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Hendrik-Jan Boer

Nachhaltige Geldanlagen erfreuen sich
zunehmender Beliebtheit. Dies ist ei-
nerseits auf die gestiegene Sensibili-
sierung der Offentlichkeit gegeniiber
Umweltthemen zuriickzufiihren, ander-
seits hat sicherlich auch die Finanzkri-
se zum Umdenken beigetragen. Sie ist
mit ein Grund dafiir, dass Anleger be-
wusster nach Qualititswerten fiir ihr
Portfolio suchen und diese im Nachhal-
tigkeitskonzept finden. Die B2B-Redak-
tion unterhielt sich dariiber mit Hendrik-
Jan Boer, er ist Senior Portfolio Mana-
ger und verwaltet seit 2004 den ING (L)
Invest Sustainable Growth Fonds.

Der Markt fiir nachhaltige Geldanla-
gen hat sich in den letzten Jahren explo-
sionsartig entwickelt. So haben nachhal-
tige Fonds in der Schweiz allein im Kri-
senjahr 2008 Nettozufliisse von 8.5%
verzeichnet. Demgegeniiber musste die
Fondsindustrie im gleichen Zeitraum ins-
gesamt Abflusse von 6.4 % hinnehmen.
Wie schatzen Sie das weitere Potenzial
des SRI-Marktes ein?

Laut Prognosen des European Social In-
vestment Forums (Eurosif, Anm. der Re-
daktion) diirften die jahrlichen Zuwachs-
raten far nachhaltige Vermdgensanla-
gen bei rund 15 % bis 20 % liegen. Auf
die Schweiz bezogen wilrde dies bedeu-
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ten, dass das Volumen fir nachhaltige
Anlagen im Jahr 2015 100 Mia. Fran-
ken betragen wiirde. Die neuesten Zah-
len des Sustainable Business Institute wei-
sen fiir den Schweizer Fondsmarkt per
31.12.2009 ein Gesamtvolumen von
22 Mia. Franken aus. Das Marktpoten-
zial in den nichsten funf Jahren wiirde
somit also 80 Mia. Franken betragen.
Eine weitere Schatzung, die das Potenzial
der nachhaltigen Anlagen verdeutlicht,
ist die Anzahl der Fonds, die nach ESG-
Kriterien verwaltet werden. 2009 lag der
Anteil nach sozialen, 6kologischen und

Governance-Gesichtspunkten gefiihrter
Fonds in der Schweiz bei 4.3 %. Bis ins
Jahr 2015 diirfte dieser Wert laut Bran-
chenerwartungen auf rund 10 % steigen.

Nach welchen Ansitzen werden SRI-
Portfolios heute verwaltet und bei wel-
chen Arten von Produkten sehen Sie die
grosste Nachfrage?

Da es keine verbindliche Definition von
SRl gibt, reicht das Universum von Ansit-
zen, die thematisch ausgerichtet sind iiber
solche, die mit Ausschlusskriterien arbei-
ten bis hin zu Ansétzen, die sich nach
dem so genannten «Best-in-class»-Prin-
zip richten. Wir bevorzugen den «Best-in-
class»-Ansatz, da er am umfassendsten ist
und den Anspriichen eines globalen Port-
folios am meisten gerecht wird. So defi-
niert ist der breit abgestltzte SRI-Ansatz
durchaus auch geeignet, im Rahmen einer
Core/Satellite-Strategie als Kernanlage zu
dienen.

Neben diesen allgemeinen SRi-Strate-
gien tauchen immer auch wieder neue
Themen fiir umweltvertragliche Invest-
ments auf.

Das ist richtig. Prominente Beispiele hier-

fiir sind der Kiimawandel oder die CO2-
Emissionen, aber auch die Themen Was-
ser oder Healthy Living. Diese spezifischen
SRI-Themen kdnnen sich allerdings immer
wieder dndern, da sie weitgehend von der
offentlichen Meinung, den Medien, der
Politik und allen méglichen Entwicklun-
gen auf globaler Ebene bestimmt werden.
Wie sich solche thematisch ausgerichtete
Produkte entwickeln, ist deshalb schwierig
vorherzusagen.

Verhalten sich private und institutio-
nelle Investoren bei nachhaltigen Anla-
gen unterschiedlich?

Interessanterweise gibtes hier primar gros-
se Unterschiede zwischen der Schweiz als
Pionierland fiir nachhaltige Geldanlagen
und dem Rest von Europa. Wahrend in
Europa die Nachfrage vor allem von ins-
titutioneller Seite kam, waren es in der
Schweiz vorwiegend private Anleger, die
das Thema populdr machten. Inzwischen
sind aber sozial verantwortliche Kapital-
anlagen auch fur hiesige institutionelle
Investoren kein zweitrangiges Thema
mehr. Institutionelle Anleger verlangen
also vermehrt ausfuhrliche Informatio-
nen zu den Nachhaltigkeitsstrategien der
Unternehmen, in die sie investieren wol-
len. Im Gegensatz zu europdischen Lin-
dern wie beispielsweise Grossbritannien
gibt es in der Schweiz jedoch keine Vor-
schrift, welche die Pensionskassen anhilt,
Nachhaltigkeitsfilter in ihren Anlageent-
scheidungen zu bertcksichtigen. Wir se-
hen deshalb hierzulande vor allem im ins-
titutionellen Bereich ein grosses Poten-
zial.

Wie geht ING bei der Auswahl von Ak-
tien fir die SRI-Fonds vor?

Es gibt verschiedene Konzepte, nach
denen SRI-Fonds gesteuert werden.
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ING Investment Management setzt seit
Anfang des Jahrtausends erfolgreich
auf einen mehrstufigen Prozess bei der
Aktienauswahl: Im ersten Schritt wer-
den weltweit rund 1800 Unternehmen
auf ihre Umwelt- und Sozialstandards
sowie auf Corporate Governance-Fak-
toren untersucht. Insgesamt enthilt der
ESG-Katalog etwa 200 Kriterien. Im
Umweltbereich zahlen dazu beispiels-
weise der Schutz von Boden, Luft und
Wasser vor Verschmutzung, die Mull-
behandlung, die Rohstoffeffizienz und
der Einsatz erneuerbarer Energien. Sozia-
le Faktoren sind der Gesundheitsschutz
am Arbeitsplatz, die Zahl der Arbeitsun-
félle, Korruption, Geldwésche und die
Durchmischung der Belegschaft nach
Alter und Geschlecht. Hinzu kommen
Governance-Aspekte wie die Unabhan-
gigkeit des Aufsichtsrats.

Erfolgt das Nachhaltigkeits-Screening in-
house oder durch einen externen Partner?
Mit der Nachhaltigkeitsanalyse und dem
Screening von Daten haben wir Sustain-
alytics, eine unabhdngige, innovative
Nachhaltigkeitsrating-Agentur, beauf-
tragt. Das Ausschliesslichkeits-Screening
erfolgt Ober ein automatisiertes Online-
Analyse-Tool, das unsere ESG- und «Best-
in-class»-Kriterien auf alle von Sustain-
alytics verfolgten Aktienwerte und deren
nachhaltige Researchdaten anwendet.
In jedem Sektor kommen nur die bes-
ten 50 % fur das SRI-Universum in Fra-
ge. Hernach folgt eine weitere Prifung
anhand absoluter Ausschlusskriterien,
wodurch sich die Zahl der in Frage kom-
menden Aktienwerte weiter reduziert.
Im Endergebnis besteht das Universum
nachhaltiger Kapitalanlagen aus rund
700 Firmen, welche samtliche Kriterien
erfillen. Unsere Expertise liegt im Bereich

der Finanzanalyse, die Hand in Hand mit
der Nachhaltigkeitsanalyse erfolgt und
garantiert, dass nur Unternehmen mit
dem héchsten Renditepotenzial ins Port-
folio gelangen.

«Laut Prognosen des
European Social Investment
Forums dirften die jéhr-
lichen Zuwachsraten fir
nachhaltige Vermégens-
anlagen bei rund 15% bis
20% liegen. »

Hendrik-Jan Boer

Viele Anbieter berufen sich zwar auf
einen «Best-in-class»-Ansatz, wenden
aber zusitzlich auch noch Ausschlusskri-
terien an, um «Nachhaltigkeitssiinder»
herauszufiltern. Haben Sie ebenfalls sol-
che Kriterien definiert?

Sicherlich. Zu unseren Ausschlusskrite-
rien gehdren Waffen, Kernkraft, Tabak,
Gluicksspiel, Pornografie und Pelzhan-
del. Keine dieser aufgefiihrten Tatigkei-
ten darf mehr als 5% zum Gesamtum-
satz eines Unternehmens beitragen. Der
mit diesen Aktivititen insgesamt erziel-
te Umsatz darf nicht mehr als 10 % des
Gesamtumsatzes ausmachen. Sofern ein
Unternehmen nachweisen kann, dass es
die fragliche Aktivitat in Kiirze aufgeben
wird, berGcksichtigen wir das in unse-
rem Investitionsprozess — ebenso wie
die Absicht, sich in einem dieser Berei-
che zu engagieren. Anhand der SRI-Stra-
tegie werden auch Unternehmen aus-
gesondert, deren Geschiftstatigkeit all-
gemein akzeptierten Wertvorstellungen
und Normen zuwiderlduft. Zu den sozia-
len Ausschlusskriterien zdhlen etwa Kin-
derarbeit, die gegen die Richtlinien der
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ILO verstosst, Arbeitsbedingungen, die
den Sicherheits- und Gesundheitsvor-
schriften zuwiderlaufen oder auch Dis-
kriminierung und Korruption. Kommt
es zu Umweltschutzverstossen, ohne
dass danach die Unternehmenspolitik
entsprechend gedndert wird, fuhrt dies
ebenfalls zum Ausschluss vom Unter-
nehmen aus dem Anlageuniversum.

Wir vermuten folglich, dass Sie auch mit
positiven Kriterien arbeiten.

Sie haben Recht. Zu den entsprechen-
den Kriterien zdhlen im Bereich Soziales
etwa die Chancen flr Frauen und Min-
derheiten, die Behandlung bei Lohn- und
Gehaltsverhandlungen und die Vorlage
eines jahrlichen Sozialberichtes. Positive
Kriterien im Bereich Umwelt sind zum
Beispiel Recycling, Organisation des
Umweltmanagements und die Vorlage
eines jahrlichen Umweltberichtes.

Kénnen Sie uns zwei viel versprechende
Unternehmen nennen, in die Ihr Fonds
derzeit investiert ist?

Da ist einerseits McDonald's. Das Unter-
nehmen profitiert davon, dass man vor
allem in den USA jetzt lieber preisgiinstig
auswadrts essen geht. Angesichts knap-
per Haushaltskassen begibt man sich
bevorzugt in Filialen der Fastfood-Ket-
te statt ins Restaurant. McDonalds hat
ausserdem sein Produkt-Angebot punk-
to Vielfalt und gesunde Nahrungsmit-
tel in den letzten Jahren deutlich ausge-
baut und verbessert. Im Energiebereich
wadre etwa die franzosische EDF Energies
Nouvelles zu nennen, die bérsennotier-
te Griinstrom-Tochter des Energiekon-
zerns EDF. Das Unternehmen ist in den
Bereichen Windkraft, Solarenergie und
Biomasse aktiv und am Markt aussichts-
reich aufgestellt.
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