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Referentenentwurf

des Bundesministeriums der Finanzen

Verordnung zur Umsetzung der Delegierten Richtlinie (EU) 2021/1269

A. Problem und Ziel

Die Delegierte Richtlinie (EU) 2021/1269 der Kommission vom 21. April 2021 zur Anderung
der Delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 durch Einbeziehung von Nachhaltigkeitsfaktoren
in die Produktiiberwachungspflichten (ABI. L 277 vom 2.8.2021, S. 137), andert die Dele-
gierte Richtlinie (EU) 2017/593 (ABI. L 087 vom 31.3.2017, S. 500; L 210 vom 15.8.2017,
S. 17) durch Einbeziehung von Nachhaltigkeitsfaktoren in die Produktiberwachungspflich-
ten. Diese Regelungen sind auf nationaler Ebene umzusetzen.

B. Losung

Die EU-Vorgaben werden eins zu eins in die entsprechenden Regelungen der Verordnung
zur Konkretisierung der Verhaltensregeln und Organisationsanforderungen fur Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen (Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und -Organisations-
verordnung — WpDVerQV) Ubernommen.

C. Alternativen

Keine. Eine Nichtumsetzung von EU-Recht kommt nicht in Betracht.

D. Haushaltsausgaben ohne Erfillungsaufwand

Haushaltsausgaben ohne Erfullungsaufwand sind nicht ersichtlich.

E. Erfullungsaufwand

Fir die Wirtschaft entsteht einmaliger Erfullungsaufwand in Hohe von ca. 72 Mio. Euro so-
wie ein laufender Erfullungsaufwand in H6he von ca. 25 Mio. Euro. Der laufende Erfillungs-
aufwand fir die Verwaltung betragt ca. 830.000 Mio. Euro.

E.1 Erfullungsaufwand fiur Birgerinnen und Biirger

Der Verordnungsentwurf enthalt keine Regelungen fir Blrgerinnen und Blrger.

E.2 Erfiillungsaufwand fir die Wirtschaft

Fur die Wirtschaft entsteht einmaliger Erflllungsaufwand in Héhe von ca. 72 Mio. Euro so-
wie ein laufender Erflllungsaufwand in Héhe von ca. 25 Mio. Euro.
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E.3 Erfullungsaufwand der Verwaltung

Der laufende Erflillungsaufwand fir die Verwaltung betragt ca. 830.000 Euro.

F. Weitere Kosten

Der Erfillungsaufwand wird absehbar auf die Kunden, die entsprechende nachhaltige Fi-
nanzinstrumente erwerben wollen, Gberwalzt.
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Referentenentwurf des Bundesministeriums der Finanzen

Verordnung zur Umsetzung der Delegierten Richtlinie (EU) 2021/1269"

Vom ...

Auf Grund des § 80 Absatz 14 Satz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes und des § 11
Absatz 4 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes vom 20. Dezember 2001
(BGBI. | S. 3822), von denen § 80 Absatz 14 Satz 1 durch Artikel 3 Nummer 80 Buchstabe
i des Gesetzes vom 23. Juni 2017 (BGBI. | S. 1693) neu gefasst worden ist, verordnet das
Bundesministerium der Finanzen:

Artikel 1

Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und -Orga-
nisationsverordnung

Die Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und -Organisationsverordnung vom 17. Ok-
tober 2017 (BGBI. | S. 3566), die zuletzt durch Artikel 57 des Gesetzes vom 10. August
2021 (BGBI. | S. 3436) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. § 11 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 7 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 2 werden nach dem Wort ,Zielen“ ein Komma und die Worter ,ein-
schliel3lich etwaiger nachhaltigkeitsbezogener Ziele,“ eingefugt.

bb) Nach Satz 3 wird folgender Satz eingefugt:

,FUr nachhaltigkeitsbezogene Ziele gilt dies nicht im Falle der Berlcksichti-
gung von Nachhaltigkeitsfaktoren im Sinne von Artikel 2 Nummer 24 der Ver-
ordnung (EU) 2019/2088 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
27. November 2019 Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im
Finanzdienstleistungssektor (ABI. L 317 vom 9.12.2019, S. 1), die zuletzt
durch die Verordnung (EU) 2020/ 852 (ABI. L 198 vom 22.6.2020, S. 13) ge-
andert worden ist, in der jeweils geltenden Fassung (Nachhaltigkeitsfakto-
ren).”

b) Absatz 10 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 1 wird das Wort ,und“ am Ende durch ein Komma ersetzt.
bb) Folgende Nummer 2 wird eingefugt:

,2. etwaige Nachhaltigkeitsfaktoren des Finanzinstruments mit dem Ziel-
markt vereinbar sind und®.

cc) Die bisherige Nummer 2 wird Nummer 3.

D) Diese Verordnung dient der Umsetzung der Delegierten Richtlinie (EU) 2021/1269 der Kommission
vom 21. April 2021 zur Anderung der Delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 durch Einbeziehung von
Nachhaltigkeitsfaktoren in die Produktiiberwachungspflichten (ABI. L 277 vom 2.8.2021, S. 137).
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c) Dem Absatz 12 wird folgender Satz angefugt:

,Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen hat dabei die Nachhaltigkeitsfakto-
ren des Finanzinstruments auf transparente Art und Weise zu beschreiben und die
weitergegebenen Informationen haben alle notwendigen Angaben zu enthalten,
um jegliche nachhaltigkeitsbezogenen Ziele der Kunden angemessen beruicksich-
tigen zu kdnnen.*

d) InAbsatz 13 Satz 1 werden nach den Waortern ,mit deren Bedurfnissen, Merkmalen
und Zielen“ ein Komma und die Woérter ,einschliellich etwaiger nachhaltigkeitsbe-
zogener Ziele,” eingefugt.

2. § 12 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 4 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 Nummer 1 werden nach dem Wort ,Zielen“ ein Komma und die Wor-

ter ,einschlieRlich etwaiger nachhaltigkeitsbezogener Ziele,“ eingeflgt.

bb) Folgender Satz wird angefugt:

,FUr nachhaltigkeitsbezogene Ziele gilt dies nicht im Falle der Bertcksichti-
gung von Nachhaltigkeitsfaktoren.®

b) In Absatz 9 Satz 2 werden nach dem Wort ,Zielen* ein Komma und die Worter
,einschliellich etwaiger nachhaltigkeitsbezogener Ziele,” eingefugt.

Artikel 2

Anderung der WpUG-Angebotsverordnung

§ 2 der WpUG-Angebotsverordnung vom 27. Dezember 2001 (BGBI. | S. 4263), die
zuletzt durch Artikel 8 Absatz 8 des Gesetzes vom 8. Juli 2019 (BGBI. | S. 1002) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1. Nummer 2 wird wie folgt gefasst:

.2. sofern Wertpapiere als Gegenleistung angeboten werden,

a)

fur als Gegenleistung im Rahmen eines Ubernahme- oder Pflichtangebots
angebotene Wertpapiere Angaben nach der Delegierten Verordnung (EU)
2021/528 der Kommission vom 16. Dezember 2020 zur Erganzung der Ver-
ordnung (EU) 2017/1129 des Européischen Parlaments und des Rates im
Hinblick auf die Mindestinformationen des Dokuments, das der Offentlichkeit
bei einer Ausnahme von der Prospektpflicht im Zusammenhang mit einer
Ubernahme im Wege eines Tauschangebots, einer Verschmelzung oder ei-
ner Spaltung zur Verfugung zu stellen ist (ABI. L 106 vom 26.3.2021, S. 32);

fur als Gegenleistung auRerhalb eines Ubernahme- oder Pflichtangebots an-
gebotene Wertpapiere Angaben nach Artikel 13 Absatz 1, Artikel 14 Absatz
1 und 2 oder Artikel 15 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 Uber den Prospekt,
der beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt zu veréffentlichen ist und zur Aufhe-
bung der Richtlinie 2003/71/EG (ABI. L 168 vom 30.6.2017, S. 12), die zuletzt
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durch die Verordnung (EU) 2021/337 (ABI. L 68 vom 26.2.2021, S. 1) gean-
dert worden ist, in Verbindung mit den jeweiligen Vorgaben in den Kapiteln Il
bis IV der Delegierten Verordnung (EU) 2019/980 der Kommission vom 14.
Marz 2019 zur Erganzung der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen
Parlaments und des Rates hinsichtlich der Aufmachung, des Inhalts, der Pri-
fung und der Billigung des Prospekts, der beim o6ffentlichen Angebot von
Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten
Markt zu veroffentlichen ist, und zur Aufhebung der Verordnung (EG) Nr.
809/2004 der Kommission (ABI. L 166 vom 21.6.2019, S. 26), die zuletzt
durch die Delegierte Verordnung (EU) 2020/1273 (ABI. L 300 vom 14.9.2020,
S. 6) geandert worden ist.”

Folgender Satz wird angefugt:

~Wurde in den Fallen der Nummer 2 fir die Wertpapiere vor Veroffentlichung der An-
gebotsunterlage ein Prospekt, auf Grund dessen die Wertpapiere offentlich angeboten
oder zum Handel an einem organisierten Markt zugelassen worden sind, im Inland in
deutscher Sprache veréffentlicht und ist fir die als Gegenleistung angebotenen Wert-
papiere wahrend der gesamten Laufzeit des Angebots ein gultiger Prospekt veroffent-
licht, genlugt die Angabe, dass ein Prospekt veroffentlicht wurde und wo dieser jeweils
erhaltlich ist.”

Artikel 3

Inkrafttreten

(1) Artikel 1 tritt am 22. November 2022 in Kraft.

(2) Artikel 2 tritt am Tag nach der Verkindung in Kraft.
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Begrindung

A. Allgemeiner Teil

. Zielsetzung und Notwendigkeit der Regelungen

Der Verordnungsentwurf dient der Umsetzung der Delegierten Richtlinie (EU) 2021/1269
der Kommission vom 21. April 2021 zur Anderung der Delegierten Richtlinie (EU) 2017/593
durch Einbeziehung von Nachhaltigkeitsfaktoren in die Produktiiberwachungspflichten
(ABI. L 277 vom 2.8.2021, S. 137), die die Delegierte Richtlinie (EU) 2017/593 durch Ein-
beziehung von Nachhaltigkeitsfaktoren in die Produktiberwachungspflichten (ABI. L 87
vom 31.3.2017, S. 500; L 210 vom 15.8.2017, S. 17) andert. Die umzusetzende Delegierte
Richtlinie (EU) 2021/1269 [fortan: Delegierte Richtlinie] dient der Einflhrung nachhaltig-
keitsbezogener Faktoren und Ziele bei der Konzeption und beim Vertrieb von Finanzinstru-
menten.

1. Wesentlicher Inhalt des Entwurfs

Der Entwurf Gbertragt die umzusetzenden Anderungen eins zu eins in die Verordnung zur
Konkretisierung der Verhaltensregeln und Organisationsanforderungen fiur Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen (Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und -Organisations-
verordnung — WpDVerQV). Daneben wird die Verordnung zum Anlass genommen einen
veralteten Verweis in der WpUG-Angebotsverordnung zu aktualisieren.

M. Alternativen

Die Verordnung dient der Umsetzung der EU-Vorgaben. Ein Absehen von einer Umsetzung
kommt europarechtlich nicht in Betracht.

IV. Regelungskompetenz

Der Entwurf wird auf Artikel 72 Absatz 2, Artikel 74 Nummer 11 (Recht der Wirtschaft) und

Artikel 80 Absatz 1 des Grundgesetzes in Verbindung mit § 80 Absatz 14 Satz 1 des Wert-
papierhandelsgesetzes (WpHG) gestutzt.

V. Vereinbarkeit mit dem Recht der Europdischen Union und vélkerrechtlichen
Vertragen

Der Entwurf setzt die Vorgaben der Delegierten Richtlinie (EU) 2021/1269 der Kommission

vom 21. April 2021 zur Anderung der Delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 durch Einbezie-

hung von Nachhaltigkeitsfaktoren in die Produktiberwachungspflichten (ABI. L 277 vom

2.8.2021, S. 137) um.

VI. Regelungsfolgen

1. Rechts- und Verwaltungsvereinfachung

Die Vorgaben dienen nicht der Rechts- und Verwaltungsvereinfachung.
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2. Nachhaltigkeitsaspekte

Der Verordnungsentwurf dient der europarechtsbedingten Einfuhrung von nachhaltigkeits-
bezogenen Zielen und Nachhaltigkeitsfaktoren bei der Finanzproduktentwicklung und —ver-
trieb.

3. Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand
Haushaltsausgaben ohne Erfullungsaufwand sind nicht ersichtlich.
4. Erfullungsaufwand

Der Erfullungsaufwand wird mittels eines standardisierten Berechnungsmodells ermittelt.
Fir die betroffenen Unternehmen entsteht demnach einmaliger Erfullungsaufwand in Hohe
von ca. 72 Mio. Euro und jahrlich wiederkehrender Erflllungsaufwand von ca. 25 Mio. Euro.
In der Verwaltung fallt bei der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) ein
jahrlich wiederkehrender Erfullungsaufwand von ca. 1 Mio. Euro an. Der Berechnung liegen
insbesondere folgende Annahmen zugrunde: Es sind in Deutschland schatzungsweise 500
Unternehmen betroffen, die unter Aufsicht der BaFin stehen. Diese missen einmalig ge-
schatzte 500.000 Finanzinstrumente daraufhin Gberprifen, ob die neuen gesetzlichen Vor-
gaben fur nachhaltige Finanzinstrumente Anwendung finden und dann jahrlich zu schat-
zungsweise 150.000 identifizierten Finanzinstrumenten die diesbezligliche Folgebewertung
vornehmen. Die BaFin wird insbesondere die anzupassenden Verfahren der betroffenen
Unternehmen flr die Produktkonzeption und —freigabe im Hinblick auf die Einhaltung der
neuen Vorgaben regelmafig prifen.

Regelungen, die auf EU-Recht basieren

| | | | |

Erfullungsaufwand i.e.S. Wirtschaft

Wiederkehrender Erfillungsaufwand

Ge- Paragraf | Inhalt Kom- | Zeit | Fall- | Erfil-
setz plexi- |in zahl | lungsauf-
tat Min. wand ge-
samt

WpD- | § 11 Abs. | Uberprifung, ob nachhalti- | einfach | 120 150. | 12.322.500
VerO | 13 ges Finanzinstrument weiter- 000 | ,00€

\Y hin mit nachhaltigkeitsbezo-
genen Zielen des Zielmarkts
vereinbar ist

WpD- | § 12 Abs. | Folgebewertung von nach- | einfach | 120 150. | 12.322.500
VerO | 9S.2 haltigen Finanzinstrumenten 000 | ,00€
\ und der betreffenden Ver-
triebsstrategie auf Verein-
barkeit mit Zielmarkt

24.645.000
,00 €

Einmaliger Erfullungsaufwand
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Ge- Paragraf | Inhalt Kom- | Zeit | Fall- | Erfiil-
setz plexi- |in zahl | lungsauf-
tat Min. wand ge-
samt

WpD- | § 11 Abs. | Zielmarktbestimmung fur | einfach | 193 500. | 66.062.291

VerO |7 S. 2, | nachhaltige Finanzinstru- 000 |,67 €
V Abs. 10 | mente, Prifung der Entspre-
Nr. 2 chung von ermittelten Be-

durfnissen und Zielen des
Zielmarkts fur nachhaltige Fi-
nanzinstrumente

WpD- | § 11 Abs. | Einrichtung von Verfahren | einfach | 330 500 | 112.956,25
VerO |12 zur Erstellung der Beschrei- €

V bung von Nachhaltigkeitsfak-
toren fUr Finanzinstrumente
und deren Ubermittlung an
Vertriebsunternehmen

WpD- | § 12 Abs. | Einrichtung von Produktfrei- | hoch 4990 | 500 | 5.491.495,

VerO |4 S. 1 Nr. | gabevorkehrungen fiir nach- 00 €
Vv 1 haltige  Finanzinstrumente
(einmalig)

71.666.742
92 €

Wiederkehrender Erfullungsaufwand 24.645.000
,00 €

Einmaliger Erfillungsaufwand 71.666.742
92 €

Erfallungsaufwand i.e.S. Wirtschaft 96.311.742
92 €

Erfullungsaufwand Verwaltung

Wiederkehrender Erfillungsaufwand

Ge- Paragraf | Inhalt Kom- | Zeit | Fall- | Erfiil-

setz plexi- |in zahl | lungsauf-
tat Min. wand ge-

samt

WpD- | § 11 Abs. | Aufsichtliche  Nachprufung | einfach | 373 500 | 137.947,83

VerO |7S.2 der Zielmarktbestimmung fir €

Vv nachhaltige Finanzinstru-

mente
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WpD- | § 11 Abs. | Aufsichtliche = Nachprifung | einfach | 373 500 | 137.947,83
VerO | 10Nr.2 | der Prufung der Entspre- €
\% chung von ermittelten Be-
diurfnissen und Zielen des
Zielmarkts fur nachhaltige Fi-
nanzinstrumente
WpD- | § 11 Abs. | Aufsichtliche  Uberpriifung | einfach | 373 500 | 137.947,83
VerO |12 der Erstellung der Beschrei- €
V bung von Nachhaltigkeitsfak-
toren fUr Finanzinstrumente
WpD- | § 11 Abs. | Aufsichtliche  Nachprufung | einfach | 373 500 | 137.947,83
VerO |13 der Uberprifungsprozesse, €
Vv ob nachhaltiges Finan-
zinstrument weiterhin - mit
nachhaltigkeitsbezogenen
Zielen des Zielmarkts verein-
bar ist
WpD- | § 12 Abs. | Aufsichtliche Prifung der | einfach | 373 500 | 137.947,83
VerO |4 S. 1 Nr. | Einrichtung von Produktfrei- €
Vv 1 gabevorkehrungen fur nach-
haltige Finanzinstrumente
WpD- | § 12 Abs. | Aufsichtliche  Uberpriifung | einfach | 373 500 | 137.947,83
VerO [9S.2 der Folgebewertung von €
Vv nachhaltigen  Finanzinstru-
menten und der Vertriebs-
strategie auf Vereinbarkeit
mit Zielmarkt
827.687,00
€
Wiederkehrender Erfullungsaufwand 827.687,00
€
Einmaliger Erflllungsaufwand 0,00 €
Erfullungsaufwand Verwaltung 827.687,00
€
Wiederkehrender Erfullungsaufwand 24.645.000
,00 €
Einmaliger Erfullungsaufwand 71.666.742
92 €
Erfillungsaufwand i.e.S. Wirtschaft 96.311.742

92 €
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Erfillungsaufwand gesamt

Erflllungsaufwand i.e.S. Wirtschaft gesamt 96.311.742
92 €

Informationspflichten Wirtschaft gesamt 0,00 €

Erfillungsaufwand inkl. Informationspflicht 96.311.742
,92 €

Wiederkehrender Erfiillungsaufwand

Wiederkehrender Erflllungsaufwand i.e.S. Wirtschaft 24.645.000
,00 €

Wiederkehrende Informationspflichten Wirtschaft 0,00 €

Erfiillungsaufwand inkl. Informationspflicht 24.645.000
,00 €

Einmaliger Erfiillungsaufwand

Einmaliger Erflllungsaufwand i.e.S. Wirtschaft 71.666.742
92 €

Einmalige Informationspflichten Wirtschaft 0,00 €

Erfullungsaufwand inkl. Informationspflicht 71.666.742
92 €

5. Weitere Kosten

Der Erfullungsaufwand wird absehbar auf die Kunden, die entsprechende nachhaltige Fi-
nanzinstrumente erwerben wollen, Uberwalzt.

6. Weitere Regelungsfolgen

Weitere Regelungsfolgen sind nicht ersichtlich.

VIl. Befristung; Evaluierung

Eine Befristung kommt aufgrund der Umsetzung von Europarecht nicht in Betracht. Eine
eigenstandige Evaluierung der Verordnung ist aufgrund des geringen Umfanges und der
engen Verknupfung zu EU-Vorgaben, die einer Regelung durch den nationalen Gesetzge-
ber entzogen sind, nicht geplant. Artikel 19 SFDR der Verordnung uUber nachhaltigkeitsbe-
zogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor ((EU) 2019/2088) und Artikel
26 der Taxonomie-VO ((EU) 2020/852) sehen EU-Evaluierungsprozesse hinsichtlich der
Nachhaltigkeitsvorgaben allgemein vor. Die Bundesregierung wird sich an diesen Evaluie-
rungsprozessen beteiligen und ihre Erfahrungen aus der praktischen Anwendung der mit
dieser Verordnung geanderten Vorschriften der WpDVerOV in diese Prozesse einfliel3en
lassen.
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B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1 (Anderung der Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und -
Organisationsverordnung)

Zu Nummer 1
Zu Buchstabe a
Die Einfugung setzt Artikel 1 Nummer 1 und 2 Buchstabe a der Delegierten Richtlinie um.

Bei Vorliegen von Nachhaltigkeitsfaktoren eines Finanzprodukts kann hinsichtlich der
nachhaltigkeitsbezogenen Ziele die entsprechende negative Zielmarktbestimmung entfal-
len.

Die umzusetzende Ergénzung von Artikel 1 Absatz 5 und die Anderung von Artikel 9 Ab-
satz 9 Unterabsatz 1 der Delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 durch Artikel 1 Nummer 1
und 2 Buchstabe a der Delegierten Richtlinie (EU) 2021/1269 stehen im Kontext der Pro-
duct Governance Regularien der MiFID. Demnach sollen Produkte mit Nachhaltigkeitsfak-
toren sowohl den Kunden angeboten werden kénnen, die Nachhaltigkeitspraferenzen ha-
ben, als auch Kunden, die keine solchen haben (vgl. Erwagungsgrund 7 der Delegierten
Richtlinie). Deshalb muss in Bezug auf die Nachhaltigkeitsfaktoren/-praferenzen aus-
nahmsweise kein negativer Zielmarkt bestimmt werden. Anderenfalls konnte das betref-
fende Produkt mit Nachhaltigkeitsfaktoren keinem Kunden ohne diese Praferenzen ange-
boten werden.

Den Kunden ohne Nachhaltigkeitspraferenzen soll aber im Umkehrschluss nicht ein belie-
biges Produkt mit Nachhaltigkeitsfaktoren angeboten werden dirfen. Auch ein angebote-
nes Produkt mit Nachhaltigkeitsfaktoren muss vielmehr geeignet fir den jeweiligen Kunden
sein. Um diesen Zweck zu erreichen, muss hinsichtlich der anderen nicht nachhaltigkeits-
bezogenen Zielmarktkriterien ein positiver wie negativer Zielmarkt bestimmt werden.

Zu Buchstabe b

Die Einfigung setzt Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe b der Delegierten Richtlinie um.

Zu Buchstabe c

Die Einfigung setzt Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe c der Delegierten Richtlinie um.

Zu Buchstabe d

Die Einfugung setzt Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe d der Delegierten Richtlinie um.

Zu Nummer 2

Zu Buchstabe a

Die Einfugung setzt Artikel 1 Nummer 3 Buchstabe a der Delegierten Richtlinie um.

Es handelt sich um eine Anderung im Zusammenhang mit Nummer 1 Buchstabe a. Ein

Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das von Anderen konzipierte Produkte mit Nach-
haltigkeitsfaktoren vertreibt, kann bei der Ermittlung der Kundengruppen, an die das
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Produkt nicht vertrieben werden darf, das Vorliegen oder Fehlen von nachhaltigkeitsbezo-
genen Zielen der Kunden aufier Acht lassen.

Zu Buchstabe b

Die Einfugung setzt Artikel 1 Nummer 3 Buchstabe b der Delegierten Richtlinie um.

Zu Artikel 2 (Anderung der WpUG-Angebotsverordnung)

Mit der Anderung wird fiir den Inhalt der Angebotsunterlage bei Umtauschangeboten nun-
mehr soweit einschlagig auf die Delegierte Verordnung (EU) 2021/528 verwiesen. Die ent-
sprechende européaische Verordnung ist am 15. April 2021 in Kraft getreten.

Zu Artikel 3 (Inkrafttreten)

Gemal Artikel 2 Absatz 1 Unterabsatz 2 der Delegierten Richtlinie muss die nationale Um-
setzung ab 22. November 2022 in Kraft treten.



