonstigen Einschrankungen)
angeboten und allokiert werden. Wer-
den zudem die relevanten DNSH-Krite-
rien und Minimum Safeguards eingehal-
ten, kann die Investition ganz oder
teilweise als sozial nachhaltig eingestuft
werden.

Beitrdge zu den Sozialzielen und den
Teilzielen kénnen jeweils durch eine be-
sondere positive Férderung (wie im Bei-
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Nachdem lange an einer sinnvollen Taxonomie
fur die Nachhaltigkeitsdimension Okologie ge-
arbeitet wurde, habe nun die Arbeitsgruppe 4
der ,Platform on Sustainable Finance” einen
finalen Bericht zur Einfiihrung einer Sozialtaxo-
nomie veroffentlicht. Dabei handele es sich je-
doch nur um eine Vorarbeit einer Expertengrup-
pe. Als Ausgangspunkt dient laut Petras und
Miiller-Dethard die Umwelttaxonomie. Es sollen
in analoger Weise zunachst Nachhaltigkeitsziele
definiert werden, basierend auf bereits interna-
tional anerkannten Normen und Standards wie
den Sustainable Developement Goals (SDG).
Zusatzlich sollten laut dem Bericht die Sicher-
stellung menschenwdrdiger Arbeit, die Forde-
rung eines angemessenen Lebensstandards und
die Ermoglichung integrativer und nachhaltiger
Gemeinschaften als Ziele definiert werden. Die
Autoren weisen darauf hin, dass noch kein kon-
kreter Zeitplan zur Einflihrung einer Sozialtaxo-
nomie bestehe und dass dieser noch viel Ge-
genwind auf europaischer Ebene habe. Dennoch
sollten Banken und andere Finanzunternehmen
ein hohes MaB an regulatorischer Anpassungs-
fahigkeit sicherstellen. (Red.)

spiel des sozialen Wohnungsbaus), durch
die Vermeidung eines negativen Einflus-
ses oder durch eine ermoglichende Akti-
vitat (enabling) erreicht werden (siehe
Abbildung 3).

Ein negativer Einfluss ist zum Beispiel
drohende Arbeitslosigkeit von Beschaf-
tigten durch die Digitalisierung. In die-
sem Fall kann das Angebot von Weiter-
bildungs- und Umschulungsangeboten
einen sozialen Beitrag darstellen, wenn
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dadurch Arbeitende durch hochwertige
und diskriminierungsfrei angebotene
Schulungsangebote in Beschaftigungen
kommen, die dem Ziel der ,Sicherstel-
lung menschenwrdiger Arbeit” nicht
entgegenstehen. Ein Beispiel fur eine er-
moglichende Aktivitat sind sogenannte
»Soziale Audits”, durch die in Unterneh-
men die Einhaltung angemessener Ar-
beitsbedingungen Uber die gesamte
Wertschopfungskette gepruft wird. Ein
anderes Beispiel ware die Durchflihrung
von Untersuchungen von Konsumpro-
dukten auf schadliche Substanzen.

Verhéaltnis von Umwelt- und
Sozialtaxonomie

Aus Grunden der Adaptierbarkeit und
Kombinationsfahigkeit mit der bestehen-
den Umwelttaxonomie ist es ein erklartes
Ziel der Arbeitsgruppe, die Sozialtaxono-
mie moglichst ahnlich zu strukturieren.
Der Wunsch einer dhnlichen Gestaltung
der Taxonomien wurde insbesondere
auch in der Konsultationsphase zum ers-
ten Entwurf vielfach bekraftigt.

Die soziale Taxonomie soll — wie auch die
Umwelttaxonomie - klaren, wann eine
Aktivitat einen substanziellen Beitrag zur
Nachhaltigkeit leistet. Gemein ist beiden
Taxonomien die grundsatzliche Pruflogik

bestehend aus Auswahl relevanter Positi-
onen und Prifung der Taxonomiefahig-
keit (Eligibility) und Taxonomiekonformi-
tat (Alignment). In beiden Fallen werden
Wirtschaftsaktivitaten im Einzelnen be-
trachtet und bewertet. Die Identifikation
von Aktivitaten basiert auf dem NACE-
Code der jeweiligen Aktivitat. Als sozial
nachhaltige Wirtschaftsaktivitdten kom-
men nur diejenigen Aktivitdten in Be-
tracht, die in der Regulierung ausdrick-
lich genannt und identifiziert werden.

Im Falle des Entwurfs zur Sozialtaxono-
mie sind das die Wirtschaftsaktivitaten,
die besonders anfallig fur soziale Risiken
sind oder aber solche Aktivitaten, die be-
sonders pradestiniert sind, einen sozialen
Beitrag zu leisten. Vergleichbar mit der
Umwelttaxonomie soll zunachst eine Teil-
menge von Sektoren mit besonders ho-
her (in diesem Falle) sozialer Prioritat
ausgewahlt werden.” Solche Sektoren
sind grundsatzlich taxonomiefahig. Viel-
fach werden die taxonomiefahigen Sek-
toren aus Umwelttaxonomie und Sozial-
taxonomie Ubereinstimmen. Das ist zum
Beispiel im Bereich der industriellen Ferti-
gung (Manufacturing) der Fall, einem
Sektor, der sowohl ein hohes Potenzial
an Umweltrisiken durch Emissionen auf-
weist als auch ein hohes Potenzial an So-
zialrisiken in Form von Gesundheitsrisi-
ken der Arbeitenden mit sich bringt.

Neben den Ubereinstimmungen gibt es
beispielsweise im Bereich der Landwirt-
schaft oder der Finanzdienstleistungen
durchaus Aktivitaten, die bislang nicht in
der Umwelttaxonomie, wohl aber in der
Sozialtaxonomie berUcksichtigt wirden.
Dazu z&ahlt zum Beispiel die Vergabe von
Mikrokrediten an bislang vom Finanzwe-
sen abgeschnittene Gruppen.

Signifikanter Beitrag
wirtschaftlicher Aktivitaten

Um als taxonomiekonform zu gelten,
mussen Wirtschaftsaktivitaten — wie in
der Umwelttaxonomie auch — einen tat-
sachlichen signifikanten Beitrag leisten.
Ebenso wie bei der Umwelttaxonomie
kann der Beitrag entweder in der Ver-
meidung einer negativen Auswirkung, in
der Forderung einer positiven Wirkung
oder in einer Ermoglichung liegen. Wie
der Beitrag konkret zu bemessen ist, wird
je Aktivitat durch detaillierte Regeln fest-
gelegt. Ebenso muss gepruft werden,
dass kein signifikanter Schaden fiur ein
anderes  Nachhaltigkeitsziel entsteht
(DNSH-Kriterien) sowie ethische Mindest-
anforderungen (Minimum Safeguards)
erfullt werden.

Es lasst sich festhalten, dass der Aufbau
der beiden Taxonomien mit der zugrun-

Abbildung 2: Beispielhafte Taxonomiebeurteilung fur eine Aktivitat im sozialen Wohnungsbau
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Tatigkeit: Neubau von Wohngebauden zum Zwecke der
(anteiligen) Verwendung als sozialer Wohnungsbau

NACE Code: 41.20 Bau von Gebauden

Sozialziel (Teilziel): Férderung eines angemessenen
Lebensstandards (sozialer Wohnungsbau)

Signifikanter Beitrag: Erhhung des Angebots an Sozialwohnungen
mit geringen Mieten fir Menschen mit geringen Einkommen

DNSH: Keine Schadigung anderer Sozialziele: z.B. Gewahrleistung guter
Arbeitsbedingungen beim Bau und Sicherstellung von Qualitat der Gebaude

Minimum Safeguards: Einhaltung ethischer Mindeststandards

8/2022 Kreditwesen-392

Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschiitzt. Die rechtliche Freigabe ist fir den Abonnenten oder Erwerber ausschlieflich zur eigenen Verwendung.

Fritz Knapp Verlag GmbH



Abbildung 3: Drei Arten von signifikanten Beitradgen zu Sozialzielen
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de liegenden Pruflogik grundsatzlich sehr
ahnlich ist. Anders als die Umwelttaxono-
mie stellt die Sozialtaxonomie jedoch
starker auf die Stakeholder-Gruppen ab.
So orientieren sich die drei identifizierten
Ziele explizit an den Stakeholder-Grup-
pen. Weitere Unterschiede bestehen in
den Kriterien zur Identifikation eines sig-
nifikanten sozialen Beitrags. Wahrend
sich Umweltziele wissenschaftsbasiert
und vielfach quantitativ messen lassen,
ist dies fur soziale Ziele oftmals nicht der
Fall — das gilt insbesondere fur Ziel 3 ,Er-
moglichung integrativer und nachhalti-
ger Gemeinschaften”. Stattdessen muss
sich vielmehr auf international akzeptier-
te Standards und Normen von aktueller
Bedeutung berufen werden, wie bei-
spielsweise die Internationale Charta der
Menschenrechte.

Ferner besteht das Problem, dass wirt-
schaftliche Aktivitaten bereits inharent
sozialen Nutzen stiften konnen, was eine
Identifikation von explizit sozialen Aktivi-
taten erschwert. So kann eine wirtschaft-
liche Aktivitat von Natur aus zu sozialem
Nutzen fuhren, da sie Arbeitsplatze
schafft. Davon abzugrenzen sind jene
wirtschaftlichen Tatigkeiten, die explizit
ein soziales Ziel verfolgen, wie zum Bei-
spiel der Wohnungsbau fir einkommens-
schwache und benachteiligte Haushalte.
Eine soziale Taxonomie muss daher zwi-
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schen inharentem Nutzen und zuséatzli-
chem sozialen Nutzen unterscheiden.

Abhangigkeiten zwischen
den Taxonomien

Die Arbeitsgruppe diskutiert verschiede-
ne Arten des Zusammenspiels zwischen
der Umwelttaxonomie und der Sozialta-
xonomie. Das reicht von einer einzigen
Taxonomie, die Wirtschaftsaktivitaten als
nachhaltig klassifiziert, wenn diese so-
wohl 6kologisch als auch sozial nachhal-
tig sind, bis hin zu zwei unabhéngigen
Taxonomien, die 6kologische und soziale
Aspekte losgeldst voneinander beschrei-
ben. Beide Extremformen werden der EU-
Kommission nicht empfohlen. Auf der ei-
nen Seite wirde eine einzige Taxonomie
die ohnehin schon hohen Anforderungen
an okologisch nachhaltige Aktivitaten
nochmals deutlich erhéhen. Aktivitaten
durften demnach zukunftig nur dann als
nachhaltig klassifiziert werden, wenn sie
mindestens ein Umweltziel und zugleich
mindestens ein soziales Ziel erfullen wir-
den (inklusive der DNSH-Kriterien und
der Minimum Safeguards). Auf der ande-
ren Seite wirden zwei voneinander un-
abhangige Taxonomien ebenfalls Proble-
me mit sich bringen. So kénnten als sozial
nachhaltig klassifizierte Aktivitaten einen
signifikanten sozialen Beitrag leisten, je-

doch zugleich negative 6kologische Aus-
wirkungen haben.

Dass der Ansatz zweier voneinander un-
abhangiger Taxonomien bisher nicht ver-
folgt wird, wird daraus ersichtlich, dass
okologisch nachhaltige Aktivitaten be-
reits jetzt die in Art. 18 festgelegten ethi-
schen Mindeststandards (Minimum Safe-
guards) erfullen mussen. Soziale und
okologische Kriterien greifen zu einem
gewissen Grad bereits jetzt ineinander.
Analog dazu schlagt die Arbeitsgruppe
fur die soziale Taxonomie vor, dass Akti-
vitaten, die zukUnftig als sozial nachhal-
tig eingestuft werden, 6kologische Min-
deststandards erfullen mussen. Wie diese
o6kologischen Mindeststandards genau
aussehen und inwiefern sie sich an den
detaillierten DNSH-Kriterien der Umwelt-
taxonomie orientieren werden, bleibt
bisher offen. Wichtig wird dabei jedoch
sein, dass die Mindeststandards — sowohl
sozialer als auch ©kologischer Art — fir
die jeweilige Taxonomie ausgewogen de-
finiert werden und letzten Endes nicht
doch indirekt dazu fuhren, dass eine Voll-
prufung der jeweils anderen Taxonomie
notwendig ist.

Unabhangig davon soll ausdrtcklich si-
chergestellt werden, dass Wirtschaftsakti-
vitdten, die in einer Taxonomie als schad-
lich eingestuft sind, nicht in der anderen
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Taxonomie anrechenbar sein konnen.
Beispielsweise darf nach dieser Logik die
umweltschadliche fossile Kohleverstro-
mung nicht als sozial nachhaltig einge-
stuft werden, auch dann nicht, wenn da-
durch ein signifikanter sozialer Beitrag
geleistet wird.

Implikationen der Einfihrung

Zur Umsetzung der Sozialtaxonomie in
europaisches Recht ware im nachsten
Schritt die EU-Kommission gefordert, ei-
nen Verordnungsentwurf vorzulegen.
Eine Implementierung wére als Ande-
rungsverordnung zur Taxonomieverord-
nung (VO 2020/852) zu erwarten. So
konnten die Sozialziele analog zu den
Umweltzielen in Art. 10-15 mit je einem
Artikel definiert werden. Die Spezifizie-
rung technischer Bewertungskriterien
wirde erneut in Form eines delegierten
Rechtsakts erfolgen. Ein konkreter Zeit-
plan zur EinfUhrung einer Sozialtaxono-
mie liegt derzeit nicht vor. Zwar hat sich
die EU-Kommission gemaB Art. 26 der
Taxonomieverordnung zur Weiterent-
wicklung der Taxonomie dazu verpflich-
tet, einen Bericht zur Ausweitung des
Anwendungsbereichs auf soziale Ziele im
Sinne einer Sozialtaxonomie vorzuneh-
men, eine klare Zeitplanung zur Vorlage
eines potenziellen Verordnungsentwur-
fes besteht darin jedoch nicht. Ebenso
wird die EU-Kommission in keiner Weise
durch den Entwurf der Arbeitsgruppe ge-
bunden oder vorfestgelegt, wenngleich
sich die Erwartungen der Marktteilneh-
mer bezlglich einer potenziellen Ausge-
staltung begrindeter Weise an dem vor-
liegenden Entwurf orientieren durften.

grund der besonderen Dringlichkeit des
voranschreitenden Klimawandels und an-
dererseits mit einer gewissen Mudigkeit
gegeniber weitergehender Regulierung
erklaren lasst. Die EU-Kommission re-
agierte zunachst zurtckhaltend auf die
Arbeit der Arbeitsgruppe. Sie kiindigte an,
den Bericht zu gegebener Zeit sorgfaltig
zu analysieren. Es kann also erwartet wer-
den, dass die EU-Kommission zunachst
die Reaktionen und Meinungsbildung der

gen. Aufwandssteigernd kommt hinzu,
dass es derzeit kaum standardisierte sozi-
ale Indikatoren gibt, Uber die Unterneh-
men berichten kénnten.

Bereits in der vorangegangenen Konsul-
tationsphase wurde nach Angabe der
Platform on Sustainable Finance von 58
Prozent der Teilnehmer der hohe admi-
nistrative Aufwand als Sorge geauBert.
Da die technischen Bewertungskriterien

.Von einer zeitnahen Vorlage eines Verordnungsentwurfs
ist derzeit nicht auszugehen.”

relevanten Interessengruppen abwarten
wird. Von einer zeitnahen Vorlage eines
Verordnungsentwurfes ist derzeit nicht
auszugehen.

Aufwand der Umsetzung

In Bezug auf den aktuellen Vorschlag
wird vielfach der potenziell hohe Umset-
zungsaufwand betont. Nach den Erfah-
rungen mit der Umwelttaxonomie besteht
die groBe Sorge, eine Sozialtaxonomie
konnte die bereits bestehende Belastung
der Unternehmen durch die NFRD, CSRD,
SFDR und die Umwelttaxonomie noch er-
héhen. Finanzunternehmen, die den nicht
finanziellen Berichtspflichten der NFRD
und zukunftig der CSRD unterliegen, sind
aktuell mit Projekten zur Umsetzung der
Taxonomie-bezogenen Reporting-Pflich-
ten aus Art. 8 der Taxonomieverordnung
beschaftigt. Zur Umsetzung der ersten
zwei Klimaziele sind bereits erhebliche

.~Gegenwartig lasst sich auf der europaischen Ebene
viel Missmut und Gegenwind feststellen.”

Derzeit lasst sich insbesondere im EU-Par-
lament eine Vielzahl kritischer Stimmen
bezuglich einer Sozialtaxonomie verneh-
men.? Der Umgang mit sozialen Zielen
wird vielfach als nicht so dringlich wahr-
genommen wie dies bei den Umwelt-
zielen der Fall ist, was sich einerseits auf-
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Anpassungen vor allem im Bereich Daten
und Prozesse noétig. Die Ausweitung der
Umwelttaxonomie auf weitere Umwelt-
ziele wird zusatzlichen Umsetzungsauf-
wand mit sich bringen. Die EinfUhrung
einer Sozialtaxonomie konnte die Auf-
wande auf viele weitere Jahre versteti-

zu den potenziellen Sozialzielen aktuell
noch nicht absehbar sind, kann jedoch
noch keine verlassliche Aussage zu Um-
setzungsaufwanden gemacht werden.
Auch die Umsetzung der Umwelttaxo-
nomie erlangt ihre Komplexitat in Bezug
auf Daten und nétige Prozesse vor allem
durch die Spezifizierung der techni-
schen Bewertungskriterien. In Bezug auf
zukUnftige Reporting-Pflichten besteht
die begrindete Hoffnung, dass zumin-
dest Synergien zwischen der Umsetzung
des Taxonomie-bezogenen Berichtswe-
sens nach Art. 8 und der Umsetzung von
weiteren nicht finanziellen Reporting-
Pflichten aus der CSRD bestehen. Die
Identifikation gemeinsamer Datenfelder
konnte die Anforderungen harmonisie-
ren und den Umsetzungsaufwand zumin-
dest etwas reduzieren.

Keine Ubersttrzte Einfihrung
einer Sozialtaxonomie

Auch wenn nun der finale Bericht der
Platform on Sustainable Finance vorliegt
und an die Kommission Ubersandt wur-
de, lasst sich aktuell noch nicht abschlie-
Bend beurteilen, wann die Sozialtaxono-
mie in europdisches Recht umgesetzt
wird und inwiefern sie Gberhaupt einge-
fuhrt wird. Gegenwartig lasst sich auf
europaischer Ebene viel Missmut und
Gegenwind feststellen, der insbesondere
durch die Umsetzungsprobleme der Um-
welttaxonomie herrihrt. Wurden mit Blick
auf Klima und Umwelt die Umsetzungs-
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herausforderungen mehrheitlich als un-
terstUtzenswert angesehen, um die wirt-
schaftliche Transformation des European
Green Deal zu erreichen, ist die Einigkeit
im Bereich Soziales nur eingeschrankt
vorhanden. Das ,E” ist im Zweifel wichti-
ger als das ,,S” in ,ESG".

Die potenzielle Einfihrung einer Sozial-
taxonomie, analog zur Umwelttaxono-
mie, wird gelegentlich als drohendes
Burokratiemonster kolportiert. Ob die
Sozialtaxonomie in &hnlich komplexer
Form eingefuhrt wird, hangt aber zu-
nachst von der spezifizierenden Ausge-
staltung durch technische Bewertungskri-
terien ab. In einem Klassifikationssystem,
wie es die Sozialtaxonomie anstrebt, sind
klare und detaillierte Kriterien einerseits
notwendig, um Interpretationsspielrau-
me bewusst zu begrenzen, Unsicherheit
in Bezug auf sozial nachhaltige Investi-
tionen zu reduzieren und Vertrauen im
Finanzmarkt zu schaffen.

Aus Erfahrungen lernen

Andererseits muss bei aller Klarheit und
Detailliertheit beachtet werden, dass der
damit einhergehende Mehraufwand fur
Unternehmen realistisch umsetzbar ist,
Unsicherheiten tatsachlich reduziert wer-
den und Unternehmen motiviert bleiben,
Teil der Losung zu sein. Sollte die Umset-
zung in vergleichbarer Detailtiefe erfol-
gen, stellen sich ahnliche Probleme wie
bei der Umwelttaxonomie: eine hohe
Komplexitat der Taxonomiekonformitats-
prufung, hohe mit der Prifung verbun-
dene Aufwande, ein vorerst begrenzter
Umfang einbezogener Wirtschaftszweige
und hohe verbleibende regulatorische
Unsicherheit und Dynamik. Ferner wird
der Umsetzungsaufwand aufseiten der
Banken wesentlich durch den Zusam-
menhang mit der Umwelttaxonomie be-
einflusst. Wird die Sozialtaxonomie eher
als eine eigenstandige zusatzliche Taxo-
nomie eingefuhrt, wird der Aufwand be-
grenzt bleiben und sich auf die Prifung
speziell sozialer Aktivitaten beschranken.
Wird die Sozialtaxonomie jedoch mit der
Umwelttaxonomie verwoben, so kénnen
auch zusatzliche Anforderungen und
Umsetzungsaufwande bei der Beurtei-
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lung der 6kologischen Nachhaltigkeit er-
forderlich werden.

Fir die EU-Kommission heif3t es derweil,
aus den Erfahrungen der Umwelttaxono-
mie zu lernen. Da bei der Sozialtaxono-
mie nicht dieselbe Dringlichkeit besteht
wie bei der Umsetzung der Umwelttaxo-
nomie (vor dem Hintergrund des Kamp-
fes gegen den Klimawandel), sollte eine
EinfUhrung der Sozialtaxonomie gut
Uberlegt und nicht Ubersturzt erfolgen.
Die Sorgen vor hohen Aufwénden sollten
ernst genommen werden und eine po-
tenzielle Umsetzung in Koordination mit
anderen Regulierungen erfolgen, insbe-
sondere im Bereich der nicht finanziellen
Berichterstattung. Banken und andere Fi-
nanzunternehmen sind derweil gut bera-
ten, ein hohes MaB an regulatorischer
Anpassungsfahigkeit sicherzustellen. Pro-
zesse und Datenhaushalte sollten flexibel
angepasst werden konnen, spatere Er-
weiterungen der Taxonomien von vorn-
herein eingeplant werden.

Aufatmen kann der Markt im Hinblick
auf das ,,G"” von ,,ESG". Hier ist auch nach
Aussage der Platform on Sustainable Fi-
nance keine eigene taxonomische Erwei-
terung sinnvoll und demnach auch nicht
zu erwarten. Grund dafur ist, dass gute
Unternehmensfihrung sehr stark von der
einzelnen Unternehmung abhangt und
sich daher nur schwerlich gemeinsame
Standards finden lieBen. Governance soll
lediglich in Form von Minimum Safe-
guards Eingang in die Taxonomie finden
und setzt ansonsten den Rahmen fur 6ko-
logisch oder sozial nachhaltige Aktivita-
ten. Insofern gilt fur ,ESG": ,E” geht vor
5" und ,S" geht vor ,,G".

FuBnoten
1) Final Report by Subgroup 4: Social Taxonomy (eu-
ropa.eu).

2) Die standige Expertengruppe der EU-Kommission
wurde gemaB Art. 20 der Taxonomieverordnung
eingesetzt.

3) Dem Ergebnis in Form eines finalen Berichts der
Arbeitsgruppe unter der Leitung von Antje Schnee-
weis ging ein erster Entwurf aus dem Juli 2021 so-
wie eine angeschlossene Konsultationsphase vor-
aus.

4) NACE-Codes sind vierstellige Codes, die auf gra-
nularster Ebene 615 6konomische Aktivitaten iden-
tifizieren.

5) Eine Ausweitung auf weitere Sektoren wird bei
der Umwelttaxonomie gepruft und ist graduell
auch fur die Sozialtaxonomie denkbar.

6) Beispielhaft sei der EU-Parlamentsabgeordnete
Markus Ferber von der EVP genannt.
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