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II

(Rechtsakte ohne Gesetzescharakter)

VERORDNUNGEN

DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) 2021/1253 DER KOMMISSION
vom 21. April 2021

zur Anderung der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 im Hinblick auf die Einbeziehung von
Nachhaltigkeitsfaktoren, -risiken und -priferenzen in bestimmte organisatorische Anforderungen
und Bedingungen fiir die Ausiibung der Titigkeit von Wertpapierfirmen

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —
gestiitzt auf den Vertrag tiber die Arbeitsweise der Europdischen Union,

gestiitzt auf die Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Markte fiir
Finanzinstrumente und zur Anderung des Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (!), insbesondere auf Artikel 16
Absatz 12, Artikel 24 Absatz 13 und Artikel 25 Absatz 8,

in Erwidgung nachstehender Griinde:

(1)  Der Ubergang zu einer CO,-armen, nachhaltigeren und ressourcenschonenden Kreislaufwirtschaft entsprechend den
Zielen fur nachhaltige Entwicklung ist von entscheidender Bedeutung, um die Wirtschaft der Union langfristig
wettbewerbsfihig zu halten. Im Jahr 2016 hat die Union das Ubereinkommen von Paris (2) geschlossen. Artikel 2
Absatz 1 Buchstabe ¢ des Ubereinkommens gibt das Ziel vor, entschlossener gegen Klimainderungen vorzugehen,
unter anderem indem die Finanzmittelflisse in Einklang gebracht werden mit einem Weg hin zu einer hinsichtlich
der Treibhausgase emissionsarmen und gegeniiber Klimainderungen widerstandsfahigen Entwicklung.

(2)  Um diese Herausforderung anzugehen, stellte die Kommission im Dezember 2019 den européischen Griinen Deal ()
vor. Der Griine Deal ist eine neue Wachstumsstrategie, mit der die Union zu einer fairen und wohlhabenden
Gesellschaft mit einer modernen, ressourceneffizienten und wettbewerbsfahigen Wirtschaft werden soll, in der ab
dem Jahr 2050 keine Netto-Treibhausgasemissionen mehr freigesetzt werden und das Wirtschaftswachstum von der
Ressourcennutzung abgekoppelt ist. Dieses Ziel erfordert auch klare Signale an die Anleger in Bezug auf ihre
Investitionen, um verlorene Vermogenswerte zu vermeiden und nachhaltige Finanzmittel zu mobilisieren.

(3)  Im Mirz 2018 veroffentlichte die Kommission ihren Aktionsplan ,Finanzierung nachhaltigen Wachstums® (), mit
dem eine ehrgeizige und umfassende Strategie fiir ein nachhaltiges Finanzwesen auf den Weg gebracht wurde. Eines
der im Aktionsplan genannten Ziele besteht darin, die Kapitalfliisse in nachhaltige Investitionen umzulenken, um
ein nachhaltiges und inklusives Wachstum zu erreichen. Die im Mai 2018 verdffentlichte Folgenabschitzung () zu
darauffolgenden Gesetzgebungsinitiativen ergab, dass Klarheit dariiber geschaffen werden muss, dass
Wertpapierfirmen Nachhaltigkeitsfaktoren im Rahmen ihrer Pflichten gegentiber den Kunden und potenziellen
Kunden zu beriicksichtigen haben. Die Wertpapierfirmen sollten daher nicht nur alle relevanten finanziellen Risiken

(') ABL.L 173 vom 12.6.2014, S. 349.

(*) Beschluss (EU) 2016/1841 des Rates vom 5. Oktober 2016 iiber den Abschluss des im Rahmen des Rahmeniibereinkommens der
Vereinten Nationen {iber Klimainderungen geschlossenen Ubereinkommens von Paris im Namen der Europdischen Union (ABL L 282
vom 19.10.2016, S. 1).

() COM(2019) 640 final.

() COM(2018) 97 final.

() SWD(2018) 264 final.
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fortlaufend beriicksichtigen, sondern auch alle relevanten Nachhaltigkeitsrisiken im Sinne der Verordnung (EU)
2019/2088 des Europdischen Parlaments und des Rates (°), deren Eintreten tatsichlich oder potenziell erhebliche
negative Auswirkungen auf den Wert der Investition haben konnte. In der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565
der Kommission () werden Nachhaltigkeitsrisiken nicht ausdriicklich erwihnt. Aus diesem Grund und um
sicherzustellen, dass die internen Verfahren und organisatorischen Vorkehrungen ordnungsgemif umgesetzt und
eingehalten werden, muss prazisiert werden, dass die Prozesse, Systeme und internen Kontrollen von
Wertpapierfirmen Nachhaltigkeitsrisiken Rechnung tragen sollten und technische Kapazititen und Kenntnisse fiir
die Analyse dieser Risiken erforderlich sind.

Damit ein hoher Anlegerschutz aufrechterhalten wird, sollten Wertpapierfirmen sicherstellen, dass sie bei der
Ermittlung der Arten von Interessenkonflikten, deren Vorliegen den Interessen eines Kunden oder potenziellen
Kunden schaden kann, auch solche Arten von Interessenkonflikten beriicksichtigen, die sich aus der Integration der
Nachhaltigkeitspraferenzen eines Kunden ergeben konnen. Bei Bestandskunden, bei denen bereits eine Eignungsbe-
urteilung durchgefiihrt wurde, sollten Wertpapierfirmen die Moglichkeit haben, die individuellen Nachhaltigkeits-
priferenzen des betreffenden Kunden erst bei der nichsten regelmifligen Aktualisierung der bestehenden
Eignungsbeurteilung in Erfahrung zu bringen.

Wertpapierfirmen, die Leistungen der Anlageberatung und Portfolioverwaltung anbieten, sollten in der Lage sein,
ihren Kunden und potenziellen Kunden geeignete Finanzinstrumente zu empfehlen und daher Fragen stellen
konnen, um die individuellen Nachhaltigkeitspriferenzen eines Kunden zu ermitteln. Im Einklang mit der
Verpflichtung einer Wertpapierfirma, im besten Interesse ihrer Kunden zu handeln, sollten an Kunden und
potenzielle Kunden gerichtete Empfehlungen sowohl die finanziellen Ziele als auch etwaige von diesen Kunden
geduflerten Nachhaltigkeitspraferenzen widerspiegeln. Daher muss klargestellt werden, dass Wertpapierfirmen iiber
geeignete Vorkehrungen verfigen sollten, um sicherzustellen, dass die Aufnahme von Nachhaltigkeitsfaktoren in
den Beratungsprozess und die Portfolioverwaltung nicht zu unlauteren Verkaufspraktiken oder dazu fiihrt, dass
Finanzinstrumente oder Strategien so dargestellt werden, als wiirden sie mit Nachhaltigkeitspriferenzen in Einklang
stehen, dies in Wirklichkeit aber nicht der Fall ist. Um solche Praktiken oder falsche Darstellungen zu vermeiden,
sollten Wertpapierfirmen, die Leistungen der Anlageberatung bieten, zunichst die anderen Anlageziele, den
Zeithorizont und die individuellen Umstinde der Kunden oder potenziellen Kunden bewerten, bevor sie die
potenziellen Nachhaltigkeitspraferenzen von Kunden abfragen.

Schon heute existieren Finanzinstrumente mit unterschiedlich hohem Nachhaltigkeitsanspruch. Damit die Kunden
oder potenziellen Kunden diese verschiedenen Nachhaltigkeitsgrade verstehen und mit Blick auf die Nachhaltigkeit
fundierte Anlageentscheidungen treffen konnen, sollten Wertpapierfirmen, die Anlageberatungs- und Portfoliover-
waltungsdienstleistungen erbringen, erkliren, wie sich Finanzinstrumente, mit denen ganz oder teilweise
nachhaltige Investitionen in Wirtschaftstitigkeiten angestrebt werden, die nach der Verordnung (EU) 2020/852 des
Europiischen Parlaments und des Rates (%) als nachhaltig gelten, oder die nachhaltige Investitionen im Sinne von
Artikel 2 Nummer 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 beinhalten, sowie Finanzinstrumente, bei denen die
wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren beriicksichtigt werden und die fir eine
Empfehlung als den individuellen Nachhaltigkeitspraferenzen der Kunden entsprechend infrage kommen konnten,
von anderen Finanzinstrumenten unterscheiden, die diese besonderen Merkmale nicht aufweisen und nicht dafiir
infrage kommen sollten, Kunden oder potenziellen Kunden mit individuellen Nachhaltigkeitspraferenzen
empfohlen zu werden.

Es gilt Bedenken auszurdumen in Bezug auf ,Greenwashing®, d. h. insbesondere die Praxis, durch die Empfehlung
eines Finanzinstruments als umweltfreundlich oder nachhaltig einen unfairen Wettbewerbsvorteil zu erlangen,
obwohl das Finanzinstrument grundlegenden Umwelt- oder sonstigen Nachhaltigkeitsstandards nicht entspricht.
Um unlautere Verkaufspraktiken und Greenwashing zu verhindern, sollten Wertpapierfirmen Finanzinstrumente
nicht als den individuellen Nachhaltigkeitspriferenzen entsprechend empfehlen oder einschligige Handelsent-
scheidungen treffen, wenn diese Finanzinstrumente diesen Priferenzen nicht entsprechen. Wertpapierfirmen sollten
ihren Kunden oder potenziellen Kunden erkldren, aus welchen Griinden sie dies nicht tun, und die Begriindung
aufzeichnen.

Verordnung (EU) 2019/2088 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 iiber nachhaltigkeitsbezogene
Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (ABL L 317 vom 9.12.2019, S. 1).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 der Kommission vom 25. April 2016 zur Ergdnzung der Richtlinie 2014/65/EU des
Europdischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die organisatorischen Anforderungen an Wertpapierfirmen und die Bedingungen
fir die Ausiibung ihrer Tatigkeit sowie in Bezug auf die Definition bestimmter Begriffe fiir die Zwecke der genannten Richtlinie (ABI.
L 87 vom 31.3.2017, S. 1).

Verordnung (EU) 2020/852 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 iiber die Einrichtung eines Rahmens zur
Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088 (ABI. L 198 vom 22.6.2020, S. 13).
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(8)  Es muss klargestellt werden, dass Finanzinstrumente, die nicht fiir die individuellen Nachhaltigkeitspriferenzen
infrage kommen, von Wertpapierfirmen weiterhin empfohlen werden diirfen, jedoch nicht als Produkt, das
individuellen Nachhaltigkeitspraferenzen entspricht. Um weitere Empfehlungen an Kunden oder potenzielle Kunden
auch dann zu ermoglichen, wenn Finanzinstrumente den Nachhaltigkeitspriferenzen eines Kunden nicht
entsprechen, sollte der Kunde die Moglichkeit haben, die Angaben zu seinen Nachhaltigkeitspraferenzen
anzupassen. Um unlautere Verkaufspraktiken und Greenwashing zu verhindern, sollten Wertpapierfirmen
Aufzeichnungen iiber die Entscheidung des Kunden sowie die Erklirung des Kunden zur Anpassung seiner Angaben
fihren.

(9)  Die Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 sollte daher entsprechend gedndert werden.

(10) Die zustindigen Behorden und Wertpapierfirmen sollten ausreichend Zeit erhalten, um sich an die neuen
Anforderungen dieser Verordnung anzupassen. Deren Geltungsbeginn sollte daher zuriickgestellt werden —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Anderung der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565

Die Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 wird wie folgt gedndert:
1. In Artikel 2 werden die folgenden Nummern 7, 8 und 9 angefigt:

.7. Nachhaltigkeitspriferenzen‘ die Entscheidung eines Kunden oder potenziellen Kunden dariiber, ob und, wenn ja,
inwieweit eines der folgenden Finanzinstrumente in seine Anlage einbezogen werden soll:

a) ein Finanzinstrument, bei dem der Kunde oder potenzielle Kunde bestimmt, dass ein Mindestanteil in
okologisch nachhaltige Investitionen im Sinne von Artikel 2 Nummer 1 der Verordnung (EU) 2020/852 des
Europiischen Parlaments und des Rates (*) angelegt werden soll;

b) ein Finanzinstrument, bei dem der Kunde oder potenzielle Kunde bestimmt, dass ein Mindestanteil in
nachhaltige Investitionen im Sinne von Artikel 2 Nummer 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 des
Europiischen Parlaments und des Rates (**) angelegt werden soll;

¢) ein Finanzinstrument, bei dem die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren
beriicksichtigt werden, wobei die qualitativen oder quantitativen Elemente, mit denen diese Beriicksichtigung
nachgewiesen werden, vom Kunden oder potenziellen Kunden bestimmt werden;
8. Nachhaltigkeitsfaktoren' Nachhaltigkeitsfaktoren gemafl Artikel 2 Nummer 24 der Verordnung (EU) 2019/2088;
9. Nachhaltigkeitsrisiken‘ Nachhaltigkeitsrisiken gemaf§ Artikel 2 Nummer 22 der Verordnung (EU) 2019/2088.
(*)  Verordnung (EU) 2020/852 des Européischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 iiber die Einrichtung
eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088
(ABL L 198 vom 22.6.2020, S. 13).

(**) Verordnung (EU) 2019/2088 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 iiber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (ABL. L 317 vom 9.12.2019, S. 1).

2. In Artikel 21 erhilt Absatz 1 folgende Fassung:
a) Unterabsatz 2 erhilt folgende Fassung:

,Wertpapierfirmen beriicksichtigen bei der Erfillung der in diesem Absatz aufgefiihrten Anforderungen Nachhaltig-
keitsrisiken.”
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b) folgender Unterabsatz wird angefuigt:
,Bei der Erfiillung der Anforderungen gemifS diesem Absatz haben die Wertpapierfirmen die Art, den Umfang und
die Komplexitdt ihrer Geschifte sowie die Art und das Spektrum der im Zuge dieser Geschifte erbrachten
Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten zu beriicksichtigen.”
3. Artikel 23 Absatz 1 Buchstabe a erhilt folgende Fassung:
,a) angemessene Strategien und Verfahren fur ihr Risikomanagement festlegen und auf Dauer umsetzen, mit denen die
mit den Geschiften, Abldufen und Systemen der Firma verbundenen Risiken erfasst werden und gegebenentfalls eine

Risikotoleranzschwelle festlegen. Dabei beriicksichtigen Wertpapierfirmen Nachhaltigkeitsrisiken;*

4. Artikel 33 erhalt folgende Fassung:

JArtikel 33
Fiir einen Kunden potenziell nachteilige Interessenkonflikte
(Artikel 16 Absatz 3 und Artikel 23 der Richtlinie 2014/65/EU)

Die Wertpapierfirmen miissen zur Feststellung der Arten von Interessenkonflikten, die bei Erbringung von Wertpapier-
und Nebendienstleistungen oder bei einer Kombination daraus auftreten und den Interessen eines Kunden,
einschliefSlich seiner Nachhaltigkeitspriferenzen, abtraglich sein konnen, zumindest der Frage Rechnung tragen, ob auf
die Wertpapierfirma, eine relevante Person oder eine Person, die direkt oder indirekt durch Kontrolle mit der Firma
verbunden ist, aufgrund der Tatsache, dass sie Wertpapier- oder Nebendienstleistungen erbringt oder Anlagetitigkeiten
ausiibt, eine der folgenden Situationen zutriftt:

a) Wahrscheinlich wird die Wertpapierfirma oder eine der genannten Personen zulasten des Kunden einen finanziellen
Vorteil erzielen oder finanziellen Verlust vermeiden;

b) die Wertpapierfirma oder eine der genannten Personen hat am Ergebnis einer fiir den Kunden erbrachten
Dienstleistung oder eines im Namen des Kunden getitigten Geschifts ein Interesse, das nicht mit dem Interesse des
Kunden an diesem Ergebnis tibereinstimmt;

¢) fir die Wertpapierfirma oder eine der genannten Personen gibt es einen finanziellen oder sonstigen Anreiz, die
Interessen eines anderen Kunden oder einer anderen Gruppe von Kunden iiber die Interessen des Kunden zu stellen;

d) die Wertpapierfirma oder eine der genannten Personen geht dem gleichen Geschift nach wie der Kunde;

e) die Wertpapierfirma oder eine der genannten Personen erhalt aktuell oder kiinftig von einer nicht mit dem Kunden
identischen Person in Bezug auf eine fir den Kunden erbrachte Dienstleistung einen Anreiz in Form von
finanziellen oder nichtfinanziellen Vorteilen oder Dienstleistungen.

5. Artikel 52 Absatz 3 erhilt folgende Fassung:
,(3)  Die Wertpapierfirmen beschreiben Folgendes:

a) die in Betracht kommenden Arten von Finanzinstrumenten;

b) das Spektrum an Finanzinstrumenten sowie die nach der jeweiligen Art von Finanzinstrument gemifl dem
Leistungsumfang analysierten Anbieter;

¢) gegebenenfalls die Nachhaltigkeitsfaktoren, die bei der Auswahl der Finanzinstrumente beriicksichtigt werden;

d) die Art und Weise, wie bei der Vornahme einer unabhingigen Beratung die erbrachte Dienstleistung den
Bedingungen fiir die unabhingige Vornahme der Anlageberatung gerecht wird, und die Faktoren, die beim
Auswahlverfahren der Wertpapierfirma zur Empfehlung von Finanzinstrumenten Beriicksichtigung finden,
darunter Risiken, Kosten und die Komplexitit der Finanzinstrumente.”

6. Artikel 54 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 Buchstabe a erhilt folgende Fassung:

,a) Es entspricht den Anlagezielen des betreffenden Kunden, auch hinsichtlich seiner Risikobereitschaft und
jeglicher Nachhaltigkeitspriferenzen;*
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b) Absatz 5 erhilt folgende Fassung:

,(5)  Die Informationen iiber die Anlageziele des Kunden bzw. potenziellen Kunden umfassen — soweit
relevant — Informationen iiber den Zeitraum, in dem der Kunde die Anlage zu halten gedenkt, seine Praferenzen
hinsichtlich des einzugehenden Risikos, seine Risikotoleranz, den Zweck der Anlage und zusitzlich seine Nachhaltig-
keitspriferenzen.”

¢) Absatz 9 erhilt folgende Fassung:

,(9)  Die Wertpapierfirmen miissen geeignete Strategien und Verfahren anwenden und demonstrieren konnen,
um sicherzustellen, dass sie in der Lage sind, die Art und Merkmale, wie Kosten und Risiken, der von ihnen fiir ihre
Kunden ausgewihlten und beurteilten Wertpapierdienstleistungen und Finanzinstrumente, einschlieflich jeglicher
Nachhaltigkeitsfaktoren, nachzuvollziehen und unter Beriicksichtigung von Kosten und Komplexitit beurteilen, ob
dquivalente Wertpapierdienstleistungen bzw. Finanzinstrumente dem Profil ihres Kunden gerecht werden kénnen.”

d) Absatz 10 erhilt folgende Fassung:
,(10)  Bei der Erbringung der Wertpapierdienstleistung im Rahmen der Anlageberatung bzw. Portfolioverwaltung

darf eine Wertpapierfirma keine Empfehlungen aussprechen oder Handelsentscheidungen treffen, wenn keine der
Dienstleistungen bzw. Instrumente fur den Kunden geeignet sind.

Eine Wertpapierfirma empfiehlt Finanzinstrumente nicht als den Nachhaltigkeitspriferenzen eines Kunden oder
potenziellen Kunden entsprechend oder trifft keine Handelsentscheidungen beziiglich solcher Instrumente, wenn
diese Finanzinstrumente diesen Praferenzen nicht entsprechen. Die Wertpapierfirma erkldren ihren Kunden oder
potenziellen Kunden, aus welchen Griinden sie dies nicht tun, und zeichnen die Begriindung auf.

Entspricht kein Finanzinstrument den Nachhaltigkeitspraferenzen des Kunden oder potenziellen Kunden und
entscheidet sich der Kunde, seine Nachhaltigkeitspriferenzen anzupassen, so wird diese Kundenentscheidung
einschliefSlich ihrer Begriindung von der Wertpapierfirma aufgezeichnet.

¢) Absatz 12 Unterabsatz 1 erhilt folgende Fassung:

,(12)  Bei der Erbringung einer Anlageberatung lassen die Wertpapierfirmen dem Kleinanleger einen Bericht mit
einem Uberblick iiber die erteilte Beratung und Angaben zukommen, in dem sie darlegen, inwiefern die abgegebene
Empfehlung fiir den betreffenden Kleinanleger geeignet ist, was auch Informationen dariiber mit einschlief3t,
inwieweit sie auf die Anlageziele und personlichen Umstinde des Kunden hinsichtlich der erforderlichen
Anlagedauer, der Kenntnisse und Erfahrungen des Kunden, der Risikobereitschaft, seiner Verlusttragfihigkeit und
seinen Nachhaltigkeitspriferenzen abgestimmt wurde.”

f) in Absatz 13 wird folgender neuer Unterabsatz angefiigt:

,Die Anforderungen in Bezug auf die Nachhaltigkeitspriferenzen von Kunden oder potenziellen Kunden lassen die in
Unterabsatz 1 festgelegten Bedingungen unberiihrt.”
Artikel 2
Inkrafttreten und Anwendung
Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Sie gilt ab dem 2. August 2022.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Briissel, den 21. April 2021
Fiir die Kommission

Die Prdsidentin
Ursula VON DER LEYEN
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