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I. Strategie von PE/VC-Fonds(-Managern)
Exkurs: Relevante gesetzliche ESG-Vorgaben

„Indirekte“ ESG-Regeln wie 
z.B.:
- zum Schutz der Umwelt (z.B. BImSchG) 

(Environmental)
- zum Schutz der Arbeitnehmer (z.B. 

ArbSchG) (Social) 
- zur ordnungsgemäßen 

Unternehmensführung (z.B. AktG, HGB, 
MaRisk, MaComp) (Governance)

Offenlegungsverordnung 
(„SFDR“; (EU) 2019/2088)
- Seit 10. März 2021 in Kraft; gilt auch für 

registrierte AIFM
- Ab (vorauss.) 1. Juli 2022 bringen die 

Regulatory Technical Standards (RTS) 
umfangreiche weitere (die SFDR 
konkretisierende) Vorgaben

Taxonomie-Verordnung 
((EU) 2020/852)
- Tritt ab 1. Januar 2022 in Kraft; gilt auch 

für registrierte AIFM
- Weitere Offenlegungspflichten v.a. für 

Art. 8 und 9 SFDR-Fonds

To-Dos
- (wie schon immer) Berücksichtigung bei 

Festlegung der Investmentstrategie 
- Integration in Due Diligence bei 

Transaktionen bzw. laufende Prozesse 
auf Ebene von Portfoliogesellschaften

To-Dos
- Strategische Entscheidung zur 

Einordnung der Fonds nach Art. 6, 8 
oder 9 SFDR und zur Frage, ob 
nachhaltige Auswirkungen von 
Investitionen nach Art. 4 SFDR 
berücksichtigt werden

- Daten beschaffen für Reporting und auf 
RTS vorbereiten

To-Dos
- Strategische Entscheidung zur 

Einordnung der Fonds nach Art. 6, 8 
oder 9 SFDR

- Daten beschaffen für Reporting
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5

II. Due Diligence

Sektoren, Branchen und konkreten Wirtschaftsaktivitäten, in welche nicht 
investierte werden darf

ESG Guidelines, ESG Investment Policy, Active Ownership Policy des 
Managers/VC/PE-Fonds etc.: können diese in Bezug auf das neue Portfolio-
Unternehmen implementiert werden?

Welche Daten/Informationen sind erforderlich und erhalte ich diese 
von dem neuen Portfolio-Unternehmen von Anfang an (Art. 4, 6, 8 
bzw. 9 SFDR + Art. 5 und 6 Taxonomie-Verordnung)? 
Beteiligung externer ESG-Dienstleister sinnvoll/erforderlich?

Ist „ESG-Arbitrage“ denkbar (Abschläge / Aufschläge je nach ESG-Compliance 
von Portfolio-Unternehmen)?
Risiko von „Stranded Assets“? 

Ausschlusslisten

ESG-Richtlinien

Monitoring/Reporting

Planung Exit
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II. Due Diligence
Beispiele: Monitoring/Reporting

Welche Daten/Informationen sind erforderlich und erhalte ich diese 
von dem neuen Portfolio-Unternehmen von Anfang an (Art. 4, 6, 8 
bzw. 9 SFDR + Art. 5 und 6 Taxonomie-Verordnung)? 
Beteiligung externer ESG-Dienstleister sinnvoll/erforderlich?

Monitoring/Reporting



II./ III. Due Diligence / Monitoring / Reporting / ESG Integration
Exkurs: Taxonomie-Verordnung ((EU) 2020/852)

Wirtschaftliche Aktivitäten 
und damit verbundene 
Vermögenswerte

Taxonomiekonform 
(„Nachhaltig“ iSd
Taxonomie-VO)

Nicht klassifiziert

Beispiel 1: Unternehmen A erbringt 
60 % taxonomiekonforme 
(nachhaltige) Tätigkeiten 
(z. B. Herstellung energieeffizienter 
Anlagen für Gebäude)

Beispiel 2: Unternehmen B erbringt 
20 % taxonomiekonforme 
(nachhaltige) Tätigkeiten (z. B. 
Personeneisenbahnverkehr)

Unternehmen
Unternehmen A

60 %

Unternehmen B

20 %

Investierbare 
Finanzanlagen

Anteile Anteile
Grüne 

Anleihen

Beispiel: Unternehmen B 
begibt grüne Anleihen (hier 
als 100 % grün eingestuft) für 
taxonomiekonforme Tätigkeiten

dddddddddddddddddddddddddddddddd

Beispiel 1: Equity-Fonds mit „grünem“ 
Label (investiert hier in 9 Unternehmen)

Beispiel 2: Green Bond-Fonds

X % Typ 1: Unternehmen 
erzielen über 50 % des 
Umsatzes aus grünen 
Tätigkeiten

X % Typ 2: Unternehmen 
erzielen 10 - 50 % des 
Umsatzes aus grünen 
Tätigkeiten

X % Typ 3: Unternehmen 
erzielen weniger als 10 % des 
Umsatzes aus grünen 
Tätigkeiten

98 %

50 %

5 %

50 %

20 %

60 %

30 %

0 %

DDDDDDDDDDDDDDDDD

30 % 
andere 

Anleihen

70 % 
taxonomiekonforme

grüne Anleihen

0 %

Finanzprodukte, welche 
Anlegern von 
Finanzmarktteilnehmern 
angeboten werden

X % des Fonds sind taxonomiekonform 
(d. h. nachhaltig iSd Taxonomie-VO)

70 % des Fonds 
taxonomiekonform



III. Monitoring / Reporting / ESG Integration

SFDR: Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken?; Berücksichtigung bei Vergütung? 
(Art. 3,  SFDR)

SFDR: Wie werden die ökologischen + sozialen Merkmale bzw. Impact-Ziele des 
Fonds erfüllt (Art. 8 + 9 SFDR)

Taxonomie-Verordnung: Zu welchem(-n) Umweltziel(-en) trägt Fonds bei?
Beschreibung, wie und in welchem Umfang nachhaltige Wirtschaftsaktivitäten (der 
Portfolio-Unternehmen finanziert werden (Art. 5 und 6 Taxonomie-Verordnung)

alle Fondsmanager

zusätzlich bei Art. 8 und 9 
SFDR-Fonds

Berücksichtigung von nachteiligen Auswirkungen von Investitionsentscheidungen 
(Art. 4 SFDR, „PAI“)?  Ab 1. Juli 2022: + Regulatory Technical Standards (RTS)

Methoden zur Bewertung, Messung und Überwachung (inkl. Datenquellen), 
Kriterien für die Bewertung der zugrunde liegenden
Vermögenswerte sowie zu den relevanten Nachhaltigkeitsindikatoren,
die zur Messung herangezogen werden (Art. 10 SFDR)

 Ab 1. Juli 2022: + Regulatory Technical Standards (RTS)



9

IV. Exit

Käufergruppe erweitern?

„ESG Arbitrage“? 

„Stranded Assets“?
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