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1. Einleitung



Neue Finanzmarkregulierung: Drei Teile, sechs Themen (?)
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1. Januar 2020

Finanzmarktregulierung
Thema 1: Verhaltensregeln am 
Point of Sale (Übergangsfristen) 

Thema 2: Prospektregeln am 
Point of Production 
(Übergangsfristen) 

Parallel dazu und überholend

FinTech (De-)Regulierung
Thema 3: FinTech Lizenz

Thema 4: Sandbox

Thema 5: Punktuelle regulatorische 
Anpassungen

(z.B. Neue DLT Gesetzgebung)

ESG: The next big thing?
Thema 6:



Greenwashing
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ESG ?



ESG-Regulierungseisberg
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Bisher ist in der Schweiz nur die 
Spitze des ESG-Eisbergs sichtbar!

Eisberg 
Diagramm
ESG-Regulierung wird die 
Finanzbranche in den nächsten 
5-10 Jahren beschäftigen…

…the next big thing im
Finanzmarktrecht?

Taxonomie

Autonomer Nachvollzug des 
EU-Rechts?

Transparenzvorschriften

Berichterstattung und Point of 
Sale- sowie Produkttransparenz

Berufliche Vorsorge

Anpassung von 
Anlagevorschriften (BVV 2)?

ESG

Labels

Labels für Nachhaltigkeit im 
Finanzmarkt?



2. Environmental, Social, Governance
(ESG)
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FINMA

SBVg
AMAS
SVSP
ASIP

SIF
BAFU
UVEK

Regulierung, Selbstregulierung und Richtlinien

Fokus Schweiz

Finanzinstitut
Finanzdienstleistung

Finanzinstrument

Bekämpfung
Greenwashing

3 Ebenen
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Transparenz

Swiss Climate Score – Transparenz zur Klimaverträglichkeit

Exposure to 
fossil fuel 
activities

Verified 
commitments 
to net zero

Credible climate 
stewardship

Management to 
net zero

Quelle: SBVg (2022)

Andere 
«Labels»



10

Strategische Neuausrichtung von Banken und Asset Managern

UBS Purpose

Reimagining the power of investing. 
Connecting people for a better world.
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Markt-
position

Performance 
und/oder 

Nachhaltigkeit/
Impact

ESG-
Informationen 

und Daten

Strategische Neuausrichtung von Banken und Asset Managern

Nachfrage
Regulierung

Opportunities
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Regulatorisches 
Minimum vs. 

Marktpositionierung

Interne 
Kontrollprozesse

Greenwashing

Stärkung der Compliance

Finanzinstrumente



3. ESG-Finanzinstrumente 



Aktien

Bisher

• Gegenvorschlag zur Volksinitiative «Für 
verantwortungsvolle Unternehmen –
zum Schutz von Mensch und Umwelt»

• Art. 964a ff. OR

• VO über die Berichterstattung über 
Klimabelange

• Art. 325ter StGB

• SR heisst Gegenvorschlag zur 
Gletscher-Initiative gut

Beurteilung Nachhaltigkeit

Abstellen auf Entity Disclosure
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Neu Publikumsgesellschaften

Beaufsichtigte nach 
FINMAG (z.B. Banken und 
Asset Manager)

kumulativ

Anpassung des statutarischen
Zwecks?



Aktien

Praktische Beispiele

15
Quelle: https://www.datahouse.ch/de/2021/07/06/ein-vergleich-der-esg-ratings-von-schweizer-firmen/Quelle: www.psp.info/fileadmin/internet/nachhaltigkeit/berichte/2021/PSP_GB_2021_de_Nachhaltigkeit.pdf

Problem: 
Keine Korrelation 
von ESG-Ratings 



Anleihen

Bisher

• Green Bond Principles (ICMA)

• Social Bond Principles (ICMA)

• Sustainability Bond Guidelines (ICMA)

• Emittent kann mit grünen Anleihen am 
Kapitalmarkt Geld aufnehmen

• Geld darf ausschliesslich für die 
Finanzierung von Projekten verwendet 
werden, die positive Auswirkungen auf 
die Umwelt haben

Vgl. LSTA-Sustainability Linked Loan Principles: 
Sustainability Performance Targets (SPIs) und Key 
Performance Indicators (KPIs)
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Neu

• Rahmenwerk für Emission von grünen 
Anleihen vom BR verabschiedet 

• Emissionserlöse sollen Ausgaben des 
Bundes zugeordnet werden, die grünen 
Ausgabenkategorien und Kriterien 
entsprechen
(Anlehnung an ICMA und nicht an EU Green Bond 
Framework) 



Anleihen

Praktische Beispiele

• Green Bonds von Unternehmen 

• Vier Kernkomponenten

1. Verwendung der Emissionserlöse 

2. Prozess der Projektbewertung und    
-auswahl

3. Management der Erlöse

4. Berichterstattung

Vgl. LSTA: 1. Auswahl KPIs, 2. Kalibrierung SPTs,   

3. Loan-Charakteristiken, 4. Reporting, 5. Verifizierung
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Kollektive Kapitalanlagen

Bisher

• Bezeichnung der KKA darf nicht zu 
Verwechslung oder Täuschung Anlass geben, 
insbesondere nicht in Bezug auf die Anlagen 
(Art. 12 Abs. 1 KAG)

• FINMA-Aufsichtsmitteilung 05/2021: 
Prävention und Bekämpfung von 
Greenwashing

• Nachhaltiges Asset Management: 
Kernbotschaften und Empfehlungen – AMAS 
und SSF vom 16. Juni 2020

• BR beauftragte EFD zu überprüfen, ob 
FIDLEG-Verhaltenspflichten zur Bekämpfung 
von Greenwashing ausreichen
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Neu

• SBVg-Richtlinien zum Einbezug von ESG-
Präferenzen und ESG-Risiken bei AB und VV 
(Juni 2022)

• AMAS-Selbstregulierung zu Transparenz und 
Offenlegung bei Kollektivvermögen mit 
Nachhaltigkeitsbezug (September 2022)

• Drei Ebenen sind relevant:

1. Finanzinstitutsebene;

2. Produktebene;

3. Finanzdienstleistungsebene.

Gesetzesanpassungen (FIDLEG)?

AMAS-Selbstregulierung

SBVg-RL



Kollektive Kapitalanlagen

Praktische Beispiele

• Strategie, Infrastruktur, Ressourcen und 
organisatorische VSS schaffen, um 
Nachhaltigkeitsvorgaben umzusetzen

• Transparenz in Produktdokumentation 
und am Point of Sale

19Quelle: www.bekb.ch/de/die-bekb/nachhaltigkeit/nachhaltigkeitsansatz?tid=100429&campid=10018&siteid=1009&gclid=EAIaIQobChMIlKri8aT--QIV9IxoCR06GQelEAAYAiAAEgL0evD_BwE#content-
element-selektion



Strukturierte Produkte

Bisher

• Ausgestaltung von ESG-Kriterien durch 
Produktanbieter

• Keine spezifische ESG-Regulierung für 
strukturierte Produkte in der Schweiz
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Neu

• DDV Sustainable Finance Code of 
Conduct

• Geplante Selbstregulierung durch SVSP 
im Bereich ESG

• Underlying: Ev. nicht alle Breaches 
der UN Global Compact Principles 
aufgeführt

• Emittent benötigt wohl kein Rating 
als Sustainable Company

• DDV scheint weiter zu gehen als SVSP



Strukturierte Produkte

Praktische Beispiele

21Quelle: https://derinet.vontobel.com/CH/DE/blog/Artikel/gruene-technologien-fuer-ein-
nachhaltiges-wirtschaftssystem

Quelle: www.credit-suisse.com/about-us-news/de/articles/media-releases/credit-suisse-launches-
inaugural-structured-notes-with-green-use-202012.html?t=295_0.35227068038848985



4. Herausforderungen und Stolpersteine 
für Banken und Asset Manager
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Werbung

Begrifflichkeiten

Anspruchs-
gruppen

Herausforderungen und Stolpersteine für Banken und Asset Manager

Implementierung



5. Fazit
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Kein Level-
Playing FieldFlickwerk

Instituts- und 
produktspezifische 
ESG-Regulierungen

Anpassung
FIDLEG vs. 

Selbstregulierung

Keine
sektorüber-
greifende

Regulierung

Fazit: It‘s the next big thing!



Herzlichen Dank für Ihre 
Aufmerksamkeit!

(Q&A)
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Luca Bianchi ist Rechtsanwalt und Partner bei Kellerhals Carrard in Zürich. Er
berät Klienten in den Bereichen Capital Markets, Banking, Finance & Fintech,
Regulatory und Corporate/M&A. Seine Praxis konzentriert sich auf
Kapitalmarkttransaktionen und die Regulierung von Finanzdienstleistungen,
Finanzinstituten und Finanzmarktinfrastrukturen. Er ist spezialisiert auf
Emissionen von komplexen Finanzinstrumenten (inkl. ESG-Finanzinstrumente)
und kollektive Kapitalanlagen. Luca vertritt häufig schweizerische und
internationale Klienten in grossen und komplexen Transaktionen und berät
regelmässig börsenkotierte Unternehmen bei der erfolgreichen Bewältigung
strategischer Fragen von entscheidender Bedeutung. Darüber hinaus
konzentriert er sich auf digitale Banken und Fintech-Unternehmen sowie
innovative digitale Produkte und Plattformen.

E-Mail: luca.bianchi@kellerhals-carrard.ch
Tel.: +41 58 200 39 56
Adresse: Kellerhals Carrard, Rämistrasse 5, Postfach, CH-8024 Zürich
Web: https://www.kellerhals-carrard.ch/de/personen/luca-bianchi.php
Linkedin: https://www.linkedin.com/in/luca-bianchi-70833363/

Luca Bianchi
lic. iur., Rechtsanwalt, LL.M., MBA, 
MAS UZH in Finance

Chambers, Legal500, Who is 
Who Legal 



Contact information
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jens.hofstetter@ubs.com
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UFSP Finanzmarktregulierung

Doku Titel
Doku Untertitel
Autorschaft

Einladung

FIDLEG – Vertrieb und Produkte  

7. FIDLEG-Symposium des  
Universitären Forschungsschwerpunkts 
Finanzmarktregulierung UZH

Dienstag, 25. Oktober 2022 (13:30-17:00 Uhr) 

Universität Zürich, Rämistrasse 59 (Raum 
RAA-G-01, Kleine Aula), 8001 Zürich

 
 

Anmeldung:
www.finreg.uzh.ch/events oder forumfinreg@rwi.uzh.ch
Erforderliche Angaben: 
• Name, Vorname
• Titel, Funktion
• Büro/Firma/Behörde
• Adresse
• E-Mail 
Bestätigte Anmeldungen sind verbindlich. Bei Verhinderung kann kostenlos 
eine Ersatzperson teilnehmen.

Mobilität: Behindertenparkplätze befinden sich rechts neben dem Gebäude 
(Seite Kantonsschulstrasse). Barrierefreier Zugang ist beim Haupteingang 
zum Gebäude, ein Lift ist auf der rechten Seite des Gebäudes.  

Kosten: CHF 100.- / Studierende, Assistierende, Doktorierende UZH: CHF 50.- / 
Behördenvertreter: CHF 80.- 
 
Der Betrag wird in Rechnung gestellt. Bitte bei der Anmeldung die genaue 
Rechnungsadresse angeben. Studierende werden gebeten, bei der Anmeldung 
ihre Matrikelnummer anzugeben. 

Anmeldeschluss: Freitag, 21. Oktober 2022

Unterlagen: Werden den Teilnehmenden wenige Tage vor der Veranstaltung online 
(www.finreg.uzh.ch/events) zur Verfügung gestellt. 

Auskunft: forumfinreg@rwi.uzh.ch

Hinweise
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13.30 – 13.40  Eröffnung
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Stefan Härtner
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Rolf Sethe

14.40 – 15.10  ESG-Finanzinstrumente: The next big thing? 
Luca Bianchi und Jens Hofstetter 

15.10 – 15.30  Kaffeepause

15.30 – 16.00  IPO und STO bei hybriden Investmentgesellschaften 
Fabio Andreotti

16.00 – 16.30  Chancen und Risiken von ETFs 
Thorsten Hens 

16.30 – 17.00  Trends und Entwicklungen bei Finanzprodukten – ein Ausblick
  Tobias Giesser

17.00  Schlusswort 
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Managing Director, Global Head Structuring Solutions, Partners Group AG

Stefan Härtner  
RA, MLaw, Associate, Banking, Finance & Regulatory, Niederer Kraft Frey AG

Prof. Dr. Thorsten Hens 
Professor of Financial Economics, Deputy Head of Department of Banking and 
Finance, Universität Zürich
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