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BVK-Mitgliederinformation

Neue ESG-Offenlegungspflichten zum 10. Mdrz 2021

Die folgende Ubersicht (iber die neuen nachhaltigkeitsbezogenen Offenlegungspflichten wurde
freundlicherweise zusammengestellt von Patricia Volhard, Mitglied im BVK-Rechtsbeirat und
Partner bei Debevoise & Plimpton, sowie Jin-Hyuk Jang, International Counsel bei Debevoise &
Plimpton. Die nachfolgenden Ausfiihrungen sollen lediglich einen allgemeinen Uberblick geben
und stellen keinen Rechtsrat dar. Viele Fragen sind noch ungekldrt und hier dargestellte Ein-
schédtzungen kénnen sich im Laufe der ndchsten Monate noch dndern. Es wird Mitgliedern ge-
raten, bei Fragen Rlicksprache mit ihren Rechtsberatern zu nehmen.
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Am 10. Marz 2021 treten die wesentlichen Bestimmungen der Verordnung (EU) 2019/2088
Uber nachhaltigkeitsbezogene  Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor
(,SFDR" oder ,Offenlegungsverordnung") in Kraft, die u.a. fir AIFM und Finanzberater um-
fangliche Offenlegungspflichten zu bestimmten Nachhaltigkeitsaspekten vorsehen.

Die Offenlegungsverordnung enthalt Bestimmungen, die die Europaischen Aufsichtsbehdrden
(,ESAs™) dazu verpflichten, zu bestimmten Einzelfragen und Offenlegungspflichten technische
Regulierungsstandards (,RTS") zu entwerfen, die von der EU Kommission anschlieBend erlas-
sen werden, um die Anwendung der Offenlegungsverordnung zu konkretisieren. Die RTS ent-
halten Einzelheiten zu Inhalt, Methodik und Darstellung hinsichtlich Informationen Gber Nach-
haltigkeitsindikatoren. Sie enthalten ferner die Einzelheiten beziglich Darstellung und Inhalt
der in vorvertraglichen Dokumenten, in Jahresberichten, auf Internetseiten und in Marketing-
mitteilungen von Finanzmarktteilnehmern (,FMT") offenzulegenden Informationen Uber die
Bewertung 6kologischer oder sozialer Merkmale und nachhaltiger Investitionsziele. Damit sind
sie relevant fir Fondsprodukte, die als sogenannte ,Artikel 8-Fonds™ (Fonds, die dkologische
oder soziale Merkmale bewerben) und ,Artikel 9"-Fonds (Fonds, die nachhaltige Investitionen
anstreben) qualifiziert werden, sowie flir Firmen, die im Hinblick auf die Verwaltung der Port-
folien all ihrer Produkte neben der Beriicksichtigung von ESG Risiken auch sogenannte (exter-
ne) Nachhaltigkeitsfaktoren bertcksichtigen.

GemalB SFDR waren die Entwilrfe der RTS bis zum 30. Dezember 2020 an die EU-Kommission
zu Ubermitteln. Die ESAs haben entsprechende Entwiirfe ausgearbeitet und bis zum 1. Sep-
tember 2020 zur Konsultation gestellt. Ungeachtet der gesetzten Frist vom 30. Dezember
2020, wurden die RTS Entwirfe jedoch erst am 2. Februar 2021 an die Kommission Gbermit-
telt.
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In einem Schreiben der Kommission an die ESAs, das am 30. Oktober 2020 veréffentlicht
wurde, erklarte die Kommission, dass angesichts der COVID-19-Pandemie eine Verlangerung
der Konsultationsfrist notwendig sei. Die Frist zur Ubermittlung der RTS Entwiirfe wurde da-
raufhin auf unbestimmte Zeit verlangert, da nach Ansicht der EU-Kommission die Anwendung
der Offenlegungsverordnung nicht vom Inkrafttreten der RTS abhangig sei. FMT und Finanzbe-
rater, die dem Anwendungsbereich der Offenlegungsverordnung unterliegen, missen daher ab
dem 10. Marz 2021 die entsprechenden Regularien einhalten, obwohl die konkretisierenden
RTS erst ab Januar 2022 Anwendung finden werden.

Viele grundsatzliche Fragen sind auch wenige Tage vor Inkrafttreten der Verordnung noch
ungeklart. Am 7. Januar 2021 haben die ESAs daher eine Liste von ,vorrangigen Fragen" an
die EU-Kommission (bersandt, um eine ordnungsgemaBe Anwendung der SFDR ab dem 10.
Marz 2021 zu erleichtern. Die Fragen beziehen sich hauptsachlich auf die folgenden Themen:

» die Anwendung der Offenlegungsverordnung auf nicht-EU AIFM und registrierte AIFM;

= die Anwendung der 500-Mitarbeiter-Schwelle fir die Berichterstattung tber die wich-
tigsten negativen Auswirkungen auf Mutterunternehmen einer groBen Gruppe;

* die Bedeutung von ,Bewerbung" bezogen auf Artikel 8-Fonds, also Fonds die dkologi-
sche oder soziale Eigenschaften fordern;

= die Anwendung von Artikel 9 SFDR; und
= die Anwendung der SFDR-Produktregeln auf Portfolios und spezielle Fonds.

Es ist leider vollkommen offen, ob die Kommission bis zum 10. Marz auf diese Fragen antwor-
ten wird. Im Nachfolgenden finden Sie einen Uberblick (iber haufig gestellte Fragen zur Offen-
legungsverordnung und erste Einschatzungen der Branche (die sich fortlaufend @ndern kann).
Bitte beachten Sie jedoch, dass dies in keinem Fall einen Rechtsrat ersetzen kann. Wir raten
Ihnen dringend, sich bei etwaigen Fragen an Ihre Rechtberater zu wenden.

1. Fiir wen gilt die Offenlegungsverordnung?

Die Offenlegungsverordnung findet Anwendung auf FMT und Finanzberater. Zu der ersten Ka-
tegorie gehoéren insbesondere AIFM, EUVECA und EuSEF Manager sowie OGAW Verwaltungs-
gesellschaften, aber auch Portfolioverwalter im Sinne der MiFID. Finanzberater sind insbeson-
dere Anlageberater im Sinne der MiFID.

Unklar ist, ob auch kleine und nicht-EU AIFM erfasst sind. Diese Frage wurde auch von den
ESAs an die Kommission adressiert. Es scheint, als ob die Branche mehrheitlich der Auffas-
sung folgt, dass nicht-EU AIFM jedenfalls dann unter die Verordnung fallen, wenn sie Fonds
nach dem 10. Marz unter den nationalen Privatplatzierungsregimen in der EU vertreiben

Im Hinblick auf kleine AIFM sprechen zwar gute Argumente gegen eine Anwendung (insbe-
sondere der Verweis auf Artikel 23 AIFM-RL, der fir kleine AIFM nicht gilt), aber es scheint


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/eba_bs_2020_633_letter_to_the_esas_on_sfdr.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/jc_2021_02_letter_to_eu_commission_on_priority_issues_relating_to_sfdr_application.pdf
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dennoch durchaus madglich, dass die Kommission von einer Anwendbarkeit auch auf kleine
AIFM ausgeht.

2. Welche Arten von Offenlegung sieht die Offenlegungsverordnung vor?
Die Offenlegungsverordnung unterscheide zwischen drei Arten von Offenlegungen:
» Verdéffentlichung auf der Internetseite
» Vorvertragliche Informationen (im Prospekt)
* Fortlaufende Berichte (im Jahresbericht)

Zudem differenziert die Offenlegungsverordnung zwischen der Offenlegung auf Unterneh-
mens- und auf Produktebene.

Die Verordnung unterscheidet zudem zwischen ,Artikel 3" und ,Artikel 4*Unternehmen. Wah-
rend Artikel 3 fir alle FMT verpflichtend ist, greifen die Pflichten zur Berichterstattung lber die
Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren nur fir FMT, die unter Artikel 4 SFDR fallen, also
nicht von der Mdglichkeit des sogenannten Opt-outs Gebrauch gemacht haben (was nur un-
terhalb einer bestimmten GroBe maoglich ist, siehe hierzu unten unter 10.).

Im Hinblick auf die Produkte unterscheidet die Verordnung zwischen sogenannten Artikel 6, 8
und 9-Fonds:

Artikel 6-Fonds sind alle Fonds, die in den Anwendungsbereich fallen und fortan z.B. im Pros-
pekt oder PPM offenlegen muissen, wie Nachhaltigkeitsrisiken bei ihren Investitionsentschei-
dungen einbezogen werden.

Artikel 8-Fonds sind Fonds, die 6kologische oder soziale Merkmale bewerben.
Artikel 9-Fonds sind Fonds, die eine nachhaltige Investition anstreben.

Die fortlaufenden Berichte gelten nur fir Artikel 8 und Artikel 9-Fonds und/oder soweit der
FMT auch Uber Nachhaltigkeitsfaktoren berichtet (,Artikel 4-Unternehmen™).

3. Welche Informationen miissen auf der Internetseite veroffentlicht werden? Wie
ist mit vertraulichen Informationen umzugehen? Diirfen sie in einem passwort-
geschiitzten Bereich offengelegt werden?

Die nachfolgenden Informationen sind auf der Internetseite des Fondsmanagers zu verdffentli-
chen:
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= Informationen zu den Strategien zur Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken bei den
Investitionsentscheidungsprozessen der Fondsmanager (Artikel 3 SFDR) (ab 10. Marz
2021)

» Angaben zu nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen auf Ebene des Fondsmanagers
(Artikel 4 SFDR), soweit nicht von dem sogenannten Opt-out Gebrauch gemacht wurde.
Falls sich fir ein Opt-out entschieden wird, muss ein sogenanntes Opt-out Statement
veroffentlicht werden (ab 10. Marz 2021).

* Angaben zur Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken in der Vergitungspolitik des
Fondsmanagers (Artikel 5 SFDR; ab 10. Marz 2021).

= Soweit relevant (wenn also Artikel 8 oder 9-Fonds), bestimmte Information bei der
Bewerbung von Produkten mit dkologischen oder sozialen Merkmale und mit nachhalti-
gen Investitionen (Artikel 10 SFDR; ab 10. Marz 2021).

Unklar ist hingegen, ob auch die Bekanntmachung nach Artikel 10 , 6ffentlich™ auf der Websei-
te zu erfolgen hat (oder ob beispielsweise ein Zugang mit Passwort mdoglich ist). Die ESAs
weisen in der Auswirkungsanalyse zu den RTS im Zusammenhang mit Artikel 10 SFDR darauf
hin, dass sie diejenigen Vorgaben der Offenlegungsverordnung nicht andern kénnen, die eine
Offenlegung auf der Internetseite vorschreiben, und dass eine passwortgeschiitzte Offenle-
gung einer ,Verdffentlichung® (im Sinne einer ,Offentlichmachung™) widerspricht. Allerdings
erklaren die ESAs, dass ,die Offenlegung auf Internetseiten die EU- und nationalen Vorschrif-
ten zur Vertraulichkeit von Informationen respektieren sollte™. Ob dies in der Praxis den Un-
ternehmen erlaubt, einen begrenzten Zugang auf ihre Internetseiten zu erlauben, um die Ver-
traulichkeitsverpflichtungen einzuhalten, bleibt unklar.

4. Was sind vorvertragliche Informationen? Wo miissen diese offengelegt werden?
Zu den vorvertraglichen Informationen gehéren:

= Informationen Uber die Art und Weise, wie Nachhaltigkeitsrisiken bei den Investitions-
entscheidungen einbezogen werden und die Ergebnisse der Bewertung der zu erwar-
tenden Auswirkungen von Nachhaltigkeitsrisiken auf die Rendite der Fonds (Artikel 6
SFDR)

= Bei Artikel 8-Fonds, also Fonds, die dkologische oder soziale Merkmale bewerben, An-
gaben dazu, wie diese Merkmale erfillt werden und, wenn ein Index als Referenzwert
bestimmt wurde, Angaben dazu, ob und wie dieser Index mit diesen Merkmalen ver-
einbar ist (Artikel 8 SFDR)

= Bei Artikel 9-Fonds, also Fonds, die nachhaltige Investitionen anstreben und einen In-
dex als Referenzwert bestimmt haben, Angaben dazu, wie der bestimmte Index auf das
angestrebte Ziel ausgerichtet ist und Erlduterungen dazu, warum und wie sich der be-
stimmte Index von einem breiten Marktindex unterscheidet (Artikel 9 SFDR)
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Diese missen in den Informationen gemaB Artikel 23 Abs. 1 der AIFM-Richtlinie (also im Re-
gelfall im PPM) offengelegt werden.

5. Fiir welche Falle sind fortlaufende Berichte zu erstellen?

RegelmaBige Berichte zu den nachfolgenden Aspekten sind Anlegern im Rahmen der Jahres-
berichte zu gewahren:

= Bei Fonds, die Artikel 8 SFDR unterfallen, Erlduterungen dazu, inwieweit die 6kologi-
schen oder sozialen Merkmale erfillt wurden (Artikel 11 Abs. 1 lit. a) SFDR)

* Bei Fonds, die Artikel 9 SFDR unterfallen, Erlauterungen zu der Gesamtnachhaltig-
keitswirkung des Fonds, belegt durch relevante Nachhaltigkeitsindikatoren oder, wenn
ein Index als Referenzwert bestimmt wurde, Vergleich der Gesamtnachhaltigkeitswir-
kung des Finanzprodukts mit den Wirkungen des bestimmten Indexes und bei Zugrun-
delegung eines breiten Marktindex anhand von Nachhaltigkeitsindikatoren (Artikel 11
Abs. 1 lit. b) SFDR).

6. Wie sind Fonds zu behandeln, die ihr Fundraising vor Inkrafttreten der Offenle-
gungsverordnung beendet haben?

Es spricht einiges daflir, dass ein Fonds, der nicht mehr vertrieben wird, die vorvertraglichen
Informationspflichten nicht zu erflillen hat und die Dokumentation daher nicht rickwirkend
aktualisiert werden muss. Unklar bleibt aber, ob dies auch fir die fortlaufenden Berichte gilt.
Die ESAs haben auch hierzu die Kommission befragt. Es erscheint fraglich, was in einem fort-
laufenden Bericht zu aktualisieren ware, wenn es keine vorvertraglichen Pflichten gab - auch
die nachtragliche Kategorisierung als Artikel 8 und 9-Fonds, scheint fraglich.

7. Wie ist die Offenlegungspflicht bezogen auf Nachhaltigkeitsrisiken gemas Arti-
kel 3 SFDR zu verstehen?

Die Offenlegungsverordnung soll sicherstellen, dass Fondsmanager offenlegen, wie sie Nach-
haltigkeitsrisiken in ihren Investitionsentscheidungsprozess einbeziehen und wie sich diese
Risiken auf den Wert des Investments auswirken kdénnen. ,Nachhaltigkeitsrisiko" bedeutet ein
Okologisches, soziales oder Governance-Ereignis, das sich negativ auf den Wert einer Investi-
tion auswirken kdnnte.
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8. Was miissen Fondsmanager im Hinblick auf wesentliche nachteilige Auswir-
kungen im Sinne von Artikel 4 SFDR offenlegen?

Wenn Fondsmanager nicht von einem Opt-out nach Artikel 4 SFDR Gebrauch machen bzw.
wegen ihrer GréBe keine Méglichkeit des Opt-out haben, missen sie auf Unternehmens- und
Produktebene wesentliche nachteilige Auswirkungen (PAI) auf Nachhaltigkeitsfaktoren, d.h.
nicht wertbezogene Posten, offenlegen. Nachhaltigkeitsfaktoren sind Umwelt-, Sozial- und
Arbeitnehmerbelange, die Achtung der Menschenrechte und die Bekampfung von Korruption
und Bestechung, unabhangig von der Auswirkung auf den Wert einer Anlage.

9. Wie konkretisieren die RTS die PAI-Offenlegung?

Der Entwurf der RTS der ESAs enthdlt 14 ,universelle Pflichtindikatoren™ (in Tabelle 1 der RTS)
und einen Satz zusatzlicher ,,Opt-in-Indikatoren™ flir 6kologische und soziale Faktoren (in den
Tabellen 2 und 3 der RTS), mit separaten Indikatoren fir Investitionen in staatliche Vermo-
genswerte und Immobilien.

Unternehmen, die eine PAI-Offenlegung vornehmen, missen die Pflichtindikatoren (Tabelle 1
der RTS), mindestens einen zusatzlichen Indikator in Bezug auf Klima- oder andere Umwelt-
auswirkungen (Tabelle 2 der RTS) und mindestens einen zusatzlichen Indikator in Bezug auf
soziale, Arbeitnehmer-, Menschenrechts-, Anti-Korruptions- oder Anti-Korruptionsauswirkun-
gen (auf der Grundlage einer Wesentlichkeitsbewertung) (Tabelle 3 der RTS) offenlegen und
alle weiteren Indikatoren angeben, die sie verwenden. Die Bewertung muss auf einem Durch-
schnitt von vier Berechnungen beruhen, die in vierteljdhrlichen ,Momentaufnahmen®™ wahrend
des Jahres durchgeflihrt werden, wobei historische Vergleiche mindestens funf Jahre zurtck-
reichen miussen. In der Offenlegung sind Informationen lber die Methoden zur Bewertung der
Auswirkungen und die Datenquellen erforderlich.

In einem Erwagungsgrund wird darauf hingewiesen, dass in Fallen, in denen es sich bei dem
Beteiligungsunternehmen um eine Holdinggesellschaft oder einen Fonds handelt, die Firma
»die einzelnen zugrundeliegenden Investitionen dieser Unternehmen betrachten und die sich
daraus ergebenden negativen Gesamtauswirkungen berlicksichtigen soll*. In der Praxis wer-
den Dachfonds Schwierigkeiten haben, diese Anforderungen zu erftllen.

Fur Unternehmen, die sich gegen die PAI-Offenlegung entscheiden, bleibt die bisherige Anfor-
derung bestehen, auf der Firmenwebseite eine ,Erkldrung Uber die Nichtberlcksichtigung von
nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren™ zu verdffentlichen. Diese Erklarung ist
ab dem 10. Marz 2021 abzugeben. Unternehmen, die der PAI-Offenlegung entsprechen, mis-
sen fortlaufende Berichte erst ab dem 30. Juni 2023 (fir den Berichtszeitraum 2022) erstellen.
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10. Wie ist der Schwellenwert von 500 Mitarbeitern fiir die Offenlegung von PAIs in
Gruppenszenarien zu berechnen, wenn jede Tochtergesellschaft oder Zweig-
niederlassung eines EU ansdssigen FMT fiir sich genommen weniger als 500
Mitarbeiter hat, die Gesamtzahl der Mitarbeiter auf Gruppenebene jedoch iiber
500 liegt?

Hinsichtlich des 500 Mitarbeiter-Tests, stellt sich die Regelungssituation wie folgt dar:

» Generell kann ein FMT offenlegen, dass er keine nachteiligen Nachhaltigkeitsauswir-
kungen beriicksichtigt (vgl. Artikel 4 Abs. 1 lit. b) SFDR).

* Ein FMT muss hingegen (ab dem 30. Juni 2021) eine Erklarung zu nachteiligen Nach-
haltigkeitsauswirkungen stets berlicksichtigen, wenn:

a) individualgesellschaftlich am Bilanzstichtag das Kriterium erfullt wird, im Laufe des
Geschéaftsjahres durchschnittlich mehr als 500 Mitarbeiter zu beschaftigen (Artikel 4
Abs. 3 SFDR);

b) auf Gruppen-Ebene FMT, die Mutterunternehmen einer groBen Gruppe (im Sinne
des Artikel 3 Abs. 7 der Bilanzrichtlinie)! sind, die am Bilanzstichtag der Gruppe das
Kriterium erfillen, im Laufe des Geschaftsjahres konsolidiert durchschnittlich mehr als
500 Mitarbeiter zu beschaftigen (Artikel 4 Abs. 4 SFDR).

,GroBe Gruppe" im Sinne der Vorschrift bedeutet eine Gruppe von Mutter- und
Tochterunternehmen, die:

- flr Zwecke der Konsolidierung im Rahmen der EU-Rechnungslegung in einen
Konsolidierungskreis einbezogen sind und

- die auf konsolidierter Basis zum Bilanzstichtag des Mutterunternehmens mindes-
tens zwei der drei folgenden Schwellen lberschreiten:

= Bilanzsumme: EUR 20 Mio.;
= Nettoumsatzerlése: EUR 40 Mio.;

» durchschnittliche Anzahl der Beschéftigten wahrend des Geschaftsjahres: 250.

11. Was muss im Zusammenhang mit der Bewerbung 6kologischer oder sozialer
Merkmale offengelegt werden?

Die Offenlegungspflicht gemaB Artikel 8 SFDR gewahrleistet umfassende Informationen Uber
den Ansatz zu ESG-Uberlegungen. Die RTS verlangen die Offenlegung von Informationen Uber
die bericksichtigten Nachhaltigkeitsindikatoren, die Art und Weise, wie die Indikatoren tber-
wacht werden, die verwendeten Methoden sowie eine Beschreibung der Sorgfaltspflicht und
der Einbindungspolitik.

1 Richtlinie 2013/34/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013.
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Die Offenlegung muss in den vorvertraglichen Informationen und im Rahmen der jahrlichen
Investorenberichterstattung (die den Grad der Erreichung der o6kologischen oder sozialen
Merkmale aufzeigt) erfolgen. Fondsmanager werden verpflichtet, alle Informationen, die sie
gegenlber den Investoren offenlegen, 6ffentlich zuganglich zu machen.

Artikel 8 SFDR verlangt, dass die vorvertraglichen Informationen Folgendes umfassen:

= Informationen dariber, wie die durch das Produkt geférderten 6kologischen oder sozia-
len Eigenschaften erflillt werden;

= wenn ein Index als Referenz-Benchmark bestimmt wurde, Informationen dariiber, ob
und wie dieser Index mit diesen Merkmalen Ubereinstimmt; und

» wenn der Fonds 6kologische Merkmale férdert, die in Artikel 6 der Taxonomieverord-
nung geforderten Informationen.

Die RTS sehen vor, dass die vorvertraglichen Informationen als Anhang zu einem Dokument,
das die in Artikel 23 AIFM-RL geforderten Angaben enthalt und in Ubereinstimmung mit dem
ESA-Musterformular (vgl. Anhang II der RTS) vorgelegt werden. Das Dokument, das die in
Artikel 23 AIFM-RL geforderten Angaben enthélt, muss an prominenter Stelle darauf hinweisen,
dass ,Informationen in Bezug auf 6kologische oder soziale Merkmale"™ in diesem Anhang ver-
figbar sind.

12. Wann ist ein Fonds ein Artikel 8 Fonds? Wie ist die ,,Bewerbung" okologischer
oder sozialer Merkmale zu verstehen?

Hinsichtlich des Begriffs der Bewerbung 6kologischer oder sozialer Merkmale herrscht Unsi-
cherheit. Die RTS weisen in einem Erwagungsgrund lediglich darauf hin, dass ein Fonds die
Pflichten nach Artikel 8 SFDR einzuhalten habe, wenn er in seinem Namen oder in seinem
Marketingmaterial ,, 6kologische oder soziale Merkmale bewirbt". In der Branche scheint sich
die Auffassung durchzusetzen, dass Artikel 8-Fonds, anders als Artikel 6-Fonds, neben finanzi-
ellen Zielen auch gewisse dkologische oder soziale Ziele verfolgen missen. Reine Negativ-
Ausschlusslisten oder die UNPRI-Mitgliedschaft allein sollen hingegen nicht automatisch zu
einer Qualifikation als Artikel 8-Fonds fiihren. Jedoch sollen nach dem RTS Ausschlusslisten zu
einer Qualifikation nach Artikel 8 SFDR flihren, wenn solche Ausschlusslisten speziell in den
Marketingunterlagen beworben werden. Jedenfalls fiilhren danach privatvertragliche Side Let-
ter-Zusicherungen alleine nicht zu einer Qualifikation als Artikel 8-Fonds.

13. Welche Offenlegungspflichten gelten fiir Fonds gemadB Artikel 9 SFDR?

Fiar Artikel 9 SFDR ist eine ,nachhaltige Investition" erforderlich. Hierbei handelt es sich um
eine Investition in eine wirtschaftliche Aktivitdt, die zu einem Umweltziel (z.B. erneuerbare
Energien) oder einem sozialen Ziel (z.B. Férderung einer benachteiligten Gemeinschaft) bei-
tragt - vorausgesetzt, dass diese Investition keine dieser Ziele ,erheblich beeintrachtigt" (do
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not significant harm). Die vorvertraglichen Informationen zu den Produkten sind dhnlich wie
bei Artikel 8 SFDR formuliert, wobei der Schwerpunkt auf der Offenlegung der Nachhaltig-
keitsindikatoren liegt, die zur Erreichung der gefdrderten Eigenschaften oder der erreichten
Ziele verwendet werden.

Fir Artikel 9-Fonds besteht die Anforderung, offenzulegen, wie die Indikatoren flir negative
Auswirkungen in Tabelle 1 und alle relevanten Indikatoren in den Tabellen 2 und 3 der RTS
bertcksichtigt werden, um sowohl zum nachhaltigen Anlageziel beizutragen (eine neue Anfor-
derung im Vergleich zum vorherigen Entwurf) als auch den ,do not significant harm"-Test zu
erflllen, der ein wichtiger Teil des Konzepts der nachhaltigen Investition ist. Vom Fondsmana-
ger wird verlangt, zu beurteilen, ob durch seinen Beitrag zu einem 6kologischen oder sozialen
Ziel andere Ziele nicht geschadigt werden. Hinsichtlich des ,,do not significant harm™-Tests ist
unklar, ob dieser die Anwendung aller Indikatoren in Tabelle 1 erfordert. Fondsmanager kénn-
ten die Ansicht vertreten, dass sie nur die relevanten Indikatoren anwenden sollten. Es kdnnte
auch mdglich sein, einen Impact-Investing-Fonds nicht als Artikel 9-Fondszu qualifizieren,
wenn er nicht in der Lage ist, den Standard der ,do not significant harm"-Priifung anhand der
erforderlichen Faktoren zu erreichen.

Artikel 9 SFDR verlangt, dass die vorvertraglichen Informationen folgendes umfassen, wenn
ein Index als Referenzbenchmark bestimmt wurde:

= Informationen darliber, wie der designierte Index auf das nachhaltige Anlageziel abge-
stimmt ist;

*» eine Erlduterung, warum und wie sich der designierte Index von einem breiten Markt-
index unterscheidet.

= wenn der Fonds Okologische Merkmale férdert, die in Artikel 5 der Taxonomieverord-
nung geforderten Informationen.

Die RTS sehen vor, dass die vorvertraglichen Informationen als Anhang zu einem Dokument,
das die in Artikel 23 AIFM-RL geforderten Angaben enthélt und in Ubereinstimmung mit dem
ESA-Musterformular (vgl. Anhang III der RTS) vorgelegt werden. Das Dokument, das die in
Artikel 23 AIFM-RL geforderten Angaben enthélt, muss an prominenter Stelle darauf hinweisen,
dass ,Informationen in Bezug auf 6kologische oder soziale Merkmale"™ in diesem Anhang ver-
figbar sind.



