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Blick nach Brüssel

*Dies ist ein externer Beitrag. Er gibt nicht zwingend 
Meinung und Einschätzung der Redaktion wieder.

Der DDV ist die Branchen-
vertretung der 16 führenden 
Emittenten von strukturierten 

Wertpapieren. Sie repräsentieren über 90 
Prozent des Gesamtmarkts. 17 Fördermitglie-
der unterstützen die Arbeit des Verbands.

Nachhaltigkeit im Fokus
Nachhaltigkeit ist nicht mehr von der finanzpolitischen Agenda wegzudenken. Auch die Zertifi-
katebranche ist bei der Umsetzung und macht den ersten Schritt zu einem Branchenstandard
 von Henning Bergmann, Geschäftsführender Vorstand des Deutschen Derivate Verbands (DDV)

Seit die Europäische Kommission ihren 
Aktionsplan „Financing Sustainable Growth“ 
vorlegte, hat sich einiges getan. Neben na-
tionalen und europaweiten kapitalmarktpo-
litischen Initiativen sind weitere aufsichts-
rechtliche Maßnahmen 
geplant, die auch weit-
reichende Auswirkun-
gen auf das Bankge-
schäft haben können.

Die EU-Kommission 
geht davon aus, dass 
zusätzliches Kapital 
in Höhe von 180 Mil-
liarden Euro jährlich 
nötig ist, um die kli-
mapolitischen Ziele zu 
erreichen. Diese Sum-
me wird wohl nur mit 
Hilfe der Mobilisierung 
privaten Kapitals auf-
zubringen sein. Das Herzstück der Sustai-
nable-Finance-Agenda ist daher die Defini-
tion von Wirtschaftsaktivitäten als Ziel für 
potenziell nachhaltige Investitionen. Dies 
soll im Rahmen der Taxonomieverordnung 
geschehen. Dabei handelt es sich im Kern 
um ein industriepolitisches Instrument mit 
Lenkungsfunktion für die Kapitalmärkte. Zu 
diesem Zweck werden auch ein EU-Label für 
nachhaltige Geldanlagen sowie spezielle 
Benchmarks eingeführt. Auch bei der Anla-
geberatung sollen künftig die Nachhaltig-
keitspräferenzen der Anleger abgefragt wer-
den. Diese Regelung dürfte weiter für das 
Thema Nachhaltigkeit sensibilisieren, so-
dass die Nachfrage in diesem Bereich stei-
gen wird. Das wird sich auch auf dem Zer-
tifikatemarkt widerspiegeln. Voraussetzung 
dafür ist allerdings eine markt- und anleger-

freundliche Ausgestaltung der neuen Rege-
lungen. Nur so kann es gelingen, möglichst 
viele Anleger für nachhaltige Geldanlagen 
zu begeistern. Leider lässt der Regulierer 
hier die eigentlich erforderliche Produkt-

neutralität außer Acht. 
So ist beispielweise 
die Vergabe des EU-
EcoLabels für Struktu-
rierte Wertpapiere der-
zeit nicht vorgesehen.

Trotzdem ist die Zer-
tifikatebranche bereits 
mit den Umsetzungsar-
beiten beschäftigt. Ge-
knüpft an die Anforde-
rungen aus der MiFID 
II, zukünftig für nach-
haltige Finanzprodukte 
einen ESG-Zielmarkt zu 
bestimmen – also öko-

logische, soziale und Governance-Kriterien 
anzuwenden – ist eine Typologie nachhalti-
ger Strukturierter Wertpapiere entstanden. 
Damit ist der erste Schritt in Richtung eines 
Branchenstandard getan. Als nachhaltiges 
Strukturiertes Wertpapier kommen vor al-
lem Produkte in Frage, die mit Blick auf den 
Basiswert einer klaren Nachhaltigkeitsstra-
tegie folgen. Zudem müssen sie von einem 
nachhaltigen Emittenten stammen. Trans-
parenz ist hier oberstes Gebot. Im Falle von 
Produkten, welche dezidiert auf nachhaltige 
Investments mit konkreter Wirkung abzie-
len, ist derweil wie beispielsweise bei klas-
sischen Green Bonds eine Zusage zur Ver-
wendung in Höhe der eingeworbenen Mittel 
vorgesehen. Aus dem Zukunftsthema Nach-
haltigkeit ergeben sich also sowohl für Emit-
tenten als auch für Anleger große Chancen.

8. März 2018 • Veröffentlichung des Akti-
onsplans „Financing Sustainable Growth“ 

9. Dezember 2019  • Offenlegungsver-
ordnung. Sie gilt ab März 2021 und 
beschreibt grundsätzliche Produktkate-
gorien, die Anlegern mit Nachhaltigkeits-
präferenz angeboten werden können.   

9. Dezember 2019 • CO²-Benchmark-
verordnung. Einführung von Anforderun-
gen bezüglich Referenzwerten, die auf 
Klimaziele des Pariser Abkommens und 
klimabedingten Wandel abgestimmt sind.

17. Dezember 2019 • Politische Einigung 
bezüglich der Taxonomieverordnung. 
Definition von wirtschaftlich nachhaltigen 
Aktivitäten mit Blick auf sechs zentrale 
Ziele aus dem Bereich Ökologie. Sukzes-
sives Inkrafttreten ab Dezember 2021.
 
Sommer/Herbst 2021 • Voraussichtli-
ches Inkrafttreten der verpflichtenden 
Abfrage von Nachhaltigkeitspräferenzen 
im Rahmen der Anlageberatung
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