SFDR Updates & Greenwashing Risiken

Aktuelle Marktentwicklungen und Greenwashing-Risiken bei nachhaltigen Finanzprodukten
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Klimafonds: vorlaufige

‘Kriterien fur das
EU-Ecolabel

ITS = Implementing Technical Standards / technische Durchfiihrungsstandards
PSF = Platform on Sustainable Finance
RTS = Regulatory Technical Standards / technische Regulierungsstandards

DP = Diskussionspapier
GJ = Geschéftsjahr
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Agenda

1. SFDR Prufungsscope
2. Update SFDR Markt Analyse

3. Greenwashing Risiken
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Priifungspflichten aus dem Themengebiet ,Sustainable Finance®
Die beiden Prufungsansatze

,inhalt, Vollstandigkeit, Richtigkeit"
Funktionsprifung mit Funktionstest,

,Formelle Prafung®

,Vollstandigkeit und Plausibilitat*

Stichproben (analog PS 521)
(Art. 3,5, 6, 10, 12 und 13)

(Art. 4,7, 8,9 und 11)

» Fokus auf Vollstandigkeit und Richtigkeit * Fokus auf vollstandiges VVorhandensein der

« Tiefe der Prifung steht im pflichtgemal3en Informationen und deren Plausibilitat
Ermessen des Prifers « Tiefe der Prifung steht im pflichtgemal3en

* Priufung analog IDW PS 521 Ermessen des Prifers

* Bei Widersprichen zu den sonstigen
Erkenntnissen des Prufers hat dieser auch
Feststellungen zum Inhalt der Information zu

treffen
Achtung « Sonstige Erkenntnisse: z.B. aus der
Der Praxishinweis Offenlegungs-VO gilt nur far Jahresabschlussprufung

die Erstprifung. Er wird in 2022 angepasst.

Sustainable Finance Webcast Marz 2023
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Prifungspflichten aus dem Themengebiet ,,Sustainable Finance

¢

Inhaltliche Prifung - Grundsatzliches

Sustainable Finance Webcast
PwC

Bildung von Schwerpunkten maoglich.

Grundsatzliches Prufungsvorgehen besteht aus Systempriifung, Funktionstest und Stichproben.

Prifungsansatz grundsatzlich nach IDW PS 521.

Bei Feststellungen wahrend der Systemprifung sind darauf aufbauende Stichprobenprifungen nicht mehr

notwendig. Schliel3t ein nicht angemessenes System die Einhaltung der Pflichten nicht aus, hat der Prifer fur
Bereiche mit quantifizierbaren Sachverhalten Stichproben durchzufiihren.

IDW PS 521 n.F., Tz. 30 sieht vor, dass das vom Prufer gewahlte Prifungsvorgehen
bei der risikobewussten Auswahl von Elementen es ihm erméglichen muss, das
Prifungsgebiet hinreichend sicher i.S. der WpDPV zu beurteilen und eine
Feststellung zu treffen.




Priifungspflichten aus dem Themengebiet ,Sustainable Finance®
Formelle Prufung - Grundséatzliches

Bei der formellen Prifung erachtet die BaFin es als ausreichend, wenn der Prifer lediglich Feststellungen zum
vollstandigen Vorhandensein der Information und deren Plausibilitat trifft.

Entsprechend ist nur zu prifen, ob die geforderten Informationen formell zur Verfugung gestellt wurden.

IDW PS 870 kann zur Prufung im Bereich Vergiitung herangezogen werden.

BaFin erwartet zudem Feststellungen zur Plausibilitat. Hierzu ist auf Widerspriiche zu sonstigen
Erkenntnissen des Prifers abzustellen, die er zum Beispiel aus der Jahresabschlussprifung hat.

Sustainable Finance Webcast
PwC




Nach einem Jahr SFDR lasst sich Folgendes sagen

I \
5| GroRte Heraus- ® . Erste
< . _‘\ Prufungsansatz 1) Bewertungen ? Offene Fragen
Datenverfigbarkeit UG WEED Detailgrad Beispiele fir

WPDU haben nicht
die bendétigten Daten
Oft nur externes ESG-
Rating

Proportionalitat in der
Prufung anwenden
ESG Ratings zeigen
Datenqualitatsméangel

Sustainable Finance Webcast

Augenmal

Wird von der Aufsicht
und Prifern
angewendet

Prifung, ob Zeitpunkt
der Anwendung
eingehalten wurde

Viele Offenlegungen
sind noch zu generisch
Datenqualitat und
Datenverflgbarkeit
unzureichend

Unklarheiten

* Vorvertragliche
Informationen pro
Finanzprodukt?

Gibt
Vergutungsrichtlinie
Anreize zum Vertrieb
von nachhaltigen
Finanzprodukten?

Marz 2023
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Update Rechtliche Grundlagen Offenlegungsverordnung

« Verordnung (EU) 2019/2088 (Offenlegungs-VO); prufungsrelevant Art. 3 — 13
» Verordnung (EU) 2020/852 (Taxonomie-VO); prufungsrelevant Art. 5 — 7

« RTS zur Offenlegungs-VO als Delegierte Verordnung (EU) 2022/1288 am 14. August 2022 in Kraft getreten —
Anwendung ab 1. Januar 2023

« Funf Anhé&nge des RTS geben praktische Beispiele

IDW Praxishinweis zur Prifung der Umsetzung der Offenlegungsverordnung von November 2021
(ist aktuell Gberarbeitet und soll noch im Marz 2023 Uberarbeitet veroffentlicht werden)
BaFin Fragen und Antworten vom 5. September 2022

IDW Fragen und Antworten vom 2. September 2022
Weitere FAQs werden kontinuierlich folgen

Sustainable Finance Webcast Marz 2023
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Einfihrung

EU Gesetzesinitiative fur Anlage- und Versicherungsberatung

Jo it

SFDR Taxonomie MiFID Il + IDD SFDR
Level | Level II
ESG Risiken und Klassifizierungssystem Nachhaltigkeitspraferenzen Detaillierte Vorschriften
Offenlegungsvorschriften fur nachhaltige als Teil der zur Offenlegung auf
Wirtschaftsaktivitaten Geeignetheitsprifung in Produktebene
der Anlageberatung
O O O O
Sustainable Finance Webcast Mérz 2023
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Anleger

Weiterhin steigende Nachfrage fur Investitionen in nachhaltige Produkte

Asset Manager
Bank
Finanzvertrieb

Anleger

|

B

ESG-Produkte |
i/

ron i
' TIT
Regulator
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0 Offenlegungsdetailtiefe

Noch nicht granular genug auf allen Ebenen fiir den
Endverbraucher, Datenverfiuigbarkeit immer noch lickenhaft

£ MiFID Il + IDD
l l ! Benennung von Nachhaltigkeitspréaferenzen

Marz 2023
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Finanzvertrieb
Herausforderungen bei der Umsetzung der ESG-Regularien fur Asset Manager

Sustainable Finance Webcast
PwC

Hintergrund

* SFDR: keine einheitliche Nachhaltigkeitsdefinition,
schafft lediglich erweiterte Transparenzpflichten
* SFDR konstituiert weiterhin kein ESG-Label

Abfrage der Nachhaltigkeitspraferenzen von Anlegern
* Anteil nachhaltiger Investitionen (Taxonomie bzw. SFDR)
* Principal Adverse Impact (PAI)

* Bereitstellung EET durch FinDatEx seit 2022 in
verschiedenen Phasen, Updates folgen 2023
* Umfang: verpflichtende und optionale Informationen

Herausforderung

Uneinheitliche Auslegungen bieten Interpretationsspielraum
in Klassifizierungsansatzen und in der Umsetzung der
Nachhaltigkeitsstrategie

Folge: Reklassifizierungen und hohe Marktdynamik

Hoherer Administrationsaufwand

Folge: weitere Reklassifizierungen und erweitertes
Produktspektrum mit ESG-Fokus

Steigender Trend im Markt in der Anwendung, bislang noch
nicht vollstandig als Marktstandard etabliert

Individuelle Business Analyse zur Befillung der zu
berichtenden EET-Datenfelder in verschiedenen Versionen

Datenanalyse- und -verfiugbarkeit

Neudefinitionen von Datenanbindungen und Datenformaten
fur Austausch mit Datenanbietern

Marz 2023
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Fondsemittenten
Aktueller Trend: Nettoneumittelzufliisse fliel3en verstarkt in Artikel-9-Fonds

Fokusthemen 2022 Weiterhin offene Herausforderungen

Steigender Trend in der ESG-Produktpalette
* Artikel-8- und 9-Produkte haben sich im Markt etabliert

* Anstieg sowohl in Anzahl der Fonds als auch in den verwalteten ) :
Vermégen + Dilemma: Durch unklare regulatorische

Vorschriften aktuell grof3er
Interpretationsspielraum, wie Fondsemittenten die

Nachhaltigkeitsstrategie ausdifferenzieren
Hohe Dynamik in der Reklassifizierung

* GroRRe Anzahl an Hochstufungen von Artikel-6- auf Artikel-8- . " . .
Fonds in Q2 und Q3 bedingt Surch MIEID I » Eingeschrénkte Bandbreite der ESG-Strategien

* Abstufungen von Artikel-9- auf Artikel-8-Fonds in Q4 mit erkennbarem Fokus auf Klimarisiken

» Namensgebung zudem noch unreguliert und wird
wenig zu Vertriebszwecken genutzt

Wachstumseinbruch bei den verwalteten Vermdgen
* Schwieriges Marktumfeld und hohe Volatilitat ﬁ

* Nettomittelzuflisse flieRen insbesondere in Artikel-9-Produkte

Sustainable Finance Webcast Marz 2023
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Fondsemittenten
Verwaltete Vermogen der Artikel-8 und 9- Fonds erreichen 55% Marktanteil in 2022

SFDR Fonds Typ (nach Anzahl der Fonds) SFDR Fonds Typ (nach verwalteten Vermdgen)

+12,9%* +19,2%*

34,6% ‘ 52,2% ‘

+0,496*
62,2% PR 44,5%

ﬁ -13,3%* ‘ -18,6%*

3'3% “-0,6%*

Artikel 6 [l Artikel 8 Artikel 9
*Vergleichswert 30. September 2021

Quelle: Morningstar Direct. Data 31.12.2022; SFDR Status basierend auf Daten vom 15.1.2023, d.h. Herabstufung sind berticksichtigt; exklusive Money Market Fonds, Zielfonds und Feeder Fonds
Sustainable Finance Webcast Marz 2023
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Risiken



Greenwashing
Ubersicht und Definition

Was ist Greenwashing?

Uneinheitliche Definitionen von Greenwashing
Ubertreibung oder Fehlinformation von ESG-

Performance und/oder ESG-Investments
Greenwashing umfasst neben der dkologischen
auch die soziale und Governance Dimension

Sustainable Finance Webcast

PwC

Die sieben Siinden des Greenwashings*

l. Sin of hidden trade-off
ll. Sin of no proof

lll. Sin of vagueness

V. Sin of irrelevance

VI. Sin of lesser of two evils

VII. Sin of fibbing

*Quelle: ,Seven sins of greenwashing“ UL Solutions.

Méarz 2023
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Greenwashing
Wo kann Greenwashing auftreten?

« Name
 Produktbeschreibungen
«  Werbung

* Intransparenz der Daten

R-

Potentielle Anknipfungspunkte im Asset und Wealth Management

* Erwdhnen von ESG im Fondstitel, ohne in der Investmentstrategie darauf
einzugehen

* Interpretationsspielraum bei der Klassifizierung nach SFDR

+ ,Cherry Picking“ der Daten: GrofRer Freiraum in der Verwendung und
Berechnung der ESG-Daten

Sustainable Finance Webcast Marz 2023
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Greenwashing
ESAs ,Call for Evidence” zu Greenwashing

Was wird erhoben?

» Konkrete Fallbeispiele von Greenwashing bei Finanzdienstleistern
* Einschatzung zu potentiellen Greenwashing-Risiken
« Stakeholder-Meinungen

Wieso wird es erhoben?
Reaktion auf Anfrage der EU Kommission zu Greenwashing-Risiken

Erkenntnisse zu Kernaspekten von Greenwashing
Sammeln von Informationen zu Determinanten und Gefahren von Greenwashing
Erlangen eines Bilds tiber das Ausmal3 an Greenwashing

Wann wird es erhoben?

« Januar 2023: Fristende fur Einreichungen
*  Mai 2023: Zwischenbericht

* Mai 2024: Endbericht

Sustainable Finance Webcast

Méarz 2023
PwC
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Greenwashing
Positionspapier BVI vom 13. Januar 2023

Kernaspekte des Papiers

 Unbeabsichtigte Fehler oder potenzielle
Unzulanglichkeiten in der regulatorischen
Umsetzung sind nicht als Greenwashing
einzustufen

Derzeit vorhandene Herausforderungen
hinsichtlich Datentransparenz und —verfligbarkeit

Uneinheitliche Definitionen erschweren die
Interpretation des Ambitionsniveaus der ESG-
Strategien

Sustainable Finance Webcast Marz 2023
PwC 21



Greenwashing
Wie kann Greenwashing entstehen?

Potentielle Treiber

Namensgebung

+ Bislang fehlende Vorgaben zur Namensgebung von ESG-
bezogenen Fonds

Uneinheitliche Namensgebung von nachhaltigen Fonds
erschwert Anlegern die Auswahl

Unklare Anforderungen in SFDR
* Fehlende Definitionen lassen Interpretationsspielraum zu
+ Berechnungslogiken nicht einheitlich vorgegeben

Mangel an Daten

+ Daten liegen in unstrukturierter Form vor
+ Datenquellen sind oft nur schwer verifizierbar oder leiden
unter ,black box“-Charakter

Sustainable Finance Webcast
PwC

Aktuelle Lésungsansatze

ESMA Leitlinien
Fonds mit ESG-bezogenen Ausdriicken im Titel: mindestens
80% ihrer Anlagen in 6kologischen oder sozialen Merkmale
Fonds mit dem Ausdruck ,nachhaltig“ im Titel: zusatzlich
mindestens 50% ihres gesamten Portfoliowertes in
nachhaltigen Anlagen

Beheben von unklaren Anforderungen
» Diverse Q&A-Sessions der Aufsichten zur Klarung offener
Punkte
« Kontinuierliche Anpassung der Regulatorik, hohe Dynamik
in der Reklassifizierung

EET als einheitliche Formatvorlage
* Von FinDatEx ausgegeben, freiwilliges Template
» Ziel: einheitlicher Austausch von Daten zu Finanzprodukten

Méarz 2023
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Ein verscharfter Eingriff
der Regulatoren ist nur
eine Frage der Zeit.




Behalten Sie die Ubersicht im regulatorischen Dschungel!
Unser Informationsangebot fur Sie PR ey AT nggng
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Sustainable Finance Studien

girategyl """

Von Net Zero zu Nature Positive - EU-Taxonomie 2022

warum sich der deutsche Finanzsektor
mit Biodiversitit beschéftigen sollte

Nachhaltigksitsberichterstattung im Wandel

Sustamablhty
Officers

The key to

remaining credible
and competitive
S

Nachster Webcast am
12. April 2023

Vn Net Zero zu Nature
Positive

Y ; £ o
pwe I o 3 L
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https://blogs.pwc.de/sustaining-values/
https://www.pwc.de/de/nachhaltigkeit/sustainable-finance/von-net-zero-zu-nature-positive-warum-sich-der-deutsche-finanzsektor-jetzt-mit-biodiversitaet-beschaeftigen-sollte.html
https://www.strategyand.pwc.com/de/en/functions/esg-strategy/cso2022/strategyand-chief-sustainability-officer.pdf
https://pages.pwc.de/content-form?qs=dc7fcb176550eb1a6d1e950e3a1ac396b5c08c8064100f9d7340ba2417c51ff729ead2ec6a819a82828b04991d53e0fd58f9ca0807827ef21dff927e1b93ffad5fe2fb6ca0a12d57550527e9f4229096
https://blogs.pwc.de/de/sustaining-values/article/235187/the-eba-roadmap-on-sustainable-finance/
https://blogs.pwc.de/de/sustaining-values/article/234760/ein-meilenstein-fuer-die-nachhaltigkeitsberichterstattung/
https://blogs.pwc.de/de/sustaining-values/article/232688/das-europaeische-parlament-stimmt-fuer-die-aufnahme-von-atomkraft-und-erdgas-in-die-taxonomie/

Vielen Dank fur Ihre
Aufmerksamkeit.

pwc.de



