AbSOIu repo rt

Neue Perspektiven fur
institutionelle Investoren

7‘\ m||l|1|m unﬁwm{ i é I MOJ[I‘“ * AL muw\%@wm*‘\ i {
g b ge O eos 2, |
|

Beitrag in Aa be 01
kommentar ROLF D. HABLER | NKI - Institut fiir nachhaltige Kapitalanlagen GmbH
Entscheidende Phase fuUr nachhaltige
Kapitalanlagen

© Copyright 2025, Absolut Research GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Die Vervielfaltigung, Veranderung und/oder Verbreitung von Inhalten des Absolut|report
ist nur mit schriftlicher Genehmigung der Absolut Research GmbH gestattet.




09

Entscheidende Phase fur
nachhaltige Kapitalanlagen

ROLF D. HABLER Geschiftsfithrender Gesellschafter, NKI - Institut fiir nachhaltige Kapitalanlagen GmbH, Bad Soden-Salmiinster

as ,NKI - Institut fiir nachhal-
D tige Kapitalanlagen feiert in

diesem Jahr seinen 10. Geburts-
tag. Riickblickend kann man die Ent-
wicklungen bei der nachhaltigen
Kapitalanlage in diesem Zeitraum in
drei Phasen teilen.

In der ersten Phase, die bis 2018 an-
dauerte, ging es vor allem darum, die
Grundidee der nachhaltigen Kapital-
anlage und die verfiigbaren Instru-
mente zu erldutern und den Nutzen
der Beriicksichtigung nachhaltiger
Anlagestrategien und -kriterien auf-
zuzeigen. Dabei musste auch mit zwei
grofien Mythen der nachhaltigen
Kapitalanlage aufgerdumt werden: So
konnte der Mythos vom Renditever-
zicht durch zahlreiche statistische
Studien und empirische Analysen
umfassend widerlegt werden.

Heute ist es Konsens unter Exper-
ten, dass man weder auf Rendite ver-
zichten noch mehr Risiko in Kauf neh-
men muss, wenn man nachhaltige
Anlagekriterien mit Augenmafl ein-
setzt. Positiv ist, dass nach Klarung der
finanziellen Wirkung die Analyse der
nachhaltigkeitsbezogenen Wirkungen
einer nachhaltigen Kapitalanlage deut-
lich an Bedeutung gewonnen hat.

Der zweite Mythos betraf die Nut-
zung entsprechender Kriterien durch
institutionelle Anleger, wo lange Zeit
die Meinung vorherrschte, dass diese
Anlagen vor allem etwas fiir kirch-
liche Investoren und vielleicht noch
Stiftungen seien. Inzwischen setzen
auch andere Investoren, beispielswei-
se Versicherungen und Versorgungs-
werke, auf die risikomitigierende
Wirkung von nachhaltigen Anlage-
kriterien.

Die zweite Phase begann mit der Ver-
offentlichung des EU-Aktionsplans
zur Finanzierung nachhaltigen Wachs-
tums im Jahr 2018. Damit wurde den
Investoren eine neue Rolle zugewie-
sen - die des Finanzierers der Investi-
tionen zur Erreichung der Pariser Kli-
maziele. Um ihnen die Identifikation
entsprechender Kapitalanlagen zu er-
leichtern und Kapital in nachhaltige
Investitionen umzulenken, hat die
EU-Kommission eine ganze Reihe von
regulatorischen Vorhaben umgesetzt,
die vor allem darauf abzielen, die
Transparenz iiber nachhaltige Anlage-
moglichkeiten zu erh6hen. Dazu zdh-
len insbesondere die EU-Taxonomie
nachhaltiger wirtschaftlicher Tatig-
keiten, die definiert, was eine nachhal-
tige Investition ist, die Offenlegungs-
verordnung und die Nachhaltigkeits-
praferenzabfrage. Auch die Corporate
Sustainability Reporting Directive
(CSRD) kann hierzu gezahlt werden,
dient sie doch dazu, Investoren mit
den Informationen zu versorgen, die
sie benotigen, um Nachhaltigkeitsleis-
tungen und -risiken von Unterneh-
men als Emittenten von Aktien und
Anleihen umfassend zu verstehen.

NWir haben vielleicht
nur noch diese eine
Chance, die nach-
naltige Kapitalanlage
wieder in die Spur
zU bringen .«

Mit den vielfaltigen Problemen bei
der Umsetzung der regulatorischen
Vorgaben begann die dritte, aktuelle
Phase, die ein Stiick weit durch Resig-
nation und Reaktanz gekennzeichnet
ist. Mit der weitreichenden CSRD-
Berichterstattung sind viele Unter-
nehmen genauso iberfordert wie die
Vermogensberater mit der Offenle-
gungsverordnung und die Anleger
mit der Praferenzabfrage.

Leider haben die praxisfernen Vor-
gaben viel Vertrauen in den nachhal-
tigen Kapitalmarkt zerstort und
insbesondere die Diskussion um
Greenwashing bei Finanzprodukten
hat ihren Ursprung auch in einer fal-
schen Interpretation der regulatori-
schen Vorgaben. Sie hat einige Kor-
rekturen erforderlich gemacht, die
Anleger an der Qualitat nachhaltiger
Anlageprodukte zweifeln lasst, bei-
spielsweise die Umklassifizierung
von Artikel-9- in vermeintlich weni-
ger nachhaltige Artikel-8-Fonds.

Insofern ist es konsequent, dass
viele der genannten Mafinahmen
aktuell auf dem Priifstand stehen.
Dabei sollte dem Gesetzgeber aller-
dings klar sein, dass es vielleicht nur
noch diese eine Chance gibt, die nach-
haltige Kapitalanlage wieder in die
Spur zu bringen. Ob dies im Omnibus
oder mit dem Eselskarren passiert, ist
dabei egal.

Wichtig ist, dass man sich die Zeit
nimmt, die verschiedenen Vorgaben
realitdtsnah zu gestalten und sinnvoll
miteinander zu verzahnen. Dabei
kann es nicht schaden, die Adressaten
der Regelungen umfassend nach
ihren Informationsbedarfen und -ge-
wohnheiten zu fragen.
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