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Anderungen zu letztem Jahr und weitere Hinweise

Vorab-Kommentar zur Re-Organisation des FNG-Siegels (neue Struktur):

Aufgrund des starken Wachstums des FNG-Siegels waren die Priif- und Bewertungsarbeiten nicht mehr
als Drittmittelprojekt am Lehrstuhl des Hamburger Professors Timo Busch zu bewaltigen. Daher
grindete der Wissenschaftler auf expliziten Wunsch des FNGs bereits 2021 eigens fiir das FNG-Siegel
eine neue Pruf- und Research-Struktur (siehe Newsletter 02/2021, S.4): Diese besteht zum einen aus
dem fiir die FNG-Siegel-Zertifizierungen verantwortlichen gemeinnitzigen Wissenschaftsverein
F.I.R.S.T. und zum anderen aus dem universitaren Spin-Off Advanced Impact Research (AIR). Dort ist
das Prifteam operativ angesiedelt. Durch die Entwicklungen in der QNG und dem FNG, wurde folgende
Losung gefunden, die fiir alle Parteien Vorteile bietet. Insgesamt wird das neu organisierte FNG-Siegel
damit zukunftsfester: Es bekommt durch den gemeinnitzigen Wissenschaftsverein F.I.R.S.T. eine
solidere Tragerschaft und wird auch strukturell unabhangig, kann sich inhaltlich schneller und
effizienter weiterentwickeln und hat in Sachen EU-Orientierung eine hohere Schlagkraft.

Re-Organisation illustriert:

Involvierte Parteien & Aufgaben NEU

Komitee

. . ® Wissenschaftliche Leitung:
Verantwort.hcher furs \ Prof. Dr. Timo Busch von der
FNG-Siegel: \\ Sustainable Finance Research Group
® Roland Kélsch ADVANCED der Universitat Hamburg
eV. IMPACT
FILRST gemeinnitziger Verein RESEARCH PrifLeitung:
Simone Wagner
ResearchlLead:
Eric PriilRner
Konzeptentwicklung
wichtigster

RiickmeldePartner

Die bei zwei FNG-Mitgliederversammlungen Ende 2023 und Anfang 2024 anwesenden Mitglieder
haben mit wiederholt eindeutig starker Mehrheit der neuen Struktur und damit der Re-Organisation
des SRI-Qualitatsstandards zugestimmt und dadurch Riickenwind fiir den neu eingeschlagenen Kurs
des FNG-Siegels gegeben. Insbesondere werden durch die neue Struktur die Herausforderungen fir
die Zukunft besser angegangen werden kénnen. Sei es in Bezug zur Regulatorik oder in puncto
Einordnung in Gbergelagerte Entwicklungen in Sachen Produktklassifizierung auf EU-Ebene. Das FNG
als lizenzgebender Fachverband bleibt weiter ein wichtiger Partner und wird seine Funktion als Forum
im besten Sinne ausiben und damit auch wertvollen Input fir Weiterentwicklungsmoglichkeiten
geben kdnnen. Dafiir ist nun eigens ein Advisory Board vorgesehen.

Nach auBen bleibt alles beim Alten und das FNG-Siegel funktioniert wie gewohnt. Ebenso
gewahrleistet der Prif- und Bewertungsprozess nach wie vor Kontinuitdt. Nach innen ist nun eine
andere Struktur gewahlt worden, die dem FNG-Siegel durch die neue Tragerschaft mittels eines
gemeinnitzigen Vereins noch mehr Unabhangigkeit verleiht. Das ehrenamtliche Komitee wird weiter
seine Rolle der Beratung und Uberwachung ausiiben.


https://fng-siegel.org/media/presse/FNG-Siegel-Newsletter-022021.pdf
https://first-ev.org/
https://air4p.de/

Das alles sind gute Voraussetzungen fir die Kontinuitat dieser immer noch notwendigen und vor allem
nach fast zehn Jahren im Markt bekannten und wertgeschatzten SRI-Orientierungshilfe. Denn solange
das ZahlenWirrwarr rund um Quoten nachhaltiger Investitionen noch grol8 ist, die EETs leider noch
nicht hinreichend objektivierbare Fondsvergleiche zulassen, Stewardship noch nicht richtig erfasst
wird und sowieso die Frage von Transformation und Impact als Elefant im Raum steht, braucht es
inhaltlich-qualitative Arbeit und Weiterentwicklungen in diese Richtung. Genau das wird nun im neuen
Setup besser bewerkstelligt werden kénnen.

Die EU-Regulatorik wird bislang im FNG-Siegel weiterhin nur dort aufgegriffen, wo sie fiir die
Ausgestaltung der nachhaltigen Finanzprodukte rechtlich verbindlich ist und wo inhaltlich
orientierende Kriterien eine sinnvolle Erganzung darstellen. So zum Beispiel an Stellen, wo die
Offenlegungsverordnung klare Vorschriften macht, wo die Taxonomie als Referenzwerk zur Definition
von Umweltthemen herangezogen wird oder wo die Benchmark-Verordnung zur Ziel- bzw. KPI-
Definition dient. So erweitert sich in Zusammenhang mit der SFDR beispielsweise der generelle
Reporting-Umfang, was sich wiederum auf Kriterien in der Kategorie ,Produktstandards” im
Stufenmodell des FNG-Siegels auswirkt. Auch Uberlegungen nationaler Aufsichten spielen insofern
keine verbindliche Rolle, solange hier keine rechtliche Verpflichtung vorliegt. Denn das FNG-Siegel ist
ein SRI-Qualitdtsstandard der deutschsprachigen Markte, namentlich Osterreich, Liechtenstein,
Schweiz und Deutschland und fiihlt sich der Integration der durch die EU gewiinschten tGbergreifenden
Harmonisierung nachhaltiger Geldanlagen verpflichtet. Der Bedeutung anderer nationaler
Bemiihungen jedoch bewusst, hat das FNG-Siegel z.B. bereits aufgrund des deutschen Verbande-
konzepts den Tabak-Ausschluss verpflichtend gemacht, sodass Produkte mit FNG-Siegel
selbstverstandlich kompatibel mit diesen, fiir den deutschen Markt vertriebsrelevanten Anfor-
derungen sind. Auch wurde die Methodik des FNG-Siegels in der Vergangenheit bereits in vielen Teilen
mit der sog. AMF-Doctrine (franzdsische Finanzmarktaufsicht zu "Informations a fournir par les
placements collectifs intégrant des approches extra-financieres”) harmonisiert. Dies traf und trifft
insbesondere auf die Mindest-Ausschlusskriterien in Bezug auf das Vorliegen einer expliziten
Nachhaltigkeitsstrategie und auf die beim FNG-Siegel sogar noch hdheren (da 100%) Quote der
notwendigen ESG-Coverage zu. AuRerdem wurden und werden im Stufenmodell viele weitere, damals
von der AMF geforderten bzw. empfohlenen Elemente in Zusammenhang mit dem Investmentprozess,
der Selektionsstrategie, Impact-Messung, Reporting, Engagement und Stimmrechtausiibung gepruft
und bewertet. Auch in Zusammenhang mit der im November 2021 veréffentlichten Aufsichts-
mitteilung zur Pravention und Bekdampfung von Greenwashing der schweizerischen FINMA wurden
Gesprache mit dieser gefiihrt, um die schon jetzt vorhandene Kompatibilitdt des FNG-Siegels mit Teilen
der darin geforderten nachhaltigkeitsbezogenen Informationen bei schweizerischen kollektiven
Kapitalanlagen aufzuzeigen und um weitere Elemente besser im Rahmen der SRI Due-Diligence mittels
des FNG-Siegels beriicksichtigen zu konnen.

In Bezug zum EU-Ecolabel gibt es weiterhin bis dato keine Fortschritte seit Sommer 2021 und aktuell
sieht es weiterhin nicht so aus, dass weitere Entscheidungen zum EU-Ecolabel getroffen werden.



DIESJAHRIGE ANDERUNGEN

Mindestausschlusskriterien: Keine Anderung aber stirkere Beriicksichtigung von Transitions-
kriterien im Stufenmodell

Im Juni 2023 wurde eine Austauschrunde zu Kritikpunkten und Weiterentwicklungsmaoglichkeiten
des FNG-Siegels durchgefiihrt?. Infolgedessen wurde eine Arbeitsgruppe zum Thema "Transition &
bzw. vs. Exclusions (incl. Oil & Gas Umgang)" gegriindet, die am 19.10.2023% und am 15.02.20243
virtuell tagte. Die Meinungen der Stakeholder beziglich der Weiterentwicklung des FNG-Siegels
divergierten. Einerseits werden strenge Ausschlusskriterien beflirwortet, andererseits gibt es
Stimmen fir eine Auflockerung der starren Umsatzgrenzen und die Einfihrung von
Transitionskriterien bzw. Ausnahmeregelungen in den Mindestausschlusskriterien des Siegels.

Die Mehrheit der Anwesenden sprach sich jedoch gegen entsprechende Anpassungen in den
Mindestausschlusskriterien aus. Stattdessen wurde die Einfilhrung von gezielten Transitions-
aspekten im Stufenmodell beflirwortet. Das Prifteam arbeitete daraufhin die derzeitige
Bericksichtigung von entsprechenden Transitionskriterien detailliert heraus und entwickelte neue
Vorschldage zur zukinftigen Berlicksichtigung von Transitionsaspekten im Stufenmodell, die im
zweiten Treffen der Arbeitsgruppe mit den Stakeholdern diskutiert wurde. Im Anschluss werden
die Vorschlage® im Stufenmodell Gbernommen. Die Beriicksichtigung der Transitionsaspekte im
Stufenmodell wird sowohl im Online-Tool als auch in den Verfahrensbedingungen dargestellt bzw.
kommuniziert. Genauer nachzulesen sind sie im entsprechenden Protokoll unter FuBnote drei.

Die Einflihrung entsprechender Aspekte in den Mindestanforderungen wurde aus verschiedenen
Griinden abgelehnt. Insbesondere wird die derzeitige Datenlage als noch nicht
ausreichend/systematisch beziglich der Einfihrung solcher Kriterien/Ausnahmeregelungen
gesehen, wodurch Greenwashing-Vorwiirfe und Umsetzbarkeitsprobleme auftreten konnen
(weitere Griinde sind in den Protokollen der Austauschrunde/Arbeitsgruppen zu finden®). Durch die
Bericksichtigung im Stufenmodell wird es Produkten, die entsprechende und nachvollziehbare
Transitionsaspekte bereits beriicksichtigen, erméglicht, dies zu zeigen.

Die Weiterentwicklung des FNG-Siegels ist ein komplexer Prozess, der verschiedene Interessen und
Standpunkte bericksichtigen muss. Die Beriicksichtigung von Transitionsaspekten im Stufenmodell
ist ein wichtiger, wenngleich erster, kleiner Schritt, um das Siegel zukunftsorientiert und gleichzeitig
an den Bedirfnissen der Stakeholder ausgerichtet zu gestalten.

Fortgesetzte Anderung der Bewertung unter anderem bei Produktstandards (Reporting): Wie
schon letztes Jahr erldutert, wird es auch dieses Jahr nétig sein, entsprechende Kriterien, die im
Rahmen der EU-Offenlegungsverordnung zur Pflicht wurden, angepasst zu bewerten. So zum
Beispiel in der Unter-Kategorie ,SRI-Reporting” der Kategorie ,Produktstandards”, da die
Anforderungen der EU-Offenlegungsverordnung hier weiterhin fiir regulatorisch bedingte
Anpassungen in der Bewertung sorgen. Dies kann auch dieses Jahr — wenn auch in einem weitaus
geringeren MakRe als im Jahr der SFDR-Einfiihrung — dazu fiihren, dass das Gesamtergebnis bei sich
erneut bewerbenden Produkten, die keine Verbesserungen im Vorjahresvergleich vorgenommen
haben, sinkt.

1 protokoll Austauschrunde vom 22.06.2023: https://fng-siegel.org/media/private/ProtokollAustauschrunden-

062023.pdf
2 protokoll Arbeitsgruppe 19.10.2023: https://fng-siegel.org/media/private/Protokoll-Transition Exclusions-

19102023.pdf
3 Protokoll Arbeitsgruppe 15.02.2024: https://fng-siegel.org/media/private/Protokoll-Transition Exclusions-

15022024.pdf
4 Siehe FuRnote drei.
5 Siehe FulRnote eins und zwei.



https://fng-siegel.org/media/private/Protokoll-Transition_Exclusions-15022024.pdf
https://fng-siegel.org/media/private/ProtokollAustauschrunden-062023.pdf
https://fng-siegel.org/media/private/ProtokollAustauschrunden-062023.pdf
https://fng-siegel.org/media/private/Protokoll-Transition_Exclusions-19102023.pdf
https://fng-siegel.org/media/private/Protokoll-Transition_Exclusions-19102023.pdf
https://fng-siegel.org/media/private/Protokoll-Transition_Exclusions-15022024.pdf
https://fng-siegel.org/media/private/Protokoll-Transition_Exclusions-15022024.pdf

Fortgesetzt verstarkte Integration der EU-Taxonomie: Die Klassifizierung 6kologisch nachhaltiger
Wirtschaftsaktivitditen im Rahmen der EU-Regulatorik zu Sustainable Finance ist ein geeigneter
Anhaltspunkt, von der EU explizit als ,griin“ angesehene Geschaftsbereiche identifizieren zu
kénnen. Die Tatsache, dass die hoch kontroversen Bereiche der Kernenergie und Erdgas zusatzlich
in die griine Taxonomie aufgenommen wurden, andert grundsatzlich erstmal nichts daran. Ein sich
ums FNG-Siegel bewerbendes Finanzprodukt muss trotzdem die Natur seiner einzelnen
Investments beschreiben. Hier hilft der (nicht pauschale, sondern konkretisierte) Verweis auf die
sechs Umweltziele der EU-Taxonomie, um z.B. einen Themenbezug herzustellen oder KPIs besser
zu definieren (auch im Zeitablauf bzw. mit Zielbezug). Auch die Integration der EU-Taxonomie ins
Research, in die Investmentprozesse, in die Portfoliokonstruktion, das Reporting und oder in andere
Elemente sind zukunftsweisend. Durch die Tatsache allerdings, dass weiterhin Resultate zu
sogenannten Taxonomie-Alignment-Quoten je nach Schatz-, Erhebungs- und Mappingmethoden
immer noch sehr unterschiedlich ausfallen, ist die Berlicksichtigung solcher quantifizierbaren
Elemente auch weiterhin nur beschrankt moglich. Abgesehen davon gibt es mittlerweile auch eine
u.a. von NGOs entwickelte Alternativ-Taxonomie. Die im FNG-Siegel geforderten Ausschlisse,
insbesondere zu Kernenergie bzw. fossilen Energietragern gelten selbstverstandlich weiterhin.

Hinweis auf den neuen MiFID-Ausweis: Vor dem Hintergrund der aktuellen MiFID Il Regulierung
freuen wir uns, lhnen mitteilen zu kénnen, dass wir das FNG-Siegel weiterentwickelt haben, um den
Anforderungen der aktuellen Richtlinie noch besser gerecht zu werden. Ab diesem Jahr wird ein
Ausweis zur MIFID IlI-Eignung des sich bewerbenden Produkts innerhalb des finalen Textes im
Abschlussbericht des FNG-Siegels 2025 integriert sein. Dieser Ausweis, den wir auch in der
Ubersicht der ausgezeichneten Produkte in der AuRendarstellung auffiihren werden, wird darlegen,
inwieweit das Produkt aus Sicht des FNG-Siegel Priifteams die Anforderungen gemall MiFID II
erflllt.

Das Prifteam wird dabei auf die Datengrundlage zuriickgreifen, die sich aus der Siegelbewerbung
ergibt, um eine fundierte Einschdtzung vornehmen zu kénnen. Die Einstufung erfolgt in den
folgenden Auspragungen:

i) Das Produkt weist einen Mindestanteil an nachhaltigen Investments ausund hat
entsprechende Investmentprozesse implementiert.

ii) Das Produkt weist einen Mindestanteil an Taxonomie-konformen Investments aus und hat
entsprechende Investmentprozesse implementiert.

iii) Das Produkt kann eine Anlagestrategie nachweisen, die PAl-Elemente berlcksichtigt.

Diese Erweiterungen, gekoppelt mit den spezifischen Anforderungen des FNG-Siegels, tragen dazu
bei, Transparenz und Vertrauen im Bereich der Finanzprodukte weiter zu starken und ermaoglichen
es Anlegern der beworbenen Produkte, fundiertere Entscheidungen zu treffen, die ihren
individuellen Praferenzen und Anlagezielen entsprechen. Auch Beratenden wird damit eine bessere
Orientierungshilfe fur die Produktberatung geliefert.



Praambel

Das 2001 gegriindete Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG) ist der Fachverband fiir nachhaltige
Geldanlagen in Deutschland, Osterreich, Liechtenstein und der Schweiz. Zu seinen Zielen zihlt es,
Qualitatsstandards fir nachhaltige Anlageprodukte weiterzuentwickeln und stetig zu verbessern, um
so die Qualitat nachhaltiger Geldanlagen zu sichern.

In diesem Zusammenhang hat das FNG mit seinen Mitgliedern und weiteren Stakeholdern ein
Qualitatssiegel fiir nachhaltige Investmentfonds und dhnliche Produkte entwickelt und 2015 in den
Markt eingeflihrt. Im Zuge des Prozesses hat das FNG eine Tochtergesellschaft gegriindet: die
Qualitatssicherungsgesellschaft Nachhaltiger Geldanlagen (QNG) mbH. Diese trug bis 2023 die
Gesamtverantwortung fiir das FNG-Siegel. Aus Griinden der Unabhédngigkeit werden die Prif- und
Bewertungsarbeiten seit Beginn von einem externen Partner durchgefiihrt: Nachdem in den
Anfangsjahren das auf nachhaltige Geldanlagen spezialisierte franzoésische Medien-, Research- und
Weiterbildungs-Haus Novethic die Prif- und Bewertungsarbeiten durchfiihrte, wurden diese Arbeiten
und Prozesse 2018 durch die Ubertragung an die Professur von Timo Busch von der Sustainable
Finance Research Group der Universitat Hamburg professionalisiert und ein eigenes Team aufgebaut.
Aufgrund des starken Wachstums des Giitezeichens waren diese Arbeiten allerdings nicht mehr als
Drittmittelprojekt zu bewaltigen. Daher griindete Timo Busch auf expliziten Wunsch des FNGs bereits
2021 eigens fiir das FNG-Siegel eine neue Prif- und Research-Struktur: Diese besteht zum einen aus
dem fiir die FNG-Siegel-Zertifizierungen verantwortlichen gemeinniitzigen Wissenschaftsverein
F.I.R.S.T. und zum anderen aus dem universitaren Spin-Off Advanced Impact Research GmbH (AIR). Die
Mitarbeitenden der AIR fUhren die Priif- und Bewertungsarbeiten durch, erstellen Research und sind
fur die Weiterentwicklung der Methodik des FNG-Siegels mitverantwortlich. Den Priifprozess begleitet
auBerdem ein externes Komitee mit interdisziplindrer Expertise. Aus Griinden der Zukunftsfestigkeit
Ubernimmt der Wissenschaftsverein F.I.R.S.T. seit Frihjahr 2024 die Gesamtverantwortung fir das
FNG-Siegel von der QNG. Durch diese solidere Tragerschaft wird das FNG-Siegel auch strukturell
unabhangig, kann sich inhaltlich schneller und effizienter weiterentwickeln und hat in Sachen EU-
Orientierung eine hohere Schlagkraft.

Der nachhaltige Investmentmarkt erfdhrt seit einigen Jahren insbesondere durch die beginnende
Sustainable Finance Regulatorik der EU einen rasanten Zuwachs, der sich in der wachsenden Vielfalt
unterschiedlicher Finanzprodukte und nachhaltiger Anlagestrategien widerspiegelt. Die im Marz 2021
in Kraft getretene Offenlegungsverordnung der EU hat diese Entwicklung nochmals sprunghaft
beschleunigt. Gleichzeitig nehmen immer mehr Anlegende den nachhaltigen Kapitalmarkt als
undurchschaubaren Produktedschungel wahr. Vor allem die Masse mehrerer Tausend Investment-
fonds, die nach Art. 8 der Offenlegungsverordnung - einer reinen Transparenzanforderung ohne
inhaltliche Mindeststandards — als nachhaltige Geldanlage klassifiziert sind, machen eine qualitative
Differenzierung sehr aufwandig. Regulatorik-Entwicklungen lassen Art. 8 der SFDR mittlerweile zu
einem Sammelbecken fast aller Auspragungen von (Sekundarmarkt) Investmentfonds mit Nachhaltig-
keitsbezug werden. Fiir viele Anlegende — selbst professionelle Fondsselektoren — ist das Filtern
»guter” Nachhaltigkeitsfonds u.a. wegen fehlendem Know-How und mangels Zeit mittlerweile
unmoglich. Auch deshalb, weil die Regulatorik keine inhaltlichen Antworten zur Qualitdt nachhaltiger
Geldanlagen liefert. Die MiFID-Nachhaltigkeitspraferenz-Cluster und die Offenlegungs-verordnung
sind daflir ungeeignet. Stewardship als einer der wichtigsten Wirkungskanale mit Engagement und
Stimmrechtsaustibung findet in der Regulatorik aktuell noch keine Beachtung. Aufgrund der weiterhin
immer noch nicht sonderlich robusten Datenlage, vor allem hinsichtlich systematisch und vergleich-
barer origindarer Unternehmensdaten ist ein rein quantifizierbares Vorgehen bzw. auf (aus der Regula-
torik sich ergebender) Quoten abzielende Einstufungen weiterhin nicht seriés umsetzbar. Auch der
Rickgriff auf vorhandene ESG-Metriken, die groRtenteils weiterhin auf Schatzwerten beruhen und bei
denen die Korrelation der Ratings aus individuell nachvollziehbaren Griinden nur schwach ausgepragt
sind, stellt keine objektive und unabhangige Alternative dar. Und auch die Taxonomie-Alignment-
Quoten sind weiterhin sehr unterschiedlich, noch dazu im unteren einstelligen Bereich.


https://first-ev.org/de/
https://air4p.de/

Erst recht groBe Unterschiede gibt es ebenso nach Ansatz und Interpretation der Quoten nachhaltiger
Investition nach der Offenlegungsverordnung®. Von der Giite bzw. Nachhaltigkeitsqualitit der Quoten
(die von einem recht laxen, hohe Quoten ausweisenden Ansatz von (Sekundarmarkt)Fonds nach SFDR
2 (17) bis zu strengen, an der Taxonomie ausgerichteten, aber meist nicht allzu hohen Quoten
ausweisenden Use-of-Proceeds, Private Equity, AlFs 0.d. reichen kdénnen) ganz zu schweigen. Die
fortgesetzten Regulatorik-Bemuiihungen, inkl. der EFRAG-Arbeiten zur CSRD bzw. ESRS/ISSB,
insbesondere zur doppelten Wesentlichkeit und dem Vorhaben, Daten Uber den European Single
Access Point (ESAP) 6ffentlich verfligbar zu machen, werden erst in den nachsten Jahren zu vermehrt
validen quantitativen Bewertungsansatzen fihren.

Vor dem Hintergrund der EU-Offenlegungsverordnung entsteht ein regulatorischer Zwang, Finanz-
produkte mit Nachhaltigkeitsbezug als konform mit Art. 8 oder 9 der Offenlegungsverordnung zu
klassifizieren und entsprechende Reportingvorschriften zu erfiillen. Auch im Rahmen, der bei Kunden
nach MIFID-Il nétigen Abfrage der Nachhaltigkeitspraferenzen, wird eine an der EU-Regulatorik
angelehnte Klassifizierung nachhaltiger Finanzprodukte notig sein, um tiberhaupt Produkte vertreiben
zu durfen. Hier haben alle Produktanbieter mittlerweile ein hohes Interesse, ein entsprechendes
Angebot vorzuhalten, um nicht aus dem Markt nachhaltiger Geldanlagen ausgeschlossen zu werden.
Das wird zu einer noch gréBeren Marktdynamik fihren.

Ein Gltezeichen kann helfen, Informationskosten zu reduzieren und fiir mehr Ubersichtlichkeit zu
sorgen. Daneben tragt es dazu bei, Standards zu etablieren und damit die Qualitdt nachhaltiger
Geldanlagen in einem wachsenden Markt zu sichern. Allein die Auseinandersetzung (das Sparring) der
Produktanbieter mit den FNG-Siegel-Kriterien im Rahmen des Priifprozesses einer Bewerbung stellt
eine Hiirde dar. Denn die Priifung durch eine externe und unabhangige Instanz fihrt als erster Filter
zu einem hoheren Qualitatsniveau einer nachhaltigen Geldanlage. Durch ein, einem Mindeststandard
nachgelagertes Stufenmodell gibt es darliber hinaus stetig Anreize fiir Neueinsteiger, sich zu
verbessern und fir Erfahrene hilt es die Motivation hoch, jahrlich Best-Practice voranzutreiben. Das
FNG-Siegel wird mittlerweile von Produktanbietern’ aus 14 (auch nicht-EU-) Lindern genutzt. Im Zuge
der kirzlich abgeschlossenen Reform des staatlichen franzdsischen Label ISR wurden FNG-Siegel-
Verantwortliche wiederholt vom franzésischen Finanzministerium und dem fiir das Label zusténdigen
Institut de la Finance Durable eingeladen, um bei dessen Verbesserung mitzuhelfen. AuRerdem wirkte
das FNG-Siegel insbesondere mit dem skandinavischen Nordic Swan und dem 6sterreichischen
Umweltzeichen in der Arbeitsgruppe der EU-Kommission zur Erweiterung des EU-Ecolabels auf
Finanzprodukte mit. Eine wissenschaftliche Studie® kam zum Ergebnis, dass sich das FNG-Siegel
insbesondere bei den Kriterien Transparenz, Strenge und Governance hervortut.

Das FNG-Siegel bietet Produktanbietern und den jeweiligen Vertriebsstellen die Moglichkeit, die
Qualitat und die Nachhaltigkeitsstandards ihrer Anlageprodukte zu belegen. Dies wird extern geprift
durch ein eigenes Priifteam unter dem wissenschaftlichen Beirat von Timo Busch von der Universitat
Hamburg und zusatzlich begleitet von einem unabhdngigen Expertenkomitee verschiedener
Stakeholder. Anhand des Mindeststandards mit klar festgelegten, transparent beschriebenen
Kriterien, wird Greenwashing vorgebeugt. Gleichzeitig bietet das FNG-Siegel die Moglichkeit, aktiv zu
einer Fortentwicklung des nachhaltigen Anlagemarkts im deutschsprachigen Raum beizutragen. Im
Sinne von Best-Practice wird somit ein Rahmen geschaffen, in dem Innovation weiterhin aus dem
Markt heraus geschieht.

6 Siehe (a) eine Simulation von ISS-ESG, die bei einem identischen Index je nach Ansatz und Strenge einmal auf
eine Quote nachhaltiger Investitionen nach SFDR von 13% bzw. 84% kommt:
https://insights.issgovernance.com/posts/different-views-of-sustainability-alternative-approaches-to-applying-
the-eus-disclosure-and-naming-rules-in-practice/ und (b) darliber hinaus andere Ergebnisse weit auseinander
laufender Quoten (inkl. basierend auf Taxonomie-Berechnungen): https://fng-siegel.org/media/downloads/SRI-
QuotenVerwirrung-032024.pdf (5.5, 7 und 8)

7 Unter Produktanbieter wird verstanden/synonym gesehen: Fondsanbieter, Fondsadvisor, Fondsinitiator,
Kapitalverwaltungsgesellschaft in der Rolle als Portfoliomanager, Vermdgensverwaltungsuniversen usw.

8 https://fng-siegel.org/studie-ueber-sri-labels/
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Als allgemeiner SRI-Qualitatsstandard ist das FNG-Siegel also kein explizites Transformations- oder
Impact-Label. Aber selbst, wenn es keine eigene auf Impact bzw. Transformation ausgerichtete
Methodik vorhalt, werden — mit der einschrankenden Ausnahme des bekannten Dilemmas durch die
Mindestausschlusskriterien — gewisse Charakteristika dieser Anlagestile innerhalb der Kriterien des
FNG-Siegels erfasst.

An dieser Stelle sei folgende Bemerkung als Antwort auf die, das FNG-Siegel erreichende, meist
konstruktive Kritik und die Zukunft von SRI-Standardisierungen, insbesondere mit Fokus auf
europaischer Ebene, angefiihrt: Das FNG-Siegel ist zunachst einmal eine Orientierungshilfe fur
Anlegende auf der Suche nach soliden, professionell verwalteten Investmentfonds oder dhnlichen
Produkten, die sich Nachhaltigkeit ganz allgemein auf die Fahnen schreiben. Nichts mehr und nichts
weniger. Das ist bei tiber 10.000 in der EU vertriebenen Fonds eine zeitsparende Hilfe. Nachhaltig ist
mehr als Klima oder Umwelt; es geht um ESG, SDGs, planetare Grenzen und mehr. Mittels ,,Pflicht und
Kir“ schafft das FNG-Siegel einen Mindeststandard und zeichnet die Produkte aus, die sich zu mehr
verpflichtet fiihlen. Anhand des Mindeststandards mit klar festgelegten, transparent beschriebenen
Kriterien, wird Greenwashing schonmal vorgebeugt. Uber die Mindestanforderungen hinaus wird aber
auch der Wettbewerb um anspruchsvollere nachhaltige Anlagestrategien durch ein Stufenmodell
gefordert. Je vielschichtiger und intensiver ein Fonds auf den verschiedenen Ebenen des Stufenmodells
im Sinne der Nachhaltigkeit aktiv ist, umso hoher ist seine Nachhaltigkeits-Qualitat.

Das FNG-Siegel hilft also, ernst gemeinte und glaubwiirdige Angebote im Bereich nachhaltiger
Geldanlagen zu finden und differenziert sogar. Das vermeidet, dass wir, wie im Lebensmittelbereich,
eine Vielzahl an verschiedensten Labels haben, die teilweise sogar Verwirrung stiften. Das Giitezeichen
vereint kleine und grofRe Hauser und sowohl sehr auf Nachhaltigkeit spezialisierte als auch
konventionelle Asset Manager.

Solange es noch keine einheitliche und systematisch vergleichbare robuste Datenbasis gibt und auch
die Methoden zur Impact-Messung noch nicht ausgereift sind, finden wir unseren wissenschafts-
basierten Ansatz, der aktuell mehr auf das ,Wie“ als das ,,Was“ eingeht, angebracht.

Unser Anspruch ist, das unter den heutigen Gegebenheiten beste suboptimale Bewertungssystem der
Nachhaltigkeits-Glte von Investmentfonds und dhnlichen Produkten zu sein. Das ist zwar fiir manche
nicht sehr griffig, entspricht aber dem sachlich Mdéglichen und ist daher ziemlich objektiv. Das FNG-
Siegel ist ein Gltezeichen und nicht direkt vergleichbar mit z.B. einem Score, einem Rating oder einer
Skala bzw. Ampelsystem. So dhnlich, auch wenn der Vergleich nicht ganz angebracht ist, wie sich
Demeter vom Nutri-Score unterscheidet. Beides sind niitzliche Werkzeuge, haben aber jeweils eine
andere Aussagekraft. So haben beispielsweise (quantitative) ESG-Portfolio-Scores selbstverstandlich
ihre Daseinsberechtigung, sind in ihrer Aussagekraft aber limitiert und abhangig vom
dahinterstehenden Research-Ansatz, der bekanntermaRen sehr individuell ist und dessen Ergebnisse
(sowohl ESG-Ratings als auch Taxonomie-Alignment-Quoten) nur schwach mit den Ergebnissen
anderer Research-Anséatze korrelieren. Anlegende missen akzeptieren, dass die Nachhaltigkeit in der
Geldanlage zumindest zum jetzigen Zeitpunkt immer noch nicht mit einer einfachen Zahl, einer simplen
Farbe, geschweige denn bindr mit Ja/Nein 0.4. ausgedriickt werden kann.

Umso mehr dréangt sich also die Frage auf, wie sich SRI-Standardisierung zukliinftig, insbesondere auf
europaischer Ebene und vor dem Hintergrund einer wachsenden Zahl nationaler SRI-Labels entwickeln
kann bzw. sollte:

Dynamik der SRI-Entwicklung und vernachlassigtes KernThema

In den letzten Jahren gab es eine enorme Dynamik der Investments im Nachhaltigkeitskontext — vor
allem in Europa. Dies gilt sowohl in Bezug auf das Volumen, als auch fiir Produktinnovationen oder
Investmentstrategien. Um die Gesamtentwicklung dieses enorm gewachsenen und vielschichtigeren
Marktes abzubilden — die neue Welt nachhaltiger Geldanlagen sozusagen — etabliert sich gerade ein
SRI-Klassifizierungssystem, das von EUROSIF und dann sukzessive von den nationalen Sustainable



https://www.eurosif.org/wp-content/uploads/2024/02/2024.02.15-Final-Report-Eurosif-Classification_2024.pdf

Investment Foren (SIFs) benutzt wird. Parallel dazu hat der Gesetzgeber neue regulatorische Vorgaben
gemacht, die viele auch zur Produktklassifizierung nutzen, obwohl dies nicht die Intention der EU war
(Stichwort: SFDR-Fehlgebrauch als Labelling, insbesondere Art. 8 und 9 und ein gar nicht aus der
Regulatorik hervorgehender Art. 8+). Selbst der damalige Asset Mangement Chef der DG FISMA nahm
offentlich Stellung dazu und auch die niederlandische Aufsicht warnt explizit.

Eins ist all diesen Entwicklungen gemein: Es wird nicht deutlich, inwiefern einzelne Investments bzw.
Finanzprodukte aktiv zur Transformation der Realwirtschaft beitragen bzw. Wirkung entfalten.

Studien® zeigen, dass die konkrete Wirkung von Anlageprodukten vermehrt in den Fokus riickt. Und
die alles Uberlagernde gesamtgesellschaftliche Herausforderung wird mit dem Begriff der ,GroRen
Transformation” beschrieben. Die Herausforderung fiir Produktanbieter wird also darin liegen,
Investierenden darzulegen, welche 6kologischen und sozialen Konsequenzen positiver wie auch
negativer Art mit dem konkret nachhaltig anlegenden Finanzprodukt verbunden sind. Ubergeordnete
Klassifizierungen sollten also darstellen, was den Finanzprodukten in puncto Transformations- bzw.
Impact-Potential fur gesellschaftliche und/oder 6kologische Lésungsbeitrdge innewohnt. Und neben
dem sogenannten Impact-Wunsch ist die Vermeidung von Greenwashing ein wichtiger Hygienefaktor.

Gerade im Hinblick auf Europa ist deshalb ein inhaltlich ausgerichtetes konzeptionelles Rahmenwerk
als Grundlage jeglicher Klassifizierungsbemihungen notwendig. Auch deshalb, weil zum jetzigen
Zeitpunkt jegliche, rein auf quantitative Indikatoren bzw. auf (aus der Regulatorik sich ergebende)
Quoten abzielende Einstufungen nicht die fundierte Datengrundlage vorweisen kénnen, die notig
ware, um moglichst objektive Nachhaltigkeits-Einschatzungen vornehmen zu kénnen. Daher eignen
sich solche Systeme vorerst leider nicht fir eine allseits gewlinschte einfache Skalierung. Der bislang
von Asset Managern noch wenig genutzte Rickgriff auf Taxonomie-Quoten, Erkenntnisse zur
Aussagekraft von Taxonomie-Alignments (inkl. der bekannten, teils weit auseinander liegenden
diesbeziliglichen Schatzwerte der ESG Service Provider), die (zwar sehr guten, aber noch lange nicht im
formellen EU-Prozess final absehbaren) Fortschritte des Realwirtschafts-Reportings in puncto
European Sustainability Reporting Standards (ESRS) und International Sustainability Standards Board
(ISSB) und die vermutlich im Zeitplan nach hinten geschobenen Bemiihungen hinsichtlich
Datenzentralisierung und -verfligbarkeit mittels des European Single Access Points (ESAP), machen
dies leider allzu deutlich.

Allgemeine Anmerkungen zu Transformation & Impact — Die Zeit ist reif

Die Diskussionen zum Thema Transformation haben sich seit Einflihrung der EU-Taxonomie, die sich
eigentlich nur auf das fokussiert, was griin ist, verstarkt. Das Thema Transformation wurde auf EU-
Ebene durch den im Madrz’21 publizierten Report on Transition Finance der Platform on Sustainable
Finance beférdert. Vor diesem Hintergrund riicken das Thema Impact und Transformation auch immer
mehr in den Fokus des FNG-Siegels.

Die Entwicklung des Priifprozesses dieses SRI-Qualitdtsstandards wurde bereits in einem Beitrag fur
den Absolut|Impact dargestellt. Die beginnende Integration der EU-Regulatorik zu Sustainable Finance
in das FNG-Siegel war schon in diesem Beitrag Thema.

Die bisherigen Anpassungen lieen sich immer gut in die allgemein bekannte, objektiv nachprifbare
und etablierte Methodik des FNG-Siegels integrieren, ohne den Kern und die Grundstruktur des Labels
zu verdndern. Seit den nun schon erstmals im Sommer'21 stattfindenden wiederholten
Austauschrunden mit dem Ziel, einigermalRen konsensuale und vor allem im Rahmen der Prif- und
Bewertungsarbeiten zertifizierbare Wege zur Umsetzung von Transformation zu finden, zeigt sich

9 Beispiele fir den deutschen Markt: https://wpsf.de/publikation/corporate-finance-new-evidence-on-german-
retail-investors-the-desire-to-make-an-impact/ bzw. https://link.springer.com/article/10.1007/s41464-020-
00085-z
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dieses Unterfangen als groRe Herausforderung. Sei es, dass man Transition-Fonds als quasi
eigenstandigen SRI-Anlagestil erfasst oder die Mindestausschlusskriterien des FNG-Siegels z.B. mittels
Ausnahmeregelungen fiir die starren, aber wiederum von nicht wenigen Stakeholdern weiterhin
gewinschten klar definierten Umsatzgrenzen, 6ffnet. Und dann stellt sich natirlich die Frage, wie
diese Ausnahmeregelungen objektiv prifbar definiert werden sollen. Und dies alles insbesondere vor
dem Hintergrund der an vielen Stellen noch Uberhaupt nicht umsetzungsreif begonnenen
Uberlegungen zu verschiedensten Transformations-Kriterien, wenn denn iiberhaupt bereits auf der
Ebene von Kriterien diskutiert wird. So hat die ESMA namlich erst kirzlich bei ihrem Update on the
guidelines on funds’ names using ESG or sustainability-related terms lediglich auf Meta-Ebene eine
neue Kategorie flir Transformations-Strategien vorgeschlagen und auch der neue BaFin-Chef schlagt
eine Produktkategorie vor, die die Entwicklung von ,braun” zu ,griin” begleitet. Dabei mahnt er aber
gleichzeitig, dass ,eine solche Anlagestrategie nicht trivial” ist und Gber ,wirklich aktives Management,
das Transformationsplane von Unternehmen beurteilt und deren Umsetzung begleitet” geredet wird.
Die Bemihungen eines groRen Forschungsprojekts und des Sustainable Finance Beirats sind
vorstehend bereits genannt worden.

Zu guter Letzt sollte sich vor Augen gefiihrt werden, dass ein solches Unterfangen harmonisiert auf EU-
Ebene gelingen muss. Die kiirzlich beendete Konsultation der EU-Kommission zur Verbesserung der
Offenlegungsverordnung mit dem konkreten Vorschlag zur Einflihrung von Produktkategorien kénnte
genau dafiir den Weg ebnen.

SFDR-Konsultation: Vorschlag einer SRI-Produktklassifizierung
von ersten Grundlagen Uber weiterflihrende Gedanken zu einem konkret ausformulierten Vorschlag
zukunftiger SRI-Standardisierung auf EU-Ebene

Aufbauend auf den Erkenntnissen im Rahmen der nun schon fast zehnjdhrigen Arbeit der SRI-Due-
Diligence anhand von Uber tausend analysierter Finanzprodukte, meist Investmentfonds, die sich ums
FNG-Siegel beworben haben, soll hier auf malRgebliche Entwicklungen in Sachen SRI-Erkenntnissen,
zentralen Fragestellungen, Standardisierungen nachhaltiger Geldanlagen und moglicher EU-
Ubergreifender Harmonisierungen der letzten drei Jahre eingegangen werden:

Ein zentraler erster Meilenstein, der den nachsten, wichtigen Schritt der Entwicklung nachhaltiger
Geldanlagen einldutete, war das von elf Wissenschaffenden unter Federfiihrung von Timo Busch
verfasste und im Januar 2021 veroffentlichte Grundsatz-Paper (,/mpact investments: a call for
(re)orientation”, S.15 unten), an dem auch weitere Protagonisten der Wissenschaftsplattform
Sustainable Finance, namentlich Christian Klein als Mitverfasser und Marco Wilkens als Input-Geber,
sowie die QNG mitwirkten. Eine Art Sustainable Finance 3.0 mit dem richtungsweisenden, neuen
Fokus auf die Frage der Wirkung nachhaltiger Geldanlagen. Die in dieser Grundlagenarbeit erstellte
SRI-Typologisierung und die Beschreibung von Impact Investments fanden Eingang in die
grundlegenden Arbeiten der G7 Impact Taskforce, in deren Reihen auch der Hamburger Professor
Alexander Bassen mitwirkte und deren Report im November‘21 veroffentlicht wurde (https://fng-
siegel.org/media/presse/FNG-Siegel-Newsletter-022021.pdf, S.14 unten).

Der Augsburger Wissenschaftler und ehemaliges FNG-Siegel-Komiteemitglied Marco Wilkens
beschaftigte sich im Nachgang weiter mit von ihm durchdachten und in einem Impact Framework
systematisierten Wirkungskanalen. Mit seinen Lehrstuhlkollegen publizierte er einen konzeptionellen
Ansatz zur Wirkung nachhaltiger Investmentfonds, der an eine Weiterentwicklung von
Orientierungshilfen wie Klassifizierungen, Labels oder dhnliche Kennzeichnungen anschlussfahig ist
(https://fng-siegel.org/media/presse/FNG-Siegel-Newsletter-022022.pdf, S.23 unten).
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Weitere, in Zusammenhang mit der verstarkt ab 2021 im Markt umzusetzenden EU-Sustainable
Finance-Regulatorik stehende Arbeiten zum Impact Verstandnis von Finanzprodukten folgten
(https://fng-siegel.org/media/presse/FNG-Siegel-Newsletter-012022.pdf, S.5-10) und die 2022 von

Eurosif veroffentlichte und zur Diskussion gestellte mit
Fokus Sustainable Finance 3.0 ist der Versuch der Umsetzung all dieser Erkenntnisse im Markt
( , S.4 unten). Mitte Februar

veroffentlichte Eurosif als Ergebnis vieler Rickmelderunden mit Asset Managern ein

Und die bereits angestellten Gedanken zur zukiinftigen SRI-Standardisierung, insbesondere auf
europdischer Ebene (https://fng-siegel.org/media/presse/FNG-Siegel-Newsletter-012023.pdf, S.3
unten), brachen sich mittlerweile in dem

Bahn. Es nahrt sich aus den Ergebnissen
der Priif- und Bewertungsarbeiten der eingangs erwahnten Uber Tausend Investmentfonds, die sich
bisher ums FNG-Siegel bewarben.

Im Kontext der kurz vor Weihnachten zu Ende gegangenen SFDR-Konsultation schlagt es drei
Kategorien fiir Finanzprodukte mit Nachhaltigkeitsbezug vor, auf deren Grundlage Art. 8 & 9 der SFDR
klarer definiert werden sollen:

New Article 8 New Article 9

ESG Products Transition Products Sustainability Focused
Products

:’_I |q

1. ESG Produkte: Finanzprodukte, die ESG-Risiken & - Chancen managen = (neuer) Artikel 8

2. Transition Produkte: Finanzprodukte, die in Titel investieren, die sich in Richtung Nachhaltigkeit
transformieren. 2 (neuer) Artikel 9

3. Sustainability Focused Products: Finanzprodukte, die in Titel investieren, die schon nach-haltig sind.
- (neuer) Artikel 9
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Weiter durchdekliniert sieht das dann so aus (mit Unterkategorien also ein 5er System)

Impact Products
Product - s
ESG Products Transition Products Sustainability Focused Products
Category
Managing . Invest in Contribute to
, 8 . Contribute to . ,
assets’ ESG risks Invest in k sustainable assets
- - . assets . .
Objective & opportunities transition o investments sustainable
- . . transition as an
to optimize risk| investments . (SFDR/EU-  performance as
. investor .
& return profile Taxonomy) an investor
New Capital New Capital
Positive or Positive & (Positive & Positive & (Positive &
Investment . . . . .
Strate Negative Negative Negative Negative Negative
gy Screening Screening Screening) Screening Screening)
or Stewardship or Stewardship
. Evidence of
Evidence of . ,
| Evidence of assets
Measurement . assets , .
R Evidence of .\ assets sustainable
Sustainability , o transition & .
assets’ transition . sustainable  performance &
Performance investor .
o performance investor
contribution .
contribution
Investor . Impact- . Impact-
s - Impact-aligned ) Impact-aligned .
Contribution P & generating P & generating
Portfolio Level N . .
- 70% transition investments 70% sustainable investments
Threshold

Ziel ist es, einen Diskussionsbeitrag fur die anstehende Revision der SFDR zu leisten. Es zeichnet sich
ab, dass eine 3er Klassifizierung als sehr sinnvoll erachtet wird. Die weitere Ausgestaltung der
Regulierungsdetails werden sicherlich noch intensiv diskutiert werden.

Der vorgelegte Diskussionsbeitrag versucht eine Balance zwischen einer klaren Terminologie, der
Konsistenz zwischen vorhandenen Sustainable Finance Regulierungen, der Klarheit der vorgeschla-
genen Kategorien fiir Investierende und einen mdglichst geringen Aufwand fiir den Ubergang zu den
neuen Kategorien zu finden.

Das Positionspapier steht in Zusammenhang mit der sog. neuen Welt nachhaltiger Geldanlagen, zu
denen sich aktuell das vorstehend genannte, rein den Markt statistisch erfassende SRI-
Klassifizierungssystem, das von Eurosif mitentwickelt wurde und den nationalen Sustainable
Investment Foren (SIFs) zur Anwendung empfohlen bzw. von SSF auch schon als Pilot in der Schweiz
benutzt wird, im Markt etabliert/positioniert.

Bei einem SFDR Expert Workshop der EU-Kommision (DG FISMA) zum Thema ,,Product classification —
solution or quagmire” wurde u.a. mit Vertretern des skandinavischen SRI-Labels Nordic Swan,
LuxFLAG, des FNG-Siegels und einem knappen Dutzend weiterer Mitdiskutierenden vor mehreren
Handvoll ausgewadhlter SRI-Verantwortlichen europdischer Asset Manager darlber gesprochen,
inwieweit Retail- und Insti-Investierende von (u.a. diesen) Produktkategorien profitieren wirden und
welche Kategorisierung als sinnvoll erachtet wird. Es kristallisierte sich der Bedarf nach einer (drei- bis
flnfgeteilten) Produkt orientierten Einteilung des SRI-Markts heraus. Gleichzeitig wurde die Frage
nach der Verzahnung mit der von der ESMA erneut im Raum stehenden Namens-Regulierung
aufgeworfen. Auch die Interaktion mit nationalen Labels stand auf der Agenda. Und nicht zuletzt wird
sich dann auch die Frage nach der Sinnhaftigkeit der jetzigen Nachhaltigkeits-Praferenzabfrage nach
MiFID-11/1DD stellen.
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Sonstige Hinweise zum FNG-Siegel:

Verkaufsprospekte und sonstige Angebotsunterlagen der Finanzprodukte werden, {iber die sowieso
bereits vorhandenen verpflichtenden Elemente des regulatorischen Nachhaltigkeitsreportings hinaus
nur in dem MaRe Gberprift, in dem sie aus Perspektive des FNG-Siegels relevante Informationen fir
die Bewertung der Nachhaltigkeitsqualitat enthalten. Eine generelle Uberpriifung von Verkaufs-
prospekten und sonstigen Angebotsunterlagen sowie ein kontinuierliches Monitoring samtlicher
Portfolio-Holdings ist nicht Gegenstand des Siegelvergabeprozesses. Sehr wohl kann es aber zu ex-post
Portfolio-Screenings und stichprobenartigen Uberpriifungen kommen. Mit der Siegelvergabe treffen
F.I.RS.T. und das Prifteam keine Aussage zur Vollstdndigkeit, inhaltlichen Richtigkeit,
Wirtschaftlichkeit oder rechtlichen OrdnungsmaRigkeit des Angebots und der Investitionstatigkeit des
jeweiligen Produkts. Gegenteiliges ist von Bewerbenden und F.I.R.S.T. weder an sich beabsichtigt noch
dafiir vorgesehen, gegeniiber Anlegenden, der sich bewerbenden Finanzprodukte kommuniziert zu
werden.

Das FNG-Siegel stellt keine Anlageberatung, Anlagevermittlung oder Kaufempfehlung dar und
berlicksichtigt bei der Bewertung eines Investmentfonds oder dhnlichen Produkts keine finanziellen
Kriterien. Fiir Anlegende bleibt eine Beratung zu diesen Aspekten daher unerlasslich. F.I.R.S.T. und das
FNG betreiben keine Bankgeschafte oder Finanzdienstleistungen und bieten keinerlei Beratung im
Hinblick auf den Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten an. Mit dem Zugriff
auf Nachhaltigkeits-Inhalte von F.I.LR.S.T. oder des FNG bzw. deren Benutzung kommt keinerlei
Vertragsverhdltnis, insbesondere kein Rat- oder Auskunftsvertrag mit F.I.LR.S.T. oder dem FNG
zustande.
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1. Siegelvergabe-Bedingungen

1.1. Siegelvergabe-Prozess

Die Siegelvergabe findet einmal im Jahr statt. Die Ergebnisse werden im vierten Quartal des Jahres
bekanntgegeben und offiziell im Rahmen einer Vergabefeier (auch extern) — im Normalfall Ende
November —kommuniziert. Das FNG-Siegel ist jeweils ab dem Zeitpunkt der Vergabefeier bis zum Ende
des darauffolgenden Kalenderjahres giiltig, vorausgesetzt das Produkt erfiillt auch bei einer jederzeit
moglichen Nachprifung die Kriterien. Der Siegelvergabeprozess besteht aus den folgenden Schritten:

Aufruf zur Bewerbung: Bewerbende, die gegeniiber F.I.R.S.T. ihre Bereitschaft zur Teilnahme
signalisiert haben, werden mit der vereinbarten Anzahl an Produkten online freigeschaltet.
Bewerbungsinformationen werden von F.I.LR.S.T. darlber hinaus auch auf Anfrage an
Bewerber ibermittelt. Eine Bewerbung um das FNG-Siegel steht in keinem Zusammenhang
mit einer Mitgliedschaft im FNG e.V.

Abgabefrist Bewerbung: In jeder Siegelvergaberunde muss die komplette Bewerbung bis zur
Abgabefrist (07.07.2024) online fertiggestellt und abgesendet werden. Dies beinhaltet die
Mindestanforderungen und, insofern sich auch fiir das Stufenmodell beworben wird, Angaben
zu den Kriterien des Stufenmodells. Das Priifteam bearbeitet die Bewerbungen in der
Reihenfolge, in der sie eintreffen. Erst nach erfolgreichem Abschluss (inkl. Feedbackschleifen)
der Bearbeitung der Mindestanforderungen wird das Stufenmodell bearbeitet. Die
Einreichung der Angaben fiir das Stufenmodell kdnnen dennoch bereits mit Einreichung der
Angaben fiir die Mindestanforderungen im Online-Tool gemacht werden.

Priuf- und Bewertungsprozess:

Ablauf der aktuellen Prif- und Bewertungsperiode:

Wichtige Fristen

. 04.04 Bewerbungsstart

. 07.07 Bewerbungsschluss (initiale Einreichung Fragebogen Mindestanforderungen und (Falls beworben) Stufenmodell)
02.10. Informativ: Letzte Maglichkeit fiir Telefonkonferenz

. 11.10. Priif- und Bewertungsende um 18 Uhr CEST (letzte Méglichkeit Unterlagen einzureichen)
11.10. Informativ: Bis 18 Uhr CEST Einreichung des FNG-Machhaltigkeitsprofil

Von den Bewerbenden gesandte Informationen und Dokumente missen zum Zeitpunkt der
Ubermittlung in vollem MaRe giiltig sein. Das zentrale Element der Bewerbung ist die
Onlinebearbeitung. Die Prif- und Bewertungsarbeit erfolgt ausschlieRlich auf Basis
schriftlicher Informationen. Eventuelle mindliche Erlduterungen im Rahmen von personlichen
Gesprachen oder Telefonaten miissen durch Protokolle belegt sein. Statements und in die
Zukunft gerichtete Absichtserklarungen werden nicht berlicksichtigt. Die Inhalte der im
Rahmen des Prif- und Bewertungsprozesses angebotenen Telefonkonferenz werden vom
Prifteam protokollarisch zusammengefasst und im Online-Tool hochgeladen.

Tipp: Die Bearbeitung der Bewerbungen wird nach dem ,First-Come-First-Served-Prinzip“
durchgefiihrt. Dies bedeutet, dass frilhere Bewerbungen zuerst bearbeitet werden. Genauso
verhélt es sich mit den Antworten/Riickmeldungen. Je responsiver auf das Feedback des
Prifteams eingegangen wird, desto zligiger/zielgerichteter findet die Prifung statt und desto
friher kann die Telefonkonferenz zur Buchung freigegeben werden. Dies bedeutet im
Umkehrschluss, dass lange Reaktionszeiten, sehr spate Antworten oder verspatet eingereichte
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Dokumente mangels ausreichender Zeit nicht mehr in den Ublichen Rickmeldeschleifen
bearbeitet werden kénnen.

Rickmeldung zu den Mindestanforderungen: Rickmeldung zu den Mindestanforderungen
erhalten Bewerbende tiber das Online-Tool jeweils zu den einzelnen Kriterien. Dort kénnen die
Bewerbenden direkt antworten. Die Mindestanforderungen der Bewerbenden werden vor
den Kriterien des Stufenmodells geprift. Ein sorgfaltiges Ausfiillen der Mindestanforderungen
sowie zeitnahe Riickmeldungen zum Feedback des Prifteams beschleunigen den Beginn der
Prifung des Stufenmodells.

Rickmeldung zum Stufenmodell: Riickmeldung zum Stufenmodell erhalten Bewerbende lber
das Online-Tool gesammelt zu allen Produkten. (Diese konnen auch als csv-Datei
heruntergeladen werden.) Dort sind die Rickfragen zu den entsprechenden Produkt-Kriterien
gesammelt. Bewerbende kdnnen sich entscheiden, eine Telefonkonferenz mit dem Prif- und
Bewertungsteam online zu buchen. Es besteht allerdings kein Anspruch auf eine
Telefonkonferenz. Die Ergebnisse aus dem Telefonat werden auf Grundlage eines Protokolls in
das Online-Tool Gbertragen.

Falls keine Telefonkonferenz gewiinscht ist oder kein passender Termin gefunden wird,
kénnen die Antworten sowie weitergehende Dokumente schriftlich eingereicht werden. Es ist
zu beachten, dass keine Telefonkonferenzen fiir verspatete Bewerbungen (Einreichung nach
dem 07.07.) stattfinden konnen.

Prif- und Bewertungsende: Bitte beachten Sie, dass die Einreichungsmoglichkeit weiterer
Informationen und Unterlagen am 11.10.2024 18:00 Uhr CEST beendet wird. Das Priifteam
wird nach diesem Zeitpunkt keine neuen Informationen mehr annehmen und keine
Riickfragen mehr stellen.

Bewerbung von Mindestanforderungen und Stufenmodell: Grundséatzlich wird sich entweder
nur um den Mindeststandard oder auch um das darlberhinausgehende Stufenmodell
beworben (fiir das das Bestehen der Mindestanforderungen Voraussetzung ist). Dabei bezieht
sich der Bewerbungsschluss auf das vollstandige Ausfiillen des Online-Fragebogens im Online-
Tool (Mindestanforderungen UND Stufenmodell (falls auch darauf beworben) inkl. des
Einreichens aller Unterlagen). Fiir eine erfolgreiche Einreichung muss die Bewerbung der
Mindestanforderungen und des Stufenmodells jeweils durch den Knopf ganz unten auf der
jeweiligen Seite (“[...] verbindlich an das Priifteam senden”) im Online-Tool erfolgen. Die
Mindestanforderungen missen in vollem Umfang bestanden sein, damit das FNG-Siegel
Uberhaupt vergeben werden kann. Ohne das Bestehen der Mindestanforderungen ist eine
Sternevergabe nicht moglich.

Zeitplan der Siegelvergabe 2024:

Start der Bewerbungsphase: 04.04.2024
Ende der Bewerbungsphase: 07.07.2024
Bekanntgabe der zertifizierten Produkte: VergabeFeier 28.11.2024 in Frankfurt a.M.

Hinweis: Wie im Priif- und Bewertungsprozess aufgezeigt, ist die letzte Riickmeldemaglichkeit an
das Priifteam der 11.10.2024 bis 18:00 Uhr CEST!
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1.2. Bearbeitungsgebiihren

F.I.LR.S.T. berechnet die folgenden Bearbeitungsgebiihren (netto), zahlbar innerhalb von 14 Tagen nach
Rechnungsstellung. Im Falle einer deutschen Rechnungsadresse, kommt der fiir gemeinnitzige
Vereine reduzierte Mehrwertsteuer-Satz von 7 Prozent zur Anwendung.

e EUR 5.000,- pro Produkt bei sich neu bewerbenden Produktanbietern

e Rabattierung fiir Produktanbieter,
o diesich in den vergangenen Jahren um das Siegel beworben haben;
o die sich mit mindestens vier Produkten um das Siegel bewerben.

Produktanbieter, die ihre Bewerbungsunterlagen verspatet einreichen, missen eine Zusatzgebihr in
Hohe von EUR 500,- pro Produkt entrichten. Die Prif- und Bewertungsarbeit ist in der Bearbeitungs-
gebihr enthalten.

Es wird sich immer um das jeweilige FNG-Siegel 2025/2026/2027 etc. jéhrlich erneut beworben.
Bewerbenden, denen es ,nur”“ ums FNG-Siegel als solches geht, kdnnen sich auch in einem ersten
Schritt lediglich um die Priifung der Mindestanforderungen (die Pflicht ohne Kir fiir die Sterne,
sozusagen) bewerben, was bei Bestehen zum Erhalt des FNG-Siegels fihren wirde. In diesem Fall
liegen die Kosten fiir ein einziges Produkt fiirs erste Jahr bei EUR 2.900,-.

Von den Bearbeitungsgebiihren werden die Kosten abgezogen, die das FNG fiir das FNG-
Nachhaltigkeitsprofil separat in Rechnung stellt.

Bewerbende missen die Bearbeitungsgebihr zahlen, damit das betreffende Produkt geprift und
bewertet wird. Diese Geblihren sind nicht erstattungsfahig, wenn kein Siegel vergeben wird oder aus
Sicht der Bewerbenden, die dem Produkt verliehene Siegelstufe einer Fehleinschatzung unterliegt. Die
Gebihren werden erhoben, um samtliche Ausgaben im Rahmen der Prif- und Bewertungsarbeiten
und alle sonstigen Ausgaben zur Administration und zur Erhéhung der Marktdurchdringung des FNG-
Siegels (Marketing & Promotion unsererseits, inkl. Platzierung in Produkt- & Fonds-Datenbanken, bei
Versicherungen, Dachfonds und weiteren Fondsselektoren, Kongress- & Messe-Teilnahmen, sonstige
Events) zu decken. Sie sind in keiner Weise als Zahlung fiir den Erhalt des Glitezeichens zu verstehen.
Mit der Aktivierung neuer Produkte im Online-Tool durch F.I.R.S.T. akzeptieren Bewerbende diese
Geblihren. Dariliber hinaus gibt es keine versteckten Kosten, Lizenzmodell oder dergleichen.

1.3. Siegel-Komitee

Das Siegel-Komitee ist ein wesentliches Element im Organisationsmodell des Giitezeichens. Es setzt
sich aus verschiedenen Stakeholdern aus dem nachhaltigen Geldanlage-Bereich zusammen. Darunter
Investoren, Vertreter von NGOs, Umwelt- oder dhnlichen Verbdanden und der Wissenschaft. AuRerdem
sind im Komitee drei der vier FNG-Lénder (Deutschland, Osterreich, Schweiz, Liechtenstein) vertreten.
Es nimmt eine beratende und lUberwachende Funktion ein, starkt das Siegel-Konzept durch seine
unabhangige Expertise und tragt zu dessen Weiterentwicklung bei. Das Komitee tberprift die Siegel-
Vergabe, ist zustandig flir Beschwerden und erarbeitet Empfehlungen bei komplexen oder schwierigen
Fallen. Es hat Einsicht in die Berichte des Priifteams und kann stichprobenhafte Priifungen vor-
nehmen. Eine eigene Beiratsordnung reglementiert das Komitee und alle Mitglieder unterschreiben
jeweils eine eigene Vertraulichkeitserklarung. Zu den jahrlichen Komitee-Sitzungen im Vorfeld der
Siegelvergabe (normalerweise im November) werden jeweils Protokolle angefertigt bzw. die
komplette Sitzung wird aufgezeichnet.

1.4. Compliance-Uberwachung

Das Priifteam behalt sich das Recht vor, zu priifen, ob die mit dem Siegel ausgezeichneten Produkte
jederzeit die Siegelvergabebedingungen erfiillen. Wenn sich Eigenschaften dndern, sind Bewerbende
aufgefordert, diese Anderungen umgehend mitzuteilen. In diesem Fall wird gepriift, ob das Produkt
weiterhin die Siegelbedingungen erfiillt.
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Bewerbende missen allen Aufforderungen vom Prifteam oder von F.I.LR.S.T. zur Bereitstellung
zusatzlicher Informationen und Dokumente nachkommen, um die Erflllung der Siegelkriterien zu
gewadhrleisten. Im Gegenzug sind das Priifteam und F.I.R.S.T. dazu verpflichtet, jegliche Informationen,
die (noch) nicht von den Bewerbenden offentlich gemacht worden sind, vertraulich zu behandeln.
Bewerbende verpflichten sich gegenlber F.I.LR.S.T. und dem Prifteam, Uber alle siegelrelevanten
Anderungen im Investmentprozess zu informieren, sowohl wahrend des Priif- und Bewertungsprozess
als auch im Giltigkeitszeitraum des FNG-Siegels.

1.5. Non-Compliance nach der Siegelvergabe

Sollten F.I.R.S.T. oder das Priifteam Anderungen im Anlagemanagement oder dessen Kommunikation
entdecken, die die Einhaltung der Mindestanforderungen und der verliehenen Siegelstufe
beeintrachtigen, findet ein formeller Prifprozess nach folgendem Ablauf statt:

e Kontaktaufnahme mit Bewerbenden, um den fraglichen Sachverhalt naher zu betrachten.

e Einmonatige Frist fir Bewerbende, um die Einhaltung der Siegelvergabekriterien wieder-
herzustellen.

e Wenn geeignete Malnahmen innerhalb dieses Zeitraums getroffen wurden, kann das
entsprechend Produkt das Siegel weiterhin wie gehabt tragen.

e Entzug des Siegels oder Abstufung der verliehenen Siegelstufe zur entsprechenden Stufe,
wenn Bewerbende erkldaren, nicht mehr die Mindestanforderungen oder die verliehene
Siegelstufe erfiillen zu kénnen oder wenn keine geeigneten MaRnahmen innerhalb des
Zeitraums getroffen wurden. F.I.LR.S.T. tragt daflir Sorge, dass jeder Entzug des Siegels und
jede Abstufung der Siegelstufe addquat und korrekt in der AuRenkommunikation abgebildet
werden.

e In beiden Fallen werden Bewerbende (iber die Entscheidung von F.I.R.S.T. oder des Priifteams
benachrichtigt.

e Im Falle des Siegelentzugs missen Bewerbende alle Bezugnahmen auf das Siegel in der
Produktkommunikation/im Produktmarketing entfernen.

e Im Falle einer Abstufung missen Bewerbende dies in der mit dem Siegel verbundenen
Kommunikation berichtigen.

e Produkte, denen das Siegel aberkannt wurde, kdnnen sich im folgenden Jahr nicht erneut um
das Siegel bewerben.

1.6. Mit dem Siegel verbundene Kommunikation

Dieser Abschnitt beschreibt die Regeln fiir KommunikationsmaBnahmen zum FNG-Siegel und erldutert
die Bedingungen, unter denen das FNG-Siegel-Logo (gemeint sind im Folgenden immer alle vier
Abstufungen in Deutsch und Englisch) genutzt werden darf. Ziel dieser Regeln ist es, Leitplanken fir
die Kommunikation zum FNG-Siegel zu setzen und einer unangemessenen Nutzung vorzubeugen.

Alle Produktanbieter, inklusive etwaiger zugehoriger Tochtergesellschaften und Vertriebsnetzwerke,
die KommunikationsmaBnahmen zum FNG-Siegel durchfiihren, sollen sich an die Regeln dieser
Kommunikations-Charta gebunden fiihlen und in Ubereinstimmung mit ihr handeln.

Beim FNG-Siegel und dem dazugehorigen Logo handelt es sich um eine registrierte Wort- und
Bildmarke. Die Siegelvergabe ist mit der Vergabe eines Siegellogos verbunden, in dem das Jahr der
Siegelgiiltigkeit enthalten ist. Die Siegelvergabe ist aulerdem grundséatzlich mit einer Siegelstufe
(gsegebenenfalls Sterne) verbunden.

Alle Produkte, die das FNG-Siegel erhalten haben, werden einschlieBlich der erreichten Sterne unter
www.fng-siegel.org aufgelistet. Auch wird F.I.R.S.T. darauf hinwirken, dass die Produkte mit FNG-
Siegel auf anderen relevanten Webseiten veroffentlicht und in Datenbanken integriert werden.
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1.6.1. Das Logo in seinen vier Abstufungen

Das Logo des FNG-Siegels liegt in den folgenden Abstufungen jeweils in Deutsch und Englisch (inkl.
s/w) und in den Formaten JPG, PNG, EPS und GIF vor:

1.6.2. Bedingungen zur Nutzung des FNG-Siegels

1.

Produktanbietern, die das FNG-Siegel erhalten haben, steht es frei, ob sie das FNG-Siegel fiir
Kommunikationszwecke nutzen. Wenn sie es nutzen, bitten wir um Respektierung der Regeln
dieser Kommunikations-Regeln.

Produktanbietern, die das FNG-Siegel erhalten haben, steht es frei, ob sie die Stufe (Sterne),
in der das betreffende Produkt oder die betreffenden Produkte das FNG-Siegel erhalten haben,
fliir Kommunikationszwecke nutzen. Falls Produktanbieter die Sterne nicht nutzen wollen,
darf ausschlieBlich das Logo ohne Stern genutzt werden.

Die Produktanbieter sind angehalten, F.I.LR.S.T. (ber ihre Kommunikationsaktivitaten, die
unter anderem das dargestellte Logo enthalten, zu unterrichten, ebenso, wenn das Logo nicht
enthalten ist. Jede KommunikationsmaBnahme sollte als PDF, Link etc. an fng-siegel@first-
ev.org weitergeleitet werden. In der Praxis geschieht dies die ersten Male, um den Stil der
jeweiligen Kommunikation zu zeigen, sich nochmals kurz abzustimmen und auch um ggfs. den
ein oder anderen Hinweis von F..LR.S.T. zu erhalten. Ansonsten zdhlt der ,gesunde
Menschenverstand” und dass Lesende klar erkennen kénnen, dass es um ein konkretes, mit
dem FNG-Siegel ausgezeichnetes Produkt geht.

Alle KommunikationsmaBBnahmen zum FNG-Siegel sind ausschlieBlich fiir das Kalenderjahr
giiltig, fur das es verliehen wurde. Allerdings darf das Siegel fir das jeweilige Kalenderjahr
bereits ab dem Zeitpunkt der Vergabe genutzt werden, so zum Beispiel ab dem Tag der
VergabeFeier, die in der Regel Ende November stattfindet.

Alle KommunikationsmaRnahmen zum FNG-Siegel sind jeweils nur fir ein Kalenderjahr
giiltig. Geanderte Dokumente sollten bei erneuter Siegelvergabe unter fng-siegel@first-ev.org
zur Kenntnis eingereicht werden.

Wenn mehrere Produkte im gleichen Dokument dargestellt sind, von denen nicht alle das FNG-
Siegel tragen, dirfen das Logo oder Textbezlige zum FNG-Siegel sich nur auf die Seiten oder
Absdtze zu den Produkten mit FNG-Siegel beziehen. Das Dokument muss also deutlich
machen, welche Produkte das FNG-Siegel tragen. Der Hinweis mittels einer FuBnote ist
beispielsweise unzureichend.

Wenn mehrere Produkte mit FNG-Siegel aber unterschiedlichen Sternen im gleichen
Dokument dargestellt sind, muss klar und deutlich erkennbar sein, welches Logo mit welchem
Stern und welcher Text mit Informationen zu welchem Stern zu welchem Produkt gehort.
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8. Die Kommunikation zum FNG-Siegel sollte sich auf die Siegelmethodik, die entsprechenden
Kriterien oder allgemeine Beschreibungen (Beispiele siehe unten) beziehen. Das FNG-Siegel
darf unter keinen Umstdnden als Garantie fiir Wertentwicklung oder Sicherheit dargestellt
werden und darf keine Aufforderung beinhalten, in das oder die Produkte zu investieren.
Vorsicht ist bei Aussagen zum ,Impact” geboten, insbesondere, was die Aussagekraft der
verschiedenen Stufen (Sterne) angeht. Offiziell heilt es beim FNG-Siegel diesbeziiglich auf der
Webseite: ,,[...] Je mehr und intensiver ein Produkt auf den verschiedenen Ebenen im Sinne
der Nachhaltigkeit aktiv ist, umso qualitativ hochwertiger ist er. Der Schwerpunkt liegt auf der
Auswahl von Titeln fur das Portfolio und die Verantwortung, die ein aktiver Investor
wahrnimmt, mittels Engagements und Stimmrechtsausiibung auf mehr Nachhaltigkeit bei den
investierten Titeln hinzuwirken. Die Sterne sind dann letztendlich ein Ausdruck des Potentials,
inwieweit das Finanzprodukt echte Wirkung im Sinne von (mehr) Nachhaltigkeit erzielen kann. “

9. F.LR.S.T. behilt sich das Recht vor, die Veroffentlichung jedes Dokuments zu unterbinden
und zuriickzuweisen, das im Widerspruch zu den in diesem Kommunikations-Abschnitt
dargelegten Regeln steht.

10. Einem Produktanbieter, der sich nicht an die Regeln dieses Kommunikations-Abschnitts hilt,
kann nach entsprechenden Hinweisen im Extremfall das FNG-Siegel entzogen werden.

1.6.3. Empfehlungen zur Prasentation

F.ILR.S.T. und FNG bewerben die zertifizierten Produkte im Rahmen ihrer Presse- und Offentlichkeits-
arbeit und laden alle betreffenden Produktanbieter dazu ein, die Auszeichnung ihrerseits zu bewerben.
Bei allen Texten muss klar erkennbar sein, dass sich die Auszeichnung auf ein oder mehrere Produkte
bezieht und nicht auf den Produktanbieter als Ganzes.

Beispiele (Textbausteine) fiir Uberschriften:

® Abc Produkt wurde mit dem FNG-Siegel ausgezeichnet

® Abc Fonds erhdlt das FNG-Siegel fiir nachhaltige Investmentfonds

® Abc Produkt der Xyz-Gesellschaft mit dem FNG-Siegel, dem Qualitétsstandard Nachhaltiger
Geldanlagen, zertifiziert

® Abc Produkt erfiillt die Mindeststandards des Giitezeichens FNG-Siegel (und wird fiir dariiber
hinausgehende Qualitét ausgezeichnet)

® Abc Produkt durch den Qualitétsstandard Nachhaltiger Geldanlagen (FNG-Siegel) ausgezeichnet

Beispieltext zur Zertifizierung:

Investmentfonds bzw. Finanzprodukte mit FNG-Siegel entsprechen dem vom Fachverband Forum
Nachhaltige Geldanlagen e. V. (FNG) entwickelten Qualitétsstandard fiir Nachhaltige Geldanlagen im
deutschsprachigen Raum. Erfolgreich zertifizierte Produkte verfolgen einen professionellen und
transparenten Nachhaltigkeitsansatz, dessen glaubwiirdige Anwendung durch eine unabhdngige
Priif- und Bewertungsarbeit gepriift und von einem externen Komitee (iberwacht worden ist.

Der Qualitétsstandard umfasst folgende Mindestanforderungen:

e Transparente und verstdndliche Darstellung der Nachhaltigkeitsstrategie des Fonds im

Rahmen des FNG-Nachhaltigkeitsprofils

Ausschluss von Riistung und Waffen

Ausschluss von Kernkraft (inklusive Uranbergbau)

Ausschluss von Kohle (Bergbau + geringe Verstromung)

Ausschluss Fracking und Olsande

Ausschluss von Tabak (Produktion)

Ausschluss bei systematischen oder schwerwiegenden VerstéfSen gegen die Kriterien des UN

Global Compact

® Analyse aller Unternehmen und Staaten auf Nachhaltigkeitskriterien (soziale und 6kologische
Verantwortung, gute Unternehmensfiihrung, Nachhaltigkeitsziele der Vereinten Nationen
oder andere).
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Beispieltext fur die Kommunikation der Sonderauszeichnung (ein bis drei Sterne):

Der Abc Fonds/Das Abc Produkt erhdlt x Sterne (Zusatzerwdhnung: von maximal drei) fiir eine
besonders anspruchsvolle und umfassende Nachhaltigkeitsstrategie. Er hat hierfiir zusdtzliche Punkte
in den Kategorien , Institutionelle Glaubwiirdigkeit”, , Produktstandards” und ,Portfolio-Fokus”
(Titelauswahl, Engagement und KPIs) erzielt.

Textbausteine zur allgemeinen Kommunikation zum FNG-Siegel:

Allgemeine Zusatzinfos:

Das FNG-Siegel ist der SRI-Qualitdtsstandard auf dem deutschsprachigen Finanzmarkt. Es kam 2015
nach einem dreijdhrigen Entwicklungsprozess unter Einbezug mafigeblicher Stakeholder auf den Markt.
Die damit einhergehende Nachhaltigkeits-Zertifizierung muss jdhrlich erneuert werden.

Informationen zum FNG-Siegel und den beteiligten Akteuren:

Das FNG-Siegel ist der Qualitéitsstandard fiir nachhaltige Investmentfonds und dhnliche Finanzprodukte
im deutschsprachigen Raum. Die ganzheitliche Methodik des FNG-Siegels basiert auf einem
Mindeststandard. Dazu zdhlen Transparenzkriterien und die Berlicksichtigung von Arbeits- &
Menschenrechten, Umweltschutz und Korruptionsbekimpfung wie sie im weltweit anerkannten UN
Global Compact zusammengefasst sind. Auch miissen alle Unternehmen des jeweiligen Fonds komplett
auf Nachhaltigkeits-Kriterien hin analysiert werden. Tabu (in der Regel mit einer 5 Prozent
Umsatztoleranz) sind Investitionen in Atomkraft, Kohlebergbau, Kohleverstromung, Fracking,
Olsande, Tabak, sowie Waffen & Riistung.

Nachhaltigkeits-Fonds, die sich in den Bereichen , institutionelle Glaubwiirdigkeit”, , Produktstandards”
und ,, Portfolio-Fokus“ (Auswahl- & Dialogstrategie, KPIs) besonders hervorheben, erhalten bis zu drei
Sterne.

Das FNG-Siegel geht mit seinem ganzheitlichen Ansatz weit lber die Einzeltitelbetrachtung des
Portfolios hinaus.

Mit 111 Fragen werden z.B. der Nachhaltigkeits-Anlagestil, der damit einhergehende Investment-
prozess, die dazugehérigen ESG-Research-Kapazitéten und ein evtl. begleitender Engagement-Prozess
analysiert und bewertet. Dartiber hinaus spielen Elemente wie Reporting, Kontroversenmonitoring, die
Einbindung von Stakeholdern und der Produktanbieter als solche eine wichtige Rolle.

Je vielschichtiger und intensiver ein Produkt auf den verschiedenen Ebenen im Sinne der Nachhaltigkeit
aktiv ist, umso hoher ist seine Nachhaltigkeits-Qualitét und das Potential, letztendlich indirekte und
direkte Wirkung zu erzielen.

Die unabhdngigen Priif- und Bewertungsarbeiten werden vom gemeinniitzigen Wissenschaftsverein
F.I.R.S.T. in Verbindung mit dem universitdren Spin-Off Advanced Impact Research GmbH (AIR) unter
dem wissenschaftlichen Beirat von Timo Busch von der Universitat Hamburg durchgefiihrt. F.I.LR.S.T. trdgt die
Gesamtverantwortung, insbesondere fiir die Koordination, die Vergabe und die Vermarktung des FNG-
Siegels. Den Priifprozess begleitet auferdem ein externes Komitee mit interdisziplindrer Expertise. Das
FNG-Siegel ist vom Verbraucherportal www.label-online.de als ,,sehr empfehlenswert” ausgezeichnet
worden und in den Warenkorb des Rats fiir Nachhaltige Entwicklung aufgenommen worden. Aufserdem
wirkt es mit anderen nationalen, staatlichen Label-Systemen in einer Arbeitsgruppe im Rahmen des EU-
Aktionsplans zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums mit und ist mehrfach vom franzésischen
Finanzministerium zur Weiterentwicklung deren label ISR eingeladen worden. Eine wissenschaftliche
Studie'® kam zum Ergebnis, dass sich das FNG-Siegel insbesondere bei den Kriterien Transparenz,
Strenge und Governance hervortut.

Detaillierte Informationen zur Methodik enthalten die \/erfahrensbedingungen
Weitere Informationen zum FNG-Siegel: www.fng-siegel.org/einfuehrung

10 https://fng-siegel.org/studie-ueber-sri-labels/
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Beispielbotschaften zum FNG-Siegel:

® Das FNG-Siegel ist der Qualititsstandard fiir nachhaltige Geldanlagen im deutschsprachigen
Raum.

® Das FNG-Siegel ist ein ganzheitliches, professionelles und glaubwiirdiges Giitezeichen fiir
nachhaltige Geldanlagen.

® Das FNG-Siegel gibt Orientierung bei der Suche nach soliden, professionell verwalteten
Nachhaltigkeitsfonds oder éhnlichen Produkten.

® Das FNG-Siegel hilft bei der Suche nach soliden, verniinftigen Nachhaltigkeitsfonds oder
dhnlichen Anlagevehikeln.

® Neben Mindestanforderungen wird der Wettbewerb um anspruchsvollere nachhaltige
Anlagestrategien durch ein Stufenmodell geférdert.

e Mittels , Pflicht und Kiir”“ schafft das FNG-Siegel einen Mindeststandard (beugt Greenwashing
vor) und zeichnet die Produkte aus, die sich zu mehr verpflichtet fiihlen.

e Je vielschichtiger und intensiver ein Finanzprodukt auf den verschiedenen Ebenen im Sinne der
Nachhaltigkeit aktiv ist, umso héher ist seine Nachhaltigkeits-Qualitidt und das Potential,
letztendlich indirekten und direkte Wirkung im Sinne von (mehr) Nachhaltigkeit zu erzielen. Das
FNG-Siegel hilft, ernst gemeinte und glaubwiirdige Angebote im Bereich nachhaltiger
Geldanlagen zu finden.

® Das FNG-Siegel wurde von zahlreichen Fachleuten der Finanzbranche und weiteren Akteuren
der Zivilgesellschaft (u.a. NGOs) erarbeitet und wird stetig weiterentwickelt.

o Die Glaubwiirdigkeit des FNG-Siegels wird untermauert durch eine unabhdéngige Priif- und
Bewertungsarbeit unter wissenschaftlicher Leitung und der zusétzlichen Uberwachung durch
ein externes Komitee, mit interdisziplinérer Expertise.

1.6.4. Technische Aspekte

Das Logo des FNG-Siegels steht in Deutsch und Englisch als JPG-, PNG-, EPS- und GIF-Datei zur
Verfligung. Das Logo muss klar lesbar sein, weshalb folgende MindestgroRe erforderlich ist:

® In gedruckten Publikationen: 18 mm Hohe x 14,6mm Breite
e Bei elektronischer Kommunikation: 150px Hohe

GroRere Darstellungen sind erlaubt. Das Logo des FNG-Siegels enthalt folgende Farben: Griin
40/10/86/10 (CMYK) und Blau 75/50/0/10 (CMYK). Zur Orientierung fur SchwarzweiR-Darstellungen:
Die Farben werden mit folgenden Werten umgerechnet: Griin = 40% Schwarz, Blau = 60% Schwarz,
Grau = 80% Schwarz.

1.7. Haftung

Mit Ubermittlung der Bewerbungsunterlagen erkennen Bewerbende ausdriicklich an, dass die
Auslegung der Kriterien durch F.I.LR.S.T. oder das Priifteam beziiglich der Ubereinstimmung des
Produkts mit den Siegelkriterien vorherrschend ist. F.I.LR.S.T. oder das Prifteam kénnen fiir den Fall
einer Nichtvergabe oder der Vergabe einer anderen als von den Bewerbenden erwartete Siegelstufe
in keiner Weise haftbar gemacht werden — ungeachtet der Griinde fiir die Nichtvergabe
beziehungsweise der Klassifizierung des Produkts in eine bestimmte Siegelstufe. F.I.LR.S.T. oder das
Prifteam kdonnen zudem nicht haftbar gemacht werden, die Bearbeitungsgebiihr zuriickzuerstatten,
wie in Abschnitt 1.2. des Dokuments erldutert.

Mit Ubermittlung der Bewerbungsunterlagen erkennen Bewerbende ausdriicklich an, dass das
Prifteam und F.LR.S.T. mit der Siegelvergabe keine Aussage zur Vollstandigkeit, inhaltlichen
Richtigkeit, Wirtschaftlichkeit oder rechtlichen OrdnungsmaRigkeit des Angebots und der
Investitionstatigkeit des jeweiligen Finanzprodukts treffen. Gegenteiliges ist weder von Bewerbenden
noch F.ILR.S.T. beabsichtigt und darf nicht gegeniiber den Anlegenden der Bewerbenden
beziehungsweise jeweiligen Finanzprodukten kommuniziert werden. Eine diesbeziigliche Haftung des
F.I.LR.S.T. und des Priifteams gegeniiber Bewerbenden ist ausgeschlossen.
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1.8. Vertraulichkeit

Das Prifteam der AIR und F.ILRS.T. verpflichten sich, die erhaltenen Dokumente mit der
hochstmoglichen Vertraulichkeit zu behandeln. Die Daten werden nicht an externe dritte Parteien
weitergeleitet, es sei denn der Produktanbieter erteilt seine ausdriickliche schriftliche Zustimmung.
Ausnahmen stellen Uberpriifungs- oder Validierungsanfragen zu Ausschlusskriterien, Global Compact
Kontroversen oder Ahnlichem dar, die mit Hilfe von Drittparteien, wie zum Beispiel ESG-
Ratingagenturen oder anderen SRI-Spezial-Serviceanbietern, durchgefiihrt werden missen. In diesem
Fall wird lediglich auf ISINs und, falls n6tig, die dazugehdrigen Wertpapiere zurlickgegriffen. Sollte dies
vorkommen, dann in jedem Fall anonymisiert. Ausgenommen von dieser Regelung sind ausschlieRlich
die Mitglieder des Siegel-Komitees. Mit Teilnahme am Siegelvergabeverfahren erklaren sich
Bewerbende mit dieser Regelung einverstanden. Sofern der Produktanbieter bestimmte vertrauliche
Informationen nur unter der Bedingung einer separaten Vertraulichkeitsvereinbarung mit F.I.R.S.T.
und dem Prifteam teilt, werden F.I.LR.S.T. und das Prifteam ein entsprechendes Dokument
unterzeichnen.

1.9. Verfahrenssprache

Die offizielle miindliche und schriftliche Verfahrenssprache ist Deutsch, gegebenenfalls Englisch.
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2. Siegelkriterien

2.1. Uberblick

Die Siegelmethodik setzt sich aus zwei Priifabschnitten zusammen:

a) Mindestanforderungen
b) Stufenmodell

Zur Uberpriifung der Kriterien kann das Priifteam stichprobenhafte Priifungen vornehmen, die tiber
den Rahmen des Siegelvergabeprozesses hinausgehen.

2.2. Mindestanforderungen

Bewerbende missen alle Kriterien in diesem Abschnitt bestehen, um das FNG-Siegel zu erhalten.

2.2.1. Zugangsvoraussetzungen

Nachhaltig verwaltete Investmentfonds oder dhnliche Anlagevehikel aller Anlageklassen mit Bean-
tragung der Zulassung bei der zustindigen Aufsichtsbehorde kénnen sich um das Siegel bewerben,
vorausgesetzt sie entsprechen der UCITS- oder einer gleichwertigen Norm und sind in mindestens
einem der Linder Deutschland, Osterreich, Schweiz oder Liechtenstein zum Vertrieb zugelassen.
Ebenso kdnnen sich Dachfonds oder andere Fondskonstrukte, die in Zielfonds investiert sind, um das
FNG-Siegel bewerben, in der Regel fur die Priifung der Mindestkriterien (die Pflicht ohne Kiir flr die
Sterne, sozusagen). Im Falle des Wunschs einer Bewerbung fir das Stufenmodell ist im Vorfeld
Ricksprache zu halten. Selbiges gilt fur klar definierte, abgrenzbare Vermodgensverwaltungs-universen.
Diese bedirfen immer einer vorherigen Ricksprache (siehe Anhang). Grundbedingung fir die
Vermarktung Nachhaltiger Geldanlagen in der EU ist die Compliance mit Artikel 8 oder 9 der EU-
Offenlegungsverordnung. Das sich bewerbende Produkt muss entsprechend eingestuft sein. Im Zuge
der Offenlegungsverordnung muss das Produkt nach Artikel 8 oder 9 reguliert sein.
Ausnahmeregelungen zu diesen Bestimmungen finden sich im Anhang dieses Dokuments. Im Falle von
neu aufzulegenden bzw. sehr jungen Fonds kann es zu einem strukturellen Nachteil kommen, da gewis-
se Kriterien (z.B. ein fertiges Reporting, Engagement-Beispiele oder der Nachweis von Stimmrechts-
Ausiibung) noch nicht oder nicht in einem zufriedenstellenden Umfang erbracht werden kénnen. Was
Neuauflagen angeht, so konnen alle noch nicht finalen, aber zur Prifung des FNG-Siegels notwendigen
Unterlagen, die direkt mit der Zulassung in Zusammenhang stehen (tatsachlich, real investiertes Port-
folio, ISINs, Auflagedatum, Volumina, FNG-Nachhaltigkeitsprofil) bis 15.12. des jeweiligen Bewerbungs-
jahres nachgereicht werden, insofern die Produktzulassung erst nach dem Priif- und Bewertungsende
erfolgt. In diesem Fall sind in der Regel nur zusatzliche Riickmeldeschleifen per E-Mail moglich.

2.2.2. Transparenz- und Nachhaltigkeitsabdeckung
Die folgenden Kriterien missen erfillt werden:

e Ein komplett ausgefiilltes und 6ffentlich zugangliches FNG-Nachhaltigkeitsprofil in deutscher
oder englischer Sprache, das in der ab Méarz 2023 geltenden neuen Fassung erstellt worden
ist. Es muss jeweils ein im Jahr der Bewerbung aktualisiertes FNG-Nachhaltigkeitsprofil
vorliegen. Bitte beachten Sie, dass das Ausfiillen des FNG-Nachhaltigkeitsprofils keine FNG-
Siegel-Bewerbung darstellt. Das FNG-Nachhaltigkeitsprofil ist ein Bestandteil im
Bewerbungsprozess des FNG-Siegels.

Zur Erstellung eines Zugangs und fir Hilfe zum Ausfilllen kontaktieren Sie bitte das FNG:
nachhaltigkeitsprofil@forum-ng.org bzw. Zugangs-Link: https://www.forum-ng.org/typo3/
Beispiele: https://www.forum-ng.org/de/fng-nachhaltigkeitsprofil/fng-
nachhaltigkeitsprofile.html.

e Der Beleg, dass samtliche Titel des Portfolios nach ESG- beziehungsweise Nachhaltigkeits-
kriterien analysiert werden. Bei nicht gecoverten Titeln wird eine Frist von in der Regel drei
Monaten zur Nachreichung einer ESG-Analyse eingerdumt. Die Erfullung/Nachweise der
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Mindestausschliisse (Sektion 2.2.3.) bleibt/bleiben davon unberihrt. Dies gilt auch fur
Zielfonds in Fonds (und alle Zielfonds innerhalb von Dachfonds).

Die Nachhaltigkeitsanalysen missen klar belegen, dass Bewerbende Emittenten nach
okologischen UND sozialen UND governance-bezogenen Kriterien beziehungsweise SDG- oder
anderen Nachhaltigkeitskriterien analysieren. Diese Analyse muss umfassender Natur sein,
demnach ist beispielsweise ein Satz pro Nachhaltigkeitssdule nicht ausreichend. Bewerbende
missen beispielsweise in einer (internen) ESG-Analyse belegen, dass er die Umsetzung von
okologischen, sozialen und Governance-Aspekten im Unternehmen analysiert hat und aktuelle
Quellen (beispielsweise Jahresabschlisse fir Umsatzanalysen i.d.R. nicht alter als zwolf
Monate) verwendet hat. Dies bedeutet, dass auch interne Analysen in der Regel nicht alter als
ein Jahr sein diirfen. Weitere Analysemoglichkeiten, zum Beispiel nach SDGs, sind moglich. Ziel
ist es, die Auswahl des Titels/der Emittenten aus moglichst ganzheitlichen Nachhaltigkeits-
gesichtspunkten zu begriinden. Durch die 100-prozentige Abdeckung miissen auch Zielfonds
jeglicher Art in einem sich bewerbenden Fonds oder einem Vermdgensverwaltungsuniversum
einer Nachhaltigkeitsanalyse unterzogen sein (auf Einzeltitelebene oder Fondsebene). Dies gilt
fiir alle Zielfonds innerhalb eines Fonds oder Vermoégensverwaltungsuniversum (und fir alle
Zielfonds innerhalb von Dachfonds). Ebenso gelten die besonderen Bestimmungen fur
Mikrofinanzfonds als Zielfonds gemald Anhang. Speziell fiir ,,Use-of-Proceeds Bonds Finanz-
produkte” gilt, dass klar sein muss, ob das Produkt auch in reguldre Staats-/Unternehmens-
anleihen investiert und welche Titel durch eine Themenanalyse selektiert/analysiert werden.
In diesem Zusammenhang gilt grundsatzlich fir ,Use-of-Proceeds Bonds“ mit zweck-
gebundener Mittelverwendung, dass die Nachhaltigkeitsanalyse auf der Ebene der konkreten
Mittelverwendung erfolgen muss. Dieser Nachweis kann beispielsweise durch Second-Party-
Opinions (SPOs) erfolgen. Dabei gilt zu beachten, dass das Veréffentlichungsdatum der SPO
nicht vor dem Ausgabedatum der Anleihe liegt.

2.2.3. Ausschliissel?

Unternehmen:

Bewerbende miissen nachweisen, dass sie in ihren Investitionsprozessen wirksame Ausschlussprozesse
(inklusive Uberwachungsprozedere (Monitoring der Ausschliisse)) installiert haben, mit denen sie
Emittenten ausschlieBen, die in den folgenden Branchen tatig sind oder die gegen nachfolgende
Prinzipien verstoRen. Dabei ist eine Beteiligungs-/Ownership-Grenze von 50 Prozent einzuhalten.
Sobald ein Unternehmen eine Beteiligung (iber 50 Prozent an einem anderen Unternehmen besitzt,
muss auch dieses anhand der Ausschlusskriterien geprift werden. Die folgenden Ausschlusskriterien
gelten auch fir Finanztochter, deren alleiniger Unternehmenszweck darin besteht, Wertpapiere fir
ihren Mutterkonzern zu emittieren (so genannte ,special purpose vehicles” (SPVs)). Befindet sich eine
solche Finanztochter im Portfolio und verstoRt die Mutter gegen eines der Mindestausschlusskriterien,
gilt dieser VerstoRR auch fiir die Finanztochter, da ihr Zweck darin besteht, die Finanzierung der
Aktivitdten der Mutter zu ermdglichen. Im Fall der Produktkategorie ,Use-of-Proceeds Bonds”“, bei
denen eine Mittelverwendung zuordenbar ist, gelten Verstofle gegen die folgenden Kriterien auf
Projektebene bzw. der Ebene der konkreten Mittelverwendung als Komplettausschluss (null Prozent).
Aus diesem Grund muss eine Analyse der Ausschlisse auf Projektebene erfolgt sein (beispielsweise
ndherungsweise durch SPOs oder interne Analysen auf Projektebene). Ebenso sind folgende Kriterien
auf Zielfonds!? jeglicher Art im sich bewerbenden Fonds bzw. Vermdgensverwaltungsuniversum
anzuwenden. Auch bei weiteren Assetklassen bzw. Produktkategorien, fiir die es leider nicht immer im
Vorfeld einer Bewerbung moglich ist, den jeweiligen Umgang in diesen Verfahrensbedingungen

11 Bitte beachten Sie, dass es sich bei nachfolgender Aufzidhlung um die Nennung von Kriteriengruppen handelt,
die keiner konsensualen Formulierung der verschiedenen ESG-Service-Providern unterliegen. Eine einheitliche
Synchronisierung ist aufgrund der individuellen Ausgestaltung vieler Kriterien leider nicht moglich.

Die Umsatztoleranzen gelten einschlieBlich der entsprechenden Toleranz, z.B. Ausschluss tber fiinf Prozent
Umsatz.

12 Ebenso gelten die besonderen Bestimmungen fiir Mikrofinanzfonds als Zielfonds gemiR Anhang.
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niederzuschreiben, gilt das Prinzip der Mittelverwendung bzw. des letztendlich Beglinstigten in
Zusammenhang mit den folgenden Kriterien. Nahere Erlauterungen dazu finden sich im Anhang dieses
Dokuments.

Indexfonds/ETFs missen lhre Mindestausschliisse gemaR der FNG-Siegel-Kriterien spatestens
innerhalb des Rebalancings bzw. durch Anderung der Indexregeln (inkl. deren Inkrafttreten) vor der
Prif- und Bewertungs-Deadline angepasst haben:

Waffen

Hersteller kontroverser Waffen und/oder deren wesentlicher Komponenten: Es wird keine
Umsatztoleranz berticksichtigt.

Hersteller konventioneller Waffen/Rustung und/oder deren wesentlicher Komponenten: Eine 5-
Prozent-Umsatztoleranz (< 5 Prozent) auf Emittentenebene wird beriicksichtigt.3

Kernenergie

Unternehmen, die Uran abbauen: Eine 5-Prozent-Umsatztoleranz (< 5 Prozent) auf Emittentenebene
wird beriicksichtigt.

Unternehmen, die ihre Stromerzeugung auf Kernenergie basieren: Eine 5-Prozent-Umsatztoleranz (< 5
Prozent) auf Emittentenebene wird berlcksichtigt.

Betreiber von Kernkraftwerken und/oder Hersteller wesentlicher Komponenten fiir Kernkraftwerke:
Eine 5-Prozent-Umsatztoleranz (< 5 Prozent) auf Emittentenebene wird berlicksichtigt.

Fossile Energietrager

e Unternehmen, die Kohle abbauen: Eine 5-Prozent-Umsatztoleranz (< 5 Prozent) auf Emittentenebene
wird beriicksichtigt.

e Unternehmen, die ihre Stromerzeugung auf Kohle basieren: Eine 5-Prozent-Umsatztoleranz (< 5
Prozent) auf Emittentenebene wird bericksichtigt.

e Unternehmen, die Verfahren zum Abbau und/oder zur Aufbereitung von Olsanden einsetzen: Eine 5-
Prozent-Umsatztoleranz (< 5 Prozent) auf Emittentenebene wird berticksichtigt.

® Unternehmen, die Fracking-Technologien herstellen und/oder anwenden: Eine 5-Prozent-
Umsatztoleranz (< 5 Prozent) auf Emittentenebene wird berlicksichtigt.

Sonstige
e Unternehmen, die Tabak produzieren: Eine 5-Prozent-Umsatztoleranz (< 5 Prozent) auf Emittenten-

ebene wird berlicksichtigt.

Norm-basierte Kriterien

Konformitdt zu den zehn Kernprinzipien des UN Global Compact: In der Regel sind schwerwiegende

und/oder systematische VerstéRe gegen die zehn Kernprinzipien gemeint, die in die folgenden vier
Bereiche aufgeteilt sind:

o Menschenrechte: Schwerwiegende und/oder systematische VerstoRe gegen Menschenrechte.
Die Menschenrechte sind in der Allgemeinen Erklarung der Menschenrechte der UN (UN
Universal Declaration of Human Rights) und in der Charta der Grundrechte der Europaischen
Union definiert.

o Arbeitsrechte: Schwerwiegende und/oder systematische VerstoRe gegen die ILO-
Kernarbeitsnormen und deren vier Grundprinzipien (Vereinigungsfreiheit und Recht auf
Kollektivverhandlungen; Beseitigung der Zwangsarbeit; Abschaffung der Kinderarbeit; Verbot
der Diskriminierung in Beschéaftigung und Beruf).

o Umwelt: Schwerwiegende und/oder systematische VerstoRe gegen Umweltgesetzgebungen
und/oder massive Umweltzerstérung.

o Anti-Korruption: Schwerwiegende und/oder systematische Korruption und/oder Bestechung.

13 Konventionelle Waffen schlieRen Handfeuerwaffen ein.

25



Staaten:

Bewerbende mit Staatsanleihen im Portfolio miissen nachweisen, dass das Finanzprodukt nicht in
Staaten investiert ist und investieren kann (inklusive Uberwachungsprozedere (Monitoring der
Ausschlisse)), welche die nachfolgenden Merkmale aufweisen. Im Falle der Produktkategorie ,,Use-of-
Proceeds Bonds”, bei denen eine Mittelverwendung zuordenbar ist, gelten die folgenden Kriterien auf
Projektebene bzw. der Ebene der konkreten Mittelverwendung als Komplettausschluss (null Prozent).
Aus diesem Grund muss eine Analyse der Ausschlisse auf Projektebene erfolgt sein (beispielsweise
naherungsweise durch SPOs oder interne Analysen auf Projektebene). Ebenso sind folgende Kriterien
auf Zielfonds jeglicher Art im sich bewerbenden Fonds bzw. Vermdgensverwaltungsuniversum
anzuwenden.

Indexfonds/ETFs missen lhre Mindestausschliisse gemaR der FNG-Siegel-Kriterien spatestens inner-
halb des Rebalancings bzw. der Anderung der Indexregeln bzw. durch Anderung der Indexregeln (inkl.
deren Inkrafttreten) vor der Prif- und Bewertungs-Deadline angepasst haben:

e Menschenrechte/Demokratie
e Staaten, die gemal dem aktuell giiltigen Freedom House-Ranking als “nicht frei” eingestuft werden.

Umwelt

e Staaten, die gesetzlich nicht an die UN-Konvention zur biologischen Vielfalt (UN Biodiversitats-
Konvention) gebunden sind und

e Staaten, die gesetzlich nicht an das Klima-Ubereinkommen von Paris (COP-21) gebunden sind.

Korruption
e Staaten, die einen niedrigeren Score als 35 im aktuell giiltigen Korruptions-Wahrnehmungsindex von
Transparency International haben.

Atomwaffensperrvertrag
e Staaten, die gesetzlich nicht an den Atomwaffensperrvertrag gebunden sind.

Listen mit allen Landern, die diese Merkmale aufweisen, sind 6ffentlich zuganglich. Die Links zu den
Erstellern dieser Listen befinden sich im Anhang.

Der geforderte Nachweis Uber die Einrichtung der Ausschliisse findet im Idealfall mittels offizieller
Dokumente wie zum Beispiel einer formalisierten Unternehmens(anlage)politik, dem Prospekt oder
Ahnlichem statt.

Hinsichtlich der Nachweise der oben genannten Ausschlisse (fir Unternehmen und Staaten) sind
Dokumente zu libermitteln, die die Qualitat und den Ablauf der Ausschlussprozesse dokumentieren.
Das Priifteam behalt sich vor, die Genauigkeit der Dokumente und Ausschlussprozesse zu tberprifen.
Falls externe Agenturen!® bei dem Ausschlussscreening beteiligt sind, gilt es einen Nachweis tber
dieses Screening einzureichen. Ebenso ist der Ausschluss gemaR den aufgefiihrten Kriterien tGber den
gesamten Zeitraum der Siegelperiode einzuhalten. Investitionen in Titel, die gegen die Mindest-
Ausschlusskriterien des FNG-Siegels verstof3en, sind nicht Siegel-konform und somit nicht zulassig. Dies
gilt sowohl fir Investitionen mit einer kurzfristigen Investitionsdauer (beispielsweise zum
Liquiditatsmanagement) als auch fir Titel, die einem Engagement-Prozess unterliegen. Das Halten
eines Titels trotz nachgewiesener vorstehend genannter Ausschlisse (bzgl. Staaten und Unternehmen)
mit der Begriindung, dass Bewerbende beziiglich des entsprechenden VerstoRes (beispielsweise bzgl.
einer Kontroverse zu einem schwerwiegenden UNGC-VerstoR) mit dem Unternehmen in einem Dialog
stehen, ist unzureichend. Ein Verkauf solcher Titel muss spatestens zum Ende der jeweiligen Prif- und
Bewertungsphase erfolgen. Im Ubrigen wird in Zusammenhang mit der Nicht-Einhaltung der FNG-
Siegel-Kriterien flr die Geltungsdauer der Siegeltragerschaft auf § 1.5. verwiesen.

14 Das Priifteam bemiiht sich um eine stindige Aktualitit der geforderten Ausschlussfilter externer Agenturen.
Bei Anderungen dieser, miissen auch die damit zusammenhingenden Kriterien ggf. vom Bewerbenden
aktualisiert werden, sodass die neusten Erkenntnisse Gber Methodikdanderungen bei externen Agenturen im
FNG-Siegel angewendet werden.
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2.3. Stufenmodell

2.3.1. Punktesystem und Siegelstufen

Im Stufenmodell erhalten Bewerbende Punkte, wenn sie die Kriterien der in der Tabelle genannten
Kategorien erfiillen. Fiir eine positive Bewertung muss die Erfiillung der Kriterien eindeutig belegt
werden. Abhdngig von der gewichteten Summe der erzielten Punktzahl wird Bewerbenden eine
bestimmte Siegelstufe verliehen®.

Die Gewichtung der verschiedenen Kategorien ist wie folgt:

Kategorien GeV\{ichtung
(in %)
Institutionelle Glaubwiirdigkeit 10
Produktstandards 20
Auswahlstrategie 35
Portfolio-Fokus Dialogstrategie 25
ESG Key Performance Indikatoren 10
Gesamt 100

Spezielle Produktcharakteristika (zum Beispiel Anlageklasse) werden entsprechend beriicksichtigt.
Die hier aufgefiihrten Scores geben keine Riickschliisse auf die Gewichtung der Einzelkriterien innerhalb einer
Kategorie.

Folgende Siegelstufen werden verliehen:

Basissiegel: Dieses Siegel wird an Bewerbende verliehen, die alle Kriterien im Bereich
Mindestanforderungen erfiillen und die im Falle einer Bewerbung um das Stufenmodell dort nicht
mehr als 24,99 Prozent erzielen.

Siegel mit einem Stern: Dieses Siegel wird an Bewerbende verliehen, die alle Kriterien im Bereich
Mindestanforderungen erfiillen und im Stufenmodell zwischen 25,00 und 49,99 Prozent erzielen.

Siegel mit zwei Sternen: Dieses Siegel wird an Bewerbende verliehen, die alle Kriterien im Bereich
Mindestanforderungen erfiillen und im Stufenmodell zwischen 50,00 und 69,99 Prozent erzielen.

Siegel mit drei Sternen: Dieses Siegel wird an Bewerbende verliehen, die alle Kriterien im Bereich
Mindestanforderungen erfiillen und im Stufenmodell mindestens 70,00 Prozent erzielen.

2.3.2. Institutionelle Glaubwiirdigkeit (10 Prozent Gewichtung)

Im Mittelpunkt der Prifung beziglich Institutioneller Glaubwirdigkeit stehen die Nachhaltigkeits-
anstrengungen auf Produktanbieterebene'®. Bewerbende sollen belegen, dass sie

e eine Politik zu nachhaltigen Geldanlagen definiert haben, die die nachhaltigen Investment-
prozesse klar beschreibt (Positiv-/Negativauswahl, Engagement, Stimmrechte, Taxonomie-
und SFDR-Integration (z.B. PAls), etc.) und die fiir alle Investorinnen 6ffentlich zuganglich ist;

15 Hinweis: Das Aufsummieren der Sterne in den einzelnen Kategorien bzw. deren Durchschnittsbildung l4sst
nicht auf das Gesamtergebnis schliefen, da die Sterneanzahl je Kategorie auf Basis der erreichten Punktzahl
ermittelt wird, die wiederrum fiir Ermittlung des Gesamtergebnisses mafRgeblich ist. Das Sterne-Gesamtergebnis
ergibt sich aus den gewichteten erreichten Punkten in den jeweiligen Kategorien.

16 Hinweis: Auch bei White Label Fonds wird stets der Fondsanbieter (oft Namensgeber des Fonds) gepriift.
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das Thema nachhaltige Geldanlagen auf Flihrungsebene des Produktanbieters verankert
haben (zum Beispiel ob der Themenbereich Nachhaltige Geldanlagen bei Vorstand bzw.
Geschaftsfliihrung angesiedelt ist, der Bereich eine eigenstandige Abteilung ist oder es ein
eigenes Budget gibt);

die (Weiter-)Bildung der Mitarbeitenden im Anlagebereich zu ESG/SRI fordern;

das Wissen/die Kompetenz im Bereich Nachhaltigkeit bei der Einstellung neuer Mitar-
beitenden im Anlagebereich bericksichtigen;

die Vergltungsstruktur von Mitarbeitenden im Anlagebereich an Nachhaltigkeitsleistungen
(der antragsstellenden Gesellschaft oder der vertriebenen Produkte) koppeln (zum Beispiel die
Verglitung des SRI-Fondsmanagers an die Nachhaltigkeitsperformance des Fonds);
Nachhaltigkeitsinformationen lber Emittenten systematisch im Investmentprozess nutzen
(idealerweise fir alle Assets under Management);

auf Hausebene Dialogstrategien anwendet;

einen signifikanten Anteil des gesamten verwalteten Vermdgens nach Nachhaltigkeits-
aspekten verwalten; die Entwicklung dieses verwalteten Vermogens Uber das letzte
Kalenderjahr wird ebenfalls in die Wertung genommen;

eine eigene Ausschlusspolitik bezliglich kontroverser Waffen auf Unternehmensebene
aufgestellt haben und im Rahmen von Mandaten auch auf diese Ausschlussmoglichkeit
hinweisen;

unternehmensweite Richtlinien aufgestellt haben, wie allgemein dem Klimawandel begegnet
werden soll (zum Beispiel Footprinting des Portfolios, Auflegung griiner Anlageprodukte, etc.)
eine nachhaltige Investitionspolitik bezlglich fossiler Energietrager (inklusive Transitions-
planen) umsetzt (zum Beispiel jetziger/terminierter Ausschluss bestimmter Aktivitaten,
Transition bestimmter Geschaftsbereiche oder Dekarbonisierung(s-Strategien) des Portfolios);
eine offentliche Anlagepolitik formuliert haben, die das Nachhaltigkeitsverstiandnis zu
Derivaten und den grundsétzlichen Umgang mit Derivaten regeln;

sich in Initiativen fir eine nachhaltige Finanzwirtschaft (z.B. mit Bezug zur Transition wie
Climate Action 100+) engagieren.

2.3.3. Produktstandards (20 Prozent Gewichtung)

Im Mittelpunkt der Prifung bezliglich der Produktstandards steht die Qualitat der Researchprozesse
und der Nachhaltigkeitsberichterstattung auf Produktebene. Folgende Eigenschaften und Merkmale
werden betrachtet:

SRI-Researchprozess

Bewerbende sollen nachweisen, dass sie einen im Verhaltnis zu Finanzanalysten signifikanten
Anteil an erfahrenen Nachhaltigkeitsanalysten beschaftigen und einen Nachhaltigkeitsbeirat
oder Anlageausschuss auf Produktebene installiert haben.

SRI-Researchqualitat

Bewerbende sollen nachweisen, dass der Nachhaltigkeitsanalyse jedes Emittententyps im
Portfolio (Unternehmen, Staaten, supranationale Emittenten, Gebietskoérperschaften und
andere) eine solide Analysestruktur zugrunde liegt,unabhangig von der GréRe des analysierten
Emittenten. Dabei soll deutlich werden, ob Bewerbende z.B. externe Nachhaltigkeits-
informationen zu Emittenten beziehen (zum Beispiel von Inrate, ISS ESG, RepRisk, MSCI ESG,
Clarity Al, Refinitiv, ESG Screen 17, Moody’s ESG Solutions (ehemals V.E bzw. imug), rfu,
Morningstar|Sustainalytics, ESG Book etc.) und wenn ja inwieweit Bewerbende spezifische
Erkenntnisse aus internem ESG-Research (beispielsweise aus Themenstudien, intern
erarbeiteten innovativen Nachhaltigkeitsansatzen, Sektorstudien, Kontroversenmonitoring,
Engagement-Aktivitaten) auf systematische Weise in die finale Nachhaltigkeitsbewertung der
Emittenten einflieen lassen. Ebenfalls sollen Bewerbende sicherstellen, dass die ESG-
Analysen regelmalig aktualisiert werden.
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e SRl Reporting zu selektionsrelevanten Nachhaltigkeitskennzahlen des Produkts

Bewerbende sollen in einem idealerweise mindestens vierteljahrlichen Veroffentlichungs-
rhythmus in o6ffentlich zuganglichen Produktdokumenten moglichst sachgerecht ber
selektionsrelevante Nachhaltigkeitskennzahlen/-werte des Produkts und/oder einzelner
Emittenten berichten. Hierzu kénnen neben dem Factsheet beispielsweise Kommunikations-
medien wie Newsletter, Mailings oder Ahnliches zihlen, die zum Beispiel CO,-Daten, 1,5°C-
/2°C-Kompatibilitat, Portfolio-ESG-Rating versus Benchmark, SDG-Beitrag inklusive Unterziele,
spezielle Key Performance Indikatoren oder andere Messungen zum Inhalt haben.
Informationen, die ausschlieRlich gegeniiber professionellen Investoren veroffentlicht
werden, werden zum Teil bei der Punkteverteilung beriicksichtigt.” Zusitzlich wird bewertet,
ob Bewerbende regelmaRig Informationen zu aktuell im Produkt verwendeten (OTC) Derivaten
fir alle Investorinnen zur Verfiigung stellen.

e Derivate

Der Einsatz von Derivaten ist wichtig zur Absicherung von Risiken. Jedoch ist die Nutzung von
Derivaten nicht frei von Risiken und wird auch aus einer Nachhaltigkeitsperspektive diskutiert.
Daher wird in diesem Abschnitt gepriift, wie Bewerbende mit Derivaten im Produkt umgehen.
Hier wird bewertet, ob Bewerbende eine fiir das Produkt geltende Ausschlusspolitik flr
Derivate auf bestimmte Basiswerte wie Agrarrohstoffe (Soft Commodities) oder Produkt-
gruppen, wie strukturierte Produkte, die von einer Abwartsbewegung des Basiswertes
profitieren, formuliert haben. AuRerdem wird der tatsachliche Gebrauch von Derivaten einer
Priifung unterzogen. Darlber hinaus wird bewertet, ob Bewerbende bei der Nutzung von
Derivaten Nachhaltigkeitsinformationen berlcksichtigen. Dies konnen Nachhaltigkeits-
analysen (z.B. ESG-Analyse, SDG-Analyse, etc.) zu dem/n unterliegenden Basiswert/en
und/oder den Gegenparteien sein oder auch die Berticksichtigung, ob sich der Emittenten zu
einem Produkt- und Transparenzstandard (zum Beispiel DDV Nachhaltigkeits-Kodex) bekennt.
Detaillierte Bestimmungen zu Derivaten befinden sich im Anhang dieses Dokuments.

2.3.4. Portfolio-Fokus (70 Prozent Gewichtung)

Im Mittelpunkt der Priifung von Elementen mit Portfolio-Fokus steht, inwieweit der Produktanbieter
durch interne Prozesse, Systeme, Richtlinien und MalRnahmen die Nachhaltigkeitsleistung des
Produkts gezielt positiv gestaltet. Diese Kategorie ist in drei Unterkategorien gegliedert:

1. Auswahlstrategie
2. Dialogstrategie
3. Nachhaltigkeits-Key Performance Indikatoren

2.3.4.1. Auswahlstrategie (35 Prozent Gewichtung)

Uberpriift wird, welche Prozesse und Systeme Produktanbieter installiert haben, um Emittenten mit
einer hohen Nachhaltigkeitsleistung auszuwahlen und kontroverse Emittenten oder Aktivitaten aus
dem Anlageuniversum auszuschlieRen. Folgende Eigenschaften und Merkmale werden auf Produkt-
ebene einer Prifung unterzogen:

e Negativselektion
Der Produktanbieter soll qualitativ hochwertige Ausschlussprozesse installiert haben, mit
denen kontroverse Emittenten aus dem Anlageuniversum ausgeschlossen werden kdnnen. Die
Qualitat und damit auch die Punktevergabe bemisst sich daran, wie viele Ausschlusskriterien
mit welcher Strenge implementiert sind und dementsprechend kontroverse Emittenten oder
Aktivitaten als nicht investierbar eingestuft werden (Strenge bezieht sich hier beispielsweise
auf die Tiefe der Wertschopfungskette (ist nur der Abbau oder auch der Handel und die

17 pusgenommen sind Fonds, die aufgrund ihrer rechtlichen Natur ausschlieRlich an institutionelle Investoren
vertrieben werden. Bei rechtlichen Veréffentlichungshiirden sind diese von dem Fondsanbieter zu begriinden.
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Erzeugung von Kohlestrom ausgeschlossen?) oder die Umsatztoleranz). Es wird zudem in der
Bewertung bericksichtigt, wenn der Produktanbieter fiir bestimmte Ausschlusskriterien
Ausnahmeregelungen (z.B. Transitionskriterien) — auch wenn diese nicht Umsatzschwellen-
basiert sind (z.B. Commitments zu den Science Based Targets) — verwendet.

e  Positivselektion
Der Produktanbieter soll nachweisen, dass der Umfang und die Qualitat interner Prozesse und
Instrumente geeignet sind, Emittenten mit einer hohen Nachhaltigkeitsleistung zu ermitteln
und bevorzugt in diese zu investieren. Dabei kommen, je nach Investmentansatz, folgende
Kriterien zur Anwendung:

o ESG-Positivselektion (Best-in-Class/Best-of-Class/Best-in-Universe/Best-Effort/Best-
in-Progress/ESG-Integration oder Ahnliches): Die Nachhaltigkeitsleistung driickt sich
bei einem Best-in-Class oder vergleichbaren Investmentansatz durch die ESG-
Bewertung der Emittenten aus. Ein Produktanbieter soll wirksame Instrumente mit
dem Ziel entwickelt haben, bevorzugt Emittenten mit hoher Nachhaltigkeits-
bewertung im Anlageuniversum und Portfolio zu haben.

= Um die Prozessqualitat zu messen, werden verschiedene Systeme positiv

bewertet:
1) Konstruktion Anlageuniversum:
Der Produktanbieter strebt eine hohe ESG-Portfolioqualitat an, indem
er zum Beispiel ausschlieBlich Emittenten mit dem hdchsten ESG-
Rating (0.A. z.B. einzelne Nachhaltigkeitskennzahlen (auch
CapEx/OpEx; hier z.B. insbesondere in Bezug zu Geschaftsmodellen in
Transformation)) in sein investierbares Anlageuniversum aufnimmt
und Emittenten mit niedrigen ESG-Ratings aus dem Anlageuniversum
ausschlieBt. Je anspruchsvoller die Selektivitdt unter vergleichbaren
Anlageuniversen und Produkt-kategorien ist, umso besser wird das
Produkt bewertet.
2) Konstruktion Portfolio:

Der Produktanbieter strebt eine hohe ESG-Portfolioqualitat an, indem
er ESG-Ratings (0.A. z.B. einzelne Nachhaltigkeitskennzahlen) direkt in
den Portfoliokonstruktionsprozess einbindet oder die ESG-Portfolio-
qualitat innerhalb eines Benchmarkingsystems gegenliber nach-
haltigen VergleichsgroRen misst.!® Je anspruchsvoller die ESG-Ratings
in diesem Prozess sein missen, umso besser wird das Produkt
bewertet.

= Zur Erfassung der Nachhaltigkeitsqualitdit des Portfolios wird seine
tatsachliche Nachhaltigkeits-Performance beziehungsweise deren Dynamik
bewertet. Daflir werden die historischen Nachhaltigkeits-Produktdaten des
vergangenen Kalenderjahres (01.01.2022 bis 31.12.2022) geprift.

o Oder/und Themenansatz: Bei einem thematischen Investmentansatz definiert sich die
Nachhaltigkeitsleistung eines Emittenten durch die Konformitat der Aktivitdaten dieses
Emittenten mit zuvor definierten Nachhaltigkeitsthemen. Das Priifteam behalt sich
vor, beim ldentifizieren themenbezogener Analyseelemente entsprechende Nach-
weise zu erfragen und das Ergebnis in die Bewertung miteinzubeziehen, auch wenn
diese nicht explizit von Bewerbenden als ,,Themen“ adressiert werden. Die Ergebnisse
koénnen in die Bewertung miteinflieBen und die Klassifizierung als Themenansatz oder
Nicht-Themenansatz beeinflussen. Darliber hinaus gilt fir die Bewertung, dass

18 Benchmarkingsystem bezieht sich nicht zwangsweise auf den klassischen Vergleich gegeniiber einer
konventionellen/finanziellen Benchmark. Das kdnnen auch rein interne Systeme sein.
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Drittprodukte, die in der Titelselektion eine Rolle spielen, in die Analyse mit
einbezogen werden.

Um die Prozessqualitdt zu messen, werden dabei die Definition einer nach-
haltigen Aktivitat und die fir die Titelselektion relevanten Analysen einer
genauen Prifung unterzogen. In jedem Fall missen Bewerbende darlegen,
wie die definierten nachhaltigen Aktivitaten tatsachlich zu einer nachhaltigen
Entwicklung beitragen kdnnten. Die Siegelkriterien erfordern dazu eine strikte
Definition nachhaltiger Aktivitdten. Im Fall von ,Use-of-Proceeds Bonds“ wird
geprift, ob das Framework der konkreten Emissionen mit denen durch das
FNG-Siegel akzeptierten Standards durch eine SPO belegt ist. Folgende
Standards werden durch das FNG-Siegel akzeptiert (siehe Anhang):

1) Umweltthemen®®: Taxonomie der Climate Bond Initiative (CBI),
aktuelle Version der EU-Taxonomie, Green Bond Principles der
International Capital Market Association (ICMA), EU Green Bond
Standard?®.

2) Soziale Themen: Social Bond Principles der International Capital
Market Association (ICMA).

3) Nachhaltigkeitsthemen allgemein: UN Sustainable Development
Goals (SDGs).

Des Weiteren wird evaluiert, ob die Nachhaltigkeitsthemen, die der
Nachhaltigkeitsanalyse zugrunde liegen, auf Indikatorebene aus den oben
genannten Standards abgeleitet wurden.

Neben der Definition nachhaltiger Aktivitaten wird auBerdem geprift, ob auf
Emittentenebene eine formale Zielsetzung fir die Titelselektion etabliert ist
(zum Beispiel Anteil themenkonformer Umsatze, SDG-Mindestscore oder
Anteil EU-Taxonomie-konformer Aktivitdten) und fir welchen Anteil des
Portfolios diese gilt. Im Fall von ,Use-of-Proceeds Bonds” wird bewertet,
welcher Anteil des Portfolios in ,Use-of-Proceeds Bonds” investiert sein muss.
Ein Fonds wird nur dann als Themenansatz eingestuft, wenn die formale
Zielsetzung fir die Titelselektion auf Grundlage der Definition nachhaltiger
Aktivitaten fur 50 Prozent oder mehr des Portfolios gilt. Dies ist bspw. der Fall,
wenn ein Fonds eine Mindestquote von 50 Prozent nachhaltiger Investments
anstrebt, der eine entsprechende Definition nachhaltiger Aktivitdten
zugrunde liegt.

Dariiber hinaus wird bewertet, ob Bewerbende die Uses of Proceeds der
Bonds (sofern dies durch ein Allocation Reporting moglich ist) oder die
Beitrage der finanzierten Projekte bzw. Aktivitaten (sofern es durch einen
Impact Reporting moglich) tberprifen.

Zur Messung der Nachhaltigkeitsqualitat/-leistung des Portfolios wird der
tatsachliche Anteil nachhaltiger Aktivititen gemaB der vom Bewerber
verwendeten Definition Gberprift. Im Idealfall erbringen Bewerbende einen
Nachweis fur das gesamte Portfolio (jeden einzelnen Titel).

Im Fall von ,Use-of-Proceeds Bonds“, bei denen die Mittelverwendung
zuordenbar ist, wird die Nachhaltigkeitsleistung auf Ebene der konkreten
Projekte/Aktivitdten selbst, nicht auf Ebene des Emittenten, bewertet.
Mithilfe von SPOs wird bewertet, welcher Anteil des Portfolios tatsachlich in
,,Use-of-Proceeds Bonds” investiert ist.

19 Aktuelle regulatorische Neuerungen werden in der jeweils darauffolgenden Siegelpriifphase beriicksichtigt
(z.B. EU GBS), sobald diese rechtlich verbindlich eingefiihrt sind.

20 Dje Europdische Kommission hat im Juli 2021 einen Vorschlag fiir eine Verordnung liber européische griine
Anleihen vorgelegt. Da es sich noch nicht um einen verbindlichen delegierten Rechtsakt handelt, ist er nicht
Gegenstand der Prif- und Bewertungsarbeiten.
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2.3.4.2. Dialogstrategien (25 Prozent Gewichtung)

Im Mittelpunkt dieses Abschnitts steht die Uberpriifung der Richtlinien und Prozesse, die Produkt-
anbieter eingerichtet haben, um bei Emittenten ein Bewusstsein fiir Nachhaltigkeit zu schaffen. Es wird
dariber hinaus bewertet, welche MaRnahmen im Rahmen der Stimmrechtsausiibung, eines aktiven
produktbezogenen Engagements oder von Engagement-Prozessen allgemein getroffen werden, um
die Nachhaltigkeitsleistung von Emittenten zu verbessern. Folgende Eigenschaften und Merkmale
werden analysiert:

Stimmrechtsausiibung

Der Produktanbieter soll nachweisen, dass er Richtlinien bei der Stimmrechtsausiibung
formuliert und veroffentlicht hat, in denen er Nachhaltigkeitsthemen deutlich adressiert. Da
der Abschnitt in der Kategorie ,Portfolio-Fokus” angesiedelt ist, soll der Produktanbieter
ebenso belegen, dass er seine Stimmrechte bei Aktienemittenten im Portfolio auslibt,
insbesondere auch mit Bezug zu sozialen und Umweltaspekten (wie z.B. Abstimmungen zu
Transitionsaspekten). Demnach liegt der Fokus auf den ausgelibten Stimmrechten fir die
Portfolioholdings. Findet die Stimmrechtsausiibung (gesammelt) auf Instituts- bzw. KVG-
Ebene des Produktanbieters statt, muss der Zusammenhang, mit dem sich bewerbenden
Produkt klar erldutert werden. Ebenso soll aufgezeigt werden, dass ein Bericht zur
Stimmrechtsauslibung unterjahrig veroffentlicht wird, der die generellen Stimmrechts-
aktivitditen und, falls vorhanden, solche mit Bezug zu sozialen oder umweltbezogenen
Abstimmungen darlegt.

Die Delegation der Stimmrechte an Investorengemeinschaften oder spezialisierte
Stimmrechtsagenturen wird ebenfalls positiv berticksichtigt. Auch wird Uberprift und
honoriert, wenn der Produktanbieter Aktionarsantrdge hinsichtlich Nachhaltigkeitsthemen —
bei Portfolioholdings und dariber hinaus — initiiert oder unterstitzt. Dieser Abschnitt findet
bei Produkten, die nicht in Eigenkapital investiert sind, keine Anwendung.

Engagement-Prozesse

Die Grundidee des Engagements ist es, klare Verbesserungen hinsichtlich der Nachhaltigkeits-
leistung eines Emittenten zu erreichen und dabei seine Rechte als Eigentimer oder Stake-
holder des Unternehmens aktiv wahrzunehmen. Bewerbende sollen nachweisen, dass sie eine
Politik zu Engagement-Aktivitditen mit Emittenten haben, in der der vorgesehene Ablauf von
Engagement-Prozessen klar beschrieben wird. Uber das Ergebnis der Engagement-Aktivititen
soll regelmaRig, idealerweise mindestens halbjdhrlich, berichtet werden. Die konkrete Ziel-
setzung der Engagements mit den Emittenten ist zu erlautern. Hilfreich ist zu beschreiben, ob
zum Beispiel ein konkretes Ziel (z.B. Transitionssziel) vorab definiert und terminiert ist und ob
Zwischenschritte zur Zielerreichung, wie z.B. Analystenkonferenzen, Treffen mit Geschafts-
feld-Verantwortlichen, Austausch mit Investor Relations oder Controlling-Tools definiert sind.
Zudem sollen Bewerbende klar dokumentieren, wie sie im Rahmen eigener Engagement-
Prozesse im gesamten Unternehmen oder im Rahmen gemeinschaftlicher Engagements
(Collaborative Engagement Initiatives) daran (mit)gearbeitet haben, die Nachhaltigkeits-
leistung eines Emittenten zu verbessern. Die Ziele der beschriebenen Engagement-Prozesse
sollen sich auf Nachhaltigkeitsaspekte beziehen (z.B. auf Transitionsaspekte). Zudem sollen
produktbezogene Engagements erldutert und idealerweise veroffentlicht werden. Mit dem
FNG-Siegel soll mehr Transparenz hinsichtlich der Engagement-Aktivitdten der Bewerbenden
erzielt werden. Daher sollen diese nachweisen, dass sie Engagements zu Nachhaltigkeits-
aspekten mit Emittenten im Portfolio flihren, und dass sie Gber das Ergebnis dieser Dialoge
regelmaRig in offentlich zugdnglichen Dokumenten berichten. Findet Engagement auf
Instituts-Ebene des Produktanbieters statt, sollte die Verbindung zum sich bewerbenden
Produkt erlautert werden.

Die alleinige Beschreibung der Engagement-Prozesse bzw. das Vorhandensein einer Politik ist
ein Teil der Prifung. Nachweise zur inhaltlichen Reaktion auf Nachfragen ist ebenso ein Teil
der Prif- und Bewertungsarbeiten.
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2.3.4.3. Nachhaltigkeits-Key Performance Indikatoren (KPIs) (10 Prozent Gewichtung)

Im Mittelpunkt dieses Abschnitts steht die Erfassung von Nachhaltigkeits-Key-Performance-
Indikatoren durch Produktanbieter zur Messung spezifischer Nachhaltigkeitsleistungen auf Produkt-
ebene. Bewerbende sollen belegen, dass sie einen oder mehrere (selektionsrelevante und daruber-
hinausgehende) Nachhaltigkeits-KPIs (z.B. aus der EU-Taxonomie, Transitionskriterien wie z.B. CapEx)
anwenden und diese gegenilber einer Vergleichsgrofe messen. Dies kann neben einem
konventionellen MaRstab idealerweise auch ein Nachhaltigkeits-Benchmarking sein. Sie sollen dabei
erlautern und belegen, auf welchen methodischen Grundlagen die Messung der erfassten Indikatoren
erfolgt und ob bzw. welche der erfassten Indikatoren im vergangenen Kalenderjahr einen besseren
Ergebniswert als die VergleichsgrofRe erzielten. Idealerweise sollten alle Informationen 6ffentlich
zuganglich sein. Die volle Punktzahl kann ausschliellich bei fiir alle Investorinnen o6ffentlich
zuganglichen Informationen und Daten zu diesem Kriterium vergeben werden, welche das komplette
vergangene Kalenderjahr abdecken.
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Anhang

Dieser Abschnitt enthalt Ausnahmeregelungen und Erganzungen fiir bestimmte Priifabschnitte,
Fonds- und Produkttypen und Investmentansatze.

Mindestanforderungen

Abschnitt Zugangsvoraussetzung:

Aufgrund ihrer spezifischen Eigenschaften kénnen sich folgende Finanzprodukte bzw. Fondstypen nur
nach vorheriger Riicksprache um das FNG-Siegel bewerben:

Strukturierte Fonds

Garantiefonds

Mikrofinanzfonds
Private/Equity/Private Debt Fonds
Cat Bonds Fonds

Dachfonds

Zertifikate (Strukturierte Produkte)
Vermogensverwaltungsuniversen

Hinweis: Durch die Besonderheiten der oben genannten Finanzprodukte bzw. Fondstypen ergeben
sich beispielsweise Herausforderungen im Bereich der Mindestanforderungen. Dies betrifft unter
anderem die Mindestausschliisse. Auch ergeben sich durch den oftmals speziellen ,Mittel-
verwendungsfokus” und Investment-Elementen, bei denen das Prinzip ,follow the money”
(insbesondere bei Zertifikaten wegen des Inhaberschuldverschreibungs-Charakters) zum Tragen
kommt, weitere Klarungsbedarfe. Die vorherige Riicksprache ist notwendig, um vorab zu eruieren, wo
sich Herausforderungen ergeben kénnten. Die Annahme zur Bewerbung nach Riicksprache fiihrt nicht
automatisch zur Erteilung des FNG-Siegels.

Weiterhin gelten folgende Bestimmungen:
ETFs kénnen sich um das Siegel bewerben, insofern sie physisch replizierend sind. In diesem Fall ist
hauptsachlich der Indexbildungsprozess Gegenstand der Analyse.

Abschnitt Mindest-Ausschlusskriterien:

Bei weiteren Assetklassen bzw. Produktkategorien, fiir die es leider nicht immer im Vorfeld einer
Bewerbung moglich ist, den jeweiligen Umgang in diesen Verfahrensbedingungen niederzuschreiben,
gilt das Prinzip der Mittelverwendung bzw. des letztendlich Beglinstigten in Zusammenhang mit den
Mindest-Ausschlusskriterien. So kommt es zum Beispiel im Falle von Katastrophenanleihen (Cat Bonds)
oder forderungsbesicherten Wertpapieren (bspw. Asset Backed Securities, konkret Mortgage Backed
Securities oder Kryptowdhrungen) durch die Natur des fokussierten Investments zu einer gezielten
Prafung, inwieweit die Ausschlusskriterien des FNG-Siegels von diesen Spezial-Investments einbe-
zogen werden. Da es haufig schwierig ist, z.B. konkrete Umsatzgrenzen nachzuweisen, werden
alternative (in der Regel induktive und interne) Verfahren, die Bewerbende vorliegen miissen, gepruft
und bewertet. Im Idealfall suchten Bewerbende im Vorfeld einer Bewerbung das Gesprdach mit
F.I.LR.S.T., da es keine Einschatzung zum Bestehen der Mindestanforderungen geben kann, ohne
weitere Details zu kennen und sich das Priifteam vorbehalt, bei noch nicht vergleichbaren Fallen aus
der Vergangenheit, eine im Austausch mit F.I.R.S.T. (und spatestens durch die Komitee-Sitzung im
Vorfeld der Siegelvergabe auch mit den Komitee-Mitgliedern) anfanglich rudimentdre Herangehens-
weise an die jeweilige neue Assetklasse bzw. Produktkategorie wahrend der laufenden FNG-Siegel-
Prifung herauszuarbeiten.
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Mikrofinanzfonds:

Im Fall von Mikrofinanzfonds kénnen neben den Mindestausschliissen des FNG-Siegels auch die
Ausschlusskriterien der International Finance Corporation (IFC) positiv in die Bewertung einflieSen. Sie
ersetzen allerdings nicht das Mindest-Ausschlusskriterium in Zusammenhang mit den zehn Kern-
prinzipien des UNGC. Die Uberpriifung der Einhaltung der Mindestausschliisse auf granularster Ebene
samtlicher Endkreditnehmenden ist nicht realistisch. Sie wird im Fall von Mikrofinanzfonds daher
stattdessen in drei Schritten vorgenommen: Erstens missen Bewerbende nachweisen, dass die
Mindestausschliisse vertraglich in ,Loan Agreements” zwischen dem Mikrofinanzfonds und den
Mikrofinanz-Instituten (MFI) festgelegt und deren Einhaltung abgesichert werden. Zweitens muss die
Moglichkeit bestehen, den Portfoliobreakdown der MFls in einem regelmafiigen Screening zu lber-
prifen (beispielsweise lber ein detailliertes Sektorenscreening). Drittens muss belegt werden, dass
die Kreditvergaben der MFIs {iber regelmafRige Stichproben von Bewerbenden vor Ort Uberprift
werden. Es wird darauf hingewiesen, dass es mit Bezug zu den Mindestausschliissen nur beschrankte
(ex-ante) Uberpriifbarkeit bei Altbestidnden (bereits existierende Kreditvereinbarungen vor 04.04. des
jeweiligen Siegelprifjahres) geben kann, aber ein entsprechendes Kontroversenmonitoring vorhanden
sein muss. Sobald es im Rahmen einer revolvierenden Kreditfazilitdit bzw. allgemeinen Vertrags-
prolongation oder Neugeschaft zu einer angepassten oder neuen Kreditvereinbarung kommt, ist dafir
Sorge zu tragen, dass die Mindest-Ausschlusskriterien auch formell in ,Loan Agreements” festgehalten
und die vormals beschriebenen drei Schritte eingehalten werden. Sollte nach Vergabe des FNG-Siegels
wahrend des Giiltigkeits-Zeitraums deutlich werden, dass ein (oder mehrere) MFls im Portfolio der
Bewerbenden durch die Kreditvergabepraxis gegen die Mindestausschliisse verstoRen, wird der in §
1.5. beschriebene Prozess eingeleitet, der die Aberkennung des FNG-Siegels zur Folge haben kann.
Dariber hinaus wiére ein solcher Vorfall ein Hinweis auf ein nicht vorhandenes bzw. nicht funktio-
nierendes Kontroversenmonitoring, was ebenfalls zur Aberkennung des FNG-Siegels fiihren kann.

Umfassende Nachhaltigkeitsanalysen auf Ebene der MFIs missen fiir das gesamte Portfolio vorliegen,
inklusive Altbestande, da hier der Fokus auf Transparenz liegt. Ein Mikrofinanzfonds, der Darlehen an
MFls im Portfolio hélt, ohne eine umfassende Nachhaltigkeitsanalyse fiir jedes dieser MFls vorweisen
zu kénnen, erfillt demnach nicht die Mindestanforderungen des FNG-Siegels.

Abschnitt Ausschluss von Staaten:

Die Rankings und Listen, die fir den Ausschluss von Landern maRgeblich sind, finden sich unter
folgenden Links:

e Ranking freier und unfreier Staaten (Freedom House): www.freedomhouse.org

e Konvention zur biologischen Vielfalt (United Nations Environment Programme):
http://www.cbd.int/

e Klima-Ubereinkommen von Paris: https://unfccc.int/process/the-paris-agreement/status-of-
ratification

e Korruptionswahrnehmungsindex (Transparency International):
http://www.transparency.org/

e Atomwaffensperrvertrag (United Nations Office for Disarmament Affairs):
http://www.un.org/disarmament/WMD/Nuclear/NPT.shtml
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Stufenmodell
Abschnitt Produktstandards:

Derivate:

Der Gebrauch von Derivaten muss auf Instrumente beschrankt sein, die einen stabilen Hebeleffekt zur
Vermeidung bestimmter Marktrisiken aufweisen. Bewerbende tragen dafiir Sorge, dass die rechtlichen
Bestimmungen zur Nutzung von Derivaten eingehalten und Informationen entsprechend den
gesetzlichen Vorgaben veroffentlicht werden. Die Informationen zur Méglichkeit der Nutzung von
Derivaten und zur Strategie und Risikoh6he des Derivateeinsatzes miissen dem Produktprospekt,
Produktreporting oder anderer, 6ffentlich einsehbarere Dokumente zu entnehmen sein.

Der Produktanbieter verpflichtet sich, auf Riickfrage des Priifteams folgende Informationen zur
Verfligung zu stellen:

e Eine Liste verwendeter Derivate;
Eine Erlduterung zur potenziellen Wirkung der Derivatenutzung auf die ESG-Qualitat des
Produkts;

e Erklarungen, in welchem Volumen, welcher Risikohohe sowie welcher Haufigkeit Derivate
eingesetzt werden, wie sie nachfolgend beispielhaft dargestellt sind:

o Futures auf Zinssatze: ,,Das Anlagemanagement orientiert sich beim Einsatz von
Derivaten am deutschen BUND FUTURE, um die Schwankungsbreite von Zinssatzen
abzumildern. Dies betrifft X Prozent des verwalteten Anlagevermdgens.”

o Futures auf Aktienindizes: ,,Das Anlagemanagement orientiert sich beim Einsatz von
Derivaten an Aktienindex X, um Kursriickgange an Aktienmarkten in dem
ausgewahlten Investmentuniversum abzusichern. Das Verlustrisiko betragt bis
zu/maximal X Prozent des Anlagevermogens.”

o Swaps auf Zinssatze: ,,Das Anlagemanagement wendet Swaps fiir Zinssatze an, um
die Fluktuation von Zinssatzen abzumildern.”

o Put-Optionen: ,Das Anlagemanagement verwendet Put-Optionen auf Aktien im
Portfolio, deren Verlusthéhe nicht den Portfolioanteil des Basiswerts (ibersteigt, um
einen erwarteten Kursriickgang der Aktie abzusichern.”

Abschnitt Portfolio-Fokus:

Themenansatz:

Um Umweltaktivitdten mit einem starken Nachhaltigkeitsbezug zu definieren, folgt das FNG-Siegel der
Taxonomie der Climate Bond Initiative, sofern die technischen Arbeitsgruppen dieser Initiative bereits
den Nachhaltigkeitsbezug der Industrien naher klassifiziert haben (siehe:
www.climatebonds.net/standard/taxonomy; www.climatebonds.net/standard), den Green Bond
Principles der ICMA (siehe: www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-
handbooks/green-bond-principles-gbp/), sowie dem EU Green Bond Standard?®.

Um soziale Aktivitaten mit einem ausgepragten Nachhaltigkeitsbezug zu definieren, folgt das FNG-
Siegel der Taxonomie der Social Bond Principles der ICMA, sofern die technischen Arbeitsgruppen
dieser Initiative bereits den Nachhaltigkeitsbezug der Industrien naher klassifiziert haben (siehe:
www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/social-bond-

principles-sbp/).

Des Weiteren wird von den sechs Themenfeldern der EU-Taxonomie Gebrauch gemacht (siehe Art. 9
Verordnung (EV) 2020/852): https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R0852 namentlich: Klimaschutz, Anpassung an den

21 Green Bond Standard der EU: (aktueller Stand siehe: https://finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/tools-
and-standards/european-green-bond-standard en). Die Europdische Kommission hat im Juli 2021 einen
Vorschlag fiir eine Verordnung Uber europdische griine Anleihen vorgelegt. Da es sich noch nicht um einen
verbindlichen delegierten Rechtsakt handelt, ist er nicht Gegenstand der Prif- und Bewertungsarbeiten.
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Klimawandel, nachhaltige Nutzung von Wasserressourcen, Wandel zu einer Kreislaufwirtschaft,
Vermeidung von Verschmutzung und Schutz von Okosystemen und Biodiversitit. Zudem ist der
delegierte Rechtsakt zur Taxonomie-Verordnung fir die ersten beiden Umweltzielen Klimaschutz und
Anpassung an den Klimawandel seit Januar 2022 anzuwenden.

Die Entscheidung zur Aufnahme von "Kernkraft & Erdgas" in die Taxonomie ist im Marz 2022 gefallen.
Der ergdanzende Delegierte Rechtsakt flir Umweltziele 1 und 2 MIT Atomstrom und Gas ist im Juli 2022
in Kraft getreten. Anzuwenden sind die neuen Anforderungen seit 1. Januar 2023. Die Reporting-
Templates des RTS zur SFDR werden dahingehend angepasst, dass die Anteile Taxonomie-konformer
Aktivitaten in den Bereichen Atomstrom und Gas separat zu veroffentlichen sind. Die angepassten
Reporting-Templates wurden am 17.02.2023 im Amtsblatt der Europaischen Union veroffentlicht. Die
Inkludierung dieser beiden Aktivitaten andert allerdings nichts an deren Beurteilung im Rahmen der
FNG-Siegel-Bewerbung. Im Ubrigen wird in Bezug zum Nachweis der Nachhaltigkeitsqualitit/-leistung
bzw. deren Messung auf die entsprechende Unterkategorie ,Positivkriterien” in der Kategorie
»Auswahlstrategie” (§ 2.3.4.1.) verwiesen.

Informationen und Dokumente zur Taxonomie:

- Taxonomie-Verordnung:
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R0852

- Technischen Screening Kriterien Klimaschutz (Annex I):
https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/taxonomy-regulation-delegated-act-
2021-2800-annex-1 en.pdf

- Technische Screening Kriterien Anpassung an den Klimawandel (Annex Il):
https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/taxonomy-regulation-delegated-act-
2021-2800-annex-2 en.pdf

- EU Taxonomie Kompass:
https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/

Darliber hinaus werden auch mit den UN Sustainable Development Goals (SDGs) konforme Aktivitaten
als nachhaltige Aktivitaten eingestuft
(https://unstats.un.org/sdgs/indicators/Global%20Indicator%20Framework%20after%202020%20rev

iew Eng.pdf).
Alle Emittenten und Aktivitaten, die nicht diesen Nachhaltigkeitsthemen zugeordnet werden kénnen,

werden nicht als thematische Investments mit einer klaren Definition nachhaltiger Aktivitaten
bewertet.
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