Liebe Freundinnen und Freunde
nachhaltiger Finanzkonzepte,

ungeachtet globaler politischer und
wirtschaftlicher Verwerfungen scheint der Boom
nachhaltiger Geldanlagen ungebrochen. Das
legt jedenfalls der jlingste Marktbericht des
Forums Nachhaltige Geldanlagen mit Blick auf
die DACH-Region nahe. Europaweit werden
mittlerweile etwa ein Viertel aller Investment-
fonds als nachhaltig kategorisiert.

Die Stringenz der Titelauswahl bei diesen Pro-
dukten ist freilich in nicht wenigen Fallen um-
stritten, denn die Offenlegungsverordnung auf
der die jetzt eingefiihrte Klassifizierung basiert
ist in der Definition sehr weitgefasst und interpre-
tationsbedurftig. Nicht wenige Fonds wurden
einfach kurzfristig als ESG-Fonds umetikettiert
und gegen einige grof’e Anbieter wie DWS und
Goldman Sachs sind in den USA bereits Klagen
wegen Greenwashing anhangig.

Auf der anderen Seite decken Medien, wie
jungst arte auf, dass unter dem Label ,Green
Bonds“ auch die energetische Optimierung von
Indoor-Skianlagen in arabischen Emiraten finan-
ziert wird - ein eher fragwurdiger Beitrag zur
nachhaltigen Entwicklung. Uberhaupt erscheint
die einseitige Thematisierung des Klimawandels
angesichts anderer drangender Themen wie Bio-
diversitatsverlust und Zerstérung von Okosyste-
men mehr als problematisch, wie die engagierte
Journalistin Susanne Bergius anlasslich der Vor-
stellung des Marktberichtes anmerkte.

Die mediale Kritik schief3t allerdings bisweilen
auch ubers Ziel hinaus. So wird im arte-Beitrag
immer wieder auf friihere Verfehlungen des bel-
gischen Bergbaukonzerns Umicore hingewiesen
und die Aufnahme dieser Aktiengesellschaft in
Nachhaltigkeitsfonds bemangelt. Angesichts der
tatsachlich substanziellen Umsteuerung der Un-
ternehmensstrategie und der bereits erreichten
Umstrukturierung zu einem weitgehend auf Re-
cycling von Rohstoffen basierenden Geschafts-
modell scheint das Herumreiten auf Altlasten
wenig hilfreich.

Man kann nicht erwarten, dass Unternehmen im
Bereich der Grundstoffindustrie Ganseblimchen
produzieren. Wer ernsthafte Bemuihungen euro-
paischer Unternehmen jedoch schlechter macht
als sie sind, wird nur eine weitere Abwanderung
fordern. Damit wirde das Ziel der notwendigen
Transformation erst recht verfehlt.

Oliver Ginsberg, Gesellschafter tetrateam
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Anfang Juni stellte das Forum Nachhaltige
Geldanlagen (FNG) zum sechzehnten Mal
den Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen*
vor. Mit einem Anlagevolumen von iiber 500
Milliarden Euro (Vorjahr: 335) zeigt sich das
Wachstum nachhaltiger Geldanlagen in
Deutschland nicht nur robust sondern gera-
dezu explosiv. Allerdings verbirgt sich hin-
ter dem Boom auch ein Wechsel der Defi-
nition durch das FNG in Anlehnung an die
EU-Offenlegungsverordnung. Im aktuellen
Bericht gelten alle Publikumsfonds, die
nach Artikel 8 oder 9 OffVO klassifiziert
sind, als Nachhaltige Geldanlagen. Diese
Klassifizierung nehmen die Anbieter aller-
dings selbst vor. Nicht wenige haben dazu
konventionelle Fonds einfach umetiket-
tiert. Die Wachstumszahlen bei Nachhaltig-
keitsfonds sollten deshalb mit Vorsicht
interpretiert werden. Zumindest teilweise
ist der Boom schlicht Etikettenschwindel.

Die Rohdaten

Nach Abzug von Kundeneinlagen und Eigen-
anlagen nachhaltiger Banken verbleiben rund
400 Mrd Kapitalanlagen, wobei der Uberwie-
gende Teil mittlerweile auf Publikumsfonds
entfallt. Nachhaltige Fonds erreichen damit
inzwischen einen Anteil von rund 17% am
Fondsmarkt. Ein fir deutsche Verhaltnisse be-
eindruckender Wert (Osterreich: 28%, Schweiz:
53%).

Insbesondere bei Privatanleger*innen gab es
eine Steigerung um mehr als das Dreifache
gegeniiber 2020 (+230%). Damit gleicht sich
der Markt Osterreich an, wo private gegen-
Uber institutionellen Investierenden schon
langer dominieren. Demgegeniiber stagnieren
angesichts von Verwahrentgelten die Einlagen
auch bei nachhaltigen Finanzinstituten. Im
institutionellen Anlagebereich zeigten insbeson-
dere betriebliche und 6ffentliche Pensionsfonds
eine dynamisches Wachstum. Ihr Anteil er-
héhte sich von 17 auf tiber 26 Prozent.
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Nachhaltige Geldanlagen in Deutschland 2021 (Quelle FNG)

Impact- und Themenfonds beliebter

Hinsichtlich der Anlagestrategien war der
Zuwachs bei Themenfonds (+139%) und
Impactfonds, also solchen die wirkungsorien-
tiert investieren (+80%) besonders stark. Das
deutet darauf hin, dass Anleger*innen in ei-
nem immer unubersichtlicheren Markt, in dem
Greenwashing ein gravierendes Problem dar-
stellt, konkreten Nachhaltigkeitswirkungen der
Geldanlagen zunehmend Gewicht beimessen.

Hinweise auf Etikettenschwindel

Gleichwohl gibt es auch Hinweise darauf,
dass ein erheblicher Teil des jetzigen Booms
im nachhaltigen Fondsmarkt auf eine blof3e
Umetikettierung konventioneller Fonds zu-
riickzufiihren ist.

Der Bundesverband der Fondsindustrie BVI
beziffert den Anteil des Marktwachstums
durch Fonds, die seit Inkrafttreten der EU-
Offenlegungsverordnung am 10. Marz bis
zum Jahresende auf ESG umgestellt wurden
auf etwa 80%. 54% des Wachstums erfolgte
durch Umetikettierung alleine im Marz 2021.

Nun kann es durchaus sein, dass einige der
Fonds tatsachlich die Anlagestrategie sub-
stanziell anhand von ESG-Kriterien umge-
stellt haben. Immerhin gab es auch bei den
unter strengen Kriterien des FNG besiegelten
Fonds ein Wachstum von 65%. Der plétzliche
Wechsel innerhalb eines Monats lasst aller-
dings bei vielen Anbietern eher Marketing-
Motive vermuten - zumal die Deklarierung
bislang keiner &ffentlicher Uberpriifung unter-
liegt. Von 454 nachhaltigen Publikumsfonds
tragen bislang nur 79 Fonds (17%) ein FNG-
Qualitatssiegel.

Ein Indiz fir modisches Umetikettieren ist
auch die Tatsache, dass strenge Ausschluss-
kriterien nunmehr nicht mehr den wichtigsten
Anlageansatz darstellt. Die Anbieter geben
stattdessen ,ESG-Integration“ am haufigsten
als Anlageansatz an. Offen bleibt dabei, wie
und wie streng die ESG-Kriterien bei der
Titelauswahl konkret bertcksichtigt werden.

In Osterreich und der Schweiz stellen Aus-
schlusse dagegen nach wie vor das wich-
tigste Instrument in der Titelauswahl nach-
haltiger Fonds dar. Auch Engagement und
Stimmrechtsausiibung der Kapitalanlagege-
sellschaften scheinen dort einen hoheren
Stellenwert einzunehmen.

Perspektive

Angesichts turbulenter Markte und eines
scharfer werdenden Wettbewerbs springen
immer mehr Fondsanbieter auf den ,Nach-
haltigkeitszug” auf. Das kommt bis zu einem
gewissen Grad dem gesamten Markt zu
Gute, fiihrt aber auch zu einer Verwasserung
der Ansatze. Eine unabhangige Bewertung
der Produkte wird deshalb in Zukunft immer
starker an Bedeutung gewinnen.

*www.forum-ng.org/fileadmin/Marktbericht/2022/
ENG-Marktbericht NG_2022-online.pdf
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ESG-Abfragepflicht: Aufgeschoben ist
nicht aufgehoben

Die Pflicht zur Ermittlung von Nachhaltigkeits-
praferenzen von Anleger*innen sollte eigent-
lich im August 2022 in Kraft treten. Auf Nach-
frage hat das Bundesministerium fiir Wirt-
schaft und Klimaschutz (BMWK) nun mitge-
teilt, dass dies fiir Finanzanlagenvermittler
nicht gilt. Aber: Aufgeschoben ist nicht auf-
gehoben!

Begriindung laut Juristen iiberraschend

Laut Juristen aus dem Bereich der Vermittler-
verbande ist die Begrindung Uberraschend,
namlich, dass sich die aktuelle Finanzanlagen-
vermittlungsverordnung (FinVermV) noch nicht
auf die geanderte MIFID Il beziehe. Es gabe
eigentlich keinen Hinweis darauf, dass diese in
einer bestimmten Fassung anzuwenden sei.

Aufgeschoben ist nicht aufgehoben

Das BMWK hat jedenfalls ausdricklich betont,
dass die Regelungen der MIFID Il auch fiir
Finanzanlagenvermittler 1:1 umzusetzen seien.
Es fehle lediglich noch an einer wirksamen
Regelung im deutschen (Vermittlungs-)Recht.

Gleichzeitig duRerte das BMWK mit seinem
Statement die Hoffnung, die Vermittler mégen
die Pflicht freiwillig erflillen und wies darauf hin,
lediglich der Zeitpunkt des Inkrafttretens sei
noch unsicher.

Was bedeutet das in der Praxis

Es &ndert sich nichts an den geplanten An-
derungen fiir die Beratung zu Versicherungsan-
lageprodukten (IBIPs). Die offene Anpassung
der Regelung in der Verordnung zur Finanzanla-
genvermittlung ist nur eine Frage der Zeit.

Wer Nachhaltigkeitspraferenzen immer noch
nicht abfragt, setzt sich zusatzlichen Risiken im
Falle einer zivilrechtlichen Auseinandersetzung
mit Mandant*innen aus, da Beratungskréafte jetzt
schon sicher wissen, dass sie die Regelungen
grundsatzlich anzuwenden haben. Im Streitfall
kénnte ein Gericht die Regelungen fir bereits
anwendbar erklaren.

Fazit

Fir Beratungsunternehmen, die sich schon seit
vielen Jahren auf Nachhaltige Finanzanlagen
spezialisiert haben hat der handwerkliche
Fehler bei der Aktualisierung der Verordnung
kaum Bedeutung. Mandant*innen, die eine ent-
sprechende Beratung nicht wiinschen waren von
einer korrekten Umsetzung der EU-Verordnung
auch kaum zu beeindrucken.

Angesichts noch liickenhafter Definition des Nach-
haltigkeitsbegriffs in EU-Taxonomie (die sich bis-
lang nur auf Klimathemen bezieht) und Offenle-
gungsverordnung (die sehr allgemein formuliert
ist) stellt das handwerkliche Missgeschick wohl
das kleinste Problem dar. Wichtig ist, dass mehr
Kapital in nachhaltige Geschéaftsmodelle flief3t.
Dazu bedarf es vor allem einer transparenteren
Bilanzierung von Unternehmen.
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Im Jahr 2021 sind mehr als doppelt so
viele Fahrrader verkauft worden wie in
2019. Die Griinde hierfiir sind neben
okologischen und gesundheitlichen Aspek-
ten auch die stark zunehmende Populari-
tat von E-Bikes. Der Fahrradboom hat in-
zwischen auch die gewerbliche Nutzung
ergriffen - nicht nur bei Kurierdiensten.

Mobilitat — attraktiv und 6kologisch

Fahrrader finden am haufigsten Verwendung
als Fahrzeug fiir Kurierdienste, mitunter auch
dreiradriges Lastenfahrrad, sowie als Trans-
portmittel fur Lieferdienste im gastronomi-
schen Bereich.

Zunehmend stellen aber auch andere Unter-
nehmen ihren Mitarbeitenden - meist
geleaste - Velos als ,Job- oder Dienstrad“ zur
Verfiigung. Eine Finanzierung ist sowohl als
reine Arbeitgeberleistung als auch uber
Gehaltsumwandlung attraktiv. Angestellte
kénnen hochwertige Modelle sowohl flr den
Arbeitsweg als auch beliebig in der Freizeit
nutzen. Der geldwerte Vorteil beschrankt sich
auf monatlich 0,25% des Listenpreises.
Durch diese 0,25%-Regel sparen Beschaf-
tigte im Vergleich zum klassischen Kauf bis
zu 40% - und noch mehr, wenn das Unter-
nehmen das Job-Rad bezuschusst.

Investitions- und Instandhaltungskosten kén-
nen je nach Fall anteilig als Betriebsausgabe
steuerlich geltend gemacht werden. Ob ein
entsprechendes Angebot die Mitarbeiterbin-
dung erhoht ist zwar nicht belegt. Gerade
junge und o©kologisch sensibilisierte Jobsu-
chende werden es jedoch sicherlich bei
Bewerbungsgesprachen positiv. bewerten
und bei vergleichbaren Angeboten konnte es
durchaus den letzten Ausschlag geben.

Hinweise zur Versicherung

Sobald die Entscheidung gefallen ist, dass
Fahrrader auf die eine oder andere Weise im
Unternehmen Einzug halten sollen, steht
auch die Frage nach einer sinnvollen Ab-
sicherung im Raum.

Den reinen Diebstahl kénne Unternehmen
Uber eine Geschaftsinhaltsversicherung ge-
gen Diebstahl versichern analog zur Haus-
ratversicherung im Privatbereich.

Umfangreicheren Schutz bieten spezielle
Fahrradversicherungen. Damit lassen sich
neben Diebstahl auch Kaskoleistungen ver-
sichern. Im Rahmen des Diebstahlschutzes
ist auch der Teilediebstahl, beispielsweise
von Akku oder Sattel, versichert. Uber die
Kaskokomponente lassen sich Fall- und
Sturzschaden, Bedienungsfehler, Verschleil3
sowie weitere Gefahren wie Vandalismus
absichern. Schutzbriefleistungen sorgen fiir
Bergung und Bereitstellung von Ersatzradern.

Besonders bei intensiv genutzten oder auch
bei teureren Réadern,Pedelecs oder Lasten-
radern ist eine solche weitreichende Deckung
zu empfehlen.

Erneut brachte brachte das 2019 im Bezirk
Friedrichshain-Kreuzberg gegiindete Laura-
tibor-Kollektiv eine kiinstlerische Demon-
stration gegen Auswiichse am Berliner
Wohnungsmarkt auf die StraBe. Themen
waren unter anderem die Verdrangung der
Bevolkerung durch Mietpreissteigerungen
aber auch das Geschift mit Fliichtlingen
und das Ausspielen der verschiedenen
Betroffenen gegeneinander.

Wohnungspolitik nach der Devise: Gewinne
privatisieren, Kosten vergesellschaften. Da-
gegen mobilisierte Lauratibor als Teil der
Berliner Mieter*innenbewegung im Juni mit
einer mobilen und einer stationaren Veran-
staltung in Kreuzberg und Berlin-Mitte.

Das von den beiden Initiativen Ratibor14 und
LauseBleibt gegriundete Kollektiv brachte er-
neut Mieter*innen, Kinstler*innen und Akti-
vistYinnen zusammen, um im Rahmen der
schon in 2021 erfolgreich inszenierten Stra-
Renoper erneut auf die drangenden Proble-
me und Verwerfungen am Wohnungsmarkt
hinzuweisen.

Anlass war der parallel stattfindende Tag der
Immobilienwirtschaft in Berlin. Die Initiative
wies darauf hin, dass verschiedene - auch
offentliche - Wohnungsbaugesellschaften
sich zwar einerseits an Uppigen staatlichen
Fordertopfen bedienten andererseits jedoch
die Betroffenen mit ungerechtfertigten Miet-
erhéhungen belasteten und auf die Entwic-
klung vor allem fiir Investoren interessante,
Uberteuerte Mikroapartments setzten.

Besonderer AnstoR erregt die Tatsache, dass
bei der Versorgung mit Wohnraum teilweise
Kriegsfliichtlinge gegen hiesige Obdachlose
ausgespielt werden, die nun ihrerseits aus
Notunterkiinften verdrangt werden. AuBer-
dem mogen die kinstlerisch Protestierenden
nicht hinnehmen, dass der Senat die demo-
kratische Mehrheit fir Vergesellschaftung
von Wohnraum weiter ignoriert.

Gewisse Sympathien scheint es jedoch auch
in der Senatsverwaltung zu geben. Jedenfalls
erhielt das Protestopernprojekt nicht nur
Mittel durch den Fonds Darstellende Kiinste
der Beauftragten der Bundesregierung fir
Kultur und Medien und dem Bezirksamt
Friedrichshain-Kreuzberg sondern auch von
der Senatsverwaltung fiir Kultur und Europa.
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