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Kollektive Kapitalanlagen

Die AMAS-Richtlinien zur Nachhaltigkeit

Par Yannick Caballero Cuevas le 5 Oktober 2022

Die Asset Management Association Switzerland (AMAS) hat eine freie Selbstregulierung im
Bereich Nachhaltigkeit veréffentlicht, die die Rahmenbedingungen fir die Schaffung und
Verwaltung von nachhaltigen kollektiven Kapitalanlagen (KKA) verbessern soll. Diese
Selbstregulierung wird am 30. September 2023 in Kraft treten und verbindliche Richtlinien fur
Finanzinstitute — Mitglieder von AMAS — vorschreiben, die PCCs im Zusammenhang mit
Nachhaltigkeit produzieren und verwalten. AMAS erganzt damit die von der Schweizerischen
Bankiervereinigung etablierte Selbstregulierung von Nachhaltigkeitskriterien in der
Kundenberatung (kommentiert in cdbf.ch/1241).

Damit das Rundschreiben Anwendung findet, muss sich die Geschéftsfihrung, die Verwaltung
von Kollektivvermogen oder die Erstellung von CCPs auf Nachhaltigkeit beziehen. Art. 3 des
Rundschreibens legt fest, dass ein Bezug zur Nachhaltigkeit besteht, wenn eine Anlage unter
Bezugnahme auf ESG-Aspekte als nachhaltig beschrieben oder positioniert wird. In einem
Anhang werden die verschiedenen Investitionsansatze mit Bezug auf Nachhaltigkeit definiert.
Dazu gehoren unter anderem Ausschluss-, Best-in-Class- oder Positive-Screening-, Impact-
Investing- oder Stewardship-Ansatze. Interessanterweise besteht keine ausreichende
Verbindung zur Nachhaltigkeit, wenn lediglich auf bestimmte Nachhaltigkeitsaspekte wie den
Ausschluss oder die Einbeziehung von ESG-Kriterien hingewiesen wird. Diese Art von Ansatz
muss also mit einem anderen im Anhang aufgefiihrten Ansatz kombiniert werden, damit eine
ausreichende Verbindung zur Nachhaltigkeit besteht.

Die Art. 4-5 des Rundschreibens regeln die Frage des personlichen, territorialen und sachlichen
Geltungsbereichs der Selbstregulierung.

Das Rundschreiben enthéalt mehrere Grundsatze, die sowohl fur die Verwalter von
Kollektivwvermégen als auch fir die Hersteller von CCPs gelten. In diesem Kommentar
konzentrieren wir uns auf die Nachhaltigkeitsverpflichtungen fur Produzenten bzw. auf die
Artikel zur Nachhaltigkeitspolitik (Art. 25), zu Abklarungen (Art. 26), zur Werbung (Art. 28) und
zur Berichterstattung (Art. 29). Ahnliche Verpflichtungen finden sich auch bei den Verwaltern
von Kollektivwermdgen.

Gemass Art. 25 Abs. 1 des Rundschreibens missen die Grundlagen der Nachhaltigkeitspolitik
vom Produzenten im Gesellschaftsvertrag und/oder im Prospekt der jeweiligen kollektiven
Kapitalanlage festgelegt werden. In diesen Dokumenten sind die — im Sinne des Anhangs —
umgesetzten Nachhaltigkeitsansatze zu erwahnen. Das Rundschreiben sieht ein ,comply or



explain®“-Prinzip vor, wenn der Produzent von den im Anhang festgelegten Definitionen
abweicht. Darliber hinaus muss der Gesellschaftsvertrag Mindestschwellenwerte fir Anlagen
festlegen, die den in der Anlagepolitik festgelegten Nachhaltigkeitsvorgaben entsprechen und
entsprechend der Nachhaltigkeitspolitik verwaltet werden missen. Der Anteil der Anlagen, die
nicht mit der Anlagepolitik Gbereinstimmen, muss zudem detailliert aufgefuhrt und erlautert
werden. Darlber hinaus mussen die Informationen im Prospekt und im Gesellschaftsvertrag
klar und verstandlich angegeben werden und die fir eine Anlageentscheidung notwendigen
Informationen umfassen. Ein weiterer interessanter Punkt in diesem Rundschreiben ist die
Verpflichtung zur Transparenz bezuglich der externen Quellen, die im Rahmen des
Managements von Nachhaltigkeitsaspekten genutzt werden. Die wichtigsten Quellen missen
im Gesellschaftsvertrag oder im Prospekt aufgefuhrt werden, wenn sie von professionellen
Datenanbietern stammen. Angesichts der Herausforderungen, die mit Nachhaltigkeitsdaten
verbunden sind, ist dieses Bemuhen um Transparenz zu begriuf3en.

Art. 26 des Rundschreibens sieht einige Klarstellungen vor, wenn u. a. ein auf Stewardship
basierender oder ein klimabewusster Ansatz erwahnt wird oder eine Impact-Strategie verfolgt
wird. Wenn Ausschlusspraktiken in Verbindung mit anderen nachhaltigen Ansatzen angewandt
werden, mussen die Ausschlusskriterien im Prospekt offengelegt werden.

Das Rundschreiben regelt auch die Frage der Werbung von PCCs, die sich auf Nachhaltigkeit
beziehen. Art. 28 des Rundschreibens sieht vor, dass der Hersteller — der in seinem Namen
Werbung fur PCCs mit Nachhaltigkeitsbezug schaltet — die Pflicht hat, zu Gberprufen, dass die
Werbung nicht im Widerspruch zu den Informationen in den rechtlichen Dokumenten steht.
Dieser Artikel knipft an Art. 68 FinfraG bzw. dessen Absatz 3 an und soll die Pravention gegen
die Praxis des Greenwashing verstarken (vgl. cdbf.ch/1205).

Art. 29 des Rundschreibens sieht eine Verpflichtung fur Produzenten und Dritte — wie
Vermogensverwalter — vor, die Anleger Gber nachhaltige Ansétze zu informieren, die fir die von
einem CCP verwendete Positionierung relevant sind. Diese Informationen werden in Form eines
jahrlichen Nachhaltigkeitsberichts bereitgestellt. Dieser beschreibt unter anderem die
anwendbaren nachhaltigen Ansatze, indem er die Ratings, Indikatoren oder andere relevante
Informationen des PCC mit den Daten des Referenzindexes vergleicht, sofern dies relevant ist.
Daruber hinaus sollte der Bericht dartuber informieren, inwieweit der CCP die
Nachhaltigkeitsziele erreicht hat, wenn er auf eine bestimmte Nachhaltigkeitswirkung abzielt.
Wenn diese Pflicht an den Vermodgensverwalter delegiert wird, muss dieser dem Produzenten
regelmafig bestatigen, dass den Anlegern ein Bericht zur Verfiigung gestellt wird, der den
Anforderungen entspricht. Unserer Ansicht nach wéare es eine gute Praxis, wenn der
Nachhaltigkeitsbericht an den Produzenten weitergeleitet wirde.

Angesichts der explosionsartigen Zunahme von CCPs, die sich auf Nachhaltigkeit beziehen, ist
diese Selbstregulierung begrufzenswert, um einen Rahmen fur die Verwaltung und Erstellung
von CCPs zu schaffen. Es bleibt die Frage, ob die freie Selbstregulierung ausreicht oder ob in
Zukunft Gesetzesvorschlage erforderlich sein werden, insbesondere zur Bekdmpfung der
Geldwasche. Die extraterritoriale Reichweite der (kinftigen) europaischen und US-
amerikanischen Vorschriften wird bei der Beantwortung dieser Frage eine Rolle spielen.
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