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h" Qualitdtssicherungsgesellschaft
Nachhaltiger Geldanlagen mbH

SRI aus Beratersicht (Umfragen) 2020/°21 - heute ?

Genaue Analyse ist Pflicht 'ﬁ SUST AlN AB”_'TY

Wie gehen Sie am ehesten vor, wenn Sie Ihren Kunden nachhaltige
Anlageprodukte empfehlen?

Ich analysiere die Fonds im Detail sebst. [ s Ergebnisse einer

lch verlasse mich auf die Empfehlungen meines oy PodiumsDiskussions-Blitzumfrage
Pools/Haftungsdachs respektive meiner Bank. ' (09°2021, n=143, mehrheitlich Finanzberater)

Ich orientiere mich an Siegeln oder and
B R L e T Gox

Urteilen von Ratingagenturen.

Ich Gberlasse die Auswah| Experten, etwa indem B 11,0 Zuscha ueru mfrage

ich ESG-Vermdgensverwaltungen empfehle.

1. Auf welche Ratings und Siegel achten Sie bei der Auswahl
Quelle: Umfrage auf FONDS nachhaltiger Investments? (Multiple Choice) *
. ) professionell ONLINE vom

FoN,ps ONLINE Sonstiges 2,0% 16.4.20-5.5.20; 245 Teilnehmer | Ich priife selbst und gebe nichts auf Ratings und Siegel ~ (37/143) 26%
ssionell

Kein klarer Favorit FNG Siegel

Ich empfehle keine nachhaltigen Anlageprodukte. [l 3.7%

61/143) 439
Welche Ratings und Siegel fiir Nachhaltigkeitsfonds ——
sind Ihrer Meinung nach hilfreich?* _ _ -
Morningstar Globen (44/143) 31%
ey
FNG-Siegel NG T 46,1%
Sauren ESG Scoring (19/143) 13%
Morningstar Sustainability Rating I 43,3% —
Keines NG 24,9% Climetrics Blatter (7/143) 5%
. |
Osterreichisches Umweltzeichen N 17,1%
EU-Offenleungsverordnung Art. 6,89 (58/143) 41%
Mountain-View (EDA) I 9,0% ]
Climetrics I 8,6% Andere als die hier genannten Ratings und Siegel (23/143) 169
* Mehrfachnennungen moglich —
Your SRI N 7,8% Quelle: Umfrage auf FONDS
professionell ONLINE vom Je mehr Auszeichnungen umso nachhaltiger istdas Pr..  (16/143) 11%
Sonstige NN 15,5% 16.4.20-5.5.20; 245 Teilnehmer —



https://www.fondsprofessionell.de/news/vertrieb/headline/der-esg-trend-aus-beratersicht-die-ergebnisse-der-grossen-leserumfrage-197875/

ZUKUNET: Wirkungs-Messung ——

(= ,Impact”)




HEUTE: Ratings, Rankings, KPIs, Labels
alles suboptimal

NG Qualitdtssicherungsgesellschaft
| Q Nachhaltiger Geldanlagen mbH

Eigenrecherche (Internet) & FondsinfoPortale
—> Seltsame, nicht vergleichbare Ergebnisse

KPls, Taxonomie-Daten fiir Unternehmen bzw. Portfolios
Granularste Sichtweise (CO2 etabliert, Wasser in der Mache,
sonst noch wenig Seridses) = zu friih fiir vergleichbare Quoten

Quantitative Portfolio-ESG-Scores
(basierend auf ESG-Ratings (Rankings) fiir Unternehmen / Staaten)

Meist Best-in-Class basiert / Import (niedrig korrelierter) Phanomene der ESG-Ratings
- INTRAsektoriell GUT, INTERsektoriell SCHWIERIG

Labels fiir Finanzprodukte
Ganzheitlicher Ansatz mit Qualitdtsbezug = verschiedene Wege zu (mehr) Nachhaltigkeit
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SRI-Seltsames | QNG) Qualtatsschengspselsctat
1 Fonds + 2 InfoPortale -

FAC\|N8 . urgewald
NOE "
Steyler Fair Invest-Equities R

© Gesamthohe kontroverser Unternehmensbeteiligungen

R »Schmutzquote: l L76%

9,2%

0%

3 [ 7.44%

= | 0.33%
Ity 0%
G 0%
X% 0%

Quelle: https://datenbank.faire-fonds.info/funds/DEO00A1JUVLS



SRI-Seltsames |
1 Fonds + 2 InfoPortale

Steyler Fair Invest-Equities R

KONTROVERSE UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN IM FONDS ®

|
L

Umwelt

Kohle @
Olund Gas @

Genetisch veranderte
Organismen @

Palmoél @
Kontroverse Pestizide ®
Kernenergie @

Kontroversen im Bereich
Umweltschutz @

Quelle: https://www.meinfairmoegen.de/fonds-datenbank/fonds-

122%
7.52%

4.25%

12.64%
0.00%
0.00%

0.00%

@9

MEIN FAIRMOGEN

»Schmutzquote”:

93,58%

(vmtl. mit Doppelzdhlung)

o

Soziales & Ethik

Kontroverse Waffen &

Zivile Schusswaffen oder militarische
Ausristung @

Kontroversen im Bereich
Menschenrechte @

Kontroversen im Bereich
Arbeithehmerrechte @

Verletzung von Tierwohl @

Suchtmittel (Tabak, Alkohol) &

0.00%

17.73%

6.87%

518%

16.21%

3.07%

Unternehmensfiihrung

Verletzung der Prinzipien des
UN Global Compact @

Korruption @
Kontroverse Geschaftspraktiken @

Steuervermeidungsstrategien und
festgestellte VerstoBe @

Keine Frau im Vorstand oder
Aufsichtsrat @

detailseite?tx_xmtdiifunddatabase_funddetail%5Baction%5D=detail&tx_xmtdiifunddatabase_funddetail%5Bcontroller%5D=Fund&tx_xmtdiifunddatabase_
funddetail%5Bfund%5D=5161&cHash=200b477133b0657c36b0f20b5f07ca23

8.69%

1.83%
3.81%

4.56%

0.00%

Qualitdtssicherungsgesellschaft
Nachhaltiger Geldanlagen mbH



HEUTE: Ratings, Rankings, KPIs, Labels @@ ——
alles suboptimal N/

Eigenrecherche (Internet) & FondsinfoPortale
— Seltsame, nicht vergleichbare Ergebnisse

KPls, Taxonomie-Daten fiir Unternehmen bzw. Portfolios
Granularste Sichtweise (CO2 etabliert, Wasser in der Mache,
sonst noch wenig Serioses) = zu friih fir vergleichbare Quoten

Quantitative Portfolio-ESG-Scores
(basierend auf ESG-Ratings (Rankings) fiir Unternehmen / Staaten)

Meist Best-in-Class basiert / Import (niedrig korrelierter) Phanomene der ESG-Ratings
- INTRAsektoriell GUT, INTERsektoriell SCHWIERIG

Labels fiir Finanzprodukte
Ganzheitlicher Ansatz mit Qualitdtsbezug = verschiedene Wege zu (mehr) Nachhaltigkeit



ESG-Daten: Kein Mangel, aber unsystematisch

| Qualitatssicherungsgesellschaft
Nachhaltiger Geldanlagen mbH

3.025 ESG-Indikatoren liegen ESG Screen17 von den Datenanbietern MSCI ESG, Refinitiv und ISS ESG vor.
Nur gibt es die wenigsten ESG-Rohdaten flir alle Unternehmen des MSCI All Country World Index
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% der Unternehmen im MSCI ACWI

S—

Es gibt keinen ESG-Indikator,
der flr alle Unternehmen im
MSCI ACWI zur Verfligung
steht.

== Anteil der Unternehmen im MSCI ACWI (in %),

| Lediglich ein FOnftel der verfigbaren

ESG-Daten wird fir das Gros (mindes-

tens 9o Prozent) der Unternehmen einer
globalen Benchmark wie dem MSCI ACWI
erhoben.

zu denen es einen der 3.025 ESG-Indikatoren gibt

0 250 500 750

Source: ESG Screen 17; 31.07.2020

1.000

1.250

.

Der GroBteil (8o Prozent) der untersuchten
ESG-Indikatoren wird nur flr eine geringe
Zahl der Unternehmen erhoben. Das macht
es schwierig, Firmen anhand von Rohdaten
zu vergleichen.

1.500 1.750 2.000
Bandbreite der ESG-Rohdaten

2.250 2.500 2.750 3.000



| Qualitdtssicherungsgesellschaft
. Nachhaltiger Geldanlagen mbH

PAIl - Datenverfligbarkeit

CLARITY Al

SFDR Coverage Issues

Only ~3% of all listed firms report more than 70% of the 14 mandatory PAIs*

S —————————————
By Geography By Size By Indicator

Totol firms* by region 1 Sk Totof furns* by size 27k Totof firms* 29k 29k
6k / //
5k

® of hsted % of listed 2k
firms 20%
reporting 10% reporting | COverc

Europe us APAC Large Small Carbon Gender

Cap Cap Emissions Pay Gap

* Out of 2 sampie of 29.000 Ccompanies
This 5 provided for INemanonal pUrposes and So0es NOL Constitute legal adhvce o

Quelle: Clarity Al, 09/2022
https://www.brighttalk.com/webcast/14001/502411?utm_campaign=communication_reminder_starting_now_registrants&utm_medium=email&utm_source=brighttalk-

transact
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Realitats-Check @NG) Qutscnaungseslscrat
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Distribution of Eligible and Aligned Turnover

F QD 1=
30
25 :
EURD STOXX50 @ g Studie
[=
5 aus 2023
E 15 B
o
o
- 10
1
CAG4D ¢) 3
0
0 10 20 30 40 30 60 70 a0 50 100
%
DAX & o )
Eligible m Aligned
1%
Turnover (n=42) CapEx (n=42)
REVENUE SHARE B Taxonomy-relevant [ Taxonomy-relevant and SCcriteriamet M Taxonomy-aligned
i 87%
74% - 26% Mo e 60% 40% Non-Aligned
Non-Eligible Eligible Non-Eligible Eligible
3%
Aligned 13%
Aligned
Quelle: https://sustainablefinancesurvey.de/sites/sustainablefinancesurvey.de/files/documents/european_sustainable finance survey 2020 final 2.pdf 11

https://econsense.de/wp-content/uploads/2023/06/Lets-talk-numbers EU-Taxonomy-reporting-by-German-companies.pdf



https://sustainablefinancesurvey.de/sites/sustainablefinancesurvey.de/files/documents/european_sustainable_finance_survey_2020_final_2.pdf
https://econsense.de/wp-content/uploads/2023/06/Lets-talk-numbers_EU-Taxonomy-reporting-by-German-companies.pdf

Taxonomie-Quoten noch zu niedrig

(selbst flr grine Fonds)

60

—

QN(>

T—

Studie
aus 2020

40
|

Portfolio Threshold (G)
20
l

o -

Quelle: Testing Draft EU Ecolabel Criteria on UCITS equity funds:

101 Green UCITS, desc order

B Aligned Share

B share s.t. DNSH

https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/91cc2cOb-ba78-11ea-811c-01aa75ed71al/language-en/format-PDF/source-137198287

Qualitdtssicherungsgesellschaft

Nachhaltiger Geldanlagen mbH
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Vorsicht bei Quoten
Sustainable Investments Quote nach SFDR

Calculating Sustainable Investment Share
Based on Most Permissive Assesment Approaches

STOXX Contribution

(2% 4)

(13% J)

DNSH

(1% J)

Good

Europe 600 (Approach 1) (Approach 1) Governance

Practices
(Approach 1)

Sustainable
Investment
Share

(ana

'& Qualitdtssicherungsgesellschaft
QQ i

Nachhaltiger Geldanlagen mbH

Calculating Sustainable Investment Share
Based on Most Restrictive Assesment Approaches

(77% ) N
(8% V)

STOXX  Contribution DNSH

Europe 600 (Approach 3) (Approach 2) Governance [investment
Practices Share
(Approach 2)

Conclu

(2% ) 13%

Good Sustainable

sion

Combining the three steps of the analysis shows that - depending on the chosen

approach -

as much as 84 percent or as little as 13 percent of the STOXX Europe

| 600 could be considered “sustainable” within the meaning of SFDR|This finding has

profound implications for retail investors and their financial advisors, fund

managers, institutional investors, and the market

13

Quelle: https://insights.issgovernance.com/posts/different-views-of-sustainability-alternative-approaches-to-applying-the-eus-disclosure-and-naming-rules-in-practice/
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DATEN-Herausforderung QNG

T—

Little consistency in approach
Taxonomy eligibility and alignment data as provided by ESG ratings providers, in

percentages
Company Eligible Aligned

FTSE Russell Sustainalytics ISS ESG Sustainalytics ISS ESG
Iberdrola 9.73 40.12 61.50 7.02 Ta xonomle Quote:
Volkswagen 2.51 5.00 3.13 1.00 . 5; 2 0/0*
Allianz SE 0 41.93 3,2 %*
Enel 12.67 35.08 40.80
TotalEnergies SE 0.84 4.50 1.01
Siemens AG 31.50 13.78
Linde Plc 29.32 15.69 14.20

0/ *

rirbue ‘oo . MSCI Europe 3,2 %

Overall portfolio 6.95 12.22 . MSCI Europe 114 O/D*

While Sustainalytics and ISS ESG have assessed companies' activities against all the taxonomy's requirements including do no significant
harm and minimum safeguards, FTSE Russell figures have only passed the substantial contribution step. FTSE Russell did not provide
alignment figures.

Source: Capital Monitor CAPITALMONITOR

* Stand 1.8.2021: Berechnung auf Basis den Anteil ihres Umsatzes aus ékologisch nachhaltigen Aktivitaten. Die geschatzie EU-Taxonomie-Anpassung — Maximaler Prozentsatz des Umsatzes gibt den geschaizten maximalen
Prozentsatz des Umsatzes an, den ein Unternehmen mit Produkten und Dienstleistungen erzielt {,Do No Significant Harm™ und ,Minimum Social Safeguards” wurden bericksichtig).
Quelle: MSCI ESG Research, ISS ESG

Quelle: CapitalMonitor, Metzler

Qualitdtssicherungsgesellschaft

Nachhaltiger Geldanlagen mbH
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HEUTE: Ratings, Rankings, KPIs, Labels <QNG> ER—O
alles suboptimal —

Eigenrecherche (Internet) & FondsinfoPortale
— Seltsame, nicht vergleichbare Ergebnisse

KPls, Taxonomie-Daten fiir Unternehmen bzw. Portfolios
Granularste Sichtweise (CO2 etabliert, Wasser in der Mache,
sonst noch wenig Seridses) = zu friih fiir vergleichbare Quoten

Quantitative Portfolio-ESG-Scores
(basierend auf ESG-Ratings (Rankings) fiir Unternehmen / Staaten)

Meist Best-in-Class basiert / Import (niedrig korrelierter) Phanomene der ESG-Ratings
- INTRAsektoriell GUT, INTERsektoriell SCHWIERIG

Labels fiir Finanzprodukte
Ganzheitlicher Ansatz mit Qualitdtsbezug = verschiedene Wege zu (mehr) Nachhaltigkeit

15



Motivation fur ganzheitliche SRI-Qualitat

Figure 4. Correlation of MSCI and Sustainalytics Scores
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Figure 3. Case Study - US Industrial Firm
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Quelle: Man & GPIF

Germany/Liechtenstein: To the extent this material is used in Germany/Liechtenstein, the communicating entity is Man (Europe) AG,
which is autherised and regulated by the Liechtenstein Financial Market Authority (FMA). Man (Europe) AG is registered in the
Principality of Liechtenstein no. FL-0002.420.371-2. Man (Europe) AG is an associated participant in the investor compensation
scheme, which is operated by the Deposit Guarantee and Investor Compensation Foundation PCC (FL-0002.039.614-1) and
corresponds with EU law. Further information is available on the Foundation's website under www.eas-liechtenstein.li. This material is
of a promotional nature.

Ein SRI-Label geht weit
uber die reine Portfolio-
betrachtung hinaus und ist

ganzheitlich und aussagekraftig.

C ) Domestic equities {end of March 2019)

FTSE mconas

y=01895+ 1.029
RI=0156%

. Il.'il:lll:l:l;lﬂ?

Qualitdtssicherungsgesellschaft
Nachhaltiger Geldanlagen mbH
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Portfolio-ESG-Scores: SCHWACHEN

(-) BEST-IN-CLASS basiert (evtl. mit absolutem Korrekturfaktor)
- diskriminiert viele SRI-Ansdtze wie Themen, Best-in-Progress, Engagement

(-) Starker BIAS EINER ESG-AGENTUR
- Ergebnisverzerrung durch niedrige Korrelationen der ESG-Scores der ESG-Agenturen (siehe Folie 6)

(-) ESG-Scores sind nur BEDINGT GRADMESSER fiir positive Wirkungseffekte

- Viel absolutes Nachhaltigkeits-Potential bei Unternehmen mit schlechten ESG-Scores / Best-in-Progress-Ansatz
hat viel Impact-Potential / was ist mit SDGs und anderen NH-Ansdtzen ?

(-) ENGAGEMENT bleibt UNBERUCKSICHTIGT
- bei fast allen Unternehmen mehr Impact-versprechend als Divestment; Studie UZH-MIT-UHH

(-) COVERAGE meist < 100%
- Fonds-Empfehlungen ohne richtige ESG-Infos bei oft nicht wenig Titeln = fahrlassig

(-) KEINE GEWAHRLEISTUNG von strukturell-systematischen EXCLUSIONS
- Ausschliisse und Kontroversenmonitoring miissen individuell geprift werden

(-) ZUFALLS-BIAS

= Peer-Group-Problematik bei enger Vergleichsgruppe, aber z.B. Quintil-Ranking / unbeabsichtigtes bzw.
zufilliges niedriges/hohes Ranking wegen z.B. Investmentzyklus (Growth-Ansatz ohne Energy / Utilities mit
niedrigen ESG-Scores) / Kurzfrist-Vola von Rankings

(-) UNTAUGLICH zur IDENTIFIZIERUNG von SRI-Fonds
=> SRI-Fonds muR eine explizite SRI-Strategie haben; wichtig fiir Zielmarkt

Zur Qualitat eines SRI-Fonds gehoren sehr viel mehr als nur die ESG-Scores seiner Holdings

\ Qualitdtssicherungsgesellschaft
| Nachhaltiger Geldanlagen mbH
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https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3289544

HEUTE: Ratings, Rankings, KPIs, Labels @@ ——
alles suboptimal N/

Eigenrecherche (Internet) & FondsinfoPortale
— Seltsame, nicht vergleichbare Ergebnisse

KPls, Taxonomie-Daten fiir Unternehmen bzw. Portfolios
Granularste Sichtweise (CO2 etabliert, Wasser in der Mache,
sonst noch wenig Seridses) = zu friih fiir vergleichbare Quoten

Quantitative Portfolio-ESG-Scores
(basierend auf ESG-Ratings (Rankings) fiir Unternehmen / Staaten)

Meist Best-in-Class basiert / Import (niedrig korrelierter) Phanomene der ESG-Ratings
- INTRAsektoriell GUT, INTERsektoriell SCHWIERIG

Labels fiir Finanzprodukte
Ganzheitlicher Ansatz mit Qualitatsbezug = verschiedene Wege zu (mehr) Nachhaltigkeit

18



Ganzheitliche Betrachtung
- SRI-Qualitat

Mindeststandard (,,Pflicht”)

Stufenmodell (,,Kiir“)

PORTFOLIO-FOKUS:

* Auswahlverfahren (Ausschliisse, Best-in-Class 0.a., Themen)
* Dialog (Stimmrechtsausiibung, Engagement)
* ESG Key Performance Indikatoren

Qualitdtssicherungsgesellschaft
Nachhaltiger Geldanlagen mbH
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Mindeststandard — Transparenz

Qualitdtssicherungsgesellschaft
Nachhaltiger Geldanlagen mbH
FNG-Nachhaltigkeitsprofil

Zweiseiter mit Kernelementen des Nachhaltigkeitsansatzes des Fonds
(entwickelt von Anlageberaterinnen)
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https://www.forum-ng.org/de/fng-nachhaltigkeitsprofile
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Hinwelis

Das FNG-Siegel hilft, die ganzheitliche Nachhaltigkeits-Qualitat eines Investmentfonds
besser einschatzen zu konnen. Es stellt keine Anlageberatung, Anlagevermittlung oder
Kaufempfehlung dar und bertcksichtigt bei der Bewertung eines Investmentfonds oder
ahnlichen Produkts keine finanziellen Kriterien. Fir Anleger bleibt eine Beratung zu diesen
Aspekten daher unerlasslich.

Die QNG und das FNG betreiben keine Bankgeschafte oder Finanzdienstleistungen und
bieten keinerlei Beratung im Hinblick auf den Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder
Finanzinstrumenten. Mit dem Zugriff auf Nachhaltigkeits-Inhalte der QNG oder des FNG
bzw. deren Benutzung kommt keinerlei Vertragsverhaltnis, insbesondere kein Rat- oder
Auskunftsvertrag mit der QNG oder dem FNG zustande.

Qualitdtssicherungsgesellschaft

Nachhaltiger Geldanlagen mbH
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\ Qualitdtssicherungsgesellschaft
| Nachhaltiger Geldanlagen mbH

Roland Kodlsch
E-Mail: roland.koelsch@qgng-online.de

Anna Katharina Dahms
E-Mail: anna katharina.dahms@qng-online.de

www.fng-siegel.org www.gng-online.de www.forum-ng.org



mailto:roland.koelsch@qng-online.de
mailto:anna_katharina.dahms@qng-online.de
http://www.qng-online.de/
http://www.forum-ng.org/

Qualitdtssicherungsgesellschaft
' Nachhaltiger Geldanlagen mbH
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