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KURZMELDUNGEN

Deutschland hinkt mal wieder hinterher

In Danemark hat man damit begonnen, CO2 unter dem Meeresboden zu lagern. Dazu wird
Kohlenstoffdioxid abgeschieden, verflissigt und in den Sandsteinschichten eines erschopften
Olfeldes verpresst. Bis 2025 sollen auf diese Weise bis zu 1,5 Mio. Tonnen CO2 pro Jahr
gespeichert werden. Im Jahre 2030 sollen es dann schon bis zu 8 Mio. Tonnen sein. Auch die
EU-Kommission hat bereits auf die neuen technischen Mdglichkeiten reagiert. Im geplanten
Net-Zero Industry Act wird vorgeschlagen, bis zum Jahr 2030 50 Mio. Tonnen CO2 in ausge-
dienten OI- und Gasfeldern zu speichern. Das ist sicher im Hinblick darauf, dass es bspw. bei
der Herstellung von Zement, Kalk, Gas oder Keramik bisher keine Losungen gibt, die eine
vollstandige Dekarbonisierung ermdglichen, eine interessante Mdglichkeit. Auch GroRbritan-
nien beschaftigt sich bereits intensiv mit dieser Thematik. So hat Finanzminister Jeremy Hunt
angekundigt, Uber den Zeitraum der nachsten 20 Jahre gut 22 Mrd. Euro in Carbon Capture
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and Storage-Projekte (CCS) flieRen zu lassen. Und wie sieht es in Deutschland aus? Dort ist
CSS verboten. Der deutsche Wirtschaftsminister Habeck hat angekundigt bis zum Frihjahr
2024 eine Strategie vorzustellen. Schon jetzt laufen aber die tiblichen NGOs wie NABU, Ger-
manwatch oder WWF Sturm; sie beflrchten CSS kdnnte fur die Industrie als Ausrede dienen,
die Dekarbonisierung nicht schnell genug voranzutreiben. Eigentlich schade, dass in Deutsch-
land nahezu jede Zukunftstechnologie, die bereits anderswo erfolgreich verprobt wurde, erst
einmal in Frage gestellt wird. Technologieoffenheit scheint vor allem fir einige deutsche Poli-

tiker und die meisten Klimaaktivisten ein Fremdwort zu sein.

Mit dem Fonds UniNachhaltig Aktien Wasser zeigt Union Investment, dass es sehr wohl Mog-
lichkeiten gibt, abseits des Klimathemas nachhaltig zu investieren. Der Fonds investiert in Un-
ternehmen, die entlang der gesamten Wertschdpfungskette des Wassersektors tatig sind. Das
sind bspw. die Bereiche Wasseraufbereitung, Sicherstellung der Wasserqualitat, Verfligbarkeit
und Distribution, wassersparende Landwirtschaft, digitales Wassermanagement sowie Ext-
remwetter und Resilienz. Gerade im Hinblick auf die wachsende Weltbevoélkerung ist Wasser
in vielen Regionen der Welt schon jetzt ein knappes Gut. ,Investitionen in die Aufbereitung von
Wasser sowie die Wasserinfrastruktur sind daher unerlasslich und bieten Anlegerinnen und
Anlegern langfristige Wachstumschancen®, erklarte Portfoliomanager Felix Schréder. Die Po-
sitionen fir das Investment werden in einem mehrstufigen Prozess ausgewahlt. Diese missen
zunachst dem Wasserkonzept des Fonds entsprechen. Danach kommt der UniESG Nachhal-
tigkeitsfilter zur Anwendung, bei dem 6kologische, soziale und ethische Faktoren Berticksich-
tigung finden. Nach einer umfassenden Nachhaltigkeitsanalysen verbleiben am Ende 60 bis

80 Unternehmen, welche die Fondsmanager flir besonders attraktiv halten.

Das Emissionsvolumen gruner Anleihen ist Angaben der Climate Bonds Initiative zufolge im
Jahr 2022 von 596 Mrd. Dollar in 2021 auf 443 Mrd. zurlickgegangen. Allerdings ist im Zuge
von Inflation und Zinserhéhung der gesamte Anleihenmarkt im letzten Jahr eingebrochen. Die
Climate Bonds Initiative rechnet jedoch mit einer raschen Erholung und einem Emissionsvolu-
men von ca. 5.000 Mrd. Dollar pro Jahr ab 2025. Alexis Bienvenu, Fondsmanager Multi Asset
bei La Financiére de I'’Echiquier (LFDE), sieht hingegen einen anderen Trend, der bereits ein-
gesetzt habe: Ein zunehmendes Misstrauen gegenuber verantwortungsbewussten Invest-
ments. So stelle der Riickzug von Vanguard aus der Net Zero Asset Managers-Initiative Ende

2022 einen Dampfer fur grune Initiativen dar. Das Hauptrisiko fur grine Anleihen und
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Investments sieht er jedoch woanders. ,Das Hauptrisiko ist, dass irrefihrende Aussagen uber
den 6kologischen Wert von Projekten, das heif3t Greenwashing, das Vertrauen der Anleger
untergraben.” Die Climate Bonds Initiative geht z. B. davon aus, dass nur 20% der griinen
Anleihen die Voraussetzungen fir eine Zertifizierung wirklich erfullten. Dazu sagte Bienvenu:
,Wenn grine Anleihen zum Standard in Portfolios werden sollen, reicht die Angabe, man in-
vestiere in grune Projekte, nicht aus — Emittenten miussen entsprechend handeln und es auch

belegen. Nur unter dieser Voraussetzung kénnen griine Anleihen mehr als eine lllusion sein.”

Die Kdlner Ratingagentur Assekurata hat sich mit der Frage beschéftigt, wie gut Finanzver-
triebe den Transparenzanforderungen im Hinblick auf Nachhaltigkeit nachkommen. Dazu ha-
ben die Kdlner Analysten die 15 groften Finanzvertriebe in Deutschland untersucht. Grund-
lage der Analyse waren die jeweiligen Internetseiten der Vertriebe. Gepruft wurde bspw. wie
schnell sich die Pflichtangaben gemaf der Transparenzverordnung (TVO) finden lassen, ob
es Angaben Uber die Pflichtangaben hinausgibt oder was tber die Suchfunktion zu den Be-
griffen Nachhaltigkeit und ESG zu finden ist. So haben immerhin sieben der Finanzvertriebe
den Begriff Nachhaltigkeit weder in Wort noch in Bild verlinkt. Grundsatzlich hatten die Finanz-
vertriebe alle geman Richtlinie erforderlichen Informationen abgebildet; wenn auch z. T. nicht
ganz leicht auffindbar. Neben dem Pflichtteil hoben sich der Studie zufolge vor allem Swiss
Life und MLP positiv ab und veroffentlichten weitere, z. T. sehr konkrete Themen wie etwa die
17 SDGs der Vereinten Nationen oder die Darstellung konzernweiter Nachhaltigkeitsziele. Ins-
gesamt ist das Fazit der Studie jedoch durchwachsen, bei den Finanzvertrieben herrsche ins-
gesamt noch wenig Orientierung im Hinblick auf Nachhaltigkeit. ,Auf vielen Internetseiten fehlt

neben dem Pflichtteil die Kir.*

Far Julie Becker, Chefin der Borse Luxemburg, ist Nachhaltigkeit ein wesentliches Merkmal
fur ihren Handelsplatz: ,Die Luxemburger Bérse hat sich der Nachhaltigkeit verschrieben.“ Das
beinhaltet nach ihrer Auffassung nicht nur die gangigen Themen Umwelt- und Klimaschutz,
sondern auch soziale Entwicklung und gute Governance. Sie verweist auf hohe Transparenz-
standards, die ihrer Bérse den Weg fir den Handel mit an Nachhaltigkeit ausgerichteten An-
leihen geebnet habe. ,Es kommt auf eine hohe Transparenz an, um das nétige Vertrauen der
Investoren zu schaffen und zu sichern. ... Im Zuge des Investorenschutzes sehen wir es als
unsere Aufgabe, ein Maximum an Informationen zur Verfligung zu stellen. Wir achten darauf,

dass Investoren zum Beispiel den Umgang der Anleihen, die Kernenergie finanzieren, sofort
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identifizieren kdnnen.“ Ein Problem sieht sie nicht in einem Mangel an Informationen, sondern
vielmehr an der Qualitat der Informationen. Sie fordert mehr Harmonisierung und Standardi-
sierung. Im Hinblick auf aggressives Marketing von nachhaltigen Anlageprodukten durch ei-
nige Fondsgesellschaften warnt die Borsen-Chefin davor, Greenwashing zu betreiben. ,Gre-

enwashing ist fur niemanden von Vorteil. Es handelt sich um Betrug.*

Eine wachsende Weltbevdlkerung, steigende Lebenserwartungen und die demographische
Entwicklung beeinflussen den Gesundheitssektor und erhdhen die Nachfrage nach Gesund-
heitsleistungen. Daneben sieht die UBS Asset Management Veranderungen im Lebensstil und
im sozialen Umfeld als Treiber flr den sog. Health-Care-Sektor. Das Wachstum dieses Sek-
tors bringt auch zahlreiche Herausforderungen mit sich, erlauterte Florian Topfl, Investment
Spezialist im Global-Health-Care-Team von UBS. So sei es keine dauerhafte Lésung, dass
der Anteil der Gesundheitskosten an der gesamten Wirtschaftsleistung stetig steigt. Er sieht
die Notwendigkeit von funf dringenden Entwicklungen: Erschwinglichkeit (Kostensenkung im
Gesundheitswesen), Konsumerisierung (besserer Zugang zu medizinischer Versorgung), An-
passung an den Patienten, integrierte medizinische Versorgung (Zusammenarbeit im gesund-
heitlichen Okosystem) und Reform des Vergiitungsmodells (hin zu einer ergebnisorientierten
Vergutung). Auf die aus diesen Aspekten resultierenden Anlegerchancen setzt der UBS Equity
Sustainable Health Transformation Fund. Der Fonds ist nach Artikel 8 der Offenlegungsver-
ordnung klassifiziert. Wie wichtig die Entwicklung des weltweiten Gesundheitssystems ist, hat
nicht nur die Corona-Krise gezeigt. Aktuell sorgen bspw. auch Medikamenten-Engpasse in
Deutschland flir Sorgen; ganz zu schweigen von den wuchernden Kosten im Gesundheitssys-

tem.
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SAVE THE DATE
14.09.2023, 9.30 Uhr — ca. 14.30 Uhr, online
3. Kongress der Branchen-Initiative Nachhaltigkeit in der Lebensversicherung

Wie auch schon in den letzten beiden Jahren so veranstaltet die Branchen-Initiative Nachhal-
tigkeit in der Lebensversicherung (BINL) auch in diesem Jahr wieder einen (Online-) Kongress.
Die Veranstaltung ist fur Jedermann frei und kostenlos zuganglich und richtet sich schwer-
punktmaRig an Makler, Vermittler, Berater sowie Mitarbeiter in den vertriebsnahen Bereichen

von Versicherern und Kapitalverwaltungsgesellschaften.
Nahere Informationen und die Anmeldemodalitadten werden in Kiirze hier veroffentlicht:

https://www.branchen-initiative.de/veranstaltungen/

Schon jetzt kénnen wir lhnen einige hochkaratige Referenten ankindigen:

Prof. Dr. Michael Fortmann, LL.M., Fakultat fir Wirtschafts- und Rechtswissenschaften, Insti-

tut fUr Versicherungswesen (ivwKoeln) an der TH Koln

Dr. Stefan Segger, Fachanwalt flr Versicherungsrecht, Geschaftsflihrer Segger Rechtsan-

waltsgesellschaft mbH

Zurzeit ist die BINL in intensiven Gesprachen mit verschiedenen Daten-Providern. Ziel ist es,
fur den ESG-Finder zukunftig aktuellere und einheitlichere Fondsdaten zur Verfigung zu stel-
len. Damit sollen die Nutzer des ESG-Finders noch besser in die Lage versetzt werden, nach-

haltige Produktangebote von Versicherern und Kapitalverwaltungsgesellschaften zu finden.

Wollen Sie sich dartber informieren, wie sich die Fondspolicenbestéande der Versicherer in
den Jahren 2020 und 2021 entwickelt haben? Dann schauen Sie doch mal auf die Website

von infinma; dort sind die Analysen zum sog. infinma Nachhaltigkeitsindikator iNi veroffentlicht:

https://infinma.coml/ini-fuer-fondspolicen-bestaende/
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Greenwashing vermeiden

Das Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG) beschéftigt sich schon sehr lange mit der Ent-
wicklung nachhaltiger Geldanlagen in Deutschland und analysiert regelmaRig deren Entwick-
lung. Demnach lag das von Privatanlegern nachhaltig angelegte Kapital Ende 2021 um 230%
Uber dem Vorjahreswert. Nachhaltige Geldanlagen erreichten mit gut 500 Mrd. Euro einen
neuen Rekordwert. Nachhaltigkeit ist also kein Modethema mehr; dementsprechend ist es
nicht weiter verwunderlich, dass auch das ,Vorgaukeln von Umweltfreundlichkeit und Nach-
haltigkeit, auch Greenwashing genannt, immer wieder als Vorwurf an die Finanzbranche auf-
taucht. FUr Fondsanbieter und Vermdgensmanager ergibt sich hieraus nicht nur aus Reputa-
tionssicht ein grolRes Risiko, sondern méglicherweise auch aus rechtlicher Sicht.

Florian Schildge, Rechtsanwalt bei der Karlsruher Kanzlei 4L Legal, hat kurzlich einige funda-
mentale Aussagen zum Thema Greenwashing getroffen. ,Grundsatzlich ist Greenwashing ein
Thema des Wettbewerbsrechts. Namlich dann, wenn Unternehmen im Rechtsverkehr irrefuh-
rende, unvollstandige, zu positive oder falsche Aussagen Uber die Umweltfreundlichkeit inrer
Unternehmenstatigkeit, der angebotenen Dienstleistung oder eines hergestellten Produkts
einschliel3lich Herstellung, Verwendung und Entsorgung machen. Dies kdnnen Wettbewerber
oder Verbraucherschutzer dann abmahnen.” Gerade Verbraucherschutzer haben von der
Méglichkeit der Abmahnung schon in der Vergangenheit reichlich Gebrauch gemacht. Auch
im Zusammenhang mit dem Straftatbestand Kapitalanlagebetrug nach § 264a StGB konnte
Greenwashing relevant werden. Wie aber Iasst sich Greenwashing vermeiden? Der Rechts-
anwalt erlautert dies anhand von mehreren Fragen.

» st die Behauptung einer besonderen Umweltfreundlichkeit objektiv zutreffend und
kann sie im Zweifel auch uneingeschrankt nachgewiesen werden?

» Ist die Werbeaussage einer besonderen Umweltfreundlichkeit konkret genug und flr
den durchschnittlichen Verbraucher auch zu verstehen?

» Bezieht sich der beworbene ,griine“ Aspekt auf das gesamte Produkt oder tatsachlich
nur auf einzelne Bestandteile?

» Wird der Verbraucher transparent und unmittelbar im Zusammenhang mit der Bot-
schaft Gber deren Einschrankungen und samtliche relevanten Informationen aufge-
klart?“

Die Bedeutung der Transparenz der Anlagestrategie betonte auch Dyrk Vieten, Sprecher der
Geschaftsfuhrung der unabhangigen Vermoégensverwaltung ficon Vermégensmanagement
aus Dusseldorf: ,Die Gefahr von Greenwashing kann deutlich reduziert werden, indem eben
alle Wertpapiere im Anlageportfolio streng nach ESG-Kriterien ausgewahlt werden und die

Einhaltung dieser ESG-Kriterien jederzeit nachvollziehbar ist.*
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EU will Greenwashing verhindern

Die EU hat einen Richtlinienentwurf vorgelegt, der dazu beitragen soll, Verbraucher vor Gre-
enwashing zu schitzen. Da das Thema Nachaltigkeit inzwischen bei immer mehr Menschen
angekommen ist, nutzen Unternehmen verstarkt Begriffe wie Nachhaltigkeit oder Umwelt-
freundlichkeit in ihren Werbeaussagen. Zurzeit kann man hier einen ziemlichen Wildwuchs
beobachten, da es an konkreten Vorgaben fur umweltbezogene Werbeaussagen fehlt. Das
will die EU nun &ndern und hat einen Richtlinienentwurf zur Anderung des Gesetzes gegen
den unlauteren Wettbewerb (UWG) vorgelegt.

Eine Aussage uber kinftige Umweltleistungen soll zuklinftig nur noch dann getroffen werden
durfen, wenn sie klare Verpflichtungen enthalt. Umweltaussagen missen demnach zukuinftig
nachgewiesen werden. Zudem darf sie zu einem gesamten Produkt nicht mehr gemacht wer-
den, wenn sie nur auf einen Teil des Produktes oder der Dienstleistung zutrifft. Unter Umwelt-
aussagen sind demnach Angaben zu verstehen, die ausdricklich oder stillschweigend signa-
lisieren, dass ein Produkt eine positive oder zumindest keine negative Auswirkung auf die Um-
welt hat, weniger schadlich ist als andere Produkte oder dass sich deren Auswirkung im Laufe
der Zeit verbessert. Der Entwurf richtet sich konkret gegen mehr oder weniger unbestimmte
Begriffe wie ,umweltfreundlich®, ,6ko", ,grin®, ,klimafreundlich®, ,CO2-freundlich®, bio-basiert*
etc.

Vor allem klimabezogene Aussage werden von der EU bemangelt; sie wirden sich auf zukinf-
tige Leistungen beziehen, z. B. auf den Ubergang zu CO2-Neutralitt, und das Erreichen eines
Zieles bis zu einem bestimmten Zeitpunkt in Aussicht stellen. Dadurch kénnte beim Verbrau-
cher der Eindruck entstehen, durch den Kauf des Produktes zu einer CO2-armeren Welt bei-
zutragen.

Gleichzeitig will die EU strengere Vorgaben fur die Verwendung von Nachhaltigkeitssiegeln
machen. Diese sollen zukiinftig entweder auf einem Zertifizierungssystem beruhen oder von
staatlichen Stellen festgesetzt werden. Fur alle tGbrigen Siegel soll die Verwendung verboten
werden. Ein Zertifizierungssystem soll stets Mindestanforderungen hinsichtlich Transparenz
und Glaubwiurdigkeit erfullen.

Zurzeit ist noch nicht abschlieRend geklart, ob diese Neuerungen auch fir Finanzprodukte
gelten werden. Wenn jedoch die o. g. Vorgaben zu Nachhaltigkeitssiegeln in der Praxis dazu
fuhren sollten, dass das eine oder andere derzeitige Siegel vom Markt verschwindet, dann ist
das sicher nicht nachteilig flr die Verbraucher. Viele der aktuellen Verfahren lassen Nachvoll-
ziehbarkeit und Transparenz schmerzlich vermissen. Letztlich ist jedoch Transparenz das

A&O fur die Glaubwurdigkeit aller nachhaltigen Bemuhungen.
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Interview mit Miriam Michelsen,
Leiterin Vorsorge und Krankenversiche-
rung und Leiterin des Programms
»Nachhaltigkeit in der Beratung“ bei
MLP Finanzberatung SE

BINL: Seit August letzten Jahres gelten fir den Vertrieb neue Beratungspflichten. Der Kunde
muss explizit nach seinen Nachhaltigkeitspraferenzen gefragt werden. Wie haben Sie sich in-
tern darauf vorbereitet und wie haben Sie dieses Thema |hren Beratern nahegebracht?

Michelsen: Bei MLP haben wir Nachhaltigkeit schon vor langerem ganzheitlich im Unterneh-
men verankert, denn sie stellt einen wesentlichen Teil unserer unternehmerischen Verantwor-
tung dar. Dies betrifft sowohl Themen auf Unternehmensebene — wie etwa die Klimaneutralitat,
die der Konzern bereits 2020 erreicht hat — als auch auf Beratungsebene. Dort verfolgen wir
das Ziel, uns in allen relevanten Bereichen wie der Kundenberatung, der spartenlibergreifen-
den Bewertung von Produktpartnern und Produkten sowie der Qualifizierung unserer Berate-
rinnen und Berater bis 2025 entscheidend weiterzuentwickeln. Dadurch méchten wir aktiv zum
weltweiten Wandel hin zu nachhaltigen Produkten und Dienstleistungen beitragen. Menschen
oder Unternehmen beraten wir konzeptionell, verstandlich, transparent und objektiv zu den
Wirkungsweisen von 6kologischen, dkonomischen und ethischen Finanzprodukten. Als Im-
pulsgeber unterstitzen wir sie so, dass sie fur sich zukunftstaugliche Finanzentscheidungen
treffen kdnnen.

Konkret haben sich die MLP Finanzberatung SE und die MLP Banking AG gemeinsam einge-
hend mit den anstehenden Veranderungen befasst und hierbei unter anderem auf die Exper-
tise des ,SDG-Offices” der MLP-Tochter FERI zurlckgegriffen. Neben den erweiterten Bera-
tungspflichten und deren Wirkungsweise ging es auch um die thematische Wissensbildung u.
a. zu den zahlreichen neuen Begriffen (z. B. Principal Advers Impact) und der Bedeutung von
Nachhaltigkeit. Auch die zeitlich unterschiedlich wirksamen Veréffentlichungen der Regulatorik
und ihr Inkrafttreten waren — und sind immer noch — ein wichtiges Thema. Ziel war eine MLP-
spezifische Umsetzung innerhalb unserer Beratungssoftware (Produktauswahl), mit der u. a.

die Geeignetheitsprifung nach IDD bzw. MIFID umgesetzt und das Beratungsgesprach
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dokumentiert wird. Hierbei sollte neben der Erflllung der gesetzlichen Vorgaben auch allen

Beteiligten ein thematisches Verstandnis ermoglicht werden.

BINL: Einige Versicherer und auch einige grof3e Vertriebe bieten inzwischen Ausbildungen

bspw. zum ,Zertifizierten Nachhaltigkeitsberater® o. &. an. Wie sieht es hierzu bei MLP aus?

Michelsen: Grundsatzlich verfolgen wir das Ziel, dass unsere Beraterinnen und Berater ganz-
heitlich in allen Sparten zu Nachhaltigkeit beraten kbnnen — dafur ist ein entsprechend breites
Qualifizierungsangebot nétig. Uber unsere hauseigene Corporate University (CU) bieten wir
ihnen deshalb bereits seit Mitte 2022 Weiterbildungs- und Informationsmaoglichkeiten an, etwa
Uber Podcasts oder Web Based Trainings mit thematische Lernsequenzen. Glicklicherweise
mussten wir nicht bei ,null“ anfangen — das Thema stand schon vorher weit oben auf unserer
Agenda und es gab bereits entsprechende Angebote, beispielsweise im Rahmen der CFP-
Qualifizierung oder eines themenspezifischen Informationstags. Auch in unserem Intranet in-
formieren wir regelmanig Uber aktuelle Entwicklungen wie regulatorische Neuerungen. Neben
unseren eigenen Weiterbildungen kénnen MLP Beraterinnen und Berater darUber hinaus auch
selbststandig auf die Weiterbildungsangebote des Marktes oder von Partnergesellschaften zu-
greifen. Perspektivisch planen wir die Einflihrung einer umfangreichen Qualifizierung mit eige-

nem Nachhaltigkeit-Abschluss an unserer CU.

BINL: Nach einem halben Jahr kann man sicher schon ein erstes Fazit ziehen. Welche Erfah-

rungen haben Sie bisher mit den neuen Beratungspflichten gemacht?

Michelsen: Wichtig ist uns, dass wir neutral und ergebnisoffen beraten und der Kundin oder
dem Kunden eine objektive und transparente Entscheidungsgrundlage ermdglichen, um fir
sich selbst die richtige Wahl zu treffen. Das kann auch eine bewusste Entscheidung gegen die
Berucksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten sein. Was wir haufig sehen: Kunden sind the-
matisch interessiert und gehen mit inrem Berater in den Austausch, doch liegt diesem vielfach
ein unterschiedliches Verstandnis von Begriffen, Wirkungsweisen oder Anlagemdglichkeiten
zugrunde. Hier geht es dann in einem ersten Schritt darum, eine gemeinsame Grundlage fur
den Austausch zu schaffen. Zudem bestehen natirlich weitere Geeignetheitsanforderungen
(Risikotoleranz, finanzielle Angemessenheit etc.). Ausgehend von den Wiinschen und Vorstel-

lungen der Kunden lassen sich dann passende Losungen ableiten.
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BINL: Vielfach wird kritisiert, dass die Abfrage der Nachhaltigkeitspraferenzen moglicherweise
dazu fuhren kann, dass am Ende des Beratungsprozesses kein Produkt mehr zur Verfligung
steht, das einerseits die Anforderungen an Nachhaltigkeit erfullt und andererseits auch noch
dem Risikoprofil des Kunden entspricht. Ist diese Kritik berechtigt? Wie kann bzw. soll der

Vertrieb mit einer solchen Situation umgehen?

Michelsen: Die regulatorischen Vorgaben fiir die Produkttransparenz sind zum aktuellen Zeit-
punkt (immer) noch nicht vollstandig und dementsprechend ist auch die Datenerhebung bei
den Herstellern nicht vollumfanglich méglich. Dennoch missen die Vorgaben aus der IDD bzw.
MIFID far die Bestimmung der Nachhaltigkeitspraferenz des Kunden umgesetzt werden. Im
ungunstigen Fall kann dies dazu flihren, dass es kein passendes Angebot flr die gedulRerten
Nachhaltigkeitspraferenzen eines Kunden gibt — etwa wenn dieser sich fur einen sehr hohen
Anteil taxonomiekonformer Anlagen entscheidet, die Datentransparenz daflr aber noch nicht
ausreicht. Dies unterstreicht jedoch einmal mehr den Wert einer guten Beratung — im vertie-
fenden Gesprach ist es mdglich, tber Wirkungsweisen von nachhaltigen Lésungen aufzukla-

ren und die Vorstellungen des Kunden gezielt umzusetzen.

BINL: Wenn es um die Beurteilung der Nachhaltigkeit bspw. von Fonds geht, dann kdnnte der
Eindruck entstehen, dass es sich bei Artikel-8-Fonds um ,hellgriine“ Fonds handelt und bei
Aritkel-9-Fonds um ,dunkelgriine“. Ist das wirklich so? Hat also die Klassifizierung eines Fonds

tatsachlich den Charakter einer ,Qualitatseinstufung“?

Michelsen: So einfach ist es meiner Meinung nach nicht, denn die Verordnung schreibt flir
entsprechende Fonds keinerlei Unter- oder Obergrenzen flr nachhaltige Investments vor. Die
betroffenen Unternehmen werden lediglich — wie es der Name schon sagt — zur Offenlegung
verpflichtet. Der Anleger erhalt also nur mehr Informationen dartber, wie der Fonds beispiels-
weise mit Nachhaltigkeitsrisiken umgeht und auch gewisse Nachhaltigkeitskriterien beruck-
sichtigt. Ahnlich sieht es Uibrigens die BaFin, nach der die europaische ESG-Regulierung, allen
voran die Offenlegungsverordnung, keine inhaltlichen, qualitativen Vorgaben fir die Bezeich-

nung eines Fonds und dessen Anlagerichtlinien enthalt.
BINL: Neben der Produktebene spielt nattrlich auch der jeweilige Produktgeber eine wichtige

Rolle. Welche Bedeutung hat denn fiir Sie die Nachhaltigkeit eines Lebensversicherers? Wie

kann man dies denn Uberhaupt beurteilen?
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Michelsen: Wir halten es fur enorm wichtig, neben dem eigentlichen Produkt auch den Le-
bensversicherer selbst zu beleuchten. Dies erfolgt bei uns tUber unseren etablierten und um-
fangreichen Partnerauswahlprozess, den wir nun um die Kategorie Nachhaltigkeit erganzt ha-
ben. Seit Ende 2022 steht fiir die Sparten Kranken-, Sach- und Lebensversicherung die er-
ganzende Bewertung der Versicherer zur Verfigung. Fur die Kundenansprache gibt es eigene
Nachhaltigkeitsfactsheets, die die aggregierten Ergebnisse transparent zusammenfassen. Die
Methodik haben wir gemeinsam mit Assekurata entwickelt.

Bei der MLP-Nachhaltigkeitsbewertung handelt es sich um eine Beurteilung, der sich die Ver-
sicherungsunternehmen auf Basis einer Selbstauskunft freiwillig unterzogen haben. Sie ba-
siert zum Uberwiegenden Teil auf vertraulichen Unternehmensinformationen sowie teilweise
nicht verodffentlichtem Datenmaterial. Versicherungsunternehmen werden anhand der vier
Teilkriterien ,ESG-Management®, ,Standort”, ,Kapitalanlage“ und ,Produktmanagement® hin-
sichtlich ihrer Nachhaltigkeitsaktivitaten geprift. Mit rund 100 Fragen haben wir sichergestellt,
dass alle relevanten Themengebiete angemessen erfasst werden. Die Befragung hat eine sehr
hohe Rickmeldequote erzielt — das freut mich natirlich und zeigt, wie ernst das Thema in der

Branche genommen wird.

BINL: Seit Anfang des Jahres gelten fir die Produktgeber (schon wieder) neue Informations-
und Offenlegungspflichten. Manchmal hat man das Gefuhl, dass der / die Gesetzgeber sich
zwar einerseits mit Verordnungen und Regelungen Uberbieten, aber andererseits an vielen
Stellen immer noch Informationen und verbindliche Vorgaben fehlen. Wie gehen Sie damit

um oder trugt hier der Schein?

Michelsen: Wir verfolgen die regulatorischen Anderungen selbstversténdlich engmaschig,
aber es ist tatsachlich sehr herausfordernd, die zahlreichen Neuerungen und dynamischen
Vorgaben lickenlos im Blick zu behalten — und insbesondere, sie dann auch direkt umzuset-
zen sowie in die Weiterbildung der Beraterinnen und Berater zu integrieren. Neben dem akti-
ven Monitoring werten wir themenbezogen auch Feedback von Kunden und Beratern aus und
nutzen den Austausch mit Branchenvertretern (BINL), Produktpartnern und Wissenschaftlern,
um etwaige Unklarheiten aufzulésen — immer mit dem Ziel, unseren Beraterinnen und Beratern
ein moglichst vollstdndiges und nachvollziehbares Gesamtbild zu prasentieren, damit sie ihre

Kunden bestmdoglich beraten kdnnen.

BINL: Aktuell sprieBen Nachhaltigkeitsratings wie Pilze aus dem Boden. Dabei wird jedoch

nicht immer klar, was Uberhaupt bewertet wird und so findet man in den Werbeunterlagen der

11



BINL news

Versicherer die unterschiedlichsten Ratings kommentarlos nebeneinander. Helfen Ratings tat-
sachlich bei der taglichen Beratung? Kann ein Berater oder ein Kunde von auf3en tberhaupt
erkennen, wie ein Rating funktioniert und was wirklich analysiert wurde? Und wie geht man
dann damit um, wenn verschiedene Ratings bspw. zu einem bestimmten Unternehmen zu

ganz unterschiedlichen Ergebnissen kommen?

Michelsen: Die Bewertung von Unternehmen oder Produkten kann meiner Meinung nach nur
sehr bedingt mittels einzelner Ratings oder Glitesiegeln erfolgen. Da die Herangehensweisen
und Methodiken hochst unterschiedlich sind, muss zunachst mal verstanden werden, auf wel-
cher Informationsbasis eine solche Beurteilung beruht. Oftmals ist es jedoch nicht leicht, dies
zu bewerten und einzuordnen. Bei MLP verfolgen wir deshalb einen deutlich weitergehenden
Ansatz; wir analysieren und hinterfragen die Beurteilungen und steigen bei Unklarheiten auch
in einen intensiveren Austausch mit den Produktpartnern ein. Entscheidend ist: Was Nachhal-
tigkeit flr sie oder ihn persoénlich ausmacht, weil® nur die Kundin oder der Kunde selbst. Und
so bieten wir ihnen Uber unsere bereits erwdhnte umfassende Nachhaltigkeitsbewertung die
notwendige Transparenz fir fundierte eigene Entscheidungen — unabhangig von anderen Sie-
geln oder Ratings. Und naturlich spiegeln wir die Ergebnisse unserer Untersuchung auch den
Versicherern, damit diese ihr Nachhaltigkeitsengagement optimieren kdnnen — in ihrer Kapi-

talanlage, aber auch in ihnrem operativen Betrieb.

BINL: Das Thema Nachhaltigkeit ist ja nicht nur komplex, sondern auch sehr dynamisch. Was

sind denn die Themen, die Sie derzeit besonders bewegen?

Michelsen: Als Makler beschaftigen wir uns bei MLP fortlaufend mit der Bewertung der am
Markt verfligbaren Produkte. Neben regulatorischen Pflichten — etwa ob die Zielmarktdefinition
und die vorvertraglichen Informationen der Finanzprodukte zu den relevanten Anforderungen
und Zielen der Kunden passen — haben wir uns selbst freiwillig erhdhte Transparenzanforde-
rungen auferlegt, die wir Uber unseren Partner- und Produktauswahlprozess abdecken. Wei-
tere Themen, die uns aktuell umtreiben, sind beispielsweise die seit 2023 erweiterten vorver-
traglichen und periodischen Nachhaltigkeitsinformationen. Kurzlich wurde etwa innerhalb von
drei Tagen eine regulatorische Erweiterung zum Ausweis von Investitionen in Atomkraft und
Gas durch die Anbieter notwendig. Dies erfordert neben einer kurzfristigen inhaltlichen Einord-
nung die Aufnahme in unsere Informationsdatenbank und schlussendlich die Integration in die

Beratung. AuBerdem beschéftigen wir uns damit, welche Instrumente wir unseren
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Beraterinnen und Beratern noch an die Hand geben kdnnen. Ziel ist es, den Beratungsprozess
an verschiedenen Stellen noch besser zu unterstiitzen, etwa im Rahmen der Terminvorberei-

tung.

BINL: Eine letzte Frage noch: Was kénnen wir von MLP im Laufe des Jahres denn noch er-

warten?

Michelsen: Im Thema Nachhaltigkeit ist derzeit viel Musik drin und auch wir haben noch eini-
ges auf der Agenda. An dieser Stelle kann ich schon ankindigen, dass unsere CU ein MLP
Business Forum zum Schwerpunkt ,Nachhaltiges Wirtschaften — Vom Wissen zum Tun® flr
den 6. Juli 2023 plant. Anmeldung sind auch fir extern interessierte Vermittler Gber die MLP

School of Financial Education moglich.

BINL: Frau Michelsen, wir danken lhnen fir das Gesprach und wtinschen Ihnen und MLP fir

die Zukunft weiterhin alles Gute und viel Erfolg.
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Interview mit Frank Biller,
Portfoliomanager,
HanseMerkur Trust AG

BINL: Herr Biller, stellen Sie uns doch zunéachst bitte kurz

die Hanse Merkur Trust AG vor.

Biller: Als Asset Manager der HanseMerkur-Gruppe betreuen wir die liquiden Kapitalanlagen
der Versicherungsgesellschaften im Konzern sowie von Drittkunden in einem Gesamtvolumen
von Uber 12 Mrd. EUR. Eine besondere Kompetenz unseres Hauses sind Absolute Return und
Wertsicherungs-Strategien. Zu den Kunden gehdren insbesondere institutionelle Kunden dar-
Uber hinaus verfugt die HanseMerkur Trust Uber eine fokussierte Publikumsfonds-Palette.
Nachhaltigkeit ist ein integraler Bestandteil der Unternehmensstrategie. Wir sind Unterzeich-
ner der Principles for Responsible Investment (PRI) und starken damit ein weltweites Netzwerk
institutioneller Investoren, die sich flir nachhaltiges Investieren einsetzen. Die konzerneigenen
Kapitalanlagen werden zudem klimafreundlich ausgerichtet. Als Teil der Asset Owner Alliance
verfolgt die HanseMerkur-Gruppe das Ziel bis 2050 die Kohlendioxidemissionen ihres Anlage-
portfolios auf netto Null herunterzufahren. Auf dem Weg dahin sollen bereits bis 2029 die CO?-
Emissionen des Portfolios gegenlber 2021 um mindestens 50 Prozent reduziert werden. Un-
sere ESG-Publikumsfonds erflllen eine Vielzahl normbasierter Screenings, z.B. das UN Glo-
bal Compact oder tragen das FNG-Siegel, das fuhrende nichtstaatliche Nachhaltigkeitssiegel

im deutschsprachigen Markt.

BINL: Sie haben sich kurzlich kritisch zu ESG-Ratings geauliert. Was genau sind denn lhre

Kritikpunkte? Kénnen Sie dazu ein paar konkrete Beispiele nennen?

Biller: Es gibt verschiedene Kritikpunkte, die aus meiner Tatigkeit als Portfoliomanager resul-
tieren. Dabei setze ich mich auch intensiv mit Unternehmen aus der zweiten und dritten Reihe
auseinander.

Bezuglich dieser Unternehmen habe ich zwei Kritikpunkte. Erstens gibt es flr viele dieser Un-
ternehmen von den relevanten Anbietern kein ESG-Rating, weil sie aufgrund der Marktkapita-
lisierung nicht abgedeckt werden. Zweitens basieren Ratings auch wesentlich auf dem Sam-
meln und Aufbereiten von Daten durch die Unternehmen. Hier haben kleinere Unternehmen
geringere Ressourcen. Ich habe den Eindruck, dass dies mittlere und kleine Unternehmen

benachteiligt, ohne dass sie unter ESG-Gesichtspunkten weniger attraktiv sind.
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In der zweiten Reihe gibt es am Kapitalmarkt aber sehr viel Innovation beziuglich Umwelttech-
nologie, teilweise Innovationsfiihrer, die aber Uber kein Rating oder Uber schwache Ratings
verfugen.

Dies fuhrt dazu, dass es unter Verwendung von ESG-Ratings nicht oder nur sehr einge-
schrankt moglich ist in diese Unternehmen zu investieren. Dabei entfallen an der Borse auf
mittelstandische Unternehmen nach Anzahl, nicht nach Marktkapitalisierung, die Mehrheit der
Unternehmen.

Das Ergebnis ist, dass sich in vielen ESG-Portfolien Werte wie Coca Cola, Microsoft und Pro-
cter & Gamble befinden, die das héchstmogliche Rating AAA bei MSCI haben und zu den
ESG-Leadern zahlen. Dies sind alles hervorragende Unternehmen — ob sie die Sperrspitze
der Nachhaltigkeit sind, sei einmal dahingestellt.

Gleichzeitig entsteht bei kleineren Unternehmen echte Innovation — und sie bendtigen teil-
weise den Kapitalmarkt, um die Innovation zu finanzieren. Doch ohne oder mit schwachen
Ratings wird dies erschwert.

Ein weiterer allgemeiner Kritikpunkt an ESG-Ratings ist die relativ geringe Korrelation der Ra-
tings zwischen den Anbietern. Eine Studie der Universitaten MIT Sloan und Zurich aus dem
Jahr 2022 hat eine Korrelation zwischen den Ratings verschiedener Anbieter von lediglich 0,54
ermittelt. Dies lasst sich nur teilweise mit unterschiedlichen Gewichtungen der ESG-Faktoren
erklaren. Damit entsteht Zweifel an der Aussagekraft von Ratings. Nachhaltigkeit ist fur jeden

etwas Anderes.

BINL: Woher kommt denn der Wunsch vieler Marktteilnehmer auf ESG-Ratings zurlickgreifen

zu wollen?

Biller: ESG-Ratings haben trotz der Kritik ganz klar ihre Berechtigung und erfillen eine wich-
tige Funktion. Sie machen es vielen Marktteilnehmern erst moglich in ein breites Anlageuni-
versum nach ESG-Kriterien zu investieren. Denn die Analyse von Unternehmen nach ESG-
Kriterien ist mit hohem Aufwand verbunden — die daflr notwendigen Ressourcen sind bei vie-
len Anlegern nicht vorhanden. Die Rating-Anbieter haben hingegen hier umfangreiche Kom-
petenzen aufgebaut.

ESG-Ratings vereinfachen damit die Prozesse fiir Anleger in einem Umfeld, das durch Regu-
lierung und Verhaltensanderungen der Kunden immer komplexer wird. Das ist der Hauptgrund

fur den Wunsch vieler Marktteilnehmer auf ESG-Ratings zurtickzugreifen.
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Dabei spielt natlrlich der der Wunsch vieler Anleger ESG-Kriterien zu bertlcksichtigen eine

Rolle, aber es ist auch regulatorischer Druck der dazu beitragt.

BINL: Zurzeit sprieRen ja ESG-Ratings wie Pilze aus dem Boden. Man hat ein bisschen den
Eindruck, wir leben in einer Goldgraberstimmung und jeder méchte ein Stickchen vom Kuchen

abhaben. Ist das wirklich so? Oder werden Ratings in diesem Umfang wirklich bendtigt?

Biller: In der Tat wachst das Angebot an Dienstleistungen stark. Viele Vermogensverwalter
haben umfangreiche Budgets bereitgestellt, um Daten und Ratings einzukaufen. Dies lockt
Anbieter und schafft Angebot. Wie zuvor angesprochen, ist es wirtschaftlich sinnvoll Ratings
zu nutzen. Ressourcen im notwendigen Umfang aufzubauen ist fUr viele Marktteilnehmer nicht
wirtschaftlich. Generell ist deshalb eine Vielfalt beim Angebot positiv. Wiinschenswert ist eine
Konsolidierung auf die besten Anbieter ohne, dass zu starke Marktstellungen auf Anbieterseite
entstehen. Es werden sich nicht alle Anbieter langfristig etablieren. Grélie oder Spezialisierung

werden die Erfolgsfaktoren sein.

BINL: Welche Rolle spielt in diesem Zusammenhang die EU? Wir bekommen ja fast taglich
neue Vorgaben, technische Richtlinien u. a. Aber eine ganz einfache und nachvollziehbare

Definition dessen, was nachhaltig ist, fehlt immer noch. Kann es diese Uberhaupt geben?

Biller: Naturlich ist die EU mit ihrer Gesetzgebung ein Treiber bei der Ausgestaltung nachhal-
tiger Investments. Das Thema hat einen hohen Komplexitatsgrad erreicht. Leider gibt es keine
einfache Definition, was Nachhaltigkeit ist. Das werden auch weitere Regeln nicht andern.
Nachhaltigkeit ist individuell — das gilt insbesondere flir ethische Fragen aber auch fir Ge-
schaftsmodelle die 6kologisch problematisch sind, sich aber in einer positiven Transformation
befinden. Hier stellt sich immer die Frage, soll die Transformation unterstutzt werden oder
landet das Unternehmen auf der Ausschlussliste. Meines Erachtens kann selbst mit erschla-
gender Burokratie nicht alles geregelt werden. Deshalb missen wir mit der Heterogenitat bei

Nachhaltig leben.

BINL: Bei Ihrem Aktienfonds HMT Aktien Bessere Welt setzen Sie bei der Portfolio-Zusam-

menstellung vor allem auf Innovationen. Wie kdnnen wir uns das vorstellen?

Biller: Wir wollen in Unternehmen investieren, die einen wirklichen Impact haben und eine

Lésung bieten, die einen starken Pain Point beseitigen oder eine Branche zu deutlich
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nachhaltigeren Prozessen transformieren. Dabei I6sen wir uns auch von Ratings. Im Fokus
steht das Produkt und die Innovation eines Unternehmens. Im zweiten Schritt schauen wir uns
die wirtschaftlichen Perspektiven und die Bewertung an. Stimmen die Faktoren mit unseren

Anspruchen Uberein, so erfolgt ein Investment.

BINL: Wie kommen Sie eigentlich an Ihre Informationen? Man kommt ja nicht so ohne weiteres
auf ein Unternehmen wie Carbios. Viele unserer Leser werden den Namen wahrscheinlich

noch nie gehdrt haben.

Biller: Dies ist tatsachlich mit einigem Rechercheaufwand verbunden — bleibt man z.B. bei
erneuerbaren Energien ist es einfach die Unternehmen anhand der Branchenzuordnung zu
identifizieren. Aber z.B. Carbios wird unter Chemie geflihrt — kein Sektor, in dem man Ublicher-
weise nach nachhaltigen Unternehmen sucht. Letztendlich war es das Kurzprofil des Unter-
nehmens flr eine Investmentkonferenz, das mein Interesse geweckt hat. Auf der Konferenz
habe ich mich mit dem Management getroffen. Das Geschéaftsmodell und die Technologie, die
es ermdglicht bestimmte Kunststoffe zu Uber 90% vollstandig zu recyceln haben mich Uber-

zeugt zu investieren.

BINL: In Ihrem Fonds geht also bei Weitem nicht nur um C02-Reduzierung. Haufig hat man
jedoch das Gefiihl, wenn man Uber Nachhaltigkeit spricht, dreht sich alles nur um dieses eine
Thema. Trigt dieser Eindruck? Wenn man sich die 17 SDGs der Vereinten Nationen anschaut,

dann ist das Spektrum an Nachhaltigkeitszielen ja deutlich groRer.

Biller: Das Thema Klimaschutz ist in der 6ffentlichen Wahrnehmung dominant. Andere The-
men treten leider in der 6ffentlichen Wahrnehmung in den Hintergrund. Manche Ziele der Ver-
einten Nationen, wie ,Weniger Ungleichheit” und ,Gesundheit und Wohlergehen® wirken auch
etwas abstrakt. Aber sie werden so gut wie moglich Gber ESG-Filter und Ratings ebenfalls
erfasst. Auch im HMT Aktien Bessere Welt ist Klimaschutz naturlich ein wichtiges Thema. Er-
neuerbare Energien sind aber kein dominanter Bestandteil des Portfolios. Recycling und Kreis-
laufwirtschaft, Ressourcenschonung, Schutz- und Sicherung von Trinkwasser und nachhaltige

Lebensmittel sind weitere wichtige Schwerpunkte.

BINL: Die EU-Kommission hat ja auch bereits erste Entwurfe zu einer Sozial-Taxonomie vor-
gelegt. Wie wird es hier weitergehen? Und bekommen wir irgendwann auch eine ,Governance-

Taxonomie“?
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Biller: Im Detail ist es schwer zu prognostizieren, wie es weitergeht. Ich bin der Meinung, dass
es fur viele soziale Belange bereits Gesetzte gibt. Man muss sehr genau aufpassen, dass es
keine Uberregulierung gibt. Aber natiirlich gibt es Regionen, wo die sozialen Standards niedrig
sind — hier hdhere Standards fur Investoren zu setzen erscheint angemessen. Beim Thema
Governance sehe ich es anders. Bereits seit Jahren gibt es Empfehlungen und Vorgaben zum
Thema Governance — Unternehmen in Deutschland missen einen Bericht dazu vorlegen, in-
wiefern sie Empfehlungen folgen. Auch aus Eigeninteresse beschaftigen sich Investoren hau-
fig mit Governance-Fragen. Einheitliche internationale Standards sind sicher sinnvoll. Das

muss allerdings nicht in Form einer neuen Taxonomie erfolgen.

BINL: Seit August letzten Jahres mussen ja Makler und Vermittler bei Ihren Kunden die Nach-
haltigkeitspraferenzen abfragen. Das scheint in der Praxis nicht ganz unproblematisch zu sein.
Haufig héren wir aus dem Vertrieb, dass nach vollstandiger Abfrage der Kundenpraferenzen
keine Produkte mehr Ubrigbleiben, die den Kundenwlnschen entsprechen. Das gilt insbeson-
dere dann, wenn man auch das Risikoprofil des Kunden berilcksichtigt. Wie sehen Sie diese

Problematik? Was kann ein Vermittler tun, um eine solche Situation zu vermeiden?

Biller: Meines Erachtens stimmt diese Wahrnehmung. Ein Faktor ist dabei die noch licken-
hafte Taxonomieverordnung. Das erschwert den Produktanbietern die passgenaue Ausgestal-
tung der Produkte. Branchenverbande berichten auch, dass die Nachhaltigkeits-Abfrage in der
Praxis noch zu kompliziert ist. Berater sollten deshalb die Kunden aufklaren, wie die Prafe-
renzabfrage wirkt. Ist ein Anleger bei Risikoneigung und den ESG-Praferenzen zu restriktiv,
so schrumpft die Auswahl tatsachlich stark zusammen. Das sollte der Kunde verstehen. Dann
konnte er etwas weniger restriktiv sein, ohne die Praferenzen aus dem Auge zu verlieren.
Software etablierter Dienstleister sollte Beratern und Vermittlern mittelfristig die Arbeit im Be-

ratungsprozess und in der Praferenzabfrage erleichtern.

BINL: Was kann eine (Kapitalverwaltungsgesellschaft) Asset Manager wie die HMT in diesem

Zusammenhang leisten?

Biller: Als Assetmanager kann man transparent und zeitnah Uber die Eigenschaften und Ent-
wicklung der Produkte informieren. Mit der Einordnung fur die Zielmarkte und die Ermittlung
der Risikoklasse durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft wird zudem die Grundlage fir die

Zuordnung zur Risikoneigung des Kunden geschaffen. Die Ausrichtung der Fonds durch den
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Asset Manager im Rahmen der Offenlegungsverordnung ermoglicht die Einordnung in die
Nachhaltigkeitspraferenzen.

Wir sind hier gefordert die regulatorischen Anpassungen laufend zu verfolgen und zu agieren.

BINL: Zum Schluss noch ein Blick in die Zukunft: Welche kurzfristigen Entwicklungen sehen
Sie aktuell am Markt?

Biller: Kurzfristig sehe ich eine anhaltende Unsicherheit Uber die Einordnung der Fonds ge-
maf der Offenlegungsverordnung und Details zur Umsetzung der Taxonomie. Hier fehlt der
Branche Orientierung. Ubergeordnet sehe ich weitere Anforderungen an Marktteilnehmern,

um dem Ziel der EU, Kapital in nachhaltige Anlagen zu lenken, gerecht zu werden.
BINL: Was kdnnen wir in diesem Jahr von der HMT noch erwarten?

Biller: Die HMT bleibt bei ihrer Kernkompetenz Absolute Return und Wertsicherungsstrategien
und setzt die konzerneigene Nachhaltigkeitsstrategie konsequent um. Kundenwinsche be-
zuglich Nachhaltigkeit realisieren wir individuell in Spezialfonds. Unser Produktportfolio im
Publikumsfondsbereich werden wir kurzfristig im Zinsbereich erganzen. Hier bietet der Markt
wieder attraktive Potenziale. Zudem werden wir einen aktienorientierten Mischfonds auflegen,
dessen Portfolio im Einklang mit dem Ziel des Ubereinkommens von Paris steht, den men-

schengemachten Temperaturanstieg auf 1,5 Grad Celsius zu begrenzen.

BINL: Herr Biller, wir danken lhnen flir das Gesprach und winschen lhnen, lhrem Fonds und

der HanseMerkur Trust weiterhin alles Gute und viel Erfolg.
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