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Fokus Nachhaltigkeit

DER NACHHALTIGE FONDSMARKT IM VIERTEN QUARTAL 2023

Regulierung nachhaltiger Fonds treibt Nachfrage nach ESG-
Spezialisten und belastet kleinere Fondsanbieter Gberproportional

Ende 2023 hielten deutsche Anleger Fonds mit Nach-
haltigkeitsmerkmalen im Wert von mehr als 900 Milli-
arden Euro. Das entspricht einem Anstieg von

4,6 Prozent gegeniiber dem Vorquartal. Auf Publi-
kumsfonds entfielen davon fast 700 Milliarden Euro.
Damit klassifizierten die Fondsgesellschaften etwa die
Halfte des Gesamtvermdgens von Publikumsfonds als
Artikel-8- und Artikel-9-Fonds.

Im vierten Quartal 2023 zogen Anleger 5,8 Milliarden
Euro aus Publikumsfonds mit Nachhaltigkeitsmerk-
malen ab, 3,6 Milliarden Euro allein aus Mischfonds.

Diese Rickflisse spiegelten den Trend des Gesamt-
marktes fir Mischfonds wider. Fir das Jahr 2023
summierten sich die Abflisse aus Publikumsfonds mit
Nachhaltigkeitsmerkmalen auf insgesamt 7,8 Milliar-
den Euro. 2022 hatten diese noch Zufliisse von

5,4 Milliarden Euro verzeichnet.

Auch europaweit zogen Anleger Geld aus Fonds mit
Nachhaltigkeitsmerkmalen ab, was dazu fuhrte, dass
im vierten Quartal 2023 Artikel-9-Fonds in der EU
erstmals kein positives Neugeschaft verzeichnen
konnten.

Vermdgen von Fonds mit Nachhaltigkeitsmerkmalen
gemaR EU-Offenlegungsverordnung

in Milliarden Euro

I pPublikumsfonds [l Spezialfonds

650

Q32022 Q4 2022 Q12023

Stichtag: jeweils Quartalsende

668 673 697

Q22023 Q32023

Q42023



Fokus Nachhaltigkeit

ESG-Research-Analysten in der EU

1.600 S

1.200

2021 2022 2023

Stichtag: jeweils 30.6.
Quelle: FONDSprofessionell, eigene Berechnungen
Nicht alle Fondsgesellschaften haben sich beteiligt.

Trotz der schwéchelnden Nachfrage nach Fonds mit
Nachhaltigkeitsmerkmalen steigt der Bedarf an ESG-
Research-Analysten ungebremst weiter. Dies deutet
eine Umfrage eines Fachmagazins unter in Deutsch-
land und Osterreich tatigen Fondsgesellschaften an:
Von Mitte 2021 bis Mitte 2023 kletterte die Zahl der
Analysten innerhalb der EU demnach um Uber

40 Prozent auf mehr als 1.700 Experten. Die BVI-
Umfrage zum Geschéftsklima fur das zweite Halbjahr
2023 unterstreicht dies: Fast ein Drittel der befragten
Fach- und Fuhrungskréafte plant neue Stellen, davon
will mehr als jeder zweite auch das ESG-Team erwei-
tern.

Getrieben wird der Personalbedarf von der stetig
wachsenden und teils nicht aufeinander abgestimm-
ten EU-Regulierung nachhaltiger Fonds. Die initialen
ESG-Bewertungen und die laufenden ESG-Monitor-
ing-Prozesse der Wertpapiere sind kosten- und perso-
nalaufwendig.

Hinzu kommt die Beschaffung von Nachhaltigkeits-
Daten. Fondsanbieter sind hier fast immer zwingend
auf teure Daten externer Anbieter angewiesen. Selten
reicht jedoch ein Datenanbieter allein aus, um eine

hinreichende Marktabdeckung mit einem aktuellen
Stand zu erzielen. Neben den Kosten steigt dabei mit
jedem genutzten Datenanbieter die Komplexitéat an:
schwer vergleichbare Bewertungsskalen, wider-
spriichliche Datenpunkte, fehlende Beobachtungen,
interne Qualitatskontrollen.

Eine jungst veroffentlichte Marktstudie der BaFin ver-
deutlicht das Ungleichgewicht zwischen den Kosten
und der Leistung externer ESG-Datenanbieter: Laut
BaFin empfinden vier von funf Gesellschaften den
Preis als nicht angemessen, dagegen erachtet ledig-
lich ein Drittel der KVGs die Qualitat der bereitgestell-
ten Daten als stets hoch an. Ein Funftel aller Fonds-
gesellschaften trennte sich mindestens einmal von
ihrem Datenanbieter. Die Herausforderungen mit dem
Datenhaushalt lassen sich auch objektiv quantifizie-
ren: Mehr als jede sechste Gesellschaft entdeckte un-
plausible Daten im Rahmen einer Qualitatskontrolle.
Alle Fondsgesellschaften sind bei der Erflllung ihrer
Transparenzpflichten zur Nachhaltigkeit auf eine hohe
Datenqualitat angewiesen.

Die politische Einigung zur ESG-Ratingverordnung ist
ein groRer Fortschritt in Richtung bessere Transpa-
renz und Qualitat von ESG-Ratings. Defizite bleiben
jedoch weiterhin bei ESG-Daten bestehen, die von
der neuen EU-Verordnung nicht erfasst sind.

Insbesondere fur kleinere Gesellschaften, die kaum
Mdglichkeiten haben, die steigenden Belastungen von
nachhaltigen Fonds Uber Skalenertrdge abzufedern,
bleiben die Kosten der EU-Regulierung eine groRe
Herausforderung.
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Probleme bei Nutzung von externen ESG-Daten

unangemessene hohe Kosten
fehlende Marktabdeckung

mehrere Datenanbieter notwending
unangemessene lange Antwortzeit
verbesserungswiirdige Datenqualitét

unverstéandliche Berechnungsmethodik
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