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Kurze Umsetzungsfrist: 
Jetzt tätig werden
Neue ESG-Offenlegungspfl ichten für Finanzmarktteilnehmer ab März 2021

oder nicht. Denn je nachdem haben 
sie entweder Aussagen zu ihrer Stra-
tegie in Bezug auf die Wahrung der 
Sorgfaltspfl ichten im Zusammen-
hang mit solchen Auswirkungen ab-
zugeben oder sie müssen sich erklä-
ren, warum sie dies nicht tun. 

Im letzteren Fall sind auch Angaben 
zu der Frage zu machen, wie ihre 
Zukunftsplanung diesbezüglich aus-
sieht. Etwas anderes gilt für Finanz-
marktteilnehmer, die im Laufe des 
Geschäftsjahres durchschnittlich 
mehr als 500 Mitarbeiter beschäf-
tigen. Diese sind in jedem Fall ab 
dem 30. Juni 2021 verpfl ichtet, auf 
ihrer Internetseite Angaben zu ihren 
Strategien zur Wahrung der Sorg-
faltspfl icht im Zusammenhang mit 
den wichtigsten nachteiligen Aus-
wirkungen von Investitionsentschei-
dungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren 
zu machen.

Außerdem gelten zusätzliche Offen-
legungspfl ichten für Finanzproduk-
te, bei denen die Berücksichtigung 
von ökologischen oder sozialen 
Merkmalen beworben wird oder 
mit denen sogar eine nachhaltige 
Investition angestrebt wird. Hier-
bei sollte beachtet werden, dass 
bereits die Bezugnahme auf interne 
ESG-Anlagerichtlinien im Rahmen 
von Anlegerinformationen (z. B. 
Verkaufsprospekt) dazu führen 

Ab 10. März 2021 gelten die we-
sentlichen Teile der euro pä i-

schen ESG-Offenlegungsver ordnung 
(Verordnung (EU) 2019/2088). 
Finanz markt teil neh mer treffen ab 
diesem Zeitpunkt eine Reihe ver-
schiedener neuer Offenlegungsver-
pfl ichtungen. Deren Umfang richtet 
sich vor  allem nach der jeweiligen 
internen Strategie in Bezug auf den 
Umgang mit ESG-Faktoren und 
teilweise auch nach der Unterneh-
mensgröße des jeweiligen Finanz-
marktteilnehmers. Eine zeitnahe 
Auseinandersetzung mit der Thema-
tik erscheint unabdingbar, um recht-
zeitig die offen zulegenden Daten zu 
ermitteln. 

Ziel der Offenlegungsverordnung ist 
es u. a., für sämtliche Finanzmarkt-
teilnehmer umfängliche Trans -
parenz pfl ichten zu konkreten Nach-
haltigkeitsaspekten zu etablieren. 
Der Kreis der betroffenen „Finanz-
marktteilnehmer“ ist in der Offen-
legungsverordnung legaldefi niert 
und erfasst im Bereich des Asset-
managements insbesondere Ver-
walter alternativer Investmentfonds 
(AIFM), OGAW-Verwaltungsgesell-
schaften und Wertpapierfi rmen. 
Soweit es auf deren „Finanzpro-
dukte“ ankommt, sind insbesondere 
alternative Investmentfonds (AIF), 
OGAW und Alters vorsorgeprodukte 
erfasst. 

Im Hinblick auf die verpfl ichte-
ten Finanzmarktteilnehmer und 
Finanz produkte gilt ein Teil der 
Veröffentlichungspfl ichten  bereits 
unabhängig von der Berück sichti-
gung von ESG-Faktoren. So  haben 
alle Finanzmarktteilnehmer In-
formationen zu ihrer internen 
Strategie zur Einbeziehung von 
Nachhaltigkeitsrisiken bei Investi-
tionsentscheidungen auf ihrer Inter-
netseite zu veröffentlichen. Eben-
falls unabhängig von der  eige nen 
Strategie und den Pro dukten des 
Finanzmarktteilnehmers ist auf der 
Internetseite anzugeben, inwieweit 
die eigene Vergütungspolitik mit 
der Einbeziehung von Nachhaltig-
keitsrisiken in Einklang steht. In 
vorvertraglichen Informationen 
müssen sie neben diesen Angaben 
auch die erwarteten Auswirkun-
gen von Nachhaltigkeitsrisiken auf 
die Rendite erläutern bzw. warum 
sie Nachhaltigkeitsrisiken als nicht 
rele vant erachten.

Darüber hinaus verpfl ichtet die 
Offen legungsverordnung die Fi-
nanzmarktteilnehmer allerdings 
mittelbar, eine unternehmerische 
(Strategie-)Entscheidung dahin-
gehend zu treffen, ob sie auf Un-
ternehmensebene die wichtigsten 
nachteiligen Auswirkungen ihrer In-
vestitionsentscheidungen auf Nach-
haltigkeitsfaktoren berücksichtigen 

Die Offenle-
gungsverord-
nung fordert 
eine unter-
nehmerische 
Strategieent-
scheidung
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gen von Investitionsentscheidun-
gen auf Nachhaltigkeitsfaktoren. 
Maßgebend für die Bestimmung 
des Vorliegens nachteiliger Aus-
wirkungen sollen danach 50 ob-
ligatorische Indikatoren sein. Als 
Kernproblem wird unter ande-
rem in der PE-Fondsbranche die 
(Nicht-) Verfügbarkeit, Insuffi zienz 
und Unzuverlässigkeit vorhandener 
ESG-Daten identifi ziert. 

Es bleibt abzuwarten, welche Aus-
wirkungen die Konsultation auf 
die endgültige Fassung der techni-
schen Regulierungsstandards hat. 
Diese müssen in jedem Fall bis zum 
30. Dezember 2020 veröffentlicht
werden, was dann folglich zu einer
recht kurzen Umsetzungsfrist bis
zum 10. März 2021 führt. Insofern
kann man Finanzmarktteilneh-
mern nur ans Herz legen, jetzt tätig
zu werden.

kann, dass von einer Bewerbung 
mit ökologischen oder sozialen 
Merkmalen auszu gehen ist. Auch 
insofern ist also die strategische 
Entscheidung zu treffen, ob ein Pro-
dukt mit der Berücksichtigung von 
solchen Merkmalen beworben wird 
oder nicht bzw. ob sogar eine nach-
haltige Investition angestrebt wird. 

Die Veröffentlichungen haben 
grundsätzlich auf der jeweiligen 
Webseite des Finanzmarktteilneh-
mers sowie in vorvertraglichen 
Informationen und in bestimmten 
Fällen auch in den periodischen 
 Berichten und im Internet zu erfol-
gen. Zudem ist durch die Verpfl ich-
teten sicherzustellen, dass diese In-
formationen stets auf dem neuesten 
Stand sind. 

Was muss genau wie und wann 
veröffentlicht werden? Die Details 

werden momentan noch erarbeitet, 
wobei mit einer Finalisierung in den 
nächsten Monaten zu rechnen ist. 

Die Offenlegungsverordnung sieht 
vor, dass die konkreten Einzel-
heiten der Offen legungspfl ichten 
durch ergänzende technische 
 Regulierungsstandards festgelegt 
wer den. Diese befi nden sich  gerade 
in der Entwicklung. Bereits im April 
2020 haben die europäischen Auf-
sichtsbehörden (European Super-
visory Authorities, ESAs) ein ent-
sprechendes Konsultationspapier 
samt Entwurf einer Verordnung mit 
einer Vielzahl von Level-2-Maßnah-
men veröffentlicht. Die Konsultati-
on endete am 1. September 2020. 

Der Entwurf der ESAs enthält un-
ter anderem ein umfangreiches 
Musterformular für die Darstellung 
etwaiger nachteiliger Auswirkun-

Maßgebend 
für die 
Bestimmung 
sollen danach 
50 obliga-
torische Indi-
katoren sein
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