ROUNDTABLE: Uber die
Trends im rusunt wuchsen-
den Markt fUr hachhalfige
Investments sprach Cashe
mit funf uusgyewiesenen
Kennern des Geschdfts.

Der Begriff ,,Nachhaltige Geldanla-
ge wird in den unterschiedlichsten
Ausprigungen benutzt. Was verste-
hen Sie darunter?

LEIDING: Wir fassen darunter in erster
Linie Investments, die nicht mit an-
deren Assetklassen an den Kapital-
mérkten korrelieren. Dazu zéhlen al-
le Formen regenerativer Energien,
aber auch Waldinvestments sowie An-
lagen, die dem Klimawandel ent-
gegenwirken. Dariiber hinaus muss
natiirlich die konomische Seite stim-
men, das heif3t die Gewinnerzielung
steht natiirlich bei aller Nachhaltigkeit
im Vordergrund.

KNORZER: Letzterem kann ich nur zu-
stimmen. Echte nachhaltige Invest-
ments beriicksichtigen bei der Titel-
auswahl neben finanziellen Aspekten
auch okologische und soziale Krite-
rien. Ich betone das Wort ,,echte®, weil
mittlerweile einige Fonds am Markt
sind, die beispielsweise in 6kologische
Themen wie dem Klimawandel inves-
tieren ohne die Frage zu stellen, wie
nachhaltig einzelne Unternehmen tat-
séchlich sind.

OTTEMANN: Es gibt in unserem Haus
zwei Nachhaltigkeitsansétze. Zum ei-
nen sind dies die bereits von Herrn
Leiding genannten Bereiche zuziiglich
des Wassersektors. Zum anderen gibt
es ethische Komponenten. Beispiels-
weise lassen sich auf der Rentenseite
ganze Lander unter nachhaltigen Ge-
sichtspunkten analysieren.

HAUF: Ich verstehe Nachhaltigkeit als
einen Basisansatz, der sowohl die
langfristige Rentabilitét eines Invest-
ments unter Gesichtspunkten der Ri-
sikominimierung ausdriickt, aber dar-
iiber hinaus auch 6kologische, soziale
und ethische Aspekte umfasst. In Zu-
kunft wird Nachhaltigkeit eine Art
Matrix bestehend aus vielen verschie-
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,Viele Banken hub
Produkfiirend nicht

denen Komponenten sein, die iiber je-
de potenzielle Kapitalanlage angelegt
werden wird.

RAGOTZKY: Beim Thema Nachhal-
tigkeit unterscheiden wir 6konomi-
sche, 6kologische und soziokulturelle
Aspekte. Wir investieren ausschlief3-
lich direkt in solche Unternehmen, die
sich an diesen drei Kriterien orientie-
ren. Dabei arbeiten wir auch mit einer
Negativliste, wodurch per se Firmen
durchs Raster fallen, die beispiels-
weise in der Tabak- oder Waffenin-
dustrie tétig sind oder sich der Arbeit
von Kindern bedienen. Dartiber be-
trachten wir sehr genau, welche Nach-
haltigkeits-Standards sich das Unter-
nehmen selbst auferlegt hat und nicht

zuletzt, wie es mit seinen eigenen Mit-
arbeitern umgeht.

Die Vielfalt Ihrer Antworten, welche
unterschiedlichen Aspekte mit Nach-
haltigkeit in Verbindung gebracht wer-
den, macht deutlich, wie facettenreich
das Thema bereits heute ist. Wann
wird es ein einheitliches Label geben?
OTTEMANN: Ich glaube nicht, dass es
eine einheitliche Losung geben wird.
Dafiir sind die Investmentansitze,
die alle ihre Berechtigung haben, zu
unterschiedlich. Wichtig ist es als As-
set Manager, dass die Kriterien kon-
kret benannt werden, so dass der
Anleger sofort weif3, worauf er sich
einlésst.
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en den
erkannt”

LEIDING: Ich wiirde sogar noch einen
Schritt weiter gehen. Ein Standard ist
meines Erachtens auch gar nicht
sinnvoll. Denn eine solche Losung
kann immer nur der kleinste ge-
meinsame Nenner sein. Das heif3t, es
miissen lediglich Mindestkriterien er-
fiillt werden. Im Extremfall kann das
bedeuten, dass nachhaltige Invest-
ments beispielsweise nur 25 Prozent
eines Produkts ausmachen, wihrend
der Grofteil des Portfolios traditio-
nell angelegt wird.

KNORZER: Das sche ich ganz dhnlich.
Eine Etikettierung wiirde lediglich In-
novationen und das Begriinden von
Marken in einem sehr dynamisch
wachsenden Markt behindern. Ich
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mochte ein Beispiel nennen: Fiir den
Sarasin OkoSar wurde die Invest-
mentstrategie seit seiner Auflegung
1994 sténdig erweitert und angepasst.
Und dennoch hei3t das Produkt wie in
seiner Geburtsstunde. Wenn jetzt ein
Label eingefiihrt wiirde, miisste jeder
Fondsanbieter bei jeder Konzeptén-
derung einen enormen administrati-
ven Aufwand betreiben. Und last but
not least stellt sich die Frage, wer eine
solche Etikettierung iiberhaupt vor-
nehmen soll.

Dennoch sorgt das Fehlen eines Stan-
dards fiir groSe Verwirrung der Anla-
geberater und der Anleger. Welche
Hilfsmittel konnen diesen an die
Hand gegeben werden?

KNORZER: Die Branche selbst, aber
auch die Medien sind dazu aufgeru-
fen, sehr viel starker aufzukldren.
SchlieBlich erklért sich Nachhaltig-
keit nicht von selbst.

LEIDING: Diese Einschétzung teile ich
bedingt. Gerade als Anbieter eines ge-
schlossenen Fonds bin ich in der kom-
fortablen Situation, dass ich eben ei-
nen Waldfonds nicht mit dem Etikett
Nachhaltigkeit versehen muss, da der
Name des Produkts dies bereits impli-
ziert. Dartiber hinaus sind die Krite-
rien fiir die Auswahl der Investments
im Prospekt konkret ausgewiesen.

eeesesssssssss NACHHALTIGE GELDANLAGE s

RAGOTZKY: Dem kann ich nur zu-
stimmen. Es muss allerdings sehr viel
deutlicher kommuniziert werden, wie
sehr nachhaltig handelnde Unterneh-
men auch aus Renditeaspekten at-
traktiv sind. Ein gutes Beispiel ist der
Natur-Aktien-Index, der 30 interna-
tionale nachhaltig agierende Firmen
listet. In den vergangenen Jahren hat
dieses Barometer traditionelle Aktien-
indizes wie beispielsweise den MSCI
World eindrucksvoll geschlagen. Dar-
iber hinaus miissen Anbieter nach-
haltiger Investments natiirlich auch
die Versprechungen halten, die sie ge-
geben haben. Denn was niitzt es, wenn
ich in Unternehmen investiere, die
samtliche Nachhaltigkeits-Kriterien
erfiillen, aber auf der Ertragsseite
nicht leistungsfihig sind. Mit solchen
Unternehmen lassen sich Anleger na-
ttirlich nicht vom Thema Nachhaltig-
keit iiberzeugen.

HAUF: Nach meiner Erfahrung gibt es
ohnehin zwei Arten von Anlegern:
Zum einen jene, die relativ gut infor-
miert sind und aktiv nachhaltige In-
vestments nachfragen, und zum ande-
ren jene, die fiir das Thema emp-
fanglich sind, aber nicht offensiv nach
entsprechenden Produkten fragen. In
diesem Fall ist es die Aufgabe des Be-
raters, aufzuklidren. Ich erwarte aber,
dass die erstgenannte Gruppe in den
kommenden Jahren grofler werden
wird und infolgedessen Nachhaltigkeit
kein Nischenthema mehr sein wird.
OTTEMANN: Das sehen wir genauso.
Damit dies geschieht, miissen die An-
bieter nachhaltiger Investments das
Thema allerdings verstindlich aufbe-
reiten. Dazu gehort natiirlich zu-
nédchst, dass wir ganz konkret unsere
Investitionskriterien kommunizieren.
Dazu gehort aber meines Erachtens
auch, dass wir fiir jedes der Top-Ten-
Unternehmen in unseren Fonds ein ei-
genes Factsheet veroffentlichen, in
dem detailliert dargelegt wird, warum
die Aktie im Fonds vertreten ist.
HAUF: Dieser Vorgehensweise halte
ich fiir sehr sinnvoll. Denn gerade die
an nachhaltigen Investments interes-
sierten Kunden fragen oft konkret
nach, warum bestimmte Aktien im
Fondsportfolio stecken und andere
wiederum nicht.
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~Angelsachsen
legen deutlich
flexibler an”

Jens Leiding,
Aquila Capital |

Kommen wir zu einem Thema, das
derzeit buchstiblich in aller Munde
ist: Klimawandel. Handelt es sich da-
bei tatsichlich um ein nachhaltiges
Investmentthema, bei dem es fiir den
Anleger empfehlenswert ist, langfris-
tig investiert zu bleiben?
OTTEMANN: Die Antwort ist eindeu-
tig ja. Unter dem Aspekt der Lang-
fristigkeit ist es fiir einen Asset Ma-
nager allerdings wichtig, das Know-
how zu besitzen und zu wissen welche
innovativen Technologien Zukunft
haben. Unsere SRI-Spezialisten ha-
ben einen umwelttechnologischen
Hintergrund, sind aber natiirlich in
erster Linie Fondsmanager. Aus die-
sem Grund verfiigen wir tiber einen
externen Fachbeirat, besetzt mit For-
schern und Wissenschaftlern, die ent-
sprechende Trends analysieren.
KNORZER: Gut gemanagte Klima-
fonds sind sicherlich gute, das heif3t
langfristig rentable Anlagen. Ich
mochte aber zu bedenken geben, dass
es noch andere Anlagestile im Be-
reich nachhaltigen Investments gibt
und eine Stildiversifikation hier sehr
sinnvoll ist. Und was in der momen-
tanen Euphorie gerne vergessen wird:
Alle Klimafonds investieren aus-
schlieBlich in Aktien, was bei einem
entsprechenden Anlagehorizont auch
kein Problem ist. Dennoch eignen
sich Klimafonds nicht als Basisin-
vestment in einem Portfolio.

HAUF: Dem kann ich in jedem Fall
nur zustimmen. Wir bieten beide
Themen, sowohl Wasser- als auch
Klimawandel-Fonds, ausschlieBlich
als Beimischung an.

Gehen Sie eigentlich offensiv auf die

Unternehmen zu und halten Sie zum
nachhaltigen Handeln an?
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KNORZER: Wir ermuntern Unterneh-
men auf zweierlei Arten. Zum einen
geben wir ihnen im Rahmen der peri-
odischen Analystenkontakte ein kla-
res Feedback, in welchen Bereichen
wir fiir den Augenblick vielleicht zu-
frieden sind und wo wir noch Verbes-
serungspotenzial sehen. Zum anderen
iiben unsere Nachhaltigkeitsfonds die
Stimmrechte der Investments aus.
RAGOTZKY: Im Bereich Private Equi-
ty —also bei einer direkten Unterneh-
mensbeteiligung — ist es relativ leicht,
seine Vorstellungen von Nachhaltig-
keit durchzusetzen. Beispielsweise ha-
ben wir uns bei unserer letzten Betei-
ligung in ein Sensorik-Unternehmen
vertraglich sowohl die Erfiillung der
strengen Umwelt-Norm ISO 14001
als auch die Einhaltung von Corpora-
te-Governance-Regeln garantieren
lassen.

LEIDING: Im geschlossenen Fondsbe-
reich ist es in der Tat ein Vorteil, be-

~Klimafonds sind kein
Basisinvestment”

Andreas Knorzer, Sarasin
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~Jedes Top-Ten-
Unternehmen
erhalt ein
eigenes Rating”

Rainer Ottemann,
KBC AM

stimmte Standards sehr viel leichter
als im Aktienbereich durchzusetzen.
Und sie lassen sich im Nachhinein na-
tirlich auch durch ein Reporting sehr
transparent machen. Ich bin aller-
dings kein Freund davon, nachhaltige
Aspekte explizit hervorzuheben. Mir
ist viel wichtiger, dass der Anleger
grundsitzlich versteht, warum unsere
Investments nachhaltig sind.
OTTEMANN: Als Anbieter offener
Fonds haben wir natiirlich nicht die
Moglichkeit, mit Beteiligungsvertra-
gen zu arbeiten. Wir konnen lediglich
im engen Dialog gerade mit grofien
Unternehmen kommunizieren, wa-
rum unser SRI-Rating negativ ausge-
fallen ist. Andere Asset Manager ver-
fahren dhnlich und durch die Masse
an Kontakten mag das eine oder an-
dere Unternehmen zum Umdenken
bewegt werden. Eine Garantie fiir Er-
folg ist das natiirlich nicht.

HAUF: Der Erfolg wird aber immer
hdufiger eintreten, je mehr Anleger-
gelder in den Bereich nachhaltiger
Geldanlagen flieBen werden.
OTTEMANN: Ein gutes Beispiel dafiir
ist sicherlich der angelsédchsische
Raum, wo gerade die grof3en Pen-
sionsfonds sehr viel Druck auf die
Unternehmen ausiiben.

Der angelsichsische Raum ist auf
vielen Feldern Vorreiter, so auch bei
nachhaltigen Investments. Warum
hinkt der deutsche Markt so deutlich
hinterher?

OTTEMANN: Ich glaube, dass die man-
gelnde Aktienkultur aber auch die
fehlende Tradition hierzulande, nach-
haltig anzulegen, dafiir verantwort-
lich ist.

LEIDING: Fehlende Aktienkultur ist
sicherlich nur ein Aspekt. Wir miis-
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sen, glaube ich, insbesondere auf die
Einseitigkeit unseres Altersvorsorge-
systems schauen. Eine Riester- oder
Riirup-Rente ist weitestgehend ak-
tiengetrieben. In England oder den
USA werden Altersvorsorgegelder
sehr viel stdrker in private Pensions-
fonds oder Pensionskassen gelenkt,
die mit wesentlich flexibleren und in-
novativeren Investmentansitzen ope-
rieren. Dazu zihlen sdmtliche Asset-
klassen bis hin zu Immobilien, Priva-
te Equity oder sogar Waldinvest-
ments.

RAGOTZKY: Ich sehe nach wie vor als
grofes Problem an, dass eine grof3e
Mehrheit der Deutschen in Finanz-
fragen nach wie vor sehr uninfor-
miert ist. Den Anlageberatern
kommt deshalb eine grofe Bedeu-
tung zu, diese Wissensliicken zu
schlieBen. Allerdings bendtigen wir
dazu auch Finanzberater mit einer
entsprechenden Qualifikation. Denn
gerade was das Thema Nachhaltigkeit
angeht, ist eine kompetente Bera-
tung keineswegs einfach. Ich wiirde
mir Verhiltnisse wie in Osterreich
wiinschen. Dort gibt es verglichen
mit Deutschland sehr viel weniger,
aber dafiir sehr gut ausgebildete Be-
rater.

HAUF: Ich stimme Thnen insofern zu,
dass Nachhaltigkeit sich nicht ver-
kaufen ldsst, sondern beraten werden
muss. Je mehr Nachfrage auf Seiten
der Anleger herrscht, desto mehr be-
schiftigen sich auch Berater mit die-
ser Materie.

KNORZER: Das ist natiirlich richtig.
Allerdings kann ich keinen Mangel
an Nachfrage erkennen, was eine
Vielzahl von Umfragen bestétigen.
Vielmehr lisst sich auf Anbietersei-
te eine relativ beschrénkte Produk-
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~Produktpalette
um weitere
Assetklassen
erweitern”

Kris Hauf,
Hauf Investment

tofferte feststellen. So sind ldngst
nicht alle Banken dem Trend ge-
folgt und haben dementsprechend
keine oder nur ein, zwei Produkte
»ganz hinten im Regal“. Auf diesem
Gebiet sind deutlich groflere An-
strengungen erforderlich, um das
Thema einer breiteren Offentlich-
keit ndher zu bringen.

Letzte Frage. Welches Potenzial se-
hen Sie in Sachen nachhaltige In-
vestments in Deutschland?

KNORZER: Momentan wichst der
Markt mit etwa 100 Prozent pro Jahr.
Das erscheint zwar hoch, doch machen
nachhaltige Investments in Europa
derzeit gerade einmal 0,75 Prozent
des Volumens der gesamten Invest-
mentfonds aus. Ich denke nicht, dass
es eines weiteren Wachstumsschubes
bedarf. Wenn sich die Erkenntnis
durchsetzt, dass nachhaltige Invest-
ments durchaus mit konventionellen

~Renditepotenzial starker
kommunizieren”

Klaus Ragotzky FIDURA

mithalten konnen und diese hiufig
sogar tibertreffen, ergibt sich alles Wei-
tere von selbst.

RAGOTZKY: Der Trend wird auch aus
meiner Sicht weiter nach oben zeigen.
Dazu tragen schon die Probleme des
taglichen Lebens bei. Allein der Weg
zur Tankstelle mit den derzeit horren-
den Benzinpreisen macht deutlich,
dass sich etwas dndern muss. Stich-
worte sind hier regenerative Energien
oder Hybridmotoren. Finanzberater
haben die anspruchsvolle Aufgabe,
Anleger iiber die Notwendigkeit und
die Moglichkeiten nachhaltiger In-
vestments umfassend und qualifiziert
zu informieren.

LEIDING: Ich wiirde es sogar noch
weiter fassen. Einem Gespréch bei ei-
nem Berater sind natiirlich Vorinfor-
mationen vorgeschaltet. Das heift,
die Medien und nicht zuletzt die An-
bieter von Kapitalanlagen sind ganz
stark in der Pflicht das Thema breit in
die Offentlichkeit zu tragen und den
Anleger zu sensibilisieren.
OTTEMANN: Dem kann ich nur zu-
stimmen. Wir sehen es derzeit als
groBte Herausforderung, das Thema
verstiandlich an den Anleger zu trans-
portieren. Aus diesem Grund konzi-
pieren wir gerade eigens eine vollig
produktfreie Website tiber nachhalti-
ge Investments.

HAUF: Auch ich bin positiv gestimmt,
was das Potenzial fiir nachhaltige In-
vestments in den kommenden Jahren
angeht. Ich wiinsche mir allerdings,
dass ein Riester-Fondssparplanund
auch andere Anlageklassen wie zum
Beispiel Immobilien oder Emerging-
Market-Fonds unter nachhaltigen
Aspekten gemanagt werden, um in
der Beratung tiber eine breitere Pro-
duktpalette zu verfiigen. |
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