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1 Einleitung

Bereits im vergangenen Jahr fihrten wir
eim Auftrag von Greenpeace Luxemburg
ein Mystery Shopping nachhaltiger Fi-
nanzprodukte durch und konnten deutli-
che Schwachen in der Beratung und auch
beim Produktportfolio identifizieren. Im
diesjahrigen Mystery Shopping stand eine
besondere Kategorie der nachhaltigen Fi-
nanzprodukte im Fokus — die sogenannten
Impact-Produkte, die auf das Bediirfnis
von nachhaltigen Anlegern zugeschnitten
sind, die eine positive Wirkung mit ihrem
Geld erzeugen wollen. 15 Mystery Shop-
per flhrten insgesamt 22 Beratungsge-
sprache in den funf Finanzinstituten
Banque Internationale a Luxembourg,
Spuerkess, Banque Raiffeisen, BNP Paribas
und ING Groep durch. Im Anschluss an die
Beratungsgesprache wurden Fragebogen
ausgefillt und die Antworten durch die
Nextra Consulting ausgewertet. Ebenfalls
wurden die in den Gesprachen empfohle-
nen Finanzprodukte analysiert, um einmal
genauer zu prifen, ob diese Produkte fir
Anleger tatsachlich eine Option sind, um
mit dem investierten Geld einen positiven
Sozial- oder Umweltimpakt zu leisten.

2 Bewertung der
Beratungsqualitat

Im Rahmen der Bewertung der Beratungs-
qualitat wurde die Beratung - wie auch im
letzten Jahr - in vier Phasen unterteilt: Ter-
minvereinbarung, Qualifikationsphase,

Produktprasentation und Bereitstellung
von Informationen.

Lediglich ein Drittel der Mystery Shopper
wurde bei der Terminvereinbarung nach
den Nachhaltigkeitspraferenzen gefragt.
Problematisch ist dies insbesondere des-
halb, weil die Mystery Shopper in diversen
Folgegesprachen von uninformierten
Bankberatern beraten wurden.

In dieser zweiten Phase des Gesprachs er-
fragt der Berater die Anlagepraferenzen
des Kunden. Hierbei fiel auf, dass lediglich
41% der Shopper proaktiv nach ihrer
Nachhaltigkeitspraferenz gefragt wurden,
und selbst wenn dies der Fall war in ledig-
lich 14% der Gesprache anschlieBend auch
eine ausflhrliche Diskussion der Praferen-
zen erfolgte, so wie es die geltende MiFID
II Gesetzgebung eigentlich von Beratern
erfordert. Bei 41% der Shopper kam selbst
nach einem Hinweis keine weitere Diskus-
sion zu den Praferenzen zu Stande. Im Ver-
gleich zum Vorjahr zeigt sich, dass es
kaum nennenswerte Verbesserungen bei
der Erorterung der Nachhaltigkeitsprafe-
renzen zu verzeichnen gab.

In immerhin 82 % der Gesprache wurden
vermeintliche Impact Produkte angebo-
ten, was zeigt, dass die meisten Banken
den Wunsch nach einer positiven Wirkung
mit ihrem Produktportfolio adressieren.
Gleichzeitig ist jedoch hervorzuheben,
dass in 68 % der Mystery Shoppings unklar
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blieb, wie dieser konkrete Impact eigent-
lich erzeugt wird. Hier gibt es offensicht-
lich ein erhebliches Wissensdefizit bei
Bankberatern, das von den Banken durch
geeignete SchulungsmalBnahmen zu ad-
ressieren ist. Des Weiteren viel auf, dass in
jedem Dritten Beratungsgesprach Finanz-
produkte mit einem positiven Sozial- oder
Umweltimpakt angeboten wurden, die
aber bei genauerem Blick gar nicht das Ziel
verfolgten einen Impakt erzeugen zu wol-
len.

Lediglich bei der Informationsbereitstel-
lung sind im Vergleich zum Vorjahr leichte
Verbesserungen zu verzeichnen. In 86%
der Beratungsgesprache wurden Informa-
tionsmaterialien zu den einzelnen Finanz-
produkten als unterstiitzende Mittel ge-
nutzt. Diese wurden wiederum von 68%
der Mystery Shopper als hilfreich empfun-
den.

3 Bewertung der
Produktqualitat

8 im Rahmen der 22 Mystery Shoppings
angebotenen Produkte wurden im zweiten
Schritt unserer Analyse im Detail hinsicht-
lich ihrer Investmentstrategie analysiert.
Ziel dieser Analyse war es, zu prifen, ob
diese Produkte den versprochenen Impact
auch wirklich generieren konnen.

In einem ersten Schritt entwickelten wir in
Abstimmung mit Greenpeace Luxemburg
ein Kriterienset, das von Impact-Produk-
ten zu erflllen ist. Hierbei unterschieden
wir zwei Arten von Finanzprodukten: Sol-
che die einen wirklichen Impakt generie-
ren, den es ohne das Investment des Anle-
gers nicht gegeben hatte und solche die in
Unternehmen investieren, die eine posi-
tive Wirkung haben und damit zwar nicht
Impakt-generierend aber zumindest Im-
pakt-kompatibel sind.

In der Analyse zeigte sich, dass alle 8 Pro-
dukte fur sich den Anspruch erhoben, Im-
pakt-generierende Produkte zu sein, doch
lediglich zwei diesem Anspruch auch ge-
recht werden konnten. Hierbei handelte es
sich zum einen um den Luxembourg
Microfinance and Development Fund, der
direkt in Mikrofinanzinstitutionen inves-
tiert, die kleine Darlehen hauptsachlich in
Entwicklungslandern vergeben und damit
einen vornehmlich sozialen Impact erzeu-
gen. Zum anderen wurde ein Green Bond
von der BIL angeboten. Hierbei galt die
Besonderheit, dass es sich um ein Initial
Bond Offering —also das erstmalige in Ver-
kehr bringen der Anleihe handelte und da-
mit das vom Anleger investierte Kapital di-
rekt der Bank zufloss, die dieses zur
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Finanzierung von energieeffizienten Bau-
vorhaben nutzte.’

Das Gros der Produkte war hingegen auf
Basis des gewahlten Investmentansatzes
nicht in der Lage einen messbaren positi-
ven Impakt zu erzeugen, auch wenn dies
auf den Websites der verschiedenen
Fondsanbieter regelmdBig suggeriert
wurde. Auch wenn mit Ausnahme des BIL
Green Bonds alle analysierten Produkte
Uber entsprechende Impaktberichte ver-
fugten, war insbesondere zu beméangeln,
dass 1. die Nachhaltigkeitsvorgaben in der
Regel nicht fiir das gesamte investierte Ka-
pital galten, 2. kaum eines der Finanzinsti-
tute Transparenz zu negativen Impacts der
Produkte herstellte und 3. zumeist eine
falsche Ausweisung von Asset-Impakts? als
Investoren Impakts erfolgte. Hierbei wur-
den insbesondere die limitierten Moglich-
keiten der Impakt-Erzeugung am Sekun-
darmarkt regelmaBig vernachlassigt.

T Bei diesem Produkt ist hervorzuheben, dass der Kauf

dieser Anleihe am Sekundarmarkt zu einer anderen
Bewertung gefiihrt hatte

4 Implikationen

1. MIFID II ist konsequent umzusetzen.

2. Banken sollten professionelle Expertise
fur die Beratung zu nachhaltigen In-
vestments sicherstellen.

3. Banken sollten ihre Berater zu Impakt-
Produkten schulen, um falsche Verspre-
chungen in Bezug auf den Impakt fir
Kleinanleger zu vermeiden

4. Fondsanbieter sollten von Verspre-
chungen beziiglich der Impakts ihrer
Fonds absehen.

5. Fondsanbieter sollten iber positive und
negative Impakts der Unternehmen in
ihrem Anlageportfolio berichten.

1. Es braucht klare Leitlinien fur die Wer-
bung mit dem Impakt von Fonds.

2. Irrefiihrende  Werbung sollte abge-
mahnt und Fondsanbieter zur Unterlas-
sung aufgefordert werden.

3. Anlageprodukte sollten in Impakt-ge-
nerierend und Impakt-kompatibel ka-
tegorisiert werden.

4. Fondsanbieter sollten verpflichtend zur
Nettowirkung (positive und negative
Impakts) berichten.

Asset-Impakts sind Impakts der Unternehmen, die
nicht zu verwechseln sind mit dem Impakt, den ein In-
vestor mit einem Investment in diese Unternehmen er-
zeugt.



