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NACHHALTIGES  
ANLEGEN MIT  
ABGEFEDERTEN 
RISIKEN 

Eduard von Kymmel

In der Vermögensverwaltung wird das 
Abwägen von Risiken und Chancen 
komplexer. Umso wichtiger ist für den 
Investitionserfolg ein gutes Risikoma-
nagement. Doch neben dem finanz-
wirtschaftlichen Aspekt spielt zuneh-
mend die Nachhaltigkeit eine bedeu-
tende Rolle.

Mittels Regulierung werden Standards 
definiert, weshalb es ratsam ist, sich im-
mer frühzeitig an regulatorische Entwick-
lungen anzupassen. Im Bereich Risiko-
management und Nachhaltigkeit wird 
derzeit von der EU mittels Aktionsplan 
«Sustainable Finance» geprüft, wie Nach-
haltigkeitsüberlegungen in den finanzpo-
litischen Rahmen integriert werden kön-
nen, um Investitionen für ein nachhaltiges 
Wachstum zu mobilisieren. Nachhaltige 
Investments umfassen in dieser Verord-
nung die Bereiche Umwelt (E), Soziales 
(S) sowie Governance (G), und zwar so-
wohl einzeln als auch kombiniert (ESG). 
Es ist abzusehen, dass dies Investoren 
und Vermögensverwaltern zukünftig viel 
Zeit kosten wird.

Nachhaltigkeit –  
eine Qualität der VP Bank

Nachhaltiges Handeln auf allen Ebe-
nen ist ein wesentlicher Bestand-
teil der Unternehmenskultur der 
VP Bank Gruppe: Der respektvolle 
Umgang mit Menschen und Umwelt 
ist genauso wichtig wie die verant-
wortungsvolle Verwaltung der an-
vertrauten Gelder.

Die VP Bank Gruppe ist der verläss-
liche Partner, um sich auf zukünftige 
Änderungen zeitgerecht einzustel-
len und die disruptiven Elemente 
der Regulierung nutzen zu können.

Anforderungen
Im März 2019 einigten sich das Europäi-
sche Parlament und die EU-Mitgliedstaa-
ten auf die so genannte Offenlegungs-
verordnung – ein Regelwerk, das sämt-
liche Anbieter am Finanzmarkt betrifft. 

Hierdurch sollen Informationslücken mit 
Blick auf Fragen der Nachhaltigkeit ver-
ringert werden. 

Gemäss dieser Verordnung haben alle 
Fonds künftig die Pflicht zu informieren, 
wie sie Nachhaltigkeitsrisiken in ihrem 
Anlageprozess berücksichtigen – auch 
dann, wenn keine nachhaltigen Strate
gien verfolgt werden. 

Diese neuen Offenlegungspflichten wer-
den die bestehenden aufsichtsrecht-
lichen Meldepflichten der Richtlinie 
über Organismen für gemeinsame An-
lagen in Wertpapieren (OGAW) und der 
Richtlinie über Manager alternativer In-
vestmentfonds (AIFMD) ergänzen. Der 
EU-Aktionsplan wird Änderungen durch 
delegierte Rechtsakte an der Richtlinie 
über Märkte für Finanzinstrumente II  
(MiFID II) und der Richtlinie über den 
Vertrieb von Versicherungsunterneh-
men (IDD) erfordern.

Aufgrund der Offenlegungsverordnung 
müssen Fonds in Ergänzung zur Bereit-
stellung zusätzlicher Berichterstattungen 
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gemäss neu zu definierender Stan-
dards voraussichtlich ihre Web
site, den Verkaufsprospekt und 
den Jahresbericht anpassen. 
Darüber hinaus muss auch 
eine Weisung zur Wah-
rung der Sorgfaltspflicht 
bezüglich ESG-Krite
rien erarbeitet werden. 

Mehr Transparenz
Die Europäische Wert-
papier- und Marktauf-
sichtsbehörde (ESMA) 
berät derzeit über die In-
tegration von Nachhaltig-
keitsrisiken und -faktoren 
in die OGAW-Richtlinie und 
AIFMD (ESMA34-45-569). 
Die betroffenen Fondsma-
nager, einschliesslich Versi-
cherungs- und Pensions-
fonds, müssten gemäss die- 
sem Konsultationspapier fol- 
genden Punkten Rechnung 
tragen:
•	 Sie  müssen  Nachhaltig-  

keitsrisiken in ihre Entschei-
dungsprozesse einbeziehen. 
Damit sind die Risiken von Wert-
schwankungen einzelner Positionen 
im Portfolio eines Fonds aufgrund von 
ESG-Faktoren gemeint.

•	 Sie müssen offenlegen, wie sie ESG-
Risiken in Anlageentscheidungen in-
tegrieren.

•	 Sie müssen Methoden zur Messung 
der ESG-Auswirkungen einer Anlage 
oder eines Produkts etablieren, aber 
sie müssen nicht alle Details ihrer An-
lagestrategie offenlegen.

Taxonomie
Um eine Vergleichbarkeit zu schaffen, 
wird eine schrittweise Erarbeitung eines 
Klassifizierungssystems angestrebt, um 
dann in der Folge vollständige Taxonomie 
gewährleisten zu können. Auf Basis die-
ses Klassifizierungssystems werden wei-
tere Gesetzesinitiativen entwickelt. Der 
EU-Taxonomie kommt also weitreichen-
de Bedeutung für die Finanzbranche zu. 

Bis September 2019 läuft noch die 
Frist zur Stellungnahme durch die Bran-
chenverbände. Im Dezember sollten sei-
tens der EU-Kommission die nächsten 
Schritte umgesetzt werden.

Ausblick
Um sich für die kommenden Änderungen 
zu rüsten, wird es unumgänglich sein, Fix-
kosten zu vermeiden und möglichst unter 
Berücksichtigung variabler Kosten agie-
ren zu können. 

Bei Fonds wird somit die Fondsleitung 
die zentrale Einheit bei der Erfüllung der 
zuvor beschriebenen Vorgaben werden. 
Dies kann sich auf das gesamte Spekt-
rum erstrecken, von der Beratung hin-
sichtlich Strukturen bis zur Unterstüt-
zung im Tagesgeschäft. Sowohl bei al-
ternativen als auch traditionellen Invest- 

ment-Strategien kann die Expertise der 
Fondsleitung somit einen signifikanten 
Mehrwert darstellen.
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Kymmel 

Leiter VP Fund 
Solutions,  
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Luxemburg.


