Beim diesjihrigen
Praxisdialog des
Branchenverbands

der selbstindigen
Versicherungsvermittler
und Finanzberater
Osterreichs (AFPA) drehte
sich alles um das Thema
nachhaltiges Investieren.
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Seit Anfang August miissen Vermitt-
ler nachhaltig beraten, aber technische
Standards wird es erst ab 2023 geben.
Rechtsunsicherheit begleitet Berater
und Vermittler von Finanzanlagepro-
dukten, welche die neuen Vorgaben um-
setzen missen. Uber diese und andere
Aspekte der Nachhaltigkeit bei Finanz-
anlagen diskutierten Dr. Georg Lehecka,
Finanzmarktaufsicht Osterreich, Anton
Bonnlinder, Partner von Re-Public Sus-
tainable Finance, und Constantin Vey-
der-Malberg, Vorstand der Schelham-
mer Capital Bank.

Veyder-Malberg hebte die Proble-
matik der nachhaltigen Anlagebera-
tung hervor, besonders in Bezug auf die
neue Rechtsvorschrift, die Berater dazu
verpflichtet, die Nachhaltigkeitsprife-
renzen des Kunden abzufragen: ,Das,
was wir jetzt haben, ist eine Baustelle.
Es gibt vollige Unklarheit.“ Man lebe
mit der Angst, weil es kaum Rechtssi-
cherheit gebe. Durch die Beratung, die
in Regulatorik gegossen sei, komme am
Ende ein birokratischer Alptraum he-
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raus, drgerte sich Veyder-Malberg und
erliuterte: ,Das Produkt des Beraters ist
die Zeit und nun brauchen wir doppelt
so lange fiir die Beratung.“ Man konne
es sich bei ,High Net Wealth“-Kunden
leisten, eine Stunde zusammenzusitzen,
aber nicht dort, wo 10.000 Euro veran-
lagt wiirden, so Veyder-Malberg. ,Auch
wenn es noch keine klaren Regeln gibt,
missen wir damit jetzt anfangen, sonst
ist die Welt schon untergegangen®, er-
klirte Bonnlinder. Nicht nur in der An-
lage, sondern auch beim Thema Finanzie-
rung misse die Bank ihre Komfortzone
verlassen, so Bonnlinder weiter. ,Kredite
fiir Unternehmen, die nicht nachhaltig
wirtschaften, werden teurer werden.“
Nachhaltiges Investieren sei aber auch
ein Kundenbindungsinstrument erklirte
Bonnlinder: , Es zeigt sich, dass bei nach-
haltigen Schwerpunkten Kunden eher
bei der Stange bleiben. Nachhaltigkeit
ist somit ein gutes Instrument, um Ver-
trauen und Kundenbindung zu férdern.”
Wiinsche jedoch ein Kunde, tiberwiegend
Taxonomie-konform zu investieren, so




werde er enttiuscht werden. Denn der-
zeit liege der Anteil der Werte im DAX,
der Taxonomie-konform ist, bei 2,5 bis 3
Prozent. ,Der Rest ist nicht nachhaltig.
Dabei stelle sich die Frage, was sich als
ynachhaltige Anlage® bezeichnen durfe.
y2Dafiir gibt es derzeit keinen Rechtsrah-
men“, so Lehecka.

Eine Mindestanforderung besteht
aber doch laut dem FMA-Experten: ,Es
muss zumindest tiberwiegend Nachhal-
tigkeit drinnen sein.” ,,(Jberwiegend“ de-
finierte Lehecka mit zumindest 50 Pro-
zent. Wenn ein Finanzproduktanbieter
einen Fonds als nachhaltig bewerbe, aber
nachhaltige Themen nur zu einem min-
deren Anteil im Fonds enthalten seien,
sei das Green-Washing, so Lehecka. Der
FMA-Experte rdumte auch mit der Vor-
stellung auf, dass die Artikel-8 oder Arti-
kel-9-Fonds gelabelte Fonds seien. Dabei
handle es sich um eine Transparenzre-
gel und um kein Nachhaltigkeitslabel.
Es konne sein, dass ein hellgriner Ar-
tikel-8-Fonds um vieles nachhaltiger als
ein Artikel-9-Fonds sei. Artikel-8-Fonds
miissten offenlegen, welche Nachhal-
tigkeitskriterien man bei der Auswahl
der Anlageinstrumente anwende, Arti-
kel-9-Fonds miissten mit den Anlage-
instrumenten explizite Nachhaltigkeits-
ziele verfolgen. All dies sage jedoch noch
nicht sehr viel dariiber, wie nachhaltig ein
Fonds sei.

Nachhaltigkeits-
schwerpunkte der
Aufsichtsbehorde

Fir die FMA sei seit 2021 das Thema
Nachhaltigkeit einer der sechs Aufsichts-
prifschwerpunkte, erklirte Lehecka. Da-
bei sei Greenwashing im Fokus der Auf-
sicht. Fur diejenigen, die betriigerisch
titig seien und Greenwashing betrei-
ben wiirden, gebe es seitens der FMA
eine Nulltoleranzpolitik, so Lehecka.
Marketingaktivititen und Offenlegun-
gen im Bereich nachhaltiger Finanzpro-
dukte hitten im Einklang mit geltenden
rechtlichen Standards zu erfolgen, d. h.
die FMA priife derzeit die hinreichende
Oftenlegung. Ob die Finanzprodukte ge-

nau der Offenlegung entsprichen, werde

stichprobenweise
uberpriift. Pauschale
Sitze, wie ,das In-
vestment berticksich-
tigt Nachhaltigkeits-
faktoren, genlgten
nicht mehr als Offen-
legung, so Lehecka.

Jedoch gab der
FMA-Experte zu,
dass man sich derzeit
in einer Transitions-
phase befinde, in der
das Alte nicht gehe,
aber das Neue regu-
latorisch noch nicht
ganz da sei. Das sei
eine Herausforde-
rung fiir alle. Fir eine
weitere Professionali-
sierung sei der Aus-
bau der Datenlage |
wichtig. Reporting-
und Risikomanage-
mentverpflichtun-
gen erforderten die
Schaffung robuster Daten, auf deren Ba-
sis bestehende Risiken erkannt, gemessen
und gemanagt werden konnten, so Le-
hecka. ,Manchmal geht es jedoch nicht
um die Beratung, sondern nur darum,
die Dokumentationspflichten erfillt zu
haben®, drgerte sich Bonnldnder. Jedoch
sei das auch eine Gefahr. Denn es fehle
an Transparenz. So konne man versu-
chen, das Thema Nachhaltigkeit in der
Beratung zu vermeiden, indem man bei
der Veranlagung alle Kundenkontakte als
Execution-Only kennzeichne.

Lehecka erklirte, dass man diesbeziig-
lich seitens des Aufsehers auf die Plau-
sibilitit achte. Wenn der Prozentsatz der
uninteressierten Kunden in Bezug auf
Nachhaltigkeit zu hoch sei, werde die
FMA hellhorig. Veyder-Malberg machte
den Vorschlag, in Zukunft die Frage nach
der Nachhaltigkeitspriferenz nicht mehr
nur mit Ja oder Nein zu beantworten,
sondern als dritte Alternative ,neut-
ral“ wihlen zu kénnen. Veyder-Malberg
machte die Erfahrung, dass 80 Prozent
aller Kunden in dieser Frage neutral ein-
gestellt seien, d. h. sie vertrauen hier voll-
ends ihrem Anlageberater. Die anderen
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Johannes Muschik (Obmann AFPA) bei der Anmoderation

20 Prozent teilten sich gleichmifig in
desinteressierte Kunden sowie in Kun-
den auf, die eine starke Nachhaltigkeits-
priferenz besitzen. Veyder-Malberg ad-
ressierte die Frage, ob dieser Vorschlag
ein gangbarer Weg fur die Aufsicht wire,
an Lehecka, der sich jedoch coram pub-

lico nicht festlegen wollte.

Nachhaltige Anlagen sind
bessere Investments

Bei den Produkten zeigt sich, laut Bonn-
linder, dass die Masse der besten Ak-
tienfonds der letzten funf Jahre einen
nachhaltigen Anlagefokus haben. Der
Nachhaltigkeitsbereich sei auch der Be-
reich, der am wenigsten Risiken berge,
wenn es einmal in die falsche Richtung
gehe. Denn es gebe zusitzlich noch eine
soziale, ethische oder klimafordernde
Zusatzrendite, so Bonnlidnder. Veyder-
Malberg erginzte: ,Die Kapitalkosten
fiir griine Investments gehen permanent
nach unten, wihrend die Kapitalkosten
fir herkommliche Anlagen ansteigen.
Am Ende des Tages ist dies der grofite
Motor fiir die nachhaltige Anlage.”




