Immer wieder auf
den Priifstand stellen

Mehr Transparenz verbessert Nachhaltigkeitsgute

Borsen-Zeitung, 21.3.2020
Es ist ein Megatrend mit enormer
Impulskraft: das Thema Nachhaltig-
keit in der Geldanlage. Einer aktuel-
len Umfrage des deutschen Fonds-
verbands BVI zufolge gilt es fiir 60 %
der befragten Branchenakteure als
sehr groler oder grofer Wachstums-
treiber der Fondswirtschaft — und

Vereinten Nationen (UN PRI) hat
dazu beigetragen, die Kriterien
noch grundlegender in der
Geschifts- sowie der Risikostrategie
zu verankern.

Bei der konkreten Anwendung von
Nachhaltigkeitsaspekten im Invest-
mentprozess gilt es, zwischen der
Striktheit der Kriterien und der Gro-

Re des Anlageuniver-
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sums abzuwdigen. Sind
die Kriterien bei der Aus-
wahl von Unternehmen
und Staaten zu restrik-
tiv, kann das Anlage-
universum zusammen-
schrumpfen und damit
eine effektive und di-
versifizierte Portfolio-
allokation unmoglich
machen. Auf der ande-
ren Seite fiihrt der
zunehmende Fokus der
Kapitalmarktteilnehmer

liegt damit auf Rang 1 unter allen
aufgefithrten Treibern.

Dasldsst sich einfach erkldren: Aus
gesellschaftspolitischer Perspektive
steigt der Anspruch, verantwor-
tungsvoll mit der Zukunft umzuge-
hen — auch bei Kapitalanlegern. Hin-
zu kommt, dass nachhaltige Anlage-
strategien nicht nur gut fiir das
Gewissen sind, sondern auch fiir die
Performance, wie die Ratingagentur
Scope Analysis betont. Denn nach-
haltig wirtschaftende Unternehmen
weisen langfristig hohere Ertrags-
potenziale und bessere Risiko-Rendi-
te-Profile auf als Unternehmen mit
weniger stark ausgepriagtem Nach-
haltigkeitsprofil. Dieser Zusammen-
hang lésst sich inzwischen dank zahl-
reicher Studien wissenschaftlich
belegen.

Auch von regulatorischer Seite
nimmt der Druck zu. So hat die EU-
Kommission einen Aktionsplan fiir
nachhaltige Finanzen ins Leben
gerufen, der aktuell in Gesetzesvor-
schlige gegossen wird. Aufgrund der
steigenden Dynamik bei Nachfrage
und Regulierung haben sich Asset-
manager und Kapitalverwaltungsge-
sellschaften inzwischen intensiv mit
dem Thema Nachhaltigkeit ausei-
nandergesetzt. Mit vielféltigen Nach-
haltigkeitskonzepten verfolgen sie
neben finanziellen auch 6kologische,
soziale und Aspekte der guten Unter-
nehmensfithrung (ESG-Kriterien).

Warburg Invest setzt seit 2004
eigene Konzepte des nachhaltigen
Investierens ein und hat inzwischen
sogar unabhingig von der Ausrich-
tung eines Sondervermégens ESG-
Kriterien fest im Investmentprozess
verankert. Die neueste Entwicklung
stellt die ,Warburg Invest Res-
ponsible“(W.I.R.)-Fondsfamilie dar.
Transparenz iiber die gesamte Wert-
schopfungskette hinweg ist dabei ein
elementarer Faktor — vom Anlage-
prozess liber das Reporting bis hin
zur Steuerung der Portfolios. Die
Unterzeichnung der Prinzipien fiir
verantwortliches Investieren der

auf das Thema Nachhal-
tigkeit dazu, dass die Aktien der
Unternehmen, die als besonders
nachhaltig angesehen werden, sich
einer immer groBeren Nachfrage
ausgesetzt sehen.

Strategien erfordern Vielfalt

Vor diesem Hintergrund erweist
sich die Beriicksichtigung fiinf
grundlegender Aspekte bei der Anla-
gestrategie als sinnvoll. Die Defini-
tion von Ausschlusskriterien soll ver-
meiden, dass Unternehmen in das

LAus gesellschafts-
politischer Perspektive
steigt der Anspruch,
verantwortungsvoll mit
der Zukunft umzugehen
—auch bei Kapital-
anlegern. Hinzu kommt,
dass nachhaltige
Anlagestrategien nicht
nur gut fiir das Gewissen
sind, sondern auch fiir
die Performance.”

Anlageportfolio aufgenommen wer-
den, welche in kontroversen
Geschiftsfeldern aktiv sind. Diese
umfassen zum Beispiel Geschéftsak-
tivititen in den Bereichen Waffen,
Tabak oder feste fossile Brennstoffe.
Ein normatives Screening schlief3t
Unternehmen aus, sofern diese den
UN Global Compact Status nicht
erreichen.

Zusétzliche Screeningfaktoren im
Bereich der Corporate Governance
dienen dazu, weitere Risiken auszu-
schlieen. Dariiber hinaus riicken bei
der Anlageentscheidung gezielt
Unternehmen in den Fokus, welche
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Chancen nutzen, die sich aus der
Transformation hin zu mehr Nachhal-
tigkeit ergeben. Diese Unternehmen
arbeiten beispielsweise an neuen
Mobilitdtskonzepten oder Wasser-
stofftechnologien. Best-in-Class-An-
sitze ergdnzen diese Kriterien: Aus
jeder Branche werden die Unterneh-
men herausgefiltert, die mit Blick auf
nachhaltiges Wirtschaften fithrend
sind. Unterdurchschnittliche Titel fin-
den dagegen keine Beriicksichtigung.

Das Ziel eines modernen Nachhal-
tigkeitsansatzes sollte jedoch nicht
nur darin bestehen, in Unternehmen
mit den hochstmoglichen Nachhal-
tigkeitskennziffern zu investieren.
Vielmehr sollten zukunftsfahige Kon-
zepte darauf fokussieren, von positi-
vem Momentum in der Anlagestrate-
gie zu profitieren und Einfluss auf
Unternehmensebene auszuiiben -
zum Beispiel, indem in einem fort-
wihrenden Dialog mit den Unter-
nehmen Potenziale fiir deren Nach-
haltigkeitsprofile oder mogliche Hin-
dernisse fiir eine Investitionsent-
scheidung diskutiert werden. Darii-
ber hinaus gilt es, als verantwor-
tungsvoller Aktiondr unter ESG-
Aspekten aktiv die anvertrauten
Stimmrechte bei Hauptversammlun-
gen wahrzunehmen.

ESG-Qualitat messen

Doch die Beriicksichtigung von
Nachhaltigkeitskriterien im Rahmen
der Kapitalanlage geht iiber die reine
Produktebene hinaus. Eine grof%e
Herausforderung besteht zum Bei-
spiel in der Diversitit des Verstand-
nisses und der Werte individueller
Anlegergruppen. Fiir einzelne pro-
fessionelle Investoren erschwert dies
eine objektive Bewertung der Nach-
haltigkeitsqualitat ihrer Kapitalanla-
ge immens. Auch fehlen den Investo-
ren in puncto Nachhaltigkeit héaufig
wichtige Informationen zum Status
quo sowie zur qualitativen Entwick-
lung ihrer Anlagen. Die Konsequenz:
Eine individuelle Beriicksichtigung
von ESG-Kriterien bei der Portfolio-
steuerung und -optimierung kann
dann meistens nicht erfolgen. Aus
diesem Grund ist ein Ansatz notwen-
dig, welcher es professionellen Inves-
toren ermoglicht, diese Informatio-
nen nutzbar zu machen.

Ein aussagekriftiges und klar
strukturiertes ESG-Reporting auf
Basis von ESG-Researchdaten kann
hier Abhilfe schaffen: Es stellt Trans-
parenz {iber die Nachhaltigkeit von
Geldanlagen her und liefert Ansatz-
punkte fiir die Steuerung. Mit diesem

Ziel vor Augen erweist sich ein star-
res ESG-Reporting mit einer vorgege-
benen Zusammenstellung bestimm-
ter Kennzahlen als unzureichend.
Auflerdem sollte im Reporting die
Moglichkeit gegeben sein, auch
immer neue regulatorische Vorgaben
zu beriicksichtigen. Diese konnten
kiinftig zum Beispiel unmittelbare
Auswirkungen auf die Portfolien und
die Offenlegungspflichten von Inves-
toren haben.

Deshalb besteht der Anspruch an
ein modernes ESG-Reporting darin,
flexible Anpassungsmoglichkeiten
mit Blick auf die verwendeten Kenn-
zahlen zu bieten. So entsteht ausrei-
chend Spielraum, um kundenindivi-
duelle Anforderungen vornehmen zu
konnen. Auch die Art und Weise der
Aufbereitung, der Zusammenstel-
lung und der Distribution entspre-
chender Reports sollte anlegerindivi-
duell anpassbar sein. Als geeigneter
Partner fiir professionelle Kunden
erweist sich vor diesem Hintergrund
eine Master-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft (KVG), die einen an-
erkannten elektronischen Reporting-
prozess bietet und gleichzeitig iiber
eine langjéhrige Erfahrung in der
Integration von Nachhaltigkeitskri-
terien im Assetmanagement verfiigt.

In der Praxis wihlen Anbieter und
Anleger zunéchst die passenden, aus-
sagekréftigen Kennzahlen aus, die
spater entsprechend komprimiert
und automatisiert bereitgestellt wer-
den. Auf diese Weise konnen sich
professionelle Investoren einen
bedarfsorientierten Uberblick iiber
die Auspragung und die Entwicklung
ihrer Investments bezogen auf die
wesentlichen ESG-Aspekte verschaf-
fen. Die gewéhrleistete Transparenz
legt die ESG-Qualitédt des Portfolios
offen und bietet die Moglichkeit,
selbst aktiv Einfluss auf die Nachhal-
tigkeitsgiite der Kapitalanlage zu
nehmen.

Ein modernes ESG-Reporting leis-
tet folglich einen wichtigen Beitrag
dazu, die eigene Nachhaltigkeitsstra-
tegie konsequent umzusetzen. Blin-
de Flecken bei der Betrachtung nach-
haltigkeitsrelevanter Chancen und
Risiken konnen so vermieden wer-
den. Stattdessen lassen sich Risiken
sowie ein positives Momentum frii-
her erkennen und bei der Allokation
entsprechend berticksichtigen.

Um Nachhaltigkeit in der Kapital-
anlage zu gewéhrleisten und zu ver-
bessern, sollte der gesamte Prozess
immer wieder auf den Priifstand
gestellt werden. Mehr Transparenz
ermoglicht es, die ESG-Kriterien kon-
sequent als Steuerungsgrofde des
Portfolios zu implementieren.
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