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Gesetz fiur Nachhaltigkeit der bayerischen Finanzanlagen (NaBayFiG)

A) Problem

Das Thema Nachhaltigkeit bestimmt seit einigen Jahren auch die Finanzpolitik und hat
sich zu einem zentralen Anliegen und wichtigen Anlagekriterium an den Finanzmarkten
entwickelt. Ziel ist eine bewusste (Um-)Lenkung von Kapitalstromen in diejenigen Un-
ternehmen und Staaten, die sich in diesen Bereichen verantwortungsvoll zeigen. Dies
entspricht auch der Agenda 2030 der Vereinten Nationen und ihren 17 Nachhaltigkeits-
zielen. Die Berucksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien hat 6konomische Auswirkun-
gen; insbesondere kann eine Ausblendung dieser Kriterien langfristig zu einer Fehlallo-
kation der Finanzmittel fihren, da ein Investment in nicht nachhaltige Anlagen zu er-
heblichen volkswirtschaftlichen Kosten fiihren kann. Die entsprechenden volkswirt-
schaftlichen Kosten kénnen sich zum Beispiel aus Schutzmaflnahmen und zur Vermei-
dung oder Beseitigung eintretender Umweltschaden (z. B. durch Stiirme, Ansteigen der
Meeresspiegel) ergeben oder durch eine zunehmende Verknappung und damit einher-
gehender Verteuerung wichtiger Ressourcen oder aus sozialen Unruhen. Derartige
Kosten waren zunehmend von kommenden Generationen zu tragen und sind unter dem
Aspekt der Generationengerechtigkeit nicht vertretbar. Langfristig sichern nachhaltige
Investments zur Vermeidung oder Begrenzung derartiger volkswirtschaftlicher Kosten
damit auch die Beachtung der angesprochenen klassischen Finanzdaten.

Die gewachsene Bedeutung des Themas Nachhaltigkeit an den Finanzmarkten ist auch
der Tatsache geschuldet, dass Investoren bei der Kapitalanlage neben Rendite, Sicher-
heit und Liquiditat heute zunehmend auch solche Risiken einbeziehen, die mit der man-
gelnden Berucksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten verbunden sind (z. B. Bilanzie-
rung von COz-Risiken). Perspektivisch schlagen sich nachhaltige Investments zur Ver-
meidung oder Begrenzung derartiger volkswirtschaftlicher Kosten damit auch in den
klassischen Rendite-Risiko-Uberlegungen der Anleger nieder. Neben dem Bestreben,
Okologische, soziale oder ethische Ziele zu erreichen, wird von der Bertcksichtigung
von Nachhaltigkeitsaspekten langfristig ein positiver Einfluss auf die Ertragsentwicklung
erwartet. Dementsprechend haben Finanzmarktakteure — insbesondere auch in Bay-
ern — ein groles Interesse an nachhaltigen Finanzanlagen.

Ziel des Gesetzes soll es sein, eine einheitliche Definition von Nachhaltigkeitsaspekten
zu schaffen, um eine bessere Transparenz und Vergleichbarkeit zu garantieren und um
die Finanzpolitik stéarker an 6kologischen, sozialen und ethischen Kriterien auszurich-
ten. Diese Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien bei Finanzanlagen soll mittels
ESG-Parametern (environmental, social and governance: Umwelt-, Sozial- und Unter-
nehmensfihrungskriterien) erfolgen.

B) Loésung

Zur starkeren Einbeziehung von Nachhaltigkeitskriterien in Entscheidungen zu Finanz-
anlagen des Freistaates Bayern und zugleich zur Klarung der in diesem Kontext offenen
Fragen sollen die Nachhaltigkeitskriterien verbindlich gesetzlich geregelt werden.
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Der Gedanke einer nachhaltigen Finanzanlagestrategie soll damit auf eine héhere,
durch Gesetz verbindlich gemachte Ebene gehoben werden. Grundsatze zum Thema
Nachhaltigkeit sollen wegen ihrer allgemeinen Bedeutung definiert werden und auf alle
Finanzanlagen Bayerns selbst sowie darliber hinaus auch auf die Trager der mittelba-
ren Staatsverwaltung erstreckt werden, soweit dies mit den jeweiligen Zwecken der ge-
bundenen Vermogen vereinbar ist. Gleiches gilt fur Mehrheitsbeteiligungen an Anstal-
ten des offentlichen Rechts und an privatrechtlichen Unternehmen, die aber mangels
landesrechtlicher Gesetzgebungskompetenz nicht unmittelbar, sondern nur mittelbar
durch eine Hinwirkungspflicht einbezogen werden. Der Anwendungsbereich bezieht
sich auch auf Stiftungen, soweit der Freistaat Bayern Stifter ist.

Diese verbesserten Rahmenbedingungen sollen den beteiligten Akteuren Orientierung
geben und dabei helfen, das Thema Nachhaltigkeit in das Anlagemanagement zu in-
tegrieren. Dabei geht es vorrangig um die Schaffung von Transparenz und Vergleich-
barkeit, weil nachhaltiges Investieren auf konkrete Anforderungen angewiesen ist und
somit auch auf ein mdglichst einheitliches Verstandnis tber geeignete Auswahlkriterien.
Dabei steht nicht nur die Frage nach dem relevanten Vergleichsmalstab, sondern auch
das Formulieren von angemessenen Mindestanforderungen an ein Wertpapier bezie-
hungsweise seineEmittenten hinsichtlich seines Beitrags zur Erreichung von Nachhal-
tigkeitszielen im Raum.

Nachhaltigkeit im Rahmen von Finanzanlagen ist nicht auf Klima- und Umweltschutz
reduziert, sondern umfasst ebenso soziale und ethische Aspekte. Gesetzlich ist ein
zweistufiger Ansatz zur Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien vorgesehen: Im
ersten Schritt finden Ausschlusskriterien Anwendung. Diese (harten) Kriterien sind in
Form einer Negativliste gesetzlich verankert und filhren zum eindeutigen Ausschluss
von Emittenten. In einem zweiten Schritt erfolgt die Auswahl konkreter Emittenten nach
einem sogenannten (weichen) Best-In-Class-Ansatz. Dabei werden diejenigen Emitten-
ten (Unternehmen, aber auch Staaten) bevorzugt, die unter Umwelt-, Sozial- und Ethik-
bzw. Unternehmensfiihrungsaspekten flihrend sind. Ziel ist es, Nachhaltigkeit in allen
Branchen zu unterstitzen und Anreize fur eine Art ESG-Wettbewerb zu schaffen. Durch
diesen Ansatz kénnen also Anreizmechanismen gestarkt und positive Entwicklungen
honoriert werden.

Es darf nicht aufer Acht gelassen werden, dass nachhaltige Anlagestrategien die An-
lagemdglichkeiten einschréanken. Dieser Umstand verschlechtert mdglicherweise das
Rendite-Risiko-Profil der Kapitalanlage. Allerdings kdnnen die Gewinne auch von Risi-
ken abhangen, die bisher in der Analyse vernachlassigt wurden, wie z. B. Klimarisiken.
Wenn also Nachhaltigkeitsanalysen dazu beitragen, bisher vernachlassigte Risiken
sichtbarer zu machen, dann schaffen sie auch die Grundlage fir méglicherweise erfolg-
reichere Anlagen. Die Integration von Nachhaltigkeitskriterien kann mithin langfristig
dazu fuhren, erfolgreiche Finanzanlageentscheidungen zu treffen. Die bisherigen Er-
fahrungen mit nachhaltigen Finanzanlagen haben jedenfalls keine nachteiligen Folgen
fur die Rendite erkennen lassen.

C) Alternativen

Der Verzicht auf die Vorgabe von Nachhaltigkeitskriterien wirde dazu fuhren, dass
staatliche Organe eine wesentliche Steuerungs- und Lenkungsfunktion aus der Hand
geben wirden. Vor diesem Hintergrund besteht keine Alternative.

D) Kosten

Die Kosten aus der Umsetzung der Nachhaltigkeitsgrundsatze kénnen im Einzelnen
nicht beziffert werden und hangen grundsatzlich von der Vermégensstruktur (Volumina
und Anlagespektrum) und insbesondere von den Verfahren der jeweils zustandigen
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Trager ab. Eine erhebliche Kostenbelastung ist nicht zu erwarten, zumal das Gesetz
keine unmittelbare Kostenbelastung aufgibt. Vor dem Hintergrund einer aufgrund der
Nachhaltigkeit fiir einen langen Zeitraum gesicherten Anlage der Vermdgen bestehen
gute Aussichten, dass langfristig die daraus resultierenden positiven Effekte auf die
Wirtschaftlichkeit gegenliber den anfanglich entstehenden Kosten Gberwiegen werden.

Auch der Verwaltungsaufwand kann im Einzelnen nicht beziffert werden. Es ist aber zu
erwarten, dass die Komplexitat der Anlageverwaltung zunimmt.
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Gesetz fiir Nachhaltigkeit der bayerischen Finanzanlagen (NaBayFiG)

Art. 1
Ziel der Finanzanlagestrategie

Ziel dieses Gesetzes ist es, die Finanzanlagen des Freistaates Bayern verbindlich
an 6kologischen, sozialen und ethischen Kriterien auszurichten.

Art. 2
Geltungsbereich

(1) Dieses Gesetz gilt fir die Finanzanlagen des Freistaates Bayern, die dieser
selbst verwaltet oder durch Dritte im Auftrag verwalten Iasst, wenn die Summe der ver-
walteten Finanzanlagen einen Wert von 1 Mio. € oder mehr betragt.

(2) Dieses Gesetz gilt auch fur die Finanzanlagen der landesunmittelbaren Anstal-
ten des offentlichen Rechts, deren alleiniger Trager der Freistaat Bayern ist, und vom
Freistaat Bayern errichtete Stiftungen, sofern nicht gesetzlich etwas Abweichendes be-
stimmt ist und soweit die Summe der verwalteten Finanzanlagen der Anstalt oder Stif-
tung einen Wert von 1 Mio. € oder mehr betragt.

(3) Finanzanlagen im Sinne dieses Gesetzes sind Wertpapiere des Anlagevermo-
gens sowie vergleichbare Kapitalmarktinstrumente, insbesondere Schuldscheindarle-
hen.

Art. 3
Anlagegrundsitze

(1) Nachhaltigkeit soll neben Sicherheit, Rendite und Liquiditat ein weiterer verbind-
licher Anlagegrundsatz bei den Finanzanlagen sein.

(2) '"Neue Finanzanlagen sollen den in diesem Gesetz benannten Anlagegrundsat-
zen genliigen. 2Bereits bestehende Finanzanlagen sind auf die Einhaltung der in Art. 4
benannten Kriterien zu tberprifen. 3Sollte sich im Rahmen der Uberprifung heraus-
stellen, dass eines der in diesem Gesetz genannten Ausschlusskriterien vorliegt, ist die
Finanzanlage grundsatzlich wertschonend zu einem geeigneten Zeitpunkt zu verau-
Rern.

(3) Schon bestehende Anlagegrundsatze gelten fort, sofern sie den Regelungen
dieses Gesetzes nicht widersprechen.

Art. 4
Nachhaltigkeit

(1) Nachhaltige Finanzanlagen im Sinne dieses Gesetzes sind solche, bei denen
Okologische, soziale und ethische Kriterien eingehalten werden.
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(2) 'Ausgeschlossen ist der Erwerb von Finanzanlagen von Staaten, die
1. in ihrem Rechtssystem die Todesstrafe systematisch anwenden,

2. das jeweils aktuelle Klimaschutzprotokoll nicht ratifiziert haben; die fehlende Ratifi-
kation ist unschadlich innerhalb eines Zeitraums von zwei Jahren nach Abschluss
der Vertragsverhandlungen unter der Voraussetzung, dass das Vorgangerabkom-
men ratifiziert wurde,

3. die UN-Biodiversitatskonvention nicht ratifiziert haben,

4. die von Deutschland ratifizierten UN-Menschenrechtsabkommen nicht ratifiziert ha-
ben,

5. die acht Ubereinkommen der International Labour Organization (ILO Kernarbeits-
normen) nicht ratifiziert haben,

6. die folgenden Ubereinkommen (iber verbotene oder gedchtete Waffensysteme
nicht ratifiziert haben:

a) Konvention tber das Verbot der Entwicklung, Herstellung und Lagerung bakte-
riologischer (biologischer) Waffen und Toxinwaffen sowie Uber die Vernichtung
solcher Waffen (Biowaffenkonvention),

b) Ubereinkommen Uber das Verbot der Entwicklung, Herstellung, Lagerung und
des Einsatzes chemischer Waffen und Uber die Vernichtung solcher Waffen
(Chemiewaffenkonvention),

c) Ubereinkommen (iber das Verbot des Einsatzes, der Lagerung, der Herstellung
und der Weitergabe von Antipersonenminen und Uber deren Vernichtung
(Ottawa-Konvention),

d) Ubereinkommen tber Streumunition (Oslo-Konvention),
e) Vertrag Uber die Nichtverbreitung von Kernwaffen (Atomwaffensperrvertrag),

7. bei der Bewertung der politischen und zivilen Freiheit als unzureichend klassifiziert
werden,

8. als besonders korrupt eingestuft werden,

9. als nicht ausreichend kooperativ im Zusammenhang mit der Bekampfung der Ge-
fahr von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung eingestuft werden,

10. Angriffskriege fuhren.

?Der volkerrechtlichen Ratifikation eines Abkommens nach Satz 1 Nr. 2 bis 6 stehen
gleich die Annahme, die Genehmigung oder der Beitritt als weitere Art der vilkerrecht-
lichen Zustimmung, durch einen Vertrag gebunden zu sein.

(3) Ausgeschlossen ist ferner der Erwerb von Finanzanlagen von Unternehmen, die

1. im Geschéftsfeld ,Fossile Brennstoffe® aktiv sind (betrifft ausschlie3lich Férderung,
Aufbereitung, Dienstleister),

2. im Geschéaftsfeld ,,Atomenergie” aktiv sind (betrifft ausschlieRlich Produzenten),

3. selbst oder deren Zulieferer offensichtlich und systematisch Menschenrechte ver-
letzen oder gegen die Grundsatze verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung ver-
stolRen,

4. Waffensysteme oder Schlisselkomponenten fir Waffensysteme herstellen, die
nach folgenden Ubereinkommen verboten oder geachtet sind:

a) Konvention Uber das Verbot der Entwicklung, Herstellung und Lagerung bakte-
riologischer (biologischer) Waffen und Toxinwaffen sowie Uber die Vernichtung
solcher Waffen (Biowaffenkonvention),

b) Ubereinkommen Uber das Verbot der Entwicklung, Herstellung, Lagerung und
des Einsatzes chemischer Waffen und Uber die Vernichtung solcher Waffen
(Chemiewaffenkonvention),

c) Ubereinkommen Uber das Verbot des Einsatzes, der Lagerung, der Herstellung
und der Weitergabe von Antipersonenminen und Uber deren Vernichtung
(Ottawa-Konvention),
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d) Ubereinkommen tiber Streumunition (Oslo-Konvention),
e) Vertrag uber die Nichtverbreitung von Kernwaffen (Atomwaffensperrvertrag).

(4) Bei der Auswahl der Finanzanlagen sollen Emittenten bevorzugt ausgewahit
werden, die unter Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfihrungsaspekten flihrend sind
(Best-In-Class-Ansatz).

Art. 5

Mehrheitsbeteiligungen an Anstalten des 6ffentlichen Rechts
und Beteiligungen in privater Rechtform

Bei Anstalten des o6ffentlichen Rechts und Unternehmen in der Rechtsform des pri-
vaten Rechts, an denen der Freistaat Bayern mehrheitlich beteiligt ist, wirkt der Freistaat
Bayern darauf hin, dass die in diesem Gesetz benannten Anlagegrundsétze eingehal-
ten werden, wenn die Summe der verwalteten Finanzanlagen der Anstalt oder des Un-
ternehmens einen Wert von 1 Mio. € oder mehr betragt.

Art. 6
Stiftungen

(1) Fur rechtsfahige Stiftungen, die der Freistaat Bayern allein als Stifter errichtet,
ist im Stiftungsgeschaft zur Errichtung der rechtsfahigen Stiftung bilrgerlichen Rechts
die Anwendung der Anlagegrundsatze vorzusehen, wenn die Summe der verwalteten
Finanzanlagen der Stiftung einen Wert von 1 Mio. € oder mehr betragt.

(2) Bei rechtsfahigen Stiftungen, die der Freistaat Bayern als Mitstifter errichtet so-
wie fir bei Inkrafttreten dieses Gesetzes bestehende Stiftungen, die der Freistaat Bay-
ern als Stifter oder Mitstifter errichtet hat, haben die Gremienmitglieder, die aufgrund
einer Besetzungszustandigkeit des Freistaates Bayern in den Gremien der jeweiligen
Stiftungen vertreten sind, auf eine Einhaltung der in diesem Gesetz festgelegten Anla-
gegrundsatze hinzuwirken, wenn die Summe der verwalteten Finanzanlagen der Stif-
tung einen Wert von 1 Mio. € oder mehr betragt.

Art. 6a
Anderung weiterer Rechtsvorschriften

(1) Art. 5 Abs. 2 Satz 1 des Gesetzes Uber die Bildung von Versorgungsricklagen
im Freistaat Bayern (BayVersRiicklG) vom 11. Dezember 2012 (GVBI. S. 613, BayRS
2032-0-F), das zuletzt durch § 9 des Gesetzes vom 23. Dezember 2019 (GVBI. S. 724)
geandert worden ist, wird wie folgt gefasst:

,'Die dem Sondervermogen zuflieRenden Mittel einschlieRlich der Ertrage sind nach
MaRgabe des Gesetzes fir Nachhaltigkeit der bayerischen Finanzanlagen vom [Datum
des Inkrafttretens] so anzulegen, dass groRtmdgliche Sicherheit und Rentabilitat ge-
wahrleistet sind.*

(2) Dem Art. 3 des LfA-Gesetzes (LfAG) in der Fassung der Bekanntmachung vom
20. Juni 2001 (GVBI. S. 332, BayRS 762-5-F), das zuletzt durch § 1 Abs. 327 der Ver-
ordnung vom 26. Marz 2019 (GVBI. S. 98) geandert worden ist, wird folgender Abs. 6
angefugt:

»(6) Fur Finanzanlagen der Landesbank flur Aufbaufinanzierung gilt das Gesetz fir
Nachhaltigkeit der bayerischen Finanzanlagen vom [Datum des Inkrafttretens], soweit
dem nicht die Erfullung gesetzlicher oder aufsichtlicher Anforderungen an Kreditinstitute
entgegensteht.”

Art. 7
Inkrafttreten
Dieses Gesetz trittam ..o, in Kraft.
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Begrindung:
A) Allgemeiner Teil
Zielsetzung und Notwendigkeit der Regelungen

Dieser Entwurf dient der starkeren Einbeziehung von Nachhaltigkeitskriterien in Ent-
scheidungen zu Finanzanlagen des Freistaates Bayern. Der Gedanke einer nachhalti-
gen Finanzanlagestrategie soll damit auf eine verbindliche gesetzliche Grundlage ge-
hoben werden, um das Thema Nachhaltigkeit in die Finanzanlagepolitik zu integrieren.
Gleichzeitig wird damit die Umsetzung der von den Vereinten Nationen am 25. Septem-
ber 2015 beschlossenen Agenda 2030 und deren 17 Ziele fur nachhaltige Entwicklung
unterstutzt. Wesentliches Ziel ist die Schaffung von Transparenz und Vergleichbarkeit
im Sinne eines einheitlichen Verstandnisses Uber geeignete Auswabhlkriterien fir den
Aspekt der Nachhaltigkeit durch eine moglichst konkrete Festlegung von Rahmenvor-
gaben auf einer verbindlichen, gesetzlichen Grundlage.

Nachhaltigkeit im Rahmen von Finanzanlagen ist daher nicht auf Klima- und Umwelt-
schutz reduziert, sondern umfasst ebenso soziale und ethische Aspekte. Ziel ist es,
Nachhaltigkeit in allen Branchen zu unterstiitzen und Anreize fiir eine Art ESG-Wettbe-
werb zu schaffen. Durch diesen Ansatz konnen Anreizmechanismen gestarkt und posi-
tive Entwicklungen honoriert werden.

Wesentlicher Inhalt des Entwurfs
Der Entwurf enthalt ein neues Gesetz zur Nachhaltigkeit der Finanzanlagen in Bayern.

Der Freistaat Bayern verpflichtet sich mit diesem Gesetz, bei sdmtlichen Finanzanlagen
kiunftig starker auf Nachhaltigkeitsaspekte zu achten, indem Nachhaltigkeit neben den
bisherigen Anlagegrundsatzen Sicherheit, Rendite und Liquiditat als verbindliches Kri-
terium gesetzlich festgeschrieben wird. In diesem Gesetz sind die Zielvorstellungen hin-
sichtlich der Nachhaltigkeitskriterien detailliert aufgefihrt. Gleichzeitig wird durch die
Ausgestaltung der gesetzlichen Regelungen im Sinne von vier verbindlichen Anlagekri-
terien gentigend Entscheidungsfreiheit zur Ausgestaltung einer zieladaquaten und indi-
viduellen Anlagestrategie gelassen, um die Finanzanlagen des Freistaates Bayern auch
kinftig stabil und zukunftsorientiert zu gestalten.

Neben den fir den Bereich der unmittelbaren und mittelbaren Landesverwaltung und
der Landesbeteiligungen geltenden Regelungen nach Art. 1 des Gesetzes werden
durch entsprechende Anderungen weiterer Fachgesetze in Art. 6a notwendige Ande-
rungen zur Einbeziehung sonstiger Einrichtungen der 6ffentlichen Hand in das mit die-
sem Gesetz vorgesehene Nachhaltigkeitskonzept getroffen.

B) Besonderer Teil

Zu Art. 1 (Ziel der Finanzanlagestrategie)

Art. 1 benennt die politische Zielsetzung, die mit diesem Gesetz verfolgt wird, und ver-
deutlicht die Bedeutung der Nachhaltigkeit von Finanzanlagen im Sinne einer Verbind-

lichkeit der Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien im Rahmen der Finanzanla-
gestrategie.

Zu Art. 2 (Geltungsbereich)
Die Vorschrift regelt den Geltungs- bzw. Anwendungsbereich des Gesetzes.
Zu Abs. 1

Der Geltungsbereich erstreckt sich nach dieser Vorschrift auf den Freistaat Bayern als
Trager der 6ffentlichen Verwaltung.

Unter den Anwendungsbereich dieses Gesetzes fallen Finanzanlagen, die der Freistaat
Bayern im eigenen Namen auf eigene Rechnung verwaltet oder die er durch Beauf-
tragte, wie z. B. die die Bundesbank, verwalten lasst. Dieses Gesetz gilt fur Finanzan-
lagen des Freistaates Bayern, wenn die Gesamtsumme der verwalteten Finanzanlagen
mindestens 1 Mio. € umfasst. Die WertgréRRe gilt also nicht fiir das einzelne Wertpapier,
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die einzelne Transaktion oder das Portfolio bei einem zur Verwaltung Beauftragten,
sondern dann, wenn das gesamte Finanzanlagenportfolio des nach diesem Gesetz Ver-
pflichteten mindestens 1 Mio. € erreicht.

Zu Abs. 2

Die Vorschrift erweitert den Geltungsbereich auf Finanzanlagen der landesunmittelba-
ren Anstalten des 6ffentlichen Rechts, deren alleiniger Trager der Freistaat Bayern ist
und die von ihm nach Landesrecht errichteten Stiftungen des 6ffentlichen Rechts, so-
fern nicht gesetzlich etwas Abweichendes bestimmt ist. Auch bei den verpflichteten An-
stalten und Stiftungen gilt dieses Gesetz nur dann, wenn die Gesamtsumme der ver-
walteten Finanzanlagen mindestens 1 Mio. € umfasst.

Fur Anstalten des offentlichen Rechts, bei denen der Freistaat Bayern nicht alleiniger
Trager ist, fir Mehrheitsbeteiligungen des Freistaates Bayern an Unternehmen der pri-
vaten Rechtsform und Stiftungen wird auf die Ausfuhrungen zu den Art. 5 und 6 verwie-
sen.

Zu Abs. 3

Finanzanlagen im Sinne dieses Gesetzes sind solche Wertpapiere und vergleichbare
Kapitalmarktinstrumente, die der langerfristigen Kapitalanlage zu dienen bestimmt sind.
Fur die Definition der Finanzanlagen wird daher bereits im Wortlaut grundsatzlich auf
den bilanztechnischen Wertpapierbegriff ,Wertpapiere des Anlagevermoégens” des
§ 266 Abs. 2 A. lll. Nr. 5 Handelsgesetzbuch (HGB) abgestellt. Es ist dabei aber uner-
heblich, ob diese bei den vom Anwendungsbereich dieses Gesetzes Verpflichteten tat-
sachlich bilanziert werden. Entscheidend ist die Absicht, dauerhafte Ertrage (Zinsen o-
der Dividenden) generieren zu wollen. Fir Einrichtungen, die nicht nach den Vorschrif-
ten des HGB bilanzieren (also z. B. bei kameraler Haushaltsflihrung) kann eine ange-
strebte Haltefrist von mindestens einem Jahr als Orientierungshilfe dienen.

Umfasst sind demnach insbesondere Wertpapiere i. S. von festverzinslichen Kapital-
marktpapieren oder Kapitalmarktpapieren mit Gewinnbeteiligungsanspriichen, wie z. B.
Aktien, Anleihen/Schuldverschreibungen, Fondsanteile oder Genussscheine. Auch
Wertrechte wie z. B. verkehrsfahige Schuldbuchforderungen aus Anleihen der &ffentli-
chen Hand, die wie Wertpapiere behandelt werden und sammelverwahrungsfahig sind,
wie z. B. Bundesschatzbriefe und Schatzanweisungen, sind umfasst. Gemeinsames
Hauptmerkmal aller Wertpapiere im Sinne dieses Gesetzes ist wie nach dem bilanz-
rechtlichen Verstandnis ihre Eigenschaft als langfristige Kapitalanlage. Soweit Wertpa-
piere als Zahlungsmittel, der kurzfristigen Finanzierung oder der Abwicklung des Wa-
renverkehrs dienen, sind sie demnach nicht umfasst.

Uber diesen handelsrechtlichen Definitionsbereich hinaus sollen aber auch vergleich-
bare Kapitalmarktinstrumente, die nicht diesem Begriff des Wertpapiers des Anlagever-
mdgens unterfallen, aber von ihrer Funktion einem der unter § 266 Abs. 2 A. IIl. Nr. 5
HGB fallenden Vermdgenswerte unmittelbar fur die Zwecke eines nachhaltigen Invest-
ments vergleichbar sind, umfasst sein.

Zu Art. 3 (Anlagegrundsitze)

Anlagegrundsatze sind sdmtliche grundlegenden Vorgaben, die bei der Anlage von Ka-
pitalvermdgen zu berlcksichtigen sind. Ziel dieses Gesetzes ist es, Nachhaltigkeit als
vierten Anlagegrundsatz neben den bisherigen Anlagegrundsatzen Sicherheit, Liquidi-
tat und Rendite festzuschreiben. Das in dem Bereich der Vermdgensanlage beste-
hende Konkurrenzgeflige der Anlagegrundsatze, das auch als ,magisches Dreieck der
Vermogensanlage® bezeichnet wird, wird damit zum ,magischen Viereck der Vermo-
gensanlage” erweitert. Die Anlagegrundsatze bilden die Basis fir die Ausgestaltung der
Anlagestrategie fur die jeweiligen Finanzanlagen.

Zu Abs. 1

Im Hinblick auf die Wertigkeit der Anlagegrundsétze ist im Rahmen der Ausgestaltung
der Anlagestrategie (Anlagemanagement) zu beachten, dass es in Einzelfallen zu Ziel-
konflikten zwischen den Anlagegrundsatzen kommen kann. Dem tragt die Vorschrift
durch ihre Ausgestaltung als ,Soll-Bestimmung“ Rechnung. Hierdurch wird den Nach-
haltigkeitsaspekten im Rahmen einer effizienten Finanzanlagestrategie entsprechender
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Raum gegeben. Mit Blick auf die Problematik einer exakten Skalierung und Messung
sind gesetzlich keine exakten Zielvorgaben denkbar. Diese missen fir jede Einrichtung
im Rahmen eines ausgewogenen Konzepts unter Beachtung der eigentlichen Zielset-
zung bzw. Zwecks der Errichtung des Vermdgens entwickelt werden.

Zu Abs. 2
Die Vorschrift differenziert zwischen neuen und bereits bestehenden Finanzanlagen.

Satz 1 der Vorschrift bestimmt, dass fiir neue Finanzanlagen, die nach Inkrafttreten die-
ses Gesetzes erfolgen, die vier Anlagegrundsatze und damit auch die Nachhaltig-
keitskriterien angewendet werden sollen. Auch fiir bestehende Finanzanlagen ist nach
Satz 2 eine Uberpriifung erforderlich und, soweit erforderlich, nach Satz 3 eine Anpas-
sung entsprechend der Zielsetzung dieses Gesetzes anzustreben. Auch hierbei mus-
sen jeweils die eigentliche Zielsetzung und der Zweck der Errichtung bzw. der Zweck
des Vermdgens berlcksichtigt werden.

Fir den Fall, dass bei einer bestehenden Finanzanlage einer der gesetzlich definierten
Ausschlusstatbestande (Art. 4 Abs. 2 und 3) vorliegt, ist grundsatzlich eine wertscho-
nende Veraulerung der Finanzanlage vorzunehmen. Wertschonend bedeutet, dass mit
Blick auf die Marktentwicklung andere alternative Anlageformen vorhanden sein mus-
sen, die mit der Zielsetzung und dem Zweck der Vermdgen vereinbar sind und dass
zum Zeitpunkt der VerauBerung der Finanzanlage keine unverhaltnismaRigen und da-
her unvertretbaren Wertverluste (z. B. Realisierung von Kursverlusten) eintreten. Der
ersatzlose Verzicht auf bewahrte Anlageformen ist demzufolge nicht bezweckt.

Zu Abs. 3

Bestehende Anlagegrundsatze, die sich in der Vergangenheit bewahrt haben und den
Regelungen des Gesetzes nicht widersprechen, bedurfen keiner Anderung. Unbenom-
men bleibt die Fortentwicklung in eigener Verantwortung der fir die Vermogen verant-
wortlichen Trager im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften.

Zu Art. 4 (Nachhaltigkeit)

Die in diesem Gesetz aufgefiihrten Nachhaltigkeitskriterien dienen der transparenten
Darstellung der Anforderung des Freistaates Bayern an nachhaltige Finanzanlagen. Sie
sollen den Entscheidungstragern eine konkrete Orientierung bei der operativen Umset-
zung der nachhaltigen Finanzanlage bieten. Nachhaltige Geldanlagen erganzen damit
die klassischen Kriterien der Rentabilitat, Liquiditadt und Sicherheit um 6kologische, so-
ziale und ethische Bewertungspunkte.

Zu Abs. 1

Nachhaltigkeit im Sinne dieses Gesetzes bedeutet die Beriicksichtigung sogenannter
ESG-Kriterien. ESG ist die englische Abkurzung fur ,Environment Social Governance®,
also Umwelt, Soziales und Unternehmensfuhrung. Dieser Begriff ist international im Be-
reich der nachhaltigen Kapitalanlage bei Unternehmen in der Finanzwelt etabliert.

»,Governance” wird in diesem Gesetz bewusst mit dem weitergefassten Begriff ,ethisch”
Ubersetzt, da sich die Ausschlusskriterien nicht nur auf Finanzanlagen von Unterneh-
men, sondern auch auf Finanzanlagen von Staaten als Emittenten beziehen.

Die in Abs. 1 genannten positiven Nachhaltigkeitskriterien werden durch dieses Gesetz
nicht vorgegeben und liegen damit im Ermessen der von diesem Gesetz Verpflichteten.
Als Orientierungshilfe fur die Bewertung kann auf die nachfolgende Aufzahlung oder auf
im Marktumfeld der Vermogensanlage anerkannte ESG-Indizes zurtickgegriffen wer-
den.

Der im Gesetz verankerte Ansatz zur nachhaltigen Finanzanlage ist als zweistufiger
Prozess zu verstehen. Die erste Stufe bilden die unter Abs. 2 und 3 genannten ,harten”
Ausschlusskriterien flr Staaten und Unternehmen (Negativliste). Die unter Abs. 4 dar-
gestellte zweite Stufe beinhaltet einen sogenannten Best-In-Class-Ansatz.

Dabei sollten bei der Auswahl der Finanzanlagen diejenigen Emittenten bevorzugt wer-
den, die unter Umwelt-, Sozial- und Ethik- bzw. Unternehmensfiihrungsaspekten fih-
rend sind.
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Als ESG-Kriterien gelten zum Beispiel folgende Anforderungen:
Environmental/Umwelt

— Umfassende Klimastrategien

— Effizienter Umgang mit Energie und Rohstoffen
— Umweltvertragliche Produktion

— Geringe Emissionen in Luft und Wasser

— Investitionen in erneuerbare Energien
Social/Soziales

— Menschenrechte

— Einhaltung zentraler Arbeitsrechte, z. B. Verbot von Kinder- und Zwangsarbeit so-
wie Nichtdiskriminierungsgebot

— Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz

— Chancengleichheit

— Gleichberechtigung

— Versammlungs- und Gewerkschaftsfreiheit

— Durchsetzung von Nachhaltigkeitsstandards bei Zulieferern
Governance/Ethik bzw. Unternehmensfiihrung

— Politische und zivile Freiheit

— Unternehmensethik

— Transparente Malinahmen zur Verhinderung von Korruption, Bestechung und Geld-
wasche

— Verknupfung der Vorstandsvergutung mit dem Erreichen von Nachhaltigkeitszielen

Zu Abs. 2

Fur den Erwerb von Finanzanlagen von Staaten gelten die in Abs. 2 genannten Aus-
schlusskriterien (Negativliste). Unter dem Staatenbegriff werden auch regionale Ge-
bietskdrperschaften in Staaten verstanden, sofern ihnen selbsténdig die Verantwortlich-
keit fir einzelne Kriterien (z. B. Anwendung der Todesstrafe) zukommt. Umgekehrt fuhrt
der Ausschluss eines Staates im Grundsatz nicht zwangslaufig zu einem Ausschluss
einer regionalen Gebietskorperschaft in dem betreffenden Staat.

Die Ausschlusskriterien greifen jeweils fir sich allein. Fur den Ausschluss ist es ausrei-
chend, wenn lediglich ein Kriterium gegeben ist. Die mit dieser Norm verbundene Strin-
genz rechtfertigt sich mit Blick auf die Nachhaltigkeit im Sinne des Gesetzes aufgrund
der jeweils damit verbundenen Schadigungswirkung, die sich aus jedem einzelnen Kri-
terium ergibt.

Der Ausschluss eines Staates oder einer regionalen Gebietskorperschaft bedeutet aber
nicht gleichzeitig, dass auch alle dort ansassigen Unternehmen ausgeschlossen wer-
den. MaRgeblich ist, dass jeder einzelne Emittent die vorgegebenen Nachhaltigkeitskri-
terien erfullt.

Satz 1 beinhaltet die Aufzdhlung der konkreten Ausschlusskriterien.
Zu Nr. 1

Der Ausschluss der Todesstrafe gilt umfassend, unabhangig von der Frage der fir die
Anwendung jeweils erforderlichen tatbestandlichen Voraussetzungen. Im Sinne der
Vorschrift ist eine Nichtanwendung der Todesstrafe nur dann gegeben, wenn entspre-
chend ausnahmslos die Nichtanwendung verbindlich festgeschrieben ist und keine An-
haltspunkte gegeben sind, dass dieser Grundsatz nicht eingehalten wird.
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ZuNr. 2

MaRgeblich sind die von den Vereinten Nationen geschlossenen Rahmenibereinkom-
men Uber Klimaveranderungen. Fir den Zeitraum ab 2020 ist in Nachfolge des Kyoto-
Protokolls das Ubereinkommen von Paris vom 12. Dezember 2015 maRgeblich. Eine
schlichte Unterzeichnung ohne erfolgte Ratifizierung genigt nicht den Anforderungen
der Nachhaltigkeit. Die damit erfassten Staaten ergeben sich aus der auf der Internet-
seite der Vereinten Nationen veréffentlichen Ubersicht ,United Nations Treaty Collec-
tion* (Status of Treaties/Chapter XXVII. — Environment — Nr. 7d). Die strenge Anknip-
fung an die Ratifizierung des Vertragswerks ist erforderlich, weil die Inhalte bereits als
Minimalkonsens einer nachhaltigen Politik zu verstehen sind, die fur sich noch nicht fur
eine hinreichende Sicherung einer nachhaltigen Entwicklung ausreichen dirften.

Aufgrund der fiir eine Ratifizierung oder anderweitige Zustimmung, innerstaatlich an
eine volkerrechtliche Vereinbarung gebunden zu sein, notwendigen nationalen Verfah-
rensbestimmungen und der damit einhergehenden zeitlichen Dauer der Verfahren wird
ein Zeitraum von zwei Jahren nach dem Abschluss der Verhandlungen fir das jeweilige
Abkommen als unschadlich fiir eine fehlende Ratifizierung erachtet. Sofern das Abkom-
men an die Stelle eines alteren Abkommens tritt, ist innerhalb des Zeitraums von zwei
Jahren auf die Ratifizierung des alteren Abkommens abzustellen, sofern das aktuelle
Abkommen nicht bereits ratifiziert wurde.

ZuNr. 3

MaRgeblich ist die Einhaltung der am 29. Dezember 1993 in Kraft getretenen ,Conven-
tion on Biological Diversity (CBD). EU ist Vertragspartner wie auch ein Grof3teil der Welt.

Zu Nr. 4

Die Ubersicht der von Deutschland ratifizierten Menschenrechtsabkommen ergibt sich
aus der vorstehend genannten Ubersicht der Vereinten Nationen im Chapter IV — Hu-
man Rights.

ZuNr. 5

Die Staaten, die die ILO Kernarbeitsnormen ratifiziert haben, ergeben sich aus der im
Internet eingestellten Ubersicht der International Labour Organization (ILO) ,Ratifica-
tions of fundamental Conventions by country”.

ZuNr. 6
Zu Buchst. a

Die Biowaffenkonvention vom 10. April 1972 (Convention on the Prohibition of the De-
velopment, Production and Stockpiling of Bacteriological (Biological) and Toxin Wea-
pons and on their Destruction) ist von 182 Staaten ratifiziert worden. Die Liste der Staa-
ten kann der im Internet auf der Seite des Internationalen Roten Kreuzes verdéffentlich-
ten Liste entnommen werden.

Zu Buchst. b

Die Chemiewaffenkonvention vom 3. September 1992 (Convention on the Prohibition
of the Development, Production, Stockpiling and Use of Chemical Weapons and on their
Destruction, vgl. Ubersicht der Vereinten Nationen Chapter XXVI — Disarmament —
Nr. 3) haben 193 Staaten ratifiziert bzw. sind dem Abkommen beigetreten oder haben
sich durch Annahme oder Genehmigung verpflichtet.

Zu Buchst. c

Die Ottawa-Konvention (Convention on the prohibition of the use, stockpiling, produc-
tion and transfer of anti-personel mines and their destruction) vom 18. September 1997
haben 164 Staaten ratifiziert bzw. sind dem Abkommen beigetreten oder haben sich
durch Annahme oder Genehmigung verpflichtet, vgl. Ubersicht der Vereinten Nationen
Chapter XXVI — Disarmament — Nr. 5.

Zu Buchst. d

Das Ubereinkommen tiber Streumunition (Oslo-Konvention bzw. Convention on Cluster
Munitions) haben 108 Staaten ratifiziert bzw. sind dem Abkommen beigetreten oder
haben sich durch Annahme oder Genehmigung verpflichtet, vgl. Ubersicht der Verein-
ten Nationen Chapter XXVI — Disarmament — Nr. 6.
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Zu Buchst. e

Den Vertrag Uber die Nichtverbreitung von Kernwaffen (Treaty on the Non-Proliferation
of Nuclear Weapons, sog. ,Atomwaffensperrvertrag“) vom 1. Juli 1968 haben 191 Staa-
ten ratifiziert bzw. sind dem Vertrag beigetreten oder haben sich durch Annahme oder
Genehmigung verpflichtet, vgl. Ubersicht Unoda — United Nations office for Disarmed
affairs.

ZUuNr.7

Die Beurteilung der politischen und zivilen Freiheit kann sich anhand des Demokratiein-
dex (,freedom-in-the-world“-Liste) der Nichtregierungsorganisation ,Freedom House"
vornehmen lassen.

ZuNr. 8

Unter dem Begriff der ,Korruption® im Sinne dieses Gesetzes werden — mangels einer
allgemeingultigen Legaldefinition — verschiedene Straftaten des Strafrechts, wie z. B.
Bestechlichkeit, Bestechung, Vorteilsannahme und Vorteilsgewahrung, Rechtsbeu-
gung und Falschbeurkundung im Amt, verstanden. Umfasst sind Delikte, die mit dem
Missbrauch einer Vertrauensstellung in einer Funktion der Verwaltung, der Justiz, der
Politik oder auch der freien Wirtschaft einhergehen. Die Bewertung eines Staates als
korrupt ist schwierig vorzunehmen, sodass auch hier aus Praktikabilitatsgriinden neben
oder anstelle eigener Erkenntnisse auf Indizes, Ratings oder Listen anderer Institutio-
nen zuruckgegriffen werden muss, solange keine konkreten Zweifel an deren Unabhéan-
gigkeit bestehen. Im Sinne der Vorschrift kdnnen Staaten als besonders korrupt einge-
stuft werden, die einen Korruptionsindex (,Corruption Perceptions Index", kurz: CPI)
von weniger als 50 aufweisen. Dieser Korruptionswahrnehmungsindex wird von der
Nichtregierungsorganisation ,Transparency International“ erhoben und veréffentlicht.

ZuNr. 9

Staaten, die auf der ,Schwarzen Liste* und der ,Grauen Liste” der Arbeitsgruppe fir
finanzielle MaRnahmen gegen Geldwasche (Financial Action Taskforce, kurz: FATF)
stehen, kdnnen als nicht ausreichend kooperativ im Zusammenhang mit der Bekamp-
fung der Gefahr von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung eingestuft werden.

Zu Nr. 10

Fir die Anwendung dieser Norm ist das Verstandnis des Art. 26 Abs. 1 Grundgesetz
(GG) uber den Begriff des Angriffskrieges zu Grunde zu legen. Den Tatbestand des
Angriffskrieges erfullt nach herrschender Meinung jede militédrische Gewaltanwendung
gegen einen anderen Staat, die gegen das allgemeine vdlkerrechtliche Gewaltverbot
verstolt, also insbesondere weder als Selbstverteidigung nach Art. 51 UN-Charta noch
als kollektive ZwangsmafRnahme des Sicherheitsrates der Vereinten Nationen nach
Art. 39 in Verbindung mit Art. 42 UN-Charta gerechtfertigt ist (vgl. u. a. Hillgruber in GG
Grundgesetz Kommentar zu Art. 26 GG Rd. Ziff. 7 auf S. 1101).

Die Norm bezieht sich auf den jeweils aktuellen Stand, einen Angriffskrieg zu fuhren.
Mit Blick auf die Historie gefihrter Kriege unterliegt die Einstufung als Angriffskrieg ei-
nem weiten Interpretationsspielraum. Im Rahmen dessen bleibt es letztlich in der Ver-
antwortlichkeit der Entscheidungstrager, ob in Zweifelsfallen ein Investment vorgenom-
men wird oder nicht.

Abs. 2 Satz 2 stellt klar, dass die volkerrechtlich verbindliche Erklarung eines Staates,
an ein internationales Abkommen gebunden zu sein, entweder durch Ratifizierung er-
folgen kann oder durch die volkerrechtlich gleichwertigen Alternativen der vélkerrechtli-
chen Annahme, der vdlkerrechtlichen Genehmigung oder des vdlkerrechtlichen Bei-
tritts. Der Ubersicht der Vereinten Nationen zu den jeweiligen Vertragen Iasst sich die
Art der Zustimmung zum Eintritt der innerstaatlichen Bindungswirkung entnehmen. Eine
Zeichnung eines Abkommens hingegen entfaltet nicht die erforderliche innerstaatliche
Bindungswirkung, sie ist daher nicht ausreichend.

Zu Abs. 3

Die in Abs. 3 genannten Ausschlussgriinde fur den Erwerb von Finanzanlagen von Un-
ternehmen sind ebenfalls harte Kriterien, die ohne Einschrankungen einzuhalten sind.
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Zu Nr. 1

Unter fossilen Brennstoffen sind in geologischer Vorzeit als Abbauprodukt toter Pflan-
zen und Tiere entstandene nicht regenerative Energietrager, insbesondere Kohle,
Erdol, Erdgas und Torf, zu verstehen.

Zu Nr. 2

Im Geschéftsfeld ,Atomenergie“ sind Betriebe zur Erzeugung von Atomenergie und zur
Errichtung von Atomenergieanlagen tatig.

Zu Nr. 3

Die Frage der Einhaltung der Menschenrechte ist ein wesentlicher Faktor nicht nur fur
die Frage der moralischen Vertretbarkeit eines Finanzinvestments, sondern ist auch
wesentlicher Teil der Betrachtung der Nachhaltigkeit, da Verstofle gegen die Men-
schenrechte insbesondere langfristig mit volkswirtschaftlichen Schaden verbunden sein
werden. Die Regelung bezieht sich auf die im Rahmen des UN Global Compact festge-
legten zehn Grundprinzipien verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung in den Berei-
chen Menschenrechte, Arbeit, Umwelt und Korruptionsbekampfung.

Zu Nr. 4

Der Ausschluss bezieht sich auf Unternehmen, die verbotene oder geachtete Schliis-
selkomponenten fur Waffensysteme nach den in der Vorschrift aufgefiihrten Konventio-
nen oder Abkommen herstellen. Auf die Ausflihrungen zu Abs. 2 Satz 1 Nr. 6 wird ver-
wiesen.

Zu Abs. 4

Bei der Anwendung des Best-In-Class-Ansatzes werden aus einem definierten Anla-
gespektrum die Unternehmen bzw. Staaten entsprechend ihrer Bewertung anhand aus-
gewahlter Nachhaltigkeitskriterien in eine Rangfolge gebracht (relative Betrachtung).
Bei der Auswahl einer geeigneten Finanzanlage sollen solche Anbieter bevorzugt aus-
gewahlt oder héher gewichtet werden, die unter 6kologischen, sozialen und ethischen
Aspekten fuhrend sind.

Die Zusammensetzung der Kriterien und/oder deren Gewichtung bleibt dabei den Ent-
scheidungstragen Uberlassen. Somit wird ein individueller Gestaltungsspielraum er-
mdglicht und der Praktikabilitat bei der operativen Umsetzung Rechnung getragen.

Grundsatzlich erfordert die operative Umsetzung der nachhaltigen Finanzanlage auf
Basis der vorgegebenen Kriterien zeitliche und fachliche Ressourcen. Fir im Einzelfall
ggf. notwendige tiefgreifende und intensive Analysen der Wertpapieremittenten kann
auf externe Dienstleister, z. B. spezielle ,Nachhaltigkeits-Ratingagenturen®, zurtickge-
griffen werden.

Zu Art. 5 (Mehrheitsbeteiligungen an Anstalten des 6ffentlichen Rechts und Be-
teiligungen in privater Rechtform)

Vor dem Hintergrund, dass fur nicht ausschlieRlich in Landestragerschaft stehende An-
stalten und Unternehmensbeteiligungen in privater Rechtsform eine flir diese unmittel-
bar geltende gesetzliche Regelung des Landesgesetzgebers ausscheidet, soll im Rah-
men einer Pflicht zur Hinwirkung durch den Freistaat Bayern die Umsetzung der nach-
haltigen Anlagegrundsatze sichergestellt werden. Diese Hinwirkungspflicht fir den Frei-
staat Bayern besteht bei mehrheitlicher Beteiligung und damit bei einem Anteil von mehr
als 50 %, da in diesen Fallen die Umsetzung aufgrund der gesellschaftsrechtlichen
Mehrheit aussichtsreich erscheint. Die Umsetzung kann z. B. im Rahmen von Satzun-
gen oder durch einen entsprechenden Beschluss durch das im Einzelfall zustandige
Organ der Einrichtung erfolgen. Die Hinwirkungspflicht gilt, wenn die Summe der ver-
walteten Finanzanlagen einen Wert von 1 Mio. € oder mehr betragt. Bei Finanzanlagen
mit geringerem Volumen bleibt den Einrichtungen eine Finanzanlage entsprechend den
nachhaltigen Anlagegrundsatzen unbenommen.
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Zu Art. 6 (Stiftungen)

Die in Abs. 1 und 2 getroffenen Regelungen zur Umsetzung der nachhaltigen Anlage-
grundsatze greifen jeweils nur dann, wenn die Summe der verwalteten Finanzanlagen
der Stiftungen einen Wert von einer Millionen Euro oder mehr betragt. Bei Finanzanla-
gen mit geringerem Volumen bleibt den Einrichtungen eine Finanzanlage entsprechend
den nachhaltigen Anlagegrundsatzen unbenommen.

Zu Abs. 1

Bei privatrechtlichen Stiftungen, bei denen der Freistaat Bayern alleiniger Stifter ist, und
die nach Inkrafttreten dieses Gesetzes errichtet werden, kann der Freistaat Bayern auf
die Vermdgensanlage Uber den Grindungsakt Einfluss nehmen, indem die Anlage-
grundsatze in das Stiftungsgeschaft einbezogen werden.

Zu Abs. 2

Bei privatrechtlichen Stiftungen, bei denen der Freistaat Bayern nicht alleiniger Stifter,
sondern nur Mitstifter ist, und die nach Inkrafttreten dieses Gesetzes errichtet werden
sollen, kdnnen die in diesem Gesetz benannten Anlagegrundsatze in das Stiftungsge-
schaft einbezogen werden, sofern alle Stifter damit einverstanden sind. Hierum muss
sich der Freistaat Bayern im Zusammenhang mit dem Stiftungsakt bemuhen.

Fur bestehende rechtsfahige privatrechtliche Stiftungen, bei denen der Freistaat Bayern
Stifter

oder Mitstifter ist, kann allein die Hinwirkungspflicht der Gremienmitglieder geregelt wer-
den. Anderweitige Anknipfungspunkte fiir eine gesetzliche Regelung sind nicht vorhan-
den.

Fur privatrechtliche Stiftungen, die vor Inkrafttreten dieses Gesetzes als rechtsfahig ent-
standen sind, und bei denen der Freistaat Bayern Stifter oder Mitstifter war, soll allein
die Hinwirkungspflicht der Gremienmitglieder geregelt werden. Die vorrangigen fir Stif-
tungen burgerlichen Rechts geltenden Regelungen des Birgerlichen Gesetzbuches
enthalten keine Vorschriften fir die Vermégensanlage von Stiftungen. Eine Regelungs-
kompetenz des Landesgesetzgebers besteht fir diese bereits bestehenden Stiftungen
mit Blick auf den allseits zu wahrenden Stifterwillen sowie die rechtsfahigen Stiftungen
durch Rechtsprechung zuerkannte Grundrechtsfahigkeit (Art. 2 GG) insoweit nicht.

Zu Art. 6a (Anderung weiterer Rechtsvorschriften)

Zu Abs. 1 (Anderung des Gesetzes iiber die Bildung von Versorgungsriicklagen im Frei-
staat Bayern)

Die Anlagestrategie des Pensionsfonds ist bisher im Wesentlichen auf Rendite und Si-
cherheit aufgebaut. Das soll auch so bleiben, aber um Kriterien der Nachhaltigkeit im
Sinne dieses Gesetzes erganz werden. Neben grundsatzlichen Erwagungen spielt hier
auch die Vorbildfunktion des Staates eine Rolle.

Zu Abs. 2 (Anderung des LFA-Gesetzes)

Als Anstalt des 6ffentlichen Rechts, die eine 100%ige Beteiligung des Freistaates Bayern
ist, fallt die Landesbank fir Aufbaufinanzierung (LFA) in den Geltungsbereich des Geset-
zes unter Art. 1.

Die Lander haben fir ihre 6ffentlich-rechtlichen Anstalten die Gesetzgebungskompetenz
nach Art. 70 Abs. 1 GG.

Als Forderbank des Freistaates Bayern ist die LFA auch ein Kreditinstitut gema § 1
Abs. 1 S. 1 Kreditwesengesetz (KWG). Fir die Geschaftstatigkeit der Kreditinstitute hat
der Bund das Recht der konkurrierenden Gesetzgebung gemaf Art. 74 Abs. 1 Nr. 11 GG.
Im Bereich der konkurrierenden Gesetzgebung zwischen Bund und Landern haben die
Lander gem. Art. 72 Abs. 1 GG die Befugnis zur Gesetzgebung, solange und soweit der
Bund von seiner Gesetzgebungszustandigkeit nicht abschlieRend durch Gesetz Ge-
brauch gemacht hat.

Zu Art. 7 (Inkrafttreten)
Die Vorschrift regelt den Zeitpunkt des Inkrafttretens.



