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• Entwurf technischer Regulierungsstandards (Draft Regulatory Technical 
Standards, RTS) zur Verordnung (EU) 2019/2088 Offenlegungsver-
ordnung (Sustainable Finance Disclosure Regulation, SFDR)

• Definition von Transparenzanforderungen an Finanzmarktteilnehmer
(wie z.B. Banken, Versicherungen, Fondsgesellschaften, EbAV) und 
Finanzberater

• Offenlegung von Informationen
o zur Nachhaltigkeit der Finanzprodukte
o zu den Strategien der Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken in den 

Investitionsentscheidungsprozess bzw. die Anlageberatungs- und 
Versicherungsberatungstätigkeiten

o zu den nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen der 
Unternehmensaktivitäten (Principal Adverse Impacts Statement)

o zum Einklang von Vergütungspolitik und Nachhaltigkeitsrisken

• Spezifizierungen zu Inhalt, Methoden und Ausweis der Arti-
kel 2a, Artikel 4 (6) und (7), Artikel 8 (3), Artikel 9 (5), Artikel 10 (2) und 
Artikel 11 (4)

I. Einordnung des Konsultationsdokuments
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RTS zur SFRD
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SFRD im Kontext des Aktionsplans

Aktionsplan „Finanzierung nachhaltigen Wachstums“ (2018)

1. Einheitliches Klassifikationssystem / Taxonomie

2. Normen und Kennzeichen für nachhaltige Finanzprodukte 

3. Förderung von Investitionen in nachhaltige Projekte 

4. Nachhaltigkeitserwägungen in der Finanzberatung 

5. Nachhaltigkeitsbenchmarks 

6.  Nachhaltigkeit bei Marktanalysen und Ratings

7. Pflichten inst. Anleger und Vermögensverwalter (SFRD)

8.   Aufsichtsvorschriften für Banken und Versicherungen

9.  Offenlegung und Rechnungslegung 

10. Förderung einer nachhaltigen Unternehmensführung

Neuausrichtung der Kapitalflüsse hin zu einer nachhaltigeren Wirtschaft

Einbettung der Nachhaltigkeit in das Risikomanagement

Förderung von Transparenz und Langfristigkeit
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Legislativ-Maßnahmen des Aktionsplans (Level 1 und 2)

Maßnahme Level I Zuarbeiten Level II
1. Einheitliches 

Klassifikations‐
system

Taxonomie‐
Verordnung

• TEG‐Abschlussbericht zu den ersten 
beiden Umweltzielen (Klimaschutz 
und Anpassung an den Klimawandel)

• Fortführung der Arbeiten über die 
Platform on Sustainable Finance (PSF)

• Erarbeitung delegierter Rechtsakte durch die 
KOM auf Basis der Arbeiten von TEG und PSF

• Level II‐Verordnung zu Klimaschutz und 
Anpassung an den Klimawandel bis 12/2020

• Level II‐Verordnung zu den vier verbleiben 
Umweltzielen bis 12/2021

5. Nachhaltigkeits‐
benchmarks

Benchmark‐
Verordnung

TEG‐Bericht und Handbuch zu Klima‐
Benchmarks und diesbezüglichen CSR‐
Angabe‐Pflichten 

• Entwürfe zu drei Level II‐VO vorliegend

7. Pflichten institutioneller  
Anleger und Vermögens‐
verwalter

Offenlegungs‐
Verordnung

ESAs‐Gemeinsames Konsultationspapier 
zu ESG‐Angaben (04.2020)

• 6 RTS
• 3 zusätzliche RTS bedingt durch die Taxonomie‐

VO
• 1 ITS



DRSC

I. Einordnung des Konsultationsdokuments

Barckow/Schwedler/SchmotzGem-FA – öffentliche Sitzungsunterlage 06_02a6

Außerhalb der CSR-Richtlinie verortete Berichtspflichten bzw. Anforderungen

Level I offenzulegen Level II Anzuwenden ab

Taxonomie‐Verordnung
Artikel 8

Anteil taxonomiekonformer
Umsatzerlöse sowie Investitions‐
und Betriebsausgaben

Deligierter Rechtsakt zu Inhalt 
und Darstellung bis 06/2021

1.1.2022

Offenlegungsverordnung
Artikel 4 (6) und 4(7)

Offenlegung nachteiliger 
Nachhaltigkeitsauswirkungen 
durch Finanzmarktteilnehmer 
(Adverse Impact Statement)

RTS‐Entwurf „CSR‐Disclosure“
zu Indikatoren für die Messung 
nachteiliger Nachhaltigkeits‐
auswirkungen einschließlich 
erforderlicher Daten der 
Beteiligungsunterunternehmen

1.1.2022

… … … …
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Legislativmaßnahmen im Kontext der CSR-/Bilanzrichtlinie

Ergänzung der Leitlinien 
um TCFD-Angaben

Kommissionsvorschlag zur
CSR-RL 2.0 

Aktionsplan

06.17 03/1810/14 2/20 Q1/2106/19

CSR-RL

Leitlinien zur CSR-RL

11/19

Folgenabschätzung CSR-RL 2.0

1/20

Green Deal

Konsultation zur CSR-RL 2.0

11/1
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Legislativmaßnahmen mit Bezug zur Unternehmensberichterstattung

Ergänzung der Leitlinien 
um TCFD-Angaben

Kommissionsvorschlag zur
CSR-RL 2.0 

Aktionsplan

06.17 03/1810/14 2/20 06/2106/19

CSR-RL

Leitlinien zur CSR-RL

11/19

Folgenabschätzung CSR-RL 2.0

1/20

Green Deal

Konsultation zur CSR-RL 2.0

11/1

Taxonomie-VO (politische Einigung), Offenlegungs-VO und Benchmark VO

Level 2-VO zu 
Art. 8 der 

Taxonomie-VO

Q1/213/20 4/20

TEG-finaler 
Taxonomie-

Bericht

ESA‘s Konsultation zu ESG Disclosures

…

…

…

…
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Exkurs – Q&A zum Taxonomie-Bericht der TEG

“ […]

How can financial product issuers meet their disclosure obligations before corporate disclosures are 
available?

As set out in the Taxonomy Regulation, financial market participants will be required to disclose the alignment of their 
products with the EU Taxonomy in relation to the climate objectives by 1 January 2022. Companies falling under the scope of 
the NFRD will be required to disclose their alignment with the EU taxonomy from the same date on, meaning that 
disclosures by companies will become available only in the course of 2022. 

The Commission recognises that this timeline presents challenges for the implementation of the disclosure obligations by 
financial market participants, as company disclosures may not be available for financial market participants to use in their 
disclosures. Nevertheless, the delegated act establishing the activities and technical screening criteria for the climate 
objectives will already be accessible by the end of 2020. Financial market participants and companies can therefore 
already familiarise themselves with the EU taxonomy criteria before the disclosure obligations will apply one year later 
and start a dialogue to obtain relevant data.

[…]  
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Nachhaltige Finanzierung und Konnex zur (Unternehmens-)Berichterstattung

Finanzmarkt-TN

Regulierungsadressat

Akteur

EU-Kommission

Transformationsprozesse

Finanzierung der Realwirtschaft
Neuausrichtung der Kapitalflüsse hin zu einer nachhaltigeren Wirtschaft

Informationen zu den Auswirkungen der getätigten Investitionen
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Ziele der nichtfinanziellen Berichterstattung aus Sicht der EU-KOM

1. Befähigung der Finanzmarktteilnehmer ihren Offenlegungspflichten 
im Rahmen der neuen Gesetzgebung zur nachhaltigen 
Finanzierung nachzukommen, indem die notwendigen 
Informationen von oder über Unternehmen und Wertpapiere, in die 
sie investieren oder die in Benchmarks enthalten sind, zur 
Verfügung stehen
Regulatorisch bedingte Informationsnachfrage

2. Information über Risiken mit Bezug zu nachhaltigkeitsbezogenen 
Faktoren, die einen zunehmenden Einfluss auf die (finanzielle) 
Unternehmensperformance ausüben, damit Investoren diese in ihre 
Beurteilung einbeziehen können.
Risikoberichterstattung

3. Investoren sowie anderen Stakeholdern und zivilgesellschaftlichen 
Akteuren (wie z.B. Gewerkschaften und NGO‘s) ermöglichen die 
Auswirkungen eines Unternehmens auf die Gesellschaft und 
Umwelt einzuschätzen, unabhängig davon, ob diese Auswirkungen 
einen Bezug zur (finanziellen) Unternehmensperformance besitzen
Umwelt-/Nachhaltigkeitsberichterstattung



DRSC

II. Struktur und Inhalte des RTS-Entwurfs

Barckow/Schwedler/SchmotzGem-FA – öffentliche Sitzungsunterlage 06_02a12

Inhaltsverzeichnis des RTS
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• Angabe zum Grundsatz der Vermeidung erheblicher Beeinträchtigungen (Art. 2 Nr. 17 
SFDR), entsprechend den Nachhaltigkeits-Indikatoren gem. Art. 4 SFDR

• Erklärung über Strategien zur Wahrung der Sorgfaltspflicht bei Investitions-
entscheidungen hinsichtlich Klima- und anderer Umweltbelange, negativer Auswirkungen 
in den Bereichen Sozial- und Arbeitnehmerbelange, Menschenrechte, Bekämpfung von 
Korruption/Bestechung gem. Art 4 SFDR

• Vorvertragliche Information
• Finanzprodukte, mit denen ökologische / soziale Merkmale beworben werden, und deren 

Benchmarking gem. Art. 8 SFDR
• Finanzprodukte, mit denen nachhaltige Investitionen beabsichtigt sind (Art. 9 SFDR)

• Informationen auf der Webseite über ökologische oder soziale Merkmale von 
Finanzprodukten oder nachhaltigen Investitionen (Art. 10 SFDR)

• Informationen in „regelmäßigen Berichten“ (Art. 11 SFDR)

Überblick
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• Erwägungsgründe
• Kapitel I: Definitionen und allgemeine Bestimmungen
• Kapitel II: Transparenz nachteiliger Nachhaltigkeitsauswirkungen
• Kapitel III: Vorvertragliche Produktinformationen
• Kapitel IV: Produktinformationen auf Webseiten
• Kapitel V: Produktinformationen in regelmäßigen Berichten
• Kapitel VI: Schlussbestimmungen
• Annex I (Formblatt Erklärung zu nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen inkl. 

Indikatoren)

Gliederung
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Keines dieser Ziele wird erheblich 
beeinträchtigt 
(=Grundsatz der Vermeidung erheblicher 
Beeinträchtigung)

Grundlage SFDR (Scope: „Finanzmarktteilnehmer“, FMT, Art. 2)

„Nachhaltige Investition“
Art. 2 Nr. 17 SFDR

Beitrag zu einem Nachhaltigkeitsziel 
(Umwelt, Soziales, Humankapital)

• Art. 4 SFDR: Transparenz nachteiliger Nachhaltigkeitsauswirkungen (NNA) auf 
Unternehmensebene (z.B.): 
 Strategien zur Sorgfaltspflicht (Feststellung / Gewichtung der wichtigsten NNA
 Nachhaltigkeitsindikatoren, Bezugnahme auf Standards (Verhalten und Transparenz)
 Ort: Webseite
 Comply-or-explain für FMT < 500 MA
 Ermächtigung der ESAs zur Ausarbeitung RTS zur Konkretisierung
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Kapitel II: Erklärung zu nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen 
• Unternehmenswebseite, präsenter Abschnitt
• Veröffentlichung bis 30. Juni jedes Jahres
• Inhalt und Form (Art. 4 ff, Formblatt Annex I)

 Art. 5: Summary
 Art. 6: Beschreibung wesentlicher nachteiliger

Nachhaltigkeitsauswirkungen (NNA)
 Art. 7: Strategien zur Feststellung / Gewichtung wesentlicher NNA
 Art. 8: Maßnahmen und Strategien für den Umgang mit wesentlichen NNA
 Art. 9: Mitwirkungspolitik gem. Aktionärsrechte-RL (Mitwirkung der Aktionäre an 

Anlageentscheidungen)
 Art. 10: Bezugnahme auf internationale Standards
 Art. 11: „Explain-Statement“ (falls nachteilige Auswirkungen nicht betrachtet werden)
 Art. 12 und 13: Spezialvorgaben für Finanzberater

16
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Beschreibung wesentlicher NNA (1)
• Art. 6 Buchstabe (a)

 Details in Annex I des RTS, siehe Folgeseiten 

32 KPIs

Abgelaufenes Kalenderjahr 
(!) Vorjahr Erläuterungen

Vorgeschaltet: 
„that qualify as principal“ ABER: „Question 1: […] the indicators in Table 1 always 

lead to principal adverse impacts irrespective of the 
value of the metrics […]”
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Beschreibung wesentlicher NNA (2)
• Art. 6 Buchstabe (b) und (c)

 Ebenso Vorjahresangaben und Erläuterungen

 Details in Annex I des RTS, siehe Folgeseiten 

Mind. 1 weitere wesentliche NNA (jeweils)

Klima / Umwelt
Sozialbelange, Arbeitnehmer, 
Menschenrechte, Bekämpfung 

Korruption und Bestechung

„that qualify as
principal“
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+ any other
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Annex I mit weiteren Erläuterungen…
• Definitionen der KPIs, z.B.:

• Berechnungsvorgaben zu klimabezogenen KPIs, z.B.:
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Art. 10: Bezugnahme auf internationale Standards
• Wie berücksichtigt der FMT internationale Standards?

Verhaltenskodizes Gebotene Sorgfalt Berichterstattung

Ausmaß der Übereinstimmung mit den „Pariser Zielen“
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…die für die Befassung des FA relevant sein könnten:
Question 1: Do you agree with the approach proposed in Chapter II and Annex I – where the 
indicators in Table 1 always lead to principal adverse impacts irrespective of the value of the metrics, 
requiring consistent disclosure, and the indicators in Table 2 and 3 are subject to an “opt-in” regime for 
disclosure? 

Question 2: Does the approach laid out in Chapter II and Annex I, take sufficiently into account the 
size, nature, and scale of financial market participants activities and the type of products they make 
available? 

Question 3: If you do not agree with the approach in Chapter II and Annex I, is there another way to 
ensure sufficiently comparable disclosure against key indicators? 

Question 4: Do you have any views on the reporting template provided in Table 1 of Annex I? 

Question 5: Do you agree with the indicators? Would you recommend any other indicators? Do you 
see merit in including forward-looking indicators such as emission reduction pathways, or scope 4 
emissions (saving other companies´ GHG emissions)?
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…die für die Befassung des FA relevant sein könnten:
Question 6: In addition to the proposed indicators on carbon emissions in Annex I, do you see merit 
in also requesting a) a relative measure of carbon emissions relative to the EU 2030 climate and 
energy framework target and b) a relative measure of carbon emissions relative to the prevailing 
carbon price?

Question 8: Would you see merit in including more advanced indicators or metrics to allow financial 
market participants to capture activities by investee companies to reduce GHG emissions? If yes, how 
would such advanced metrics capture adverse impacts?

Question 9: Do you agree with the goal of trying to deliver indicators for social and employee matters, 
respect for human rights, anti-corruption and anti-bribery matters at the same time as the 
environmental indicators?

Question 10: Do you agree with the proposal that financial market participants should provide a 
historical comparison of principal adverse impact disclosures up to ten years? If not, what timespan 
would you suggest?
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…die für die Befassung des FA relevant sein könnten:
Question 21: While Article 8 SFDR suggests investee companies should have “good governance 
practices”, Article 2(17) SFDR includes specific details for good governance practices for sustainable 
investment investee companies including “sound management structures, employee relations, 
remuneration of staff and tax compliance”. Should the requirements in the RTS for good governance 
practices for Article 8 products also capture these elements, bearing in mind Article 8 products may 
not be undertaking sustainable investments?


