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VORWORT DES
VORSTANDES

Sehr geehrte Damen und Herren,

das abgelaufene Jahr stand ganz im Zeichen der Pandemie. Hoffnung auf eine Beendigung
I6ste sich mit der Gewissheit ab, dass neue Varianten auch den Impfschutz in Frage stellen
konnen. Die wirtschaftliche Entwicklung und die der Borsen waren deutlich besser als die
6ffentliche Stimmung, die von schlechten Nachrichten gepragt war.

Der dsterreichische Zertifikatemarkt hat sich in diesem Umfeld sehr gut entwickelt. Vor allem
die Umsatzentwicklung zeigte das lebhafte Marktgeschehen. Die Handelsumsatze stiegen um
8 Prozent auf 3,7 Mrd. Euro, das Open Interest der Zertifikate auf Aktien, Indizes und Roh-
stoffe um 9,6 Prozent auf 7,4 Mrd. Euro. Der Gesamtmarkt — also inklusive der besténdig
weniger nachgefragten Zinsprodukte — wuchs um 1,3 Prozent und wies zum Ultimo 2021 ein
Volumen in Héhe von 14,8 Mrd. Euro aus.

Einen besonderen Fokus legte das Zertifikate Forum Austria im Jahr 2021 auf einen relevanten
Beitrag zum Klima-Aktionsplan der EU. In enger Anlehnung an den vom Deutschen Derivate
Verband entwickelten ESG-Kodex fiir strukturierte Produkte beschloss der Vorstand des
Zertifikate Forum Austria eine verbindliche Definition von Produkten, die fiir nachhaltige
Anlagen geeignet sind. Es ist klar, dass durch die Weiterentwicklung der Taxonomie sowie auf-
grund von Durchfiihrungsbestimmungen, die standig neu aufgelegt werden, dieser ESG-Kodex
laufend adaptiert werden muss. Gemeinsam mit dem européischen Dachverband werden An-
strengungen unternommen, auf EU-Ebene einheitliche Standards fiir nachhaltige strukturier-
te Anlageprodukte zu entwickeln und von den Regulatoren anerkennen zu lassen.

Bedanken wollen wir uns auch bei all jenen, die unsere Arbeit im Jahr 2021 unterstiitzt haben.
Dazu zihlen die Teilnehmer der Arbeitskreise, die Aufsichtsrite, die uns mit Rat und Tat be-
gleitet haben, sowie Thomas Wulf, der Generalsekretar der EUSIPA, mit dem wir konstruktiv
und freundschaftlich zusammenarbeiten. Wir freuen uns auch stets sehr liber die Begegnung
mit unseren Beiratsmitgliedern, die uns mit Anregungen zur Seite stehen, und wir sind dank-
bar fiir den Austausch mit dem Deutschen Derivate Verband, mit dem wir insbesondere bei
Regulierungsthemen und der Entwicklung der CEE-Markte eng zusammenarbeiten.
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ORIENTIERUNG IM
ZERTIFIKATE-UNIVERSUM

Das Zertifikate Forum Austria wurde im April 2006 von den fiihrenden Zertifikate-Emitten-
ten Osterreichs gegriindet. Aktuell sind Raiffeisen Centrobank AG, Erste Group Bank AG,
UniCredit Bank Austria AG sowie Vontobel Financial Products Gmbh Mitglieder des Forums.
Zu den Fordermitgliedern zdhlen alle filhrenden deutschsprachigen Borsen fiir Zertifikate —
die Bérse Stuttgart, die Borse Frankfurt Zertifikate AG und die Wiener Birse AG — sowie

die Finanzportale finanzen.net GmbH und OnVista GmbH. Seit 1. Janner 2018 zdhlt auch

der Full-Service-Anbieter adesso SE zu den Fordermitgliedern. Im Jahr 2020 konnte auch der
europdische Marktfiihrer fiir Kapitalmarkttechnologielosungen LPA — Lucht Probst Associa-
tes GmbH mit Hauptsitz in Frankfurt gewonnen werden.

EINZIGE BRANCHENVERTRETUNG
IN OSTERREICH

Das Forum und seine Mitglieder reprasen-
tieren schatzungsweise rund 65 Prozent des
Osterreichischen Gesamtmarktes. Es ist die
einzige spezifische Branchenvertretung in Oster-
reich. Darlber hinaus ist das Zertifikate Forum
Austria Griindungsmitglied des européischen
Dachverbandes EUSIPA (European Structu-
red Investment Products Association), der
die Interessen der Branche auf européischer
Ebene vertritt.

EIN FORUM, EIN ANLIEGEN

Ziel des Zertifikate Forum Austria ist die
Forderung und Entwicklung des Zertifika-
temarktes in Osterreich. Das Zertifikate
Forum Austria ist der Uberzeugung, dass der
Einsatz von Zertifikaten dem Privatanleger
hohen Nutzen bei abschatzbarem Risiko
bringen kann. Das Forum informiert liber
Zertifikate, schafft und férdert Transparenz
und Ausbildung und vertritt dartiber hinaus
auch die regulatorischen Interessen der Zer-
tifikatebranche. Auf Basis der kooperativen
Grundhaltung versteht sich das Zertifikate
Forum Austria auch als Ansprechpartner
fir die Zusammenarbeit mit Behorden und
Institutionen.

PRODUKT- UND MARKTTRANSPARENZ

Als unabhangiger und nicht gewinnorientierter
Verein setzt sich das Zertifikate Forum Austria
auch auf gesellschaftlicher und politischer
Ebene fiir Zertifikate als Anlageinstrument
ein. Die Steigerung der Produkt- und Markt-

transparenz ist erklartes Ziel des Vereins:
einerseits durch die statistische Erfassung
des Marktsegments der Zertifikate hinsicht-
lich Volumen und Bestand, andererseits durch
die Erstellung einer klaren und einheitlichen
Produktklassifizierung auf europaischer Ebene
zur besseren Vergleichbarkeit fiir Investoren
und die Offentlichkeit. Mit der Erstellung des
Zertifikate Kodex, der im Janner 2020 aktuali-
siert wurde, hat das Zertifikate Forum Austria
eine weitere MafSnahme in Sachen Transpa-
renz gesetzt: Mit dem Kodex haben sich die
Mitglieder des Forums freiwillig verpflichtet,
einheitliche Leitlinien hinsichtlich Emission,
Vertrieb, Marketing und Handel von Zerti-
fikaten einzuhalten. Das ermdglicht Anlegern
einen einfachen Vergleich der entscheidenden
Produktmerkmale und Risikoprofile.

PRODUKTKLASSIFIZIERUNG

Dem Anleger steht eine grofie Auswahl an
Zertifikaten zur Verfiigung. Alleine in Oster-
reich sind es rund 8.000 strukturierte Wert-
papiere, aus denen der Anleger wéhlen kann.
Die Produktklassifizierung des Zertifikate
Forum Austria, entwickelt in Zusammen-
arbeit mit dem européischen Dachverband
EUSIPA, bietet eine einfache und leicht ver-
standliche Orientierung: Die Zertifikatekate-
gorien werden je nach Chancen-Risiko-Profil
mit den Spielpositionen einer Fuflballmann-
schaft verglichen. Seit dem Jahr 2018 werden
Express-Zertifikate als eigene Kategorie
dargestellt; sie sind deshalb nicht mehr der
Kategorie Bonus-Zertifikate subsumiert.



Anlageprodukte

Mit Kapitalschutz Ohne Kapitalschutz

Kapitalschutz-Zertifikate Bonus-Zertifikate

Strukturierte Anleihen Index-/Partizipations-

Zertifikate
Aktienanleihen
Discount-Zertifikate

Express-Zertifikate

Outperformance-Zertifikate

Bonitatsabhangige
Schuldverschreibungen

Hebelprodukte

Ohne

Knock-Out

Optionsscheine

Faktor-Zertifikate

Die Zertifikatekategorien werden je nach Chancen-Risiko-Profil mit den Spielpositionen einer

Fuflballmannschaft verglichen.

MARKTVOLUMEN NACH PRODUKTKATEGORIEN

Knock-Out

Knock-Out-
Produkte

Open Interest Veridnderung Veridnderung
per Dez. 2021 in seit Jahresbeginn seit Jahresbeginn
Mio. EUR in Mio. EUR in%
ZFA-Mitglieder 9.645,8 +122,4 +1,3
Zinsprodukte 2.201,2 -529,6 -19,4
Zertifikate auf Aktien, Indizes und Rohstoffe 7.444.,6 +652,1 +9,6
Anlageprodukte 7.344,3 +654,3 +9,8
® Mit Kapitalschutz 3.055,8 -226,3 -6,9
Ohne Kapitalschutz
m Bonus-Zertifikate 2.567,7 +805,2 +45,7
m Express-Zertifikate 624,3 —-145,6 -18,9
m Aktienanleihen 848,9 +198,3 +30,5
B Index-Zertifikate 2241 +21,4 +10,6
m Discount-Zertifikate 4,1 -0,3 -6,5
m Sonstige 19,4 +1,5 +8,5
Hebelprodukte 100,3 -2,2 -2,2
m Hebelprodukte ohne Knock-Out 28,5 -11,4 -28,5
B Hebelprodukte mit Knock-Out 71,8 +9,1 +14,6
Restliche Marktteilnehmer (geschatzt) 5.193,9 +65,9 +1,3
Gesamt 14.839,6 +188,4 +1,3
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Frank Weingarts

Vorsitzender des Vorstandes
UniCredit Bank AG

VORSTAND UND
AUFSICHTSRAT

Heiko Geiger Uwe Kolar
Mitglied des Vorstandes Mitglied des Vorstandes
Bank Vontobel Europe AG Erste Group Bank AG

AUFSICHTSRAT

Heike Arbter

Vorsitzende des Aufsichtsrates
Mitglied des Vorstandes der Raiffeisen Centrobank AG

Friedrich Galavics

Mitglied des Aufsichtsrates
Head of Corporate Treasury Sales Austria
der UniCredit Bank Austria AG

Christian Reiss

Mitglied des Aufsichtsrates
Head of Group Markets Retail Sales
der Erste Group Bank AG

Philipp Arnold

Mitglied des Vorstandes
Raiffeisen Centrobank AG



BEIRAT

Das Zertifikate Forum Austria wird bei seinen Aktivitdten von einem Beirat unterstiitzt.
Der Beirat setzt sich aus zehn namhaften Experten zusammen, die aus den Bereichen
Kapitalmarkt, Wirtschaft, Wissenschaft und Kommunikation kommen. Der Vorstand des
Zertifikate Forum Austria hdlt einen lockeren, informellen Kontakt mit den Mitgliedern des
Beirates. Wihrend des Jahres haben die Beirdte die Arbeit des Zertifikate Forum Austria
beispielsweise durch Kommentare im monatlichen Newsletter unterstiitzt.

Henning Bergmann

Geschiftsfiihrender Vorstand:
Deutscher Derivate Verband

Teodoro D. Cocca

Univ.Prof. und stv. Instituts-
vorstand und Abteilungsleiter:

Institut fiir Betriebliche Finanz-

wirtschaft, JKU Linz; Adjunct
Professor: Swiss Finance
Institut Ziirich

Bettina Fuhrmann
Univ.Prof. und Vorstdndin
des Instituts fiir Wirtschafts-
pddagogik: Wirtschafts-
universitidt Wien (WU)

(seit Janner 2021)

Hartmut Kniippel

Ehemaliger Geschdftsfiihrer:
Deutscher Derivate Verband

Otto Lucius

Geschiftsfiihrender
Gesellschafter: Banking
Education and Examination
Centre - BEC GmbH

Helmut Siegler

Vorsitzender: Osterreichischer

Verband Financial Planners

Christoph Boschan
CEO: Wiener Bérse AG

Christian Drastil

Geschiftsfiihrender
Gesellschafter: Werbeagentur
Christian Drastil

Bernhard Grabmayr

Kommunikationsberater

Birgit Kuras

Ehemaliges Vorstandsmitglied:

Wiener Borse AG

Ernst Marschner

Steuerberater: International
Tax Services
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DER OSTERREICHISCHE
ZERTIFIKATEMARKT

Der osterreichische Zertifikatemarkt konnte im Jahr 2021 sein nachhaltiges

Wachstum fortsetzen. Das Volumen der Zertifikate auf Aktien, Indizes und Rohstoffe stieg
um 9,6 Prozent, wihrend das Open Interest der Hebelprodukte in etwa gleich blieb. Aufgrund
des Nullzinsniveaus verloren Zinsprodukte massiv, das Volumen reduzierte sich um rund 20
Prozent. Das Wachstum zeigte sich im Umsatz und bei einzelnen Produktkategorien

wie Bonus-Zertifikaten und Expressanleihen.

BONUS-ZERTIFIKATE UND HANDELSVOLUMEN
AKTIENANLEIHEN STARK DEUTLICH GESTIEGEN
NACHGEFRAGT

Der Handel mit Zertifikaten stieg im Jahr
Bonus-Zertifikate verzeichneten ein Volu- 2021 um rund 8Prozent. Im Gesamtjahr
menswachstum von 45,7 Prozent, Aktienan- wurden 3,7 Mrd. Euro mit strukturierten
leihen steigerten ihr Open Interest um 30,5 Produkten umgesetzt.

Prozent. Die Nachfrage nach Garantie-Zertifi-
katen ging hingegen um 6,9 Prozent zurlick.

Das Volumen der Hebelprodukte entwickelte
sich in etwa auf gleichem Niveau wie im Vor-
jahr: Es betrug 100,3 Mio. Euro zum Jahresen-
de 2020 - ein Riickgang von 2,2 Prozent.

HQ mQ2 Q3 W Q4
15

12,5

10

7.5

2,5

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017* 2018 2019 2020 2021

Entwicklung Gesamtmarktvolumen/Open Interest des dsterreichischen Zertifikatemarktes inklusive Zinsprodukte
in Mrd. € zum jeweiligen Stichtag des Quartals; *verdnderte Datenbasis ab August 2017 und Janner 2018



DER EUROPAISCHE
ZERTIFIKATEMARKT

Im europdischen Dachverband EUSIPA sind neben Osterreich (ZFA) auch

Belgien (BELSIPA), Deutschland (DDV), Frankreich (AFPDB), GrofSbritannien (UK SPA),
Italien (ACEPI), die Niederlande (NEDSIPA), die Schweiz (SVSP) und Schweden (SETIPA)
vertreten. Seit dem Beitritt Belgiens im Jahr 2016 erfolgt die Erhebung des Open
Interest in den vier Ldndern Osterreich, Deutschland, Schweiz und Belgien; in den
anderen Ldndern werden nur die Handelsumsitze erhoben.

MARKTVOLUMEN IM JAHRES-
VERGLEICH DEUTLICH GESTIEGEN

Das Marktvolumen in Osterreich, Belgien,
der Schweiz und Deutschland belief sich
zum Jahresende 2021 auf 314 Mrd. Euro, was
einem jahrlichen Wachstum von 12 Prozent
entspricht. Von diesem Volumen entfallen
299 Mrd. Euro auf Anlageprodukte und

14 Mrd. Euro auf Hebelprodukte.

OUTSTANDING VOLUME

Investment Products

UMSATZANSTIEG

Die Bérsenumsatze mit Zertifikaten stiegen
in den Mitgliedslandern um 12 Prozent auf
rund 152 Mrd. Euro.

ANZAHL DER GELISTETEN
PRODUKTE GESTIEGEN

Ende 2021 waren 1.803.845 Zertifikate an
den europaischen Borsen gelistet, dies stellt
einen Zuwachs um rund 7 Prozent dar.

Leverage Products

in Mio. EUR in Mio. EUR
300000 - 1 15000
250000 12000 —
200000
9000
150000 -
6000
100000 [~
3000 -
50000 -
0 | | | | | O | |
2020 04 2021Q1 202102 202103 202104 JA% 4/20‘ A% 3/21Z 2020 04 2021 Q1 202102
Austria 14.880 14.366 14.593 14.578 14.608 2 0 Austria 220 234 207
Belgium 15.421 14773 14.444 16.686 13.648 -1 -18 Belgium no data’ no data’ no data’
Switzerland  181.923  193.431  196.271 196515  211.271 16 8 Switzerland 6.028 6.179 7.349
Germany 58.784 60.307 60.527 60.107 59.954 2 0 Germany 3.868 4.177 4713
Total 271008  282.877 285835  287.886  299.481 11 4 Total 10.116 10.590 12.269

! Field indicates per cent change between Q4/2021 and equivalent last year quarter Q4/2020.
2 Field indicates per cent change between reporting quarter Q4/2021 and previous quarter Q3/2021.
3 Reporting disruption due to operational transformation of the relevant trading venue.

202103
222

no data®
6.389
4.179
10.790

202104 JA%4/20'| 0% 3/21

192

no data*
8.980
5.147
14.319

-13
n/a
49
33
42

-14
n/a
41
23
33
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Osterreich:

REGULIERUNG/
ARBEITSKREIS RECHT

Im Jahr 2021 waren die Schwerpunkte des Arbeitskreises Recht vor allem von
EU-regulatorischen Themen geprdgt. Besondere Schwerpunkte lagen in den Bereichen
des MiFID II Reviews, der Prospekt-VO sowie den verschiedenen Gesetzesakten

im Rahmen des EU Green Deal.

Im Rahmen der Prospekt-VO brachte die
COVID-1g Krise die Frage hervor, ob dies

als ein eigener Risikofaktor zu klassifizie-

ren wire, welcher einen Nachtrag auslésen
wiirde. Bezliglich der regulatorisch vorge-
schriebenen Nachtragspflicht hat sich auch
Anfang 2021 noch keine einheitliche Markt-
praxis beziiglich taggleicher Veroffentli-
chung/Information an die Kunden entwickelt.
Mittels Rechtsgutachten von Dr. Russ konnte
jedoch mit der FMA eine Ubereinkunft fiir
eine pragmatische Anwendung des Art 23 (3)
Prospekt-VO getroffen werden.

DER ARBEITSKREIS RECHT PFLEGT
PERMANENTEN INFORMATIONSAUSTAUSCH MIT

Deutscher Derivate Verband EUSIPA Legal Committee
Henning Bergmann, Katja Nikolaus Neundorfer,
Kirchstein, Berthold Knetsch, Deutsche Bank; Thomas Wulf,
Annekatrin Kutzbach, Nikolaus EUSIPA

Wilke

EXTERNE BERATER
(Expertenaustausch, Conference Calls anlassbezogen)

Hypo Noe Landesbank
Markus Dworak

Wolf Theiss Rechtsanwilte
Alexander Haas

Schonherr Rechtsanwilte GmbH
Christoph Moser

Lucht Probst Associates GmbH
Zoran Strbenac

Im Rahmen des EU Green Deal kam es 2021
zu zahlreichen Verschiebungen, wie z. B. bei
den Delegierten Rechtsakten der Offen-
legungs-Verordnung, aber auch der Taxo-
nomie-Verordnung. Dies betrifft Zertifikate,
die nicht unter diesen Begriff subsumiert
werden, zwar nicht direkt, dennoch wurde im
Rahmen der EUSIPA intensiv beziiglich der
ESG-Qualitat von Strukturierten Produkten
diskutiert. Trotz der Verschiebungen nahm
die FinDatEx-ESG-Arbeitsgruppe ihre Arbeit
beziiglich der Erstellung eines EET Temp-
lates auf, welches in der ersten Fassung im
Dezember den Mitgliedern vorgestellt wurde.

TEILNEHMENDE RECHTS- UND
PRODUKTEXPERTEN

Raiffeisen Centrobank
Heike Arbter, Evita Dayteg; Philipp
Arnold, Roman Bauer, Martin Vonwald

Erste Group

Uwe Kolar; Christoly Biely, Kathrin
Gfall-Gapp, Karin Lenhard, Nicole
Plieth, Marc Walter, Claudia Goggel-
Fesl, Claudia Ivanov-Huber

UniCredit

Frank Weingarts, Claudia Kierein,
Marc-Philipp Tschernitz, Maja Jurisic-
Dizdarevic; Antoniya Doncheva

Vontobel
Heiko Geiger, Holger Martin,
Markus Schenk



Die entsprechenden Anderungen der MiFID
Il im Hinblick auf Produktiiberwachungsvor-
schriften und Eignungsprifung konnten 2021
finalisiert werden.

Ein besonderer Erfolg konnte im Bereich
der Prozentnotiz erzielt werden. Neben der
anfangs geforderten Prozentnotiz wird fur
Zertifikate auch weiterhin die Stiicknotiz
moglich bleiben.

Der Arbeitskreis Recht steht unter der
Leitung von Evita Dayteg, RCB und Karin
Lenhard, Erste Group Bank AG. Anfang 2021
wurde die Agenda des Arbeitskreises aktuali-
siert und die Kommunikation mit der EUSIPA
intensiviert.

FOLGENDE THEMEN BILDETEN DIE
SCHWERPUNKTE DER ARBEIT:

A. Prospekt-VO neu -
Risikofaktor und taggleiche
Information der Anleger

“* COVID 19: Frage, ob dies ein eigener Risi-

Eingrenzung des Anwendungsbereichs der
Bestimmung:

_ keine Anwendung auf eine reine Ausfiih-
rung eines Kundenauftrags

_ keine Anwendung auf Emissionen unter
Basisprospekten, bei denen im Zeitpunkt
der Veroffentlichung des Nachtrags
bereits eine Lieferung erfolgt ist

_ Informationen an den Kunden iiber das
Riicktrittsrecht sind bereits vor Verof-
fentlichung des Nachtrags moglich

* Marktstandard: Studie/Cluster: 65 Pro-

zent der Kunden haben Online Banking;
davon besitzen 40 Prozent Online Banking
und ein Online-Postfach; bei Zeichnung
eines Produkts: Online-Postfach oder
E-Mail-Adresse -> Mitwirkungspflicht des
Kunden

* Weitere Anpassungen der Bestimmungen

des Riicktrittsrechts und Erleichterun-
gen bei der Information der Kunden sind
im nachsten Jahr moglich. Diesbeziiglich
wurden bereits entsprechende Stellung-
nahmen durch das ZFA abgegeben.

kofaktor ist — wére eventuell im Nachtrag
des Prospekts zu ergédnzen, Sinnhaftigkeit
ist fraglich; fuir Praxis wére ein Absehen
von einem eigenen Risikofaktor (Pandemie
= spezifisches Risiko?!) wiinschenswert;
lediglich bei besonderer Aussetzung einer
speziellen Bank denkbar (aktuell trifft es
global alle Banken gleichermafen)

* Keine einheitliche Marktpraxis bez. tag-
gleicher Verdffentlichung/Information -
Beispiele: kleine Regionalbank (Angebo-
te werden ausgesetzt von Eintreten des
[vorhersehbaren] Umstandes bis Ende Tag
Verbéffentlichung des Nachtrags) — FMA
konnten dem etwas abgewinnen (nur An-
leger, die tatséchlich ein Ricktrittsrecht
haben, miissen verstéandigt werden)

* Riicktrittsrecht: gegeniiber dem Ver-
triebspartner zu erklaren; Unsicherheit
bei langer Vertriebskette, wann Widerruf
Emittenten erreicht

* Positionierung gegeniiber FMA und
Einfiihrung eines Branchenstandards:
Rechtsgutachten fiir die WKO, erstellt
von Rechtsanwalt Dr. Alexander Russ,
wurde der FMA bereits vorgelegt. Die FMA
hat es auf ihrer Internetseite inhaltlich
beriicksichtigt. Im Gutachten erfolgt eine

B. Sustainable Finance

Da Zertifikate per se nicht von der Offen-
legungsverordnung umfasst sind, wurde
seitens des DDV das ESG-Zielmarktkonzept
Uberarbeitet. Somit soll gewahrleistet wer-

den, dass ein ausreichender und glaubwiirdi-
ger Marktstandard erarbeitet wird und Zerti-

fikate keinen Wettbewerbsnachteil erleiden.
Der DDV-Vorschlag stellt eine Selbstver-
pflichtung dar; demnach wiirde ein Produkt
auf zwei Ebenen im Hinblick auf Nachhaltig-
keitspraferenzen kontrolliert werden:

1. Ist die Emittentin nachhaltig? Emittent
hat ein entsprechendes ESG-Rating von
einer unabhéngigen Ratingagentur.

2.1st der Basiswert nachhaltig? Verwen-
dung eines gewissen Standards zur
Entscheidung, ob der Basiswert ESG-
konform ist. Vorschlag war, die haus-
eigene, erfahrene Asset Management
einzusetzen.

Nachdem die KOM die eingegangenen Ant-
worten auf die Konsultation zum Entwurf
fir einen delegierten Rechtsakt zur MiFID
ausgewertet hat, gibt sie in beiliegendem
(nicht-6ffentlichen) Dokument einige Infos,

wo sie Anderungsbedarf am Entwurf sieht: >
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* Die Kommission erwagt, den Vorschlag fir

den delegierte RA zur MiFID zu &ndern, um
den Anwendungsbereich der nachhaltigen
Instrumente an die SFDR (= ESG-Offenle-
gungs-VO) anzupassen.

* Die Kommission erwagt eine Klarstellung,

dass die delegierten Rechtsakte der MiFID
nachhaltige Finanzinstrumente nicht auf
den Anwendungsbereich der von der
SFDR abgedeckten Finanzprodukte be-
schrénken.

* Die Kommission ist sich bewusst, dass

einige Instrumente (wie z. B. Derivate, die
zur Absicherung eingesetzt werden) mog-
licherweise nicht in der Lage sind, Nach-
haltigkeitsaspekte zu beriicksichtigen.
Anderungen am Gesetzentwurf scheinen
jedoch nicht angezeigt, da die delegierten
Rechtsakte den Vertrieb nicht-nachhal-
tiger Produkte, bei denen der Kunde keine
Praferenz fiir Nachhaltigkeit hat, nicht
unterbinden wiirden.

* Um nachhaltige Investitionen fur jeder-

mann zuganglich zu machen, erwagt die
Kommission eine Klarstellung, dass ein
negativer Zielmarkt fiir nachhaltige In-
vestitionen nicht notwendig sei.

* Liste an Kriterien zwecks Austausches

zwischen Produkthersteller und Vertrieb:
FinDatEx wird an alle Verbénde einen Vor-
schlag ausschicken, der auf ein European
Template hinauslaufen soll; Kohérenz
zwischen all diesen Rechtsakten muss ge-
wihrleistet werden — einheitliche Daten-
standards missen angestrebt werden.

“* ESG-Qualitdt von Strukturierten Produk-

ten: Derivateteil (Index, Underlying usw.
beurteilen) und nicht Derivate-Teil (flief3t
zu 100 Prozent in Emittentenbilanz): Se-
cond Party Opinion oder externe Kriterien
(Belgien: Bilanz gilt dann als griin, wenn in
mind. 2 von 4 global ESG-Rating in Top-
50-Prozent-Gruppe).

C. MiFID II Review

ESMA-Call-for-Evidence: Grofites Thema
im Rahmen des Reviews sind das generelle
Verbot der Annahme von Provisionen sowie
mogliche Verschéarfungen im Onlinevertrieb
(Stichwort: Gamestopp).

D. PRIIPs-VO

Die Anwendung der RTS wurde auf
01.01.2023 verschoben und die Ubergangs-
regelungen fiir OGAW entsprechend ver-
langert.

E. Elektronisches Werterecht

Eckpunkte der neuen Bestimmungen:

* Eine digitale Sammelurkunde kann fur
Schuldverschreibungen oder Investment-
zertifikate erstellt werden.

* Sie entsteht durch Anlage eines elektroni-
schen Datensatzes bei einer Wertpapier-
sammelbank.

* Der Datensatz enthélt die von der Emit-
tentin an die Wertpapiersammelbank
elektronisch mitgeteilten Angaben iiber
die Hohe der Gutschriften auf den bei der
Wertpapiersammelbank gefiihrten Depots.

* Die Anlage des elektronischen Datensatzes
wird hierbei als Ausstellung und Begebung
der digitalen Sammelurkunde iiber eine
Schuldverschreibung oder ein Investment-
zertifikat gewertet.

* Mit Anteilen an einer digitalen Sammel-
urkunde sind dieselben wertpapierrecht-
lichen Funktionen verbunden wie mit
Anteilen an einer herkdmmlichen Sammel-
urkunde. Sie sind lediglich ,,digital ver-
briefte“ Rechte.

“* Bereits bestehende Sammelurkunden, die
bei einer Wertpapiersammelbank hinter-
legt sind, kdnnen Uber Auftrag des Emit-
tenten ohne Zustimmung des Hinterlegers
durch digitale Sammelurkunden ersetzt
werden.

* Die neuen Bestimmungen werden ins De-
potgesetz eingefligt



F. Verpflichtende Prozent-Notiz
bei Zertifikaten

Corporate Action STANDARD 7:
Securities amount data

* Standard 7 schafft eine harmonisierte
Regelung zur Definition von Betrégen bei
Wertpapieren.

* Daten zu Betrédgen bei Wertpapieren sollen
wie folgt definiert werden:

_ Schuldtitel mit Nominalbetrag sollen in
Prozent lauten und

_ andere Instrumente sollten auf Stiick
lauten. Dazu gehoren Schuldtitel ohne
Nennwert, Aktien und Investmentfonds.

* Standard 7 soll fiir Daten zu Betréagen bei
Wertpapieren auf neu emittierte Emis-
sionen angewendet werden. Fir bereits
emittierte Zertifikate und strukturierte
Produkte gilt ein Bestandsschutz.

* Datum fiir die Umsetzung: November 2023

Hintergrund:

* Dieser Standard basiert auf dem aktuell
anwendbaren Standard in T2S-Markten
und soll auf einer europaweiten Basis An-
wendung finden.

“ Beteiligte: Emittenten, (I)CSDs, Lager-
stellen, Zentralbanken des Eurosystems,
Tri-Party Agents, CCPs

G. Benchmark-Verordnung

Diese Verordnung regelt die Einfiihrung von
zwei neuen Typen von "Klima-Referenzwer-
ten"

1. ,,EU-Referenzwert fiir den klimabe-
dingten Wandel“ (Climate Transition
Benchmarks)

a) Seine zugrunde liegenden Vermo-
genswerte werden so ausgewabhlt,
gewichtet oder ausgeschlossen,
dass sich das daraus resultierende
Referenzwert-Portfolio auf einem De-
karbonisierungszielpfad befindet; und

b) er wurde nach den Mindeststandards
erstellt, die in eigenen delegierten
Rechtsakten festgelegt.

Dekarbonisierungszielpfad (decarbonisation
trajectory)

ist der messbare, wissenschaftsgestiitzte
und zeitgebundene Zielpfad zur Ausrichtung
auf die Ziele des Ubereinkommens von Paris
durch die Verringerung CO,-Emissionen.

2. Paris-abgestimmter EU-Referenzwert
(»Paris-Aligned“ Benchmarks)

a) Seine zugrunde liegenden Vermo-
genswerte werden so ausgewidhlt,
gewichtet oder ausgeschlossen, dass
die CO,-Emissionen des daraus re-
sultierenden Referenzwert-Portfolios
auf die Ziele des Ubereinkommens
von Paris ausgerichtet sind,
er wurde nach den Mindeststandards
erstellt, die in eigenen delegierten
Rechtsakten festgelegt werden, und
c) durch die Tatigkeiten im Zusammen-
hang mit seinen zugrunde liegenden
Vermoégenswerten werden andere
Ziele in den Bereichen Umwelt,
Soziales und Governance (ESG) nicht
erheblich beeintrachtigt.

o
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ARBEIT AUF

FUROPAISCHER EBENE

WICHTIGE 2021 GESTARTETE
UND 2022 FORTGEFUHRTE
INITIATIVEN DER EUSIPA SIND:

Koordinierung einer Technischen
Arbeitsgruppe ,,PRIIPs RTS“

bestehend aus den fachlichen Spezialis-

ten der Mitgliedsinstitute der nationalen
EUSIPA-Verbande, die zu den von der
EU-Kommission 2021 iiberarbeiteten und
veroffentlichten Technischen Ausfiihrungs-
bestimmungen (RTS) der PRIIPs-Verordnung
Empfehlungen zu unklaren oder auslegungs-
bedirftigen Regelungen in derselben er-
arbeitet. Insgesamt nahmen an den bis zum
Janner 2022 abgehaltenen sieben Meetings
bis zu 130 Experten von insgesamt 46 Ban-
ken Europas teil.

FOLGENDE AUSSCHUSSE TAGEN
REGELMASSIG IM RAHMEN DER EUSIPA:

Legal & Regulatory
Committee

Stimmt mit den von den
Mitgliedern entsandten Ver-
tretern Positionspapiere fiir
nationale und europiische
Institutionen ab

Categorisation Committee
Begleitet die Weiterentwick-
lung und die Aktualisierung
der ,,EUSIPA Derivatives
Map“ sowie damit zusam-
menhangende Fragen nach
der Klassifizierung einzelner
Pay-Off-Typen

Principles Committee
Zeichnet fiir den Kodex und
die Vereinheitlichung der
Fachtermini verantwortlich

2021/2022 EUSIPA
Technische Arbeitsgruppe
zu den aktualisierten Tech-
nischen Ausfiihrungsbestim-
mungen (RTS) der PRIIPs
Verordnung (Details neben-
stehend)

2021/2022 EUSIPA-
Plattform fiir ESG-Fragen
zur Anwendung der ver-
schiedenen Regeln fiir die
Klassifizierung nachhaltiger
Finanzprodukte in der EU
auf strukturierte Produkte
(Details nebenstehend)

Initiierung einer
verbandsinternen ESG-Plattform

fiir die Arbeit an Branchenstandards zur
Frage der Einstufung von strukturierten
Produkten als nachhaltig, auf der Spezialis-
ten der nationalen Verbande die mit ihren
nationalen Aufsichtsbehdrden diskutierten
Konzepte vorstellen und auf der versucht
wird, den gemeinsamen Nenner der jeweili-
gen Klassifizierungsansétze zu ermitteln, der
dann kiinftig, bei abgesicherter Rechtslage,
den Kern eines europaischen ESG-Standards
fiir strukturierte Produkte bilden kann.

Koordinierung und
Unterstiitzung der Arbeiten

unter dem Dach der 2019 gegriindeten
FinDatEx, einem Verbund der europdischen
Finanzdachverbinde zu Fragen der Daten-
standardisierung, die sich 2021 vor allem
auf die Arbeiten an dem ,,European ESG
Template®, einer Ubersicht der gesamten fiir
den Vertrieb erforderlichen Kriterien beim
Angebot von nachhaltigen Finanzprodukten
konzentrierte, die zwischenzeitlich in einer
ersten Arbeitsfassung den Marktteilneh-
mern zur Konsultation vorgelegt wurde.

(Virtuelle) und ab 2022 wieder
physische Teilnahme der EUSIPA an
den EUROFI-Tagungen

in Ljubljana, Lissabon und, im Februar 2022,
in Paris: EUROFI-Konferenzen sind von

der jeweiligen EU-Ratsprasidentschaft in
deren Hauptstadt ausgerichtete mehrtagige
Treffen zwischen EU-Institutionen, nationa-
len Ministerien und Regulatoren sowie der
Finanzbranche, an denen eine Teilnahme fir
Verbénde nur auf Einladung méglich ist und
in deren Rahmen vertrauliche Gespréchs-
termine der EUSIPA u. a. mit verschiedenen
nationalen Aufsichtsbehdrden stattfinden.


https://www.findatex.eu/

Nachhaltigkeit und Greenwashing:

UNVERMEIDLICHE

ZWILLINGE?

Ein Artikel von Otto Lucius.

Nachhaltigkeit hat enorm an Dynamik gewonnen und ist mittlerweile auch an den Kapital-
madrkten eine fixe Grofle. So sicher, wie wir unsere Wirtschaft umbauen miissen, ist aber
auch der enorme Kapitalbedarf dafiir. Und hier kénnen die erforderlichen Summen, die in
die Billionen gehen, nicht mehr von Staaten und Regierungen allein aufgebracht werden,
hier muss privates Kapital iber die Mdrkte mobilisiert werden.

Wenn privates Kapital ins Spiel kommt,
gewinnt Greenwashing an Bedeutung. Green-
washing kann wohlmeinend als die Praxis,
nur Lippenbekenntnisse zu Umweltfaktoren
(das E von ESG) mittels symbolischer Gesten
abzugeben, beschrieben werden (von Blue-
washing reden wir, wenn soziale Faktoren be-
troffen sind). In Wahrheit findet Greenwash-
ing immer dann statt, wenn eine Organisation
oder ein Unternehmen irrefiihrende oder
inkonsistente Informationen présentiert,

die sie bzw. ihre Aktivitdten umweltvertrag-
licher erscheinen lassen, als sie es wirklich
sind. Dieses Sich selber besser darzustellen,
als man ist, ist ja kein neues Phanomen, aber
im Rahmen von ESG-Investitionen gewinnt
Greenwashing enorm an Bedeutung. Einer
der Griinde, warum Greenwashing an Attrak-
tivitat gewinnt, sind die Geldflisse, die an
ESG-konforme Unternehmen gehen sollen.
Je besser ein Unternehmen die ESG-Kriterien
erfillt, desto besser wird sein ESG-Rating
sein, und desto mehr potenzielle Kapitalzu-
flisse konnen attrahiert werden.

Interessanterweise finden wir mehrere Ebe-
nen von Greenwashing-Aktivitaten, sobald
wir anfangen, liber Greenwashing nachzu-
denken.

1. DIE EBENE DER STAATEN
UND REGIERUNGEN

Es fallt schwer sich vorzustellen, dass sou-
verédne Staaten oder Regierungen an Green-
washing beteiligt sind. Ich spreche hier nicht
von Staaten wie Brasilien, die die Abholzung
des Regenwaldes schlicht leugnen, wenn
nicht sogar aktiv férdern. Gemeint ist hier die
Europaische Union. Denn auch die EU, wahr-
lich ein Vorreiter in Sachen Klimaschutz, ist
nicht frei von Greenwashing. Die EU war zwar
Vorreiter bei der Erstellung der Taxonomie
und der Offenlegungsverordnung, sie ist aber

So sicher wie wir unsere Wirtschaft umbauen
miissen, ist auch der Kapitalbedarf dafiir."

drauf und dran, ihren Ruf aufs Spiel setzen.
Der ,Siindenfall“ war, die Kernenergie explizit
in die Taxonomie aufzunehmen, Gleiches gilt
fiir Energiegewinnung aus Gas. Zwar passiert
dies unter ,Auflagen®, doch der Widerspruch
zur Taxonomie ist offensichtlich. Nach der
Taxonomie ist eine wirtschaftliche Aktivitat
dann nachhaltig, wenn sie eines der Um-
weltziele fordert, etwa durch Senkung des
CO,-Ausstofles, Gleichzeitig darf aber diese
wirtschaftliche Aktivitét keines der Umwelt-
ziele beeintréachtigen. Es wird spannend sein
zu beobachten, wie der Umgang mit radio-
aktivem Mill aus einem Atomkraftwerk

mit dieser ,Do No Significant Harm“-Regel
vereinbar erklart wird (von Reaktorunfillen
wollen wir lieber nicht sprechen). >
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2. DIE EBENE DER UNTERNEHMEN

Fir Unternehmen ist es verlockend, ehrgeizi-
ge Ziele zu verkiinden, ohne etwas zu dndern.
Und es ist umso verlockender, je mehr die
Industrie an klimaschadlichen Aktivitaten wie
der Olférderung beteiligt ist. Daher ist die
Berichterstattung der entscheidende Faktor.
Um Greenwashing zu bekdmpfen, hat die EU
die Richtlinie tiber nichtfinanzielles Reporting
(NFRD) erlassenen, die in Kiirze durch die
neue CSRD (Corporate Sustainability Repor-
ting Directive) ersetzt werden soll. Doch auch
hier gilt: Wer schnell handelt, handelt effizi-
ent. Dass die neue CSRD erst 2023 (friih-
estens) in Kraft treten soll und damit Nach-
haltigkeitsdaten erst friihestens 2024 fir
das Geschaftsjahr 2023 vorliegen kdnnen,
ermutigt nicht. Zumindest gibt es weltweit
Bestrebungen, einheitliche Standards fiir ein
Nachhaltigkeitsreporting auf die Beine zu
stellen, das ISSB arbeitet international mit
Hochdruck daran.

Dus bedeutet, dass Finanzberater ausreichend Wissen
tiber Nachhaltigkeit, die Konzepte von ESG und SDG,
Wesentlichkeit, Berichterstattung und Greenwashing,
nachhaltige Produkte einschlieflich aller Arten von
Green Bonds haben und sich ihrer Verpflichtungen
gegeniiber dem Kunden bewusst sein miissen.

3. DIE EBENE DES
ASSET MANAGEMENT

In der Beschaffung privaten Kapitals fur die
Transformation der Wirtschaft spielen die
Kapitalmérkte und hier die Asset Manager
eine bedeutende Rolle. Wir erkennen an, dass
es Vermogensverwalter gibt, die sich seit
langem mit Nachhaltigkeit beschéftigen. Die
Mehrheit jedoch hat Kapital durch Rendite-
versprechen angezogen. Doch nachhaltiges
Investieren wird von institutionellen wie
privaten Investoren eingefordert. Und die
Asset-Management-Branche muss reagie-
ren — und sie ist mehr als bereit zu reagieren;
und damit besteht die erhéhte Gefahr des
Greenwashing.

Die EU ist sich der Gefahr des Greenwashing
sehr wohl bewusst. Neben der Taxonomie-
Verordnung bildet die SFDR (Sustainable
Finance Disclosure Regulation oder Offen-
legungs-Verordnung) die zweite Saule der
Nachhaltigkeitsregulierung. Im Rahmen des
SFDR-Regimes miissen Asset Manager an-
geben, ob ihre Fonds mit Art. 8 oder g der
SFDR konform sind. Daher ist es fiir Ver-
waltungsgesellschaften von entscheidender
Bedeutung, dass so viele Fonds wie moglich
entweder als Art.-8- oder Art.-g-konform
eingestuft werden.

Laut einem Bericht der Investment Week vom
31. Mdrz 2021 macht das Volumen der Fonds,
die hoheren Offenlegungsstandards im Rah-
men der SFDR unterliegen, derzeit bis zu

21 Prozent der gesamten europdischen

Fonds und bis zu 25 Prozent des gesamten
europdischen Fondsvermogens aus, wie
Untersuchungen von Morningstar zeigen.

Die gesamten ESG-Fondsmarkte sollten

2,5 Billionen Euro wert sein.

Laut einer Morningstar-Umfrage, die 30
Vermogensverwalter umfasste und in einem
Artikel der Investment Week zitiert wird, sind
die franzdsischen Asset Manager Amundi und
BNP Paribas die grofiten Anbieter von Anla-
geprodukten, die als Art. 8 oder g klassifiziert
sind, mit 529 bzw. 310 Fonds! Dies entspricht
60 bzw. 80 Prozent des Vermdogens ihrer
bestehenden Fonds. Das ist sehr erstaun-
lich und hoffentlich nicht das Ergebnis von
Greenwashing. Denn andere Manager haben
sich dafiir entschieden, weit weniger Fonds
als Artikel 8 oder g zu klassifizieren. Der Ver-
mogensverwaltungsriese BlackRock hat 103
klassifizierte Produkte, UBS und JP Morgan
54 bzw. 10.

Ehrlicherweise muss man zugestehen, dass
die Aufsicht aufgewacht ist und etwa wie

die BaFin daran arbeitet, etwa Art.-9-
Produkte streng zu regeln. Und auch die
Asset Manager sind alarmiert, haben die
potentiellen Gefahren des Greenwashing er-
kannt und handeln entsprechend vorsichtiger
(auch wenn die Marketingabteilungen dies oft
gern anders sahen).



4. DIE EBENE DER PRODUCT
GOVERNANCE/FINANZBERATUNG

Die MiFID Il hat bereits eine strenge Pro-
duktregelung fiir Banken und Wertpapier-
firmen eingefiihrt. Diese Regelung wird nun
verscharft: einerseits auf der Ebene der
Produktliberwachung, wo Risikomanagement
und Zielmarktdefinition die Nachhaltigkeits-
praferenzen der Kunden beriicksichtigen
miissen. Auf der anderen Seite wird der
Eignungstest durch die Einbeziehung der
Nachhaltigkeitspréaferenzen des Kunden ver-
bessert.

Das bedeutet, dass Finanzberater aus-
reichend Wissen liber Nachhaltigkeit, die
Konzepte von ESG und SDG, Wesentlichkeit,

DAS PHANOMEN DES COMPETENCE
GREENWASHING

Die Frage in der Finanzbranche ist, wie all

die Finanzexperten plotzlich zu ESG-Ex-
perten geworden sind bzw. werden sollen.
Die Stellenanzeigen haufen sich, nach denen
Nachhaltigkeitsprofis gesucht werden. So
viele, wie derzeit gesucht werden, kann es gar
nicht geben! Viele Wissenschaftler fordern
Expertenteams, die Finanzwissen mit Exper-
tise in Fragen des Klimawandels oder sozialer

UBER DEN AUTOR:

Prof. Otto Lucius ist Managing Partner des Banking Education
and Examination Centre — BEC GmbH mit Sitz in Wien. Zuvor
war er Geschéftsfuhrer der Osterreichischen Bankwissen-

Berichterstattung und Greenwashing,
nachhaltige Produkte einschliefilich aller
Arten von Green Bonds haben und sich

schaftlichen Gesellschaft, Griinder und jahrelang Vorsitzender

ihrer Verpflichtungen gegeniber dem Kunden des Osterreichischen Verbandes Financial Planners, Direc-

bewusst sein miissen. Es gibt keine Zeit zu tor von EFPA Europe, Leiter der Abteilung Vermégens- und

verlieren, die Hundertschaften an Finanzbe- Finanzberatung an der Fachhochschule Wiener Neustadt und

ratern auszubilden.

Was bleibt, ist die lapidare Feststellung, dass
die zeitliche Abfolge auf den Kopf gestellt
worden ist: Zuerst braucht es Nachhaltig-
keitsinformationen der Unternehmen, damit
Asset Manager nachhaltige Finanzproduk-

te kreieren, welche diesen Namen auch
verdienen, und erst dann kénnen Kunden
effektiv tiber nachhaltige Finanzprodukte
beraten werden. So weit, so gut. Doch die
Realitat sieht anders aus, namlich von der
Zeitachse her auf den Kopf gestellt. Zuerst
tritt die Pflicht zur Beratung iiber nachhalti-
ge Finanzprodukte mit August 2022 in Kraft
(zumindest nach heutigem Stand, also nach
dem ESMA-Hearing vom 18. Mérz 2022), ab
Janner 2023 werden die Delegierten Rechts-
akte fiir die Offenlegungs-Verordnung gelten,
nach der die Asset Manager dann wissen, wie
sie ihre Produkte klassifizieren konnen, wobei
als Krénung dann die Daten der Unternehmen
zur Nachhaltigkeitseinschatzung erst 2024
zur Verfligung stehen werden. Wie man hier
unbewusstes Greenwashing vermeiden soll,
bleibt rétselhaft.

Dozent an mehreren Universitaten.

Angelegenheiten kombinieren. Niemand

mag glauben, dass aus einem noch so er-
fahrenen Finanzexperten von einem Tag auf
den anderen ein ESG-Spezialist wird. Es ist
unabdingbar, dass sowohl Unternehmen als
auch Asset Manager mit externen Experten
in Sachen Umweltschutz und sozialen Fragen
zusammenarbeiten. Teams von verschiede-
nen Spezialisten zu bilden, ist ein Ausweg, bis
wir zuverldssige akademische Bildungspro-
gramme installiert haben.

Finanzanalysten sind geschult, Unternehmen
auf ihre Kennzahlen hin zu untersuchen und
Prognosen uber die kiinftige Ertragsent-
wicklung abzugeben. Aber wie sieht es mit
der Nachhaltigkeitsexpertise aus? Man muss
anerkennen, dass die EFFAS, die European
Federation of Financial Analysts Societies,
ein Schulungsprogramm aufgelegt, das sich
international bewahrt hat und zur Zertifizie-
rung CESGA Certified ESG Analyst fiihrt.

Andererseits sind Finanzberater geschult,
ihren Kunden eine finanziell solide Lésung

zu bieten. Sind sie in Fragen der Nachhaltig-
keit geschult? Und wie erkennt man Green-
washing, wenn man nichts iiber ESG weif3? >
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Jene Finanzintermediire, die behaupten, alle
ihre Berater ohne verlédssliche Nachweise als
ESG-Experten vorbereitet zu haben, riskieren
den Vorwurf des Greenwashing. In Bezug auf
die Nachhaltigkeit von Finanzberatern war
es EFPA, die European Financial Planning As-
sociation. Sie entwickelte einen Syllabus fiir
Berater, um sie fur die Beratung zu nachhal-
tigen Investitionen fit zu machen. Es handelt
sich um einen umfassenden Lehrplan mit
einem Dreitagestraining. Naturlich wandelt
so ein Programm keine Berater in ESG-Spe-
zialisten um, aber es bietet eine solide Basis
fur die Beratung von Kunden bei Investitionen
in nachhaltige Finanzprodukte. Viele Lander
in Europa haben diesen Lehrplan und die
entsprechende Zertifizierung zum EFPA ESG
Advisor, unter anderem ltalien, Spanien und
Osterreich, bereits iibernommen. In Oster-
reich sind derzeit drei Ausbildungsanbieter
akkreditiert: Raiffeisen Campus, Hypo Bil-
dung und BEC GmbH. Meiner Uberzeugung
nach ist dies der richtige Weg aus der Falle
des Competence Greenwashing, um Kunden
mit mafigeschneiderter Beratung zu nachhal-
tigen Investitionen zufrieden zu stellen!

ZU GUTER LETZT:
WIE NACHHALTIG IST
NACHHALTIGKEIT?

Wir anerkennen den richtig eingeschlagenen
Weg wie auch die Notwendigkeit zu nachhal-
tigen Investitionen. Man muss aber auch dazu
sagen, dass Nachhaltigkeit unter Umsténden
ihren Preis hat. So wird etwa ein Green Bond
ein ,,Greenium“ aufweisen, also eine Rendite-
differenz zugunsten des Emittenten — und
damit zulasten des Investors. Solange der
Kapitalmarkt gut lauft, sozusagen ein dauer-
hafter Bullenmarkt herrscht, ist das alles kein
Problem fiir die Investoren. Doch derzeit ist
der Gegenwind fiir nachhaltige Investments
grofl! Mit dem rasanten Anstieg der Ol- und
Gaspreise scheinen Investments in Unterneh-
men, die solch schmutzige Energie fordern
und bereitstellen, wieder sehr lohnend.
Jahrelang war es Konsens, Waffenhersteller
moglichst zu meiden. Spétestens mit dem
Uberfall auf die Ukraine, und allein mit der
Uberlegung der deutschen Regierung,

100 Mrd. Euro in die Ristung zu stecken,
werden Rustungsunternehmen auf einmal
wieder salonfahig. Es liegt an uns allen, hier
kiihlen Kopf zu bewahren und sowohl klima-
freundliche als auch sozial vertréagliche Wirt-
schaftsaktivitaten zu fordern!

Wien, 19. Marz 2022



STRATEGISCHE
AUTONOMIE ALS LOSUNG?

Ein Artikel von Thomas Wulf.

Spannende Einblicke in aktuelle Debatten zu EU-Finanzmarktthemen gab

Thomas Wulf, Generalsekretdr der EUSIPA, im Rahmen des 3. Expertenaustauschs
des Zertifikate Forum Austria. Wichtigste Punkte auf seiner Agenda: die makrodko-
nomische Situation angesichts des Russland-Ukraine-Konflikts, die neue strategische
Autonomie Europas, Fortschritte in der Kapitalmarktunion und bei der Retail
Investment Strategy sowie die Herausforderungen der ESG-Regulation.

Die Zentralbanken sitzen auf einem gro-

Ren Assetpool, der Bestand an Staats- und
Unternehmensanleihen hat schwindelerre-
gende Hohen erreicht. Jetzt sollte es hier kein
weiteres Wachstum mehr geben. Die EZB
lasst deshalb planméafig ihre Anleihenzukaufe
per Ende Mérz auslaufen. Der weitere Ab-
bau der Assets erfolge in Abhéngigkeit von
den Wirtschaftserwartungen, wobei es zu
Jahresbeginn 2022 noch geheiflen hatte: Bei
schwacher Konjunktur werde das Abschmel-
zen der Bestande eher vorsichtig erfolgen
und das Zinsniveau zunéchst niedrig bleiben.
Bei einer positiven Wirtschaftsentwicklung
ohne weitere Verwerfungen durch die CO-
VID-19-Pandemie kdnne der Abbau rascher
erfolgen und das Zinsniveau wieder langsam
nach oben drehen.

STAGFLATION ALS
MOGLICHES SZENARIO

Nach einem solchen Positivszenario sieht es
im Moment allerdings nicht aus. Alle Wachs-
tumsprognosen wurden jlingst um 30 bis 35
Prozent nach unten korrigiert. Stagflation,

zogen hat. Die Mafinahmen zielen darauf ab,
eine der grofiten Volkswirtschaften der Welt
aus dem globalen Wirtschaftsgeschehen
auszuklammern. Bis auf China schliefRen sich
alle fiihrenden Industriestaaten bzw. rele-
vanten Lander den Sanktionen an. Dies wird
nicht ohne Folgen bleiben. Sie werden nicht
gleich morgen sichtbar, uns aber die ndchsten
Monate bewegen. Auf Zentralbankebene be-
reitet dies bereits grofles Kopfzerbrechen.

FRISCHER SCHUB FUR
EUROPAISCHE INITIATIVEN

Im Hinblick auf die franzdsische EU-Rats-
prasidentschaft und deren besondere Rolle
in der aktuellen Situation ist festzuhalten,
dass in Frankreich ein nationaler Wahlkampf
vor der Tir steht. Die Aktionen der franzo-
sischen Ratsprésidentschaft seien also

auch durch diese Brille zu sehen,
wenngleich das neue Mantra

der ,strategischen Autonomie®,
das Staatsprasident Emmanuel
Macron ausgegeben hat, auch
aufBerhalb Frankreichs auf durch-

aus fruchtbaren Boden fillt.

also eine schwache Konjunktur gepaart
mit steigender Inflation und zunehmenden
Arbeitslosenzahlen, steht jetzt als Szenario

Thomas Wulf
Generalsekretar
der EUSIPA

Schon Charles de Gaulle hatte
wiahrend seiner Prasident-

NIODNNT13ILSIODVHd ANN NIWIHL

im Raum. Die Zentralbank kann hier kaum
etwas machen. Keinesfalls sollte sie aber
durch eine verfriihte Leitzinsentscheidung
die Kreditvergabe erschweren und damit das
noch vorhandene Wachstum abwiirgen.

Aus volkswirtschaftlicher Sicht seien fir die-
ses neue Szenario einer Stagflation weniger
der militarische Angriff Russlands auf die
Ukraine verantwortlich, sondern vielmehr die
umfassenden Sanktionen gegen Russland,
die der Uberfall auf die Ukraine nach sich ge-

schaft in den 1960er-
Jahren das Ziel, die
strategische Autonomie
der Rolle der USA in
Europa entgegenzu-
setzen. Angesichts des
aktuellen Geschehens
zwischen Russland

und der Ukraine macht
dieses Ziel jetzt fur viele
EU-Staaten aus einem
eigenen und von der >
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Rolle der USA unabhéngigen Interesse
heraus Sinn — sowohl finanz- als auch wirt-
schafts- und verteidigungsstrategisch. Diese
von Macron propagierte strategische Auto-
nomie Europas konnte fiir die Finanz- und
Kapitalmérkte Folgendes bedeuten: restrikti-
vere Aquivalenzentscheidungen beim Markt-
zugang fiur Finanzdienstleistungsanbieter aus
Nicht-EU-L&ndern, die Regulierung von Euro-
bond-Emissionen, neue bzw. weitere Anreize
zur Verlagerung wichtiger Teile der Finanz-
platzinfrastruktur in die EU sowie frischen
Schub fur die Schaffung einer gemeinsamen
europaischen Einlagensicherung, eines ein-
heitlichen europaischen Insolvenzrechts
sowie weiterer Projekte, einschliellich eines
European Single Access Points — gemeint ist
damit eine zentrale Datenbank fiir Finanzpro-
dukt- und Unternehmensinformationen.

~CONSOLIDATED TAPE“:
DIE KRUX LIEGT IM DETAIL

Zum Thema Kapitalmarktunion liegen in
Briissel zwei Vorschlage auf dem Tisch: Zum
einen wird ein ,Consolidated Tape“ nach US-
Vorbild zur Bereitstellung von Preisinforma-
tionen in Echtzeit diskutiert. Allerdings gibt
es in der EU etliche Handelspldtze mehr als
in den USA. Bisher konnte sich in Europa kein
technischer Provider etablieren, der verein-
heitlichte Echtzeitinfos liefern kénnte. Hinter
der praktischen Umsetzung steht noch ein
grofles Fragezeichen.

Zum anderen wird in Briissel iiber eine
einheitliche Informationssammelstelle fir
unternehmensbezogene Informationen be-
raten. Hier sollen privaten und institutionel-
len Anlegerinnen sowie Aufsichtsbehdrden
gleichermafien zentrale Informationen zur
Verfiigung gestellt werden. Die Krux liegt
jedoch im Detail. Wie soll ein solches Tool in
einem Vertragsanbahnungsgesprach einge-
setzt werden? Was passiert, wenn nicht alle
Dokumente in der Datenbank abgelegt sind?
Wie kdnnen die Informationen produktneu-
tral prasentiert werden? Dazu laufen aktuell
intensive Diskussionen.

BEMUHEN UM VEREINFACHUNG
FUR PRIVATANLEGERINNEN

Die Retail Investment Strategy der EU-
Kommission soll im vierten Quartal 2022
vorgestellt werden. Die Konsultationen sind
am Laufen, allerdings scheint es zu wenig
Austausch zwischen der Kommission und
der ESMA zu geben. Es ist zum Beispiel noch
unklar, wie sich dem Anleger ein einheitli-
ches Bild des regulatorischen Umfelds eines
Produkts bieten kdnnte. Kiirzlich wurde unter
anderem vorgeschlagen, ein ,,Portable MiFID
Profile“ einzufiihren, aus dem sich ein ,,Per-
sonal Asset Allocation Plan“ ableiten lasst.
Allerdings: Hilft ein solches virtuelles Profil
dem Kunden wirklich? Es bringt doch per se
eine ungewollte Statik ins Verkaufsgesche-
hen. Méchte ein Anleger auerhalb seines
Profils ein Anlagegeschaft tatigen, muss es
erst gedandert werden.

EUSIPA ALS DISKUSSIONS-
PLATTFORM ZU ESG FUR
STRUKTURIERTE PRODUKTE

Hinsichtlich der ESG-Regulation ist man
derzeit in Briissel bemiiht, die Fahrplane zu
entwerfen, ohne zu wissen, wo genau der
Zug hingeht. Es sei immer noch nicht geklart,
inwieweit und in welcher Form die
MiFID-Vorschriften auf strukturierte Produk-
te anzuwenden seien. EUSIPA bietet hier den
Mitgliedsverbanden eine Plattform zur Dis-
kussion — insbesondere zur Frage, wie ESG-
Vorschriften auf die verschiedenen Kom-
ponenten strukturierter Produkte konkret
angewandt werden sollen. Fiir uns ist dabei
klar: Der Nachhaltigkeitsansatz fiir Zertifi-
kate in der EU muss technisch und methodo-
logisch umsetzbar sein, den regulatorischen
Anforderungen entsprechen und sowohl fur
den Investor als auch die Vertriebsmitarbei-
terlnnen erklarbar und glaubwiirdig sein. Das
wird noch eine ziemliche Challenge, unter an-
derem, da die ESG-Vorschriften stufenweise
in Kraft treten, aber nicht unbedingt in einer
markttechnisch sinnvollen Reihenfolge. Dies
wird leider zu einem standigen Nachbessern
von Produktdokumentationen und Mafigaben
fir den Vertrieb fiihren.

11. Méarz 2022



GELDANLAGE

NEXT GENERATION

Unter diesem Titel veranstaltete das Zertifikate Forum Austria am 30. September
2021 zum 15. Mal den Zertifikate Kongress zum Thema ,neue Betriebswege und neue
Perspektiven“. Im Folgenden die Zusammenfassung der interessantesten Beitrdge.

Uwe Kolar moderiert die Diskussion mit Simone Wagner von BurdaForward, Lukas Enzersdorfer-Konrad
von Bitpanda (ganz rechts) und Andreas Zweimiiller, Bank Austria

WIE DIGITALISIERUNG UND
NEUE KUNDENGRUPPEN DIE
FINANZWELT VERANDERN

Spannende Impulse und Insights zu dieser
Frage lieferte eine Podiumsdiskussion mit der
jungen Investmentplattform Bitpanda, der tra-
ditionsreichen Universalbank UniCredit Bank
Austria und dem digitalen Medienhaus Burda-
Forward. Danke an Uwe Kolar vom Zertifikate
Forum Austria fiir die Moderation!

Freund oder Feind? Auf diese simple Formel
lasst sich das Verhiltnis von etablierten Ban-
ken, alternativen Finanzdienstleistern und
Finanz- bzw. Informationsportalen im Inter-
net langst nicht mehr bringen. Vielmehr lauft
die Transformation in der Finanzbranche,

die durch die COVID-19-Pandemie deutlich
beschleunigt wurde, auf die Kooperation aller
Player unter ahnlichen Herausforderungen

hinaus: Es geht um bedirfnisorientierte
Produkte und Informationen, die 24/7 Uber
eine Omnichannel-Strategie mit der Moglich-
keit zur personlichen Beratung einfach und
niederschwellig zugénglich sind.

Ein besseres Finanzleben
als gemeinsames Ziel

SWir wollen den Menschen helfen, mit
unseren Informationen bessere finanzielle
Entscheidungen fir ihr Leben zu treffen”,
brachte es Simone Wagner von BurdaFor-
ward auf den Punkt. ,Viele Anlegerinnen und
Sparerinnen scheinen wahrend der Corona-
Krise eingehender lber ihr Geld- und Finanz-
leben nachgedacht zu haben. Sie wollen nun
ihre finanzielle Zukunft besser absichern und
winschen sich hilfreiche Informationen und
praktische Entscheidungshilfen®, so Wagner.

>
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BurdaForward bietet dazu tiber seine News-
Plattform spezielle Webinare mit Finanz-
expertinnen an. Wagner: ,Wir nutzen hier
den direkten Kontakt mit den Menschen zur
Vermittlung von Finanzinformationen. Die Ti-
ckets fiir unser erstes Webinar waren in nur
eineinhalb Stunden ausverkauft. Wir haben
den Preis erhdht und die Webinar-Kapazi-
tat stark ausgeweitet. Die Webinare bleiben
weiterhin gut gebucht. Ganz offensichtlich
besteht ein hohes Bediirfnis nach Informa-
tion und Orientierungshilfe.”

Simone Wagner segmentiert Zielgruppen nach "Needs and Pain Points"

sowie nach Nutzerverhalten.

Soziale Medien und Influencer

Weitere Informationskanale, die seit der
Corona-Pandemie deutlich an Bebliebtheit
und Nutzungsintensitat zugelegt haben,

sind soziale Medien, Foren wie Reddit und
die YouTube-Kanale von Influencern. ,Vor
allem die Nachfrage nach Informationen zu
Kryptowdhrungen ist auf diesen Kanélen
stark gestiegen®, so Lukas Enzersdorfer-Kon-
rad, Chief Operating Officer von Bitpanda.
Und auch die UniCredit Bank Austria stellte
wachsendes Interesse an Informationen und
Beratung liber das Internet fest. , Allerdings
ist es bei der Fiille an Informationen, die
online zugénglich sind, schwierig, das jeweils
,Richtige‘ herauszufiltern, sagte Andreas
Zweimiiller, Head of Digital Development bei
der UniCredit Bank Austria. ,Da brauchen
die User durchaus eine gewisse Guidance.”

Foren wie Reddit sieht der Bankexperte als
interessant, aber mit Vorsicht zu geniefen.
»Hier wird tiber hochspekulative Produkte
diskutiert, so Zweimiiller. Insbesondere fiir
die finale Entscheidungsfindung empfiehlt er
das Beratungsgespréach mit der Bank. ,Das

Vertrauen in Banken ist ungebrochen stark,
und selbst die internetaffinen jungen Men-
schen, die ,digital natives‘, wiinschen sich
den personlichen Kontakt mit einem ,echten

(x4

Menschen'.

Zielgruppensegmentierung
nach neuen Gesichtspunkten

A propos ,junge Menschen®: Zielgruppen
werden in der neuen Finanzwelt nicht mehr
blof} nach Alter und soziodemografischen
Daten definiert. ,,Bei uns stehen die Be-
diirfnisse, das Verhalten und die Jobs der
Menschen im Vordergrund. Wir clustern
nach Needs und Pain Points sowie nach
Nutzerverhalten®, erklarte Simone Wagner.
»S0 lasst sich gut herausfiltern, was den
KundInnen wirklich wichtig ist und welches
unserer Angebote fiir sie eine sinnvolle L6-
sung darstellt. Fiir unsere Omnikanal-Strate-
gie ist das eine Extra-Herausforderung, da
wir unabhéngig von Ort und Zeit immer ein
mafigeschneidertes Angebot bereithalten
mochten®, ergénzte Andreas Zweimiiller.

Der Weg zu innovativen Angebotsideen

Wie gelingt es, in der schnelllebigen digitalen
Welt immer neue und attraktive Angebote

zu kreieren? ,Fir unsere Webinare schau-

en wir uns zum Beispiel an, welche Trends
gerade en vogue sind. Als Elon Musk anfing,
in Kryptoassets zu investieren, wurde daraus
ein grofler Hype. Also haben wir passende
Referentinnen zum Thema gesucht und ge-
meinsam mit ihnen ein Webinar konzipiert®,
verriet BurdaForward-Expertin Wagner.

Bei Bitpanda reagierte man in der hauseige-
nen Produktentwicklung unter anderem auf
die niedrige Zinssituation. ,Am Sparbuch
gibt es langst nichts mehr zu verdienen. Viele
unserer Kunden sind daher auf das Thema
Kryptoassets aufgesprungen und haben in
der Folge auch in andere Assetklassen, die es
bei uns gibt, investiert®, so Lukas Enzersdor-
fer-Konrad. ,Sie alle machten die Erfahrung,
dass Veranlagen uber Bitpanda einfach ist
und die Einstiegshirden — sowohl finanziell
als auch im Hinblick auf die Kontoerof-

fnung — niedrig sind.”



Finanzbildung fiir
die richtige Veranlagung

Als weiteren Punkt fiihrten die Diskutantin-
nen das Thema Finanzbildung ins Treffen.
»Voraussetzung fiir ein gesundes Geldleben
ist Financial Literacy. Leider sehen wir ein
starkes Defizit in Sachen Finanzbildung. Der
,money mindset‘ der Menschen muss drin-
gend verandert werden. Finanzbildung muss
bereits in der Schule beginnen und grundle-
gende Fragen aufgreifen wie: ,Was ist Geld?
Woher kommt es? Wie vermehrt es sich?‘“,
zeigte sich Simone Wagner iUberzeugt.

»Zusatzlich braucht es ein extrem gutes
Produktdesign mit einer unschlagbaren User
Experience, wobei die regulatorischen Vorga-
ben im Hintergrund nicht aufler Acht gelas-
sen werden diirfen. Regulatorische Bildung
muss fix im Mitarbeiterstand verankert sein,
waren sich Andreas Zweimiiller und Lukas
Enzersdorfer-Konrad einig.

Die Bank der Zukunft als
»guter Bekannter

Fir ,noch wichtiger als eine schone User
Experience hielt Simone Wagner das Thema
Vertrauen: ,,Wir haben Kunden im Rahmen
einer Studie die Frage gestellt: Wer hilft
Ihnen bei lhren Finanzentscheidungen?‘ Hier
wurden nicht Banken oder BurdaForward

als Medium genannt. Es wurde vor allem
,der gute Bekannte der Familie, der sich in
Geldfragen ein bisschen besser auskennt als
man selbst‘ erwahnt. Diesen Menschen wird
offenbar blind vertraut. Aufgabe von Banken
und Finanzdienstleistern muss es daher sein,
einer dieser ,guten Bekannten‘ zu sein. >

Endlich wieder Prdsenz-Events: Der gut besuchte Saal in der Raiffeisen Bank International.
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WAS WIR UBER FRAUEN
ALS INVESTORINNEN WISSEN

Bettina Fuhrmann, Vorstdndin des Instituts
fiir Wirtschaftspddagogik der WU Wien,
forscht seit Jahren intensiv zum Thema Fi-
nancial Literacy und erkldrt, weshalb Frauen
anders investieren als Mdnner.

Seit 23. September 2021 ist es fix: Osterreich
bekommt eine eigene nationale Finanzbil-
dungsstrategie. Umgesetzt wird sie unter
der Schirmherrschaft des Bundesministers
fir Finanzen. Frauen ist im Aktionsplan zur
Strategie ein eigenes Kapitel unter dem Titel
sVorrangige Zielgruppen“ gewidmet.

Aber der Reihe nach: Wovon reden wir
Uiberhaupt, wenn es um Finanzbildung bzw.
Financial Literacy geht? Und wie sieht es
ganz allgemein mit dem Finanzwissen der
Osterreicherinnen aus?

Bettina Fuhrmann: Uninformierte sind sich ihres mangelnden

Finanzwissens nicht bewusst.

Finanzielles Wohlergehen

Haufig wird bei Financial Literacy an ein spe-
zielles Wissen gedacht — durchaus berech-
tigt, denn ohne Wissen Uber finanzielle Dinge
kann es auch keine reflektierten finanziellen
Entscheidungen geben. Ein umfassendes
Verstandnis von Finanzbildung umfasst
jedoch mehr als Wissen. Es geht auch darum,
wie dieses Wissen in Verhalten umgesetzt
wird, um bestimmte Einstellungen im Zu-
sammenhang und im Umgang mit Geld sowie
um jene Aspekte, die das finanzielle Wohl-
ergehen einer Person ausmachen.

»Finanzielles Wohlergehen“ — ein Reizwort
in den Ohren so mancher Kritikerlnnen von
Finanzbildungsprogrammen! Der Vorwurf:
»Da geht’s doch nur um Gewinnmaximie-
rung und Zocken an der Borse!“ Tatséchlich
ist mit finanziellem Wohlergehen vielmehr
ein selbstbestimmtes finanzielles Leben
gemeint. Jeder Mensch sollte in die Lage
versetzt werden, seine Finanzen selbst im
Griff zu haben und in geordneten finanziellen
Verhaltnissen leben zu kénnen.

Das Finanzwissen der OsterreicherInnen

Die Oesterreichische Nationalbank (OeNB)
hat 2014 das Finanzwissen, -verhalten und
Einstellungen in Osterreich erhoben. Mit
Hilfe eines von der OECD zur Verfiigung ge-
stellten und von der OeNB erweiterten Tool-
kits wurden 2000 Haushalte in persdnlichen
Interviews befragt. Mit Hilfe von elf Items
wurden einfaches Finanzwissen, Einstellun-
gen zu Geld und individuelles Finanzverhal-
ten erhoben. Die Ergebnisse im Uberblick:

e

* Méanner wissen im Schnitt etwas mehr als
Frauen, Frauen kreuzen jedoch haufiger als
Manner die Option ,,Ich weifi es nicht® an.
Sie flihlen sich in ihren Antworten also we-
niger sicher oder weniger selbstbewusst
als Manner und geben das eher zu.

o
w

Je dlter die Befragten sind und je h6her der
Bildungsgrad sowie das Haushaltseinkom-
men sind, umso mehr Wissen ist bei den
Befragten vorhanden.

* Bei selbststandig Erwerbstatigen ist das
Finanzwissen etwas hoher als bei Un-
selbststéandigen.

Eltern als Vorbild im Geldverhalten

Diese Vielzahl an Faktoren erklart allerdings
nur rund 11 Prozent der Unterschiede im
Finanzwissen. Es gibt also weitere Aspekte,
die das Finanzwissen bzw. die Finanzbildung
und damit den Umgang mit Geld beeinflus-
sen. Ein ganz wesentlicher Faktor ist das
Geldverhalten der Eltern. Eltern wirken als
Vorbilder — sowohl im positiven als auch im
negativen Sinn.



Fragt man die Eltern bzw. Erwachsene, wie
sie ihr Finanzwissen einschétzen, ergibt sich
folgendes Bild: Diejenigen, die wenig wissen,
sind sich dessen in vielen Fallen nicht oder
kaum bewusst. Méanner schatzen sich ten-
denziell eher falsch ein als Frauen.

Frauen sind sicherheitsorientierter
als Manner

Beim Verhalten im Umgang mit Geld wendet
sich das Blatt zugunsten der Frauen. Sie
sind im Schnitt gewissenhafter im Umgang
mit Geld, achten mehr auf ihren Kontostand
und iiberlegen ihre Ausgaben langer. Bei der
Frage nach den Einstellungen zu Geld sind
Frauen weitaus mehr Uberzeugt, dass ,,Geld
Planung bendtigt*.

Sie stehen eher auf der risikoscheuen Seite
und sind mehrheitlich (54,23 Prozent) mit
shiedrigem Ertrag ohne Risiko“ zufrieden.
Diese starkere Sicherheitsorientierung von
Frauen flhrt zur bevorzugten Veranlagung
in Sparbiichern und Bausparvertréagen — mit
entsprechenden Nachteilen in Niedrig- und
Nullzinsphasen. Ménner sind eher bereit, ein
Risiko einzugehen und investieren eher in
Wertpapiere als Frauen.

Finanzielle Resilienz
geschlechterunabhingig

Beim finanziellen Wohlergehen treten die
Geschlechterunterschiede in den Hinter-
grund. Bei der Frage: ,Wie lange wiirden

Sie finanziell durchhalten kénnen, wenn lhre
Haupteinnahmequelle wegfiele?“ zeigte

sich, dass sowohl Manner als auch Frauen
gleichermafien finanzielle Resilienz erreichen
kénnen, wenn sie mit ausreichend Finanzwis-
sen ausgestattet sind.

Fazit:

Es braucht eine gute Basis von finanziellem
Allgemeinwissen, das schon méglichst friih
erworben werden sollte — idealerweise

ab dem Volksschulalter. Die Integration

einer wirtschaftlichen Grundbildung in den
Schulunterricht ware eine duflerst hilfrei-
che Voraussetzung fiir das Erreichen von
Chancengleichheit. Dariiber hinaus sollten
insbesondere junge Frauen dariiber aufge-
klart werden, welche Konsequenzen unter-
schiedliche Arbeitszeitentscheidungen haben
konnen. Teilzeitarbeit und Karenzzeiten
verringern in der Regel das Einkommen und
konnen zu einer betrachtlichen Pensionslii-
cke flihren. Ebenso sollte das Selbstvertrau-
en von Frauen gestarkt werden, basierend
auf einer soliden Wissensgrundlage. Sie
konnen sich genauso gut um finanzielle Dinge
kiimmern wie Méanner und ebenso lernen,
wie man mit Risiko umgehen kann.
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ZERTIFIKATE AWARD

AUSTRIA 2021

Das Zertifikate Forum Austria und das ZertifikateJournal riefen zum 15. Mal die Emittenten
von strukturierten Produkten zum Zertifikate Award Austria auf, bei dem die Emittenten fiir
die besten und innovativsten Produkte ausgezeichnet werden.

Eine unabhangige 21-kdpfige Fachjury aus
Asset Managern, Retail-Bankern, Online-
Brokern und Finanzjournalisten beurteilte
die Qualitat der Serviceleistungen und An-
lagekonzepte jener Emittenten, die auf dem
Osterreichischen Markt tatig sind. Sie kiirte
nach Priifung durch EY die besten Zertifi-
kate-H&user in neun Einzelkategorien sowie
den Gesamtsieger. Das Publikum wahlte tGiber
ein Online-Voting, das , Zertifikate-Haus
des Jahres“.

In den einzelnen Kategorien gab es zum

Teil neue Sieger am Podium: Fiir die besten
Express-Zertifikate wurde Vontobel aus-
gezeichnet ebenso wie fiir Aktienanleihen,
BNP Paribas gewannen in den Kategorien
Hebelprodukte und fir die herausragendste
Innovation und Société Générale fiir Index
und Partizipation. Die anderen Kategorien
wurden von Raiffeisen Centrobank
angefihrt.

Als Sieger der Gesamtwertung ging wie in

den Vorjahren die Raiffeisen Centrobank her-
vor. Die weiteren Platze am Podest gingen an
onemarkets by HypoVereinsbank und
Erste Group.

Beim Publikumspreis des Zertifikate Award
Austria standen in diesem Jahr die Leistun-
gen der Emittenten im Bereich ,,Info & Ser-
vice” zur Abstimmung. Die Anleger kiirten
jenen Emittenten, der ihrer Meinung nach
in diesem Bereich die beste Arbeit fiir die
Entwicklung des 6sterreichischen Zertifika-
temarktes leistet. Zum ,Zertifikate-Haus
des Jahres“ wurde Raiffeisen Centrobank vor
onemarkets by HypoVereinsbank und Erste
Group gekdrt.

Mitverantwortlich fiir den Erfolg des Zerti-
fikate Award Austria 2021 waren auch die
Sponsoren: Wiener Borse, Borse Stuttgart
und Borse Frankfurt, EY Osterreich, adesso,
bankdirekt.at, flatex, DADAT, Hello bank!. Als
Medienpartner fungierten finanzen.at, Bérse
Express, Borse Social Network, GELD-Ma-

gazin, trend, onvista, Gewinn, Bérsen-Kurier,
Zertifikate Austria, Der Zertifikateberater
sowie das ZertifikateJournal als Co-Veran-
stalter.




DIE KATEGORIEN UND PREISE IN DER UBERSICHT

Kapitalschutz-Zertifikate
1. Raiffeisen Centrobank AG
2. Erste Group Bank

3. onemarkets by UniCredit

Aktienanleihen

1. Vontobel

2. Raiffeisen Centrobank AG
3. onemarkets by UniCredit

Bonus-Zertifikate

1. Raiffeisen Centrobank AG
2. onemarkets by UniCredit
3. Vontobel

Index-/Partizipations-
Zertifikate

1. Société Générale

2. Raiffeisen Centrobank AG
3. onemarkets by UniCredit

Express-Zertifikate

1. Vontobel

2. Erste Group Bank

3. onemarkets by UniCredit

Hebelprodukte

1. BNP Paribas

2. Vontobel
3.Société Générale

Primarmarktangebot

1. Raiffeisen Centrobank AG
2. Erste Group Bank

3. onemarkets by UniCredit

Sekundirmarktangebot
1. Raiffeisen Centrobank AG
2. BNP Paribas

3. onemarkets by UniCredit

Innovation des Jahres

1. BNP Paribas

2. Raiffeisen Centrobank AG
3. Vontobel

Jury-Gesamtpreis

1. Raiffeisen Centrobank AG
2. onemarkets by UniCredit
3. Erste Group Bank

Publikumspreis: Info & Service

1. Raiffeisen Centrobank AG
2. onemarkets by UniCredit
3. Erste Group Bank

SANOLSITIN

1202 LHOI1¥439S3dHV/(

N
~



MILESTONES

JAHRESBERICHT 2021

N
(*-]

ZERTIFIKATE
AWARD AUSTRIA

1.PLATZ

Innovation des
Jahres

INNOVATIONEN
DER ZERTIFIKATE-

EMITTENTEN

BNP PARIBAS

BNP PARIBAS

Nachkaufanleihe

Die Nachkaufanleihe vereint die Méglich-
keit, einen attraktiven Kupon zu erhalten und
gleichzeitig bei eventuellen Schwéchephasen
des Marktes einzusteigen und voll von der
Erholung zu profitieren. Und so funktioniert
es: Der am 9. August 2021 festgestellte
Schlusskurs des EURO STOXX 5o Index dient
als Startkurs des Produkts. 50 Prozent des
investierten Kapitals werden in den Basis-
wert investiert, die restlichen 5o Pro-
zent werden in der Bar-Position
zurlickgehalten. Das Einfache
zuerst: Auf die Bar-Position
wird ein jahrlicher Kupon von
4,0 Prozent gezahlt. So weit,
so gut, doch was passiert,
wenn der Markt in eine
Schwéchephase gerat?

Jetzt greift der raffinierte Nach-

kaufmechanismus des Produkts:

Hierzu ist das Produkt mit vier Inves-
titionslevel zu 9o Prozent, 80 Prozent,
70 Prozent, und 60 Prozent des Startkurses
ausgestattet, bei deren Erreichen jeweils
12,5 Prozent des investierten Betrags aus
der Bar-Position in den EURO STOXX 50 in-
vestiert werden. Schliefit der EURO STOXX
50 nun unter 9o Prozent seines Startkur-
ses, tritt der Mechanismus in Kraft und es
werden 12,5 Prozent aus der Bar-Position in
den Basiswert investiert; die Bar-Position
verringert sich nun auf 37,5 Prozent. Am
Ende des Jahres wird nun der Kupon von
4,0 Prozent p.a. auf die neue Bar-Position
von 37,5 Prozent gezahlt. Der grofe Vor-
teil fir den Anleger besteht hier bei einer
Erholung des Marktes: Erholt sich der Markt
bis zum Ende der Laufzeit, partizipiert der

Anleger voll mit. Er erhalt also nicht nur
einen attraktiven Kupon, sondern sein durch-
schnittliches Einstandskursniveau wird deut-
lich verringert — eine Win-Win-Situation.

ERSTESS

Group

ERSTE GROUP

Policy zur Auswahl von nachhaltigen
Underlyings fiir unsere Zeichnungs-
produkte — ESG in der Erste Group

In unserem Auswahlprozess fiir nachhaltige
Produkte beriicksichtigen wir umweltbe-
zogene und soziale Themen sowie jene der
Unternehmensfiihrung (ESG). Unser Ansatz
unterscheidet dabei folgende Kategorien:

* Basisprodukte — erfiillen ethische Min-
deststandards (zum Beispiel kein Fracking,
keine Kinderarbeit, keine Waffen, keine
Pornografie, keine Korruption ...)

* ESG-Produkte — unterstiitzen umweltbe-
zogene oder soziale Aspekte. Strukturierte
Produkte folgen der ESG-Strategie und
beriicksichtigen ESG-Ausschlusskriterien

* ESG+-Produkte — erfillen alle Kriterien
der ESG-Produkte UND der Basiswert hat
positive Auswirkung auf die UN-Ziele fiir
nachhaltige Entwicklung

* ESG-Impact-Produkte — haben einen
direkten Forderungseffekt zugunsten einer
nachhaltigen wirtschaftlichen Tatigkeit

Die Regeln fiir unsere ESG-Produkte

Im ersten Schritt wird dabei Uberpriift, ob
die Basiswerte die nachhaltigen Ausschluss-
kriterien einhalten. Im zweiten Schritt
werden die Basiswerte mit anderen Unter-
nehmen des gleichen Sektors nach ESG-Kri-
terien verglichen und bewertet. Daraus wird
ein ESG-Wert berechnet, der mindestens bei



50 liegen muss. Die Bandbreite des Indika-
tors reicht von o bis 100.

Die Regeln fiir unsere ESG+-Produkte

ESG+-Produkte folgen den ersten beiden
Analyseschritten wie ESG-Produkte. Zusatz-
lich gibt es hier eine weitere Komponente. Im
dritten Analyse-Schritt werden die Unter-
nehmen darauf gepriift, ob ihre Geschéaftsta-
tigkeit mit den 17 nachhaltigen Entwicklungs-
zielen der UNO Ubereinstimmen. Wenn hier
keine Verstofie vorliegen und mindestens zu
einem UN-Ziel aktiv beigetragen wird, kann
der Basiswert fiir ein ESG+-Produkt verwen-
det werden.

LB=BW

LANDESBANK
BADEN-WURTTEMBERG (LBBW)

Der neue MSCI
World Nachhaltigkeitsindex

Neben dem bisherigen MSCI Nachhaltig-
keitsindex (Euroraum), der den Schwerpunkt
auf besonders nachhaltige europiische Wer-
te legt, ermoglicht es der neue globale Index
den Anlegern, breit gestreut auf besonders
nachhaltige Titel aus aller Welt zu setzen.

Der MSCI World Nachhaltigkeitsindex bildet
die breite Lander- und Branchendiversifika-
tion des renommierten MSCI World Index ab.
Das Anlageuniversum — aktuell bestehend
aus 374 Titeln aus 23 Industrielandern — ent-
spricht dem MSCI World SRI Index und ent-
hélt somit die nachhaltigsten Unternehmen
aus dem MSCI World Index.

Die Titelselektion erfolgt dabei wie bei der
europaischen Indexvariante nach sehr stren-
gen Nachhaltigkeitskriterien (wertbasierte
Ausschliisse von Unternehmen wie beispiels-
weise Waffenproduzenten oder Betreiber von
Atomkraftanlagen in Kombination mit einem
Best-in-Class-Auswahlverfahren).

2 P HsBC

HSBC

Sommer-Ausgabe 2021 des Kunden-
magazins ,Marktbeobachtung®. In der
Ausgabe haben wir das Zusammenspiel
zwischen Zinsen, Inflation, Notenbanken,
Renditen und BUND-Future sowie die Folgen
und Moglichkeiten fiir Anleger als Comic
dargestellt. Hierflir wurde extra ein Comic-
Zeichner zur Visualisierung engagiert. Die
Visualisierung soll nicht nur zur Auflockerung
dienen, sondern auch die vermehrt jiingeren
Anleger ansprechen. >
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Morgan Stanley

MORGAN STANLEY

Das Faktor 1.0x Long-Zertifikat
auf den Best of Lithium Index

Lange Jahre war der Lithium-Markt von
Uberkapazititen gekennzeichnet. Doch das
Bild @ndert sich gerade. Lithium-lonen-
Batterien enthalten zwischen 7 und 10 Pro-
zent Lithium. Die australische Bank Macqua-
rie hat ihre Preisprognosen fiir den Rohstoff
klar angehoben und erwartet, dass es ab
kommendem Jahr ein Angebotsdefizit geben
wird. Der Markt nimmt diesen Wandel vom
Uberschuss in ein Defizit bereits mit stei-
genden Preisen vorweg. Die Lieferschwie-
rigkeiten, die in Zusammenhang mit der
Corona-Pandemie entstanden sind, tun ihr
Ubriges dazu. Die Nachfrage nach Batterien
durch den Siegeszug der Elektromobilitat
zieht weiter an. Fiir Anleger, die das Einzelri-
siko scheuen, hat Morgan Stanley in Zusam-
menarbeit mit dem Anlegermagazin ,Der
Aktionar” und dem Indexanbieter Solactive
einen neuen Lithiumindex aufgelegt: den
Best of Lithium. Das Auswahlbarometer bie-
tet einen Mix aus elf Aktien von aussichts-
reichen Lithium-Firmen. Vertreten sind die
groflen Produzenten wie Albemarle und
SQM, aber auch Explorationsunternehmen
wie Piedmont Lithium, Millennial Lithium und
Standard Lithium. Investierbar ist der Best
of Lithium mit mehreren Mini Future- und
Faktor-Zertifikaten. Das Faktor-Zertifikat mit
Hebel eins bildet den Index annahernd ab.
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onemarkets .,
s HypoVereinsbank

ONEMARKETS
BY HYPOVEREINSBANK

ESG Global Anti Plastic Index Zertifikat

Erstes Finanzprodukt in Europa, welches
sich dezidiert dem Thema Plastikmiillver-
meidung- bzw. Reduktion widmet! Der
Global Anti Plastic Index (Net Return) bildet
die Kursentwicklung von bis zu 25 Unterneh-
men ab, welche in den Bereichen Plastikver-
meidung, -wiederverwendung und -recycling
tétig sind. Die Indexzusammensetzung wird
halbjghrlich (im Januar und Juli) angepasst.
Nettoausschiittungen der im Index enthalte-
nen Aktien werden reinvestiert.

a Raiffeisen
PN| CENTROBANK

RAIFFEISEN CENTROBANK

Zertifikate-Sparen mit Bonus-
Zertifikat ,,Deutschland Nachhaltigkeits
Bonus Unlimited“

Das Produkt kombiniert das ,Beste aus zwei
Welten“ und belegt, wie die RCB Ideen kre-
iert und neue Entwicklungen vorantreibt:

Als erster Emittent in ganz Europa hat RCB
das wiederveranlagende Bonus-Zertifikat
zur Marktreife gebracht. Das ESG-Thema
ist bei der RCB - allem voran in der Pro-
duktpalette — mittlerweile fest verankert.
Anfang 2021 folgte die Entwicklung des RCB
Nachhaltigkeits-Standards zur Evaluierung
von Basiswerten sowie Produkt-Typen.
Seit Janner 2021 kénnen Privatan-
leger kontinuierlich Vermdgen mit
nachhaltigem Fokus aufbauen
und gleichzeitig von den viel-
faltigen Vorteilen des Bonus-
Mechanismus profitieren.

Monatlich wird in ein wieder-

veranlagendes Bonus-Zertifi-
kat auf den DAX® 50 ESG ohne
Laufzeit- und ohne Ertragsbe-
grenzung investiert. Die Open-End-
Laufzeit wird durch eine ,Aneinander-
reihung“ von Bonus-Auszahlungsprofilen
erreicht: Jeder der aneinandergereihten
Zyklen hat eine Dauer von fiinf Jahren, die
Barriere wird zu Beginn jedes Zyklus bei



60 Prozent des aktualisierten Startwerts
festgelegt und je nach Marktumfeld wird der
Bonuslevel marktkonform ermittelt.

Nutzen:

* nachhaltiges Wachstum im Kundendepot

* automatische Wiederveranlagung des
bereits angesparten Kapitals, d. h. Anleger
und Berater miissen am Ende jedes Zyklus
nicht tatig werden

“ Seitwartsrendite und 1:1 Partizipation
ohne Ertragsobergrenze

* schrittweise, kontinuierliche Veranlagung
mit Cost-Average-Effekt

SOCIETE
GENERALE

SOCIETE GENERALE

Nachkauf Zertifikate:

Die Laufzeit liegt bei maximal fiinf Jahren
und die Anfangsallokation bei 40 Prozent.
Sofern der Basiswert wahrend der Laufzeit
fallt, gibt es drei weitere Schwellen (90 Pro-
zent, 80 Prozent und 70 Prozent) bei denen
jeweils 20 Prozent des Barbestandes inves-
tiert werden. Am Ende der Laufzeit erhalten
Anleger die volle Partizipation am Kursver-
lauf des Index auf den investierten Bestand
nebst 2,25 Prozent p.a. garantiert auf den
Barbestand. Dieses Zertifikat federt damit
Kursriickgange ab und automatisiert den
Einstieg in den Aktienmarkt fiir den Fall von
Kursriicksetzern.

3% UBS
UBS

Open End Index-Zertifikat auf den UBS
Bloomberg CMCI Components Emissions
Index.

Abbildung des europaischen CO,-Preises
ber ein erprobtes Indexkonzept.

Vontobel

VONTOBEL

Open-End-Partizipationszertifikat
auf den Solactive Smart Crypto
Economy Index

Mit dem neuen Zertifikat auf den Solactive
Smart Crypto Index kdnnen Anleger erstmals
Uber ein Indexzertifikat in die 20 wichtigs-
ten Aktien des Krypto-Sektors sowie
die fuinf bedeutendsten Krypto-
wahrungen investieren. Dabei
deckt der Index die gesamte
Wertschopfungskette mit
Unternehmen aus den Sekto-
ren der Miner, Chip Designer,
Borsen, eCommerce-, Bezahl-
und Blockchain Plattformen,
Investment-, Retail-Banken,
Broker sowie Asset Manager und
Verwahrstellen ab.
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Das Ziel war, Anleger an der gesamten Wert-
schopfungskette der Kryptowirtschaft durch
den Kauf eines Produkts partizipieren zu las-
sen, ohne dafiir ein Depot bei einer Krypto-
borse oder Kryptobank eréffnen zu missen.
Dies ist mit dem Smart Crypto Index nun
gelungen.
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Aufgrund des Textflusses und aus Riicksichtnahme auf die Lesbarkeit wurde im vor-
liegenden Jahresbericht vorwiegend eine geschlechtsneutrale Ausdrucksweise ge-
wahlt. Entsprechende Begriffe sind im Sinne der Gleichbehandlung prinzipiell fiir beide
Geschlechter als giltig aufzufassen. Ebenso wurde in diesem Bericht auf die Nennung
akademischer Titel verzichtet.
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