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1. Verantwortliche Investments -

ESG-INTEGRATION

Was zeichnet ESG-Integration qualitativ aus?

Matthias Stapelfeldt und Helge Wulsdorf

Es besteht kein Zweifel: Verantwortliches Investment wird zuneh-
mend zum Standard. Seit dem Jahr 2014 erfassen wir erstmals de-
ren Volumina im Unterschied zu Nachhaltigen Geldanlagen und
berichten jahrlich im FNG-Marktbericht dariiber. Auch im zuriick-
liegenden Berichtsjahr 2019 haben verantwortliche Investments
ihren Wachstumskurs in Deutschland und Osterreich fortgesetzt.
Das Volumen betragt in den beiden Landern zusammen inzwi-
schen 1747 Milliarden Euro, was im Vergleich zum Vorjahr mit
1.592 Milliarden Euro einer Steigerung von 10 Prozent entspricht.
Legt man den Wert von gut 466 Milliarden Euro aus dem Jahr
2014 zugrunde, haben sich verantwortliche Investments Uber finf
Jahre hinweg fast vervierfacht.

Die vom FNG erhobenen Zahlen belegen, dass der Markt verant-
wortliche Investments als eigenstandige Erfassungskategorie ne-
ben Nachhaltigen Geldanlagen akzeptiert hat und die Befragten
ihre Werte bereitwillig dem FNG zur Verfligung stellen. Nachdem
das FNG bei der quantitativen Erfassung der Volumina verant-
wortlicher Investments fiir den deutschsprachigen Raum schon
Vorreiter in Europa gewesen ist, folgt nunmehr der nachste, fol-
gerichtige Entwicklungsschritt: die erstmalige Erfassung qualita-
tiver Merkmale verantwortlicher Investments bei den Studienteil-
nehmern.

ESG-Integration als Kern verantwortlicher
Investments

Das FNG geht im vorliegenden Marktbericht erstmals der Frage
nach, was eine ESG-Integration-Strategie als Kern verantwort-
licher Investments qualitativ kennzeichnen muss. Aufgrund der
regulatorischen Verpflichtung zur Berlicksichtigung und Offenle-
gung von ESG-Aspekten im Strategieansatz des Asset Manage-
ments durch den EU-Aktionsplan ,Finanzierung nachhaltigen
Wachstums” wird jetzt die Frage nach der tatsachlichen Qualitat
von ESG-Integration verstarkt in den Vordergrund riicken. Auch
wenn Greenwashing weiterhin nicht auszuschlieRen sein wird —
allein schon deshalb, weil einheitliche Standards fehlen -, ist es
umso notwendiger, dass jetzt Kriterien flr die Qualitat von ESG-
Integration entwickelt, definiert und umgesetzt werden.

Die Haupterkenntnisse

Das FNG ist damit als erster Marktakteur in der Lage, neben rein
quantitativen Zahlenwerten auch reprasentative qualitative Aus-
sagen Uiber verantwortliche Investments zu machen. Mit den Um-
frageergebnissen l&sst sich beurteilen, wo der Markt derzeit steht
und welche Entwicklungsnotwendigkeiten und -potenziale sich
hieraus fir die Zukunft ableiten lassen. Folgende flinf Haupter-
kenntnisse zur im verantwortlichen Investment vorherrschenden
Investmentstrategie ESG-Integration ergeben sich aus den Um-
frageergebnissen:

1. ESG-Integration ist als formal verankerte Investmentstrategie
bereits fester Bestandteil in den meisten Fonds der Asset Manager.
2. ESG-Integration deckt einen groRen Teil des klassischen Invest-
mentuniversums ab und ist in den Analyseprozessen gut verankert.
3. Da eine Integration in die fachlichen IT-Systeme noch nicht
durchgangig gegeben ist, herrschen derzeit noch Insellésungen
Vor.

4. Obwohl eine ESG-Berichterstattung Uber verantwortliche In-
vestments noch wenig ausgepragt ist, gibt es bereits Vorreiter, die
iber den Marktstandard in Bezug auf Transparenz hinausgehen.
5. Ein systematisches ESG-Engagement ist bislang fiir verantwort-
liche Investmentfonds nicht etabliert.

Zum Umfragedesign

Bei der Ersterhebung zu qualitativen Merkmalen von ESG-Integ-
ration haben 54 der 93 befragten Asset Manager aus Deutschland
und Osterreich unseren erweiterten Fragebogen ausgefiillt. Mit
gut 60 Prozent ist dies eine beachtenswert hohe Riicklaufquote.
Sie spricht dafiir, dass die Befragten das Qualitétsprofil des In-
vestmentansatzes ESG-Integration scharfen wollen. An unserer
Befragung haben alle namhaften Asset Manager im deutschspra-
chigen Raum teilgenommen. Sie vertreten insgesamt ein verwal-
tetes Vermogen in der Hohe von 2.062 Milliarden Euro. Dies bildet
rund 95 Prozent der im Marktbericht erfassten Vermdgenswerte
ab und ist daher als reprasentativ anzusehen.

ESG-Integration ist keine triviale Investmentstrategie. Sie in das
gesamte Kerngeschéft eines Asset Managers zu implementieren
ist ein komplexer Vorgang, der sich {iber einen langeren Zeitraum
erstreckt und verschiedene Unternehmensbereiche und -prozes-
se betrifft. Aus der Sicht des FNG zeichnet sich die Qualitat von
ESG-Integration inhaltlich durch die fiinf Handlungsfelder Poli-
cies, Prozesse, Reporting, Coverage und Wirkung aus. Auf einer
Skala von 1bis 5 wurde zu den einzelnen Handlungsfeldern abge-
fragt, wie die einzelnen Asset Manager sich inhaltlich mit ihrem
jeweiligen ESG-Ansatz einstufen.

Den einzelnen Skalenwerten von 1 bis 5 sind inhaltlich-qualitative
Beschreibungen zugeordnet, die den Befragten eine unkompli-
zierte und sachgerechte Zuordnung ihres ESG-Integration-Ansat-
zes ermoglicht haben. Interessant fiir uns ist bei der Auswertung,
inwieweit die Werte von dem von uns definierten Marktstandard
(Skalenwert 3) positiv wie negativ abweichen. Die fiinf Hand-
lungsfelder haben wir in der Umfrage jeweils durch qualitative
Unterkategorien weiter spezifiziert. Der sich innerhalb der ein-
zelnen Unterkategorien ergebende Mittelwert verdeutlicht, in-
wieweit sich der Durchschnitt der Befragten bei den einzelnen
Qualitatsmerkmalen bereits (iber dem Durchschnittswert von 3
sieht oder eher darunter einordnet. Von den elf erhobenen Unter-
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ESG-INTEGRATION

kategorien sind sieben Mittelwerte unterdurchschnittlich und vier
Uberdurchschnittlich. Fur die einzelnen Qualitatsmerkmale ergibt
sich folgendes Bild:

Handlungs- e q Mittel-
Qualitative Unterkategorie -
Policies Interne Selbstverpflichtung 2,96
Externe Selbstverpflichtung 2,80
Prozesse Implementierung auf Unternehmensebene 2,80
Implementierung in den relevanten
2,47
IT-Systemen
Integration in den Analyse- und Anlage- 329
prozessen ’
Rep Berichterstattung der Fondsgesellschaft 2,65
Berichterstattung der Einzelfonds 2,66
Coverage Abdeckungsgrad des Anlageuniversums 3,35
Abdeckungsgrad der Anzahl vorhandener
4,04
Fonds
Wirkung Wirkungsmessung 3,02
Engagement 2,65

Die Gesamtschau ergibt ein durchaus positives Bild. Die Mehr-
zahl der Indikatoren deutet bereits bezogen auf ihren Mittelwert
auf eine anndhernde Erfiillung des Marktstandards hin. Es gibt
aber auch eine Reihe von Antworten, die bei einzelnen Anbietern
durchaus auf strukturelle Entwicklungsnotwendigkeiten hinwei-
sen. Die Spalte ,1 = nicht vorhanden"” ist zum Beispiel 6fter ange-
kreuzt worden als vermutet. Positiv ist, dass sich einige Befragte
der Spalte 5 = Hochststandard" zugeordnet haben und damit zei-
gen, wohin sich ESG-Integration qualitativ entwickeln wird und
wo ein Wettbewerb um eine positive Differenzierung zu erwarten
ist. Es gibt einige Erkenntnisse und Auffalligkeiten bei den fiinf
Handlungsfeldern, die in Kurzform als erste Ergebnisse in diesem
FNG-Marktbericht festzuhalten sind.

Policies

Die meisten Befragten geben an, interne Richtlinien zu haben,
in denen die Berlicksichtigung von ESG-Kriterien im Investment-
prozess detailliert festgeschrieben ist. Bei der externen Verdf-
fentlichung der eigenen ESG-Policy sind es etwas weniger als
die Halfte. Allerdings gibt auch gut ein Fiinftel der Befragten an,
Uberhaupt keine ESG-Integrationsverpflichtung offentlich zu-
ganglich zu machen oder sich keinem externen Standard wie den
PRI als Unterzeichner angeschlossen zu haben.

Prozesse

Etwas weniger als zwei Drittel unterstiitzt ESG-Integration durch
Mitarbeiterschulungen oder hat sie als Teil der Zielvorgabenpla-
nung, manchmal sogar in den Vergiitungssystemen implemen-
tiert. Bei den meisten Befragten ist ESG-Integration allerdings
nicht durchgangig oder noch nicht in der notwendigen Tiefe in
ihren IT-Systemen verankert. Die einzelnen Portfolio Manager
haben liberwiegend lediglich einen Zugang zu einer ESG-Daten-

Quellen Verantwortliche Investments

' Bei den fiir die Schweiz durch das Swiss Sustainable Finance (SSF) erfassten
Marktzahlen sind die vom FNG erhobenen qualitativen Merkmale verantwortli-
cher Investments bei den dortigen Asset Managern nicht abgefragt worden. Da-
her basieren die qualitativen Aussagen zu verantwortlichen Investments nur auf
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bank, ohne dass diese jedoch in weitere Systeme technisch inte-
griert ist. Bei der Integration von ESG in den Analyseprozess sieht
es dagegen deutlich besser aus. Hier liegt gut ein Flinftel unter
dem Marktstandard, der eine eigene qualitative Interpretation
von ESG-Daten durch den Anbieter vorsieht.

Reporting

Die Berichterstattungsqualitat sowohl auf Ebene der Fondsge-
sellschaft als auch auf Ebene einzelner Fondsprodukte liegt un-
ter dem Mittelwert von 3. Grund hierfir dirften die bislang noch
nicht vorhandenen Transparenz- und Offenlegungspflichten sein.
Eine Reihe von Anbietern legt aber schon heute auch bei verant-
wortlichen Investmentfonds produktbezogene ESG-Daten offen.
Gerade bei den ESG-Informationen zu Fonds wird es zukiinftig
sicherlich nicht mehr ausreichen, nur allgemeine ESG-Hinweise
bereitzustellen.

Coverage

Der Abdeckungsgrad von ESG ubertrifft sowohl beim Anlageuni-
versum als auch bei der Anzahl der Fonds jeweils den Mittelwert
von 3. Wahrend gut die Halfte der Befragten nur Aktien global
oder Aktien und Renten global abdeckt, bezieht weniger als die
Halfte ESG auf alle Anlageklassen und zum Teil zusatzlich auch
noch auf sonstige Anlageinstrumente. Deutlich mehr als die Half-
te der Befragten gibt an, schon bei liber 8o Prozent ihrer Fonds
ESG-Integration anzuwenden. Der hohe Zahlenwert bei der Ab-
deckung Uberrascht etwas. Er zeigt, dass die Anbieter das Thema
ESG derzeit sehr breit, vermutlich aber noch nicht berall in der
gleichen Tiefe implementieren.

Wirkung

Bereits gut zwei Drittel der Befragten verfolgt Wirkungsansatze
auf verschiedenen Qualitatsniveaus, einige davon sogar Impact-
beziehungsweise Outcome-Ansatze, die (iber normale ESG-Sco-
ring-Verfahren hinausreichen. Knapp ein Drittel der Befragten
gibt an, ESG-Integration noch wenig mit dem ESG-Engagement
verknuipft zu haben. Die Halfte hat dagegen bereits eine Enga-
gement-Richtlinie, einige davon verfolgen Uberdies regelmaRige
Unternehmensdialoge und haben zudem teilweise konkrete ESG-
Anforderungen in Bezug auf die Vorstands- und Aufsichtsratsent-
lastung.

Vertiefende Interpretationen notwendig

Festhalten lasst sich, dass ESG-Integration als Investmentstrate-
gie bei den Asset Managern angekommen ist. Entwicklungsbe-
dingt erfolgt die Umsetzung zwar noch auf unterschiedlichen
Qualitatsniveaus, aber doch zum Teil auch schon mit sehr weg-
weisenden Auspragungen in den funf Handlungsfeldern, die
zeigen, wohin die Reise in den nachsten Jahren gehen wird. Die
hier dargelegten Ergebnisse kdnnen vorerst nur einen ersten
Uberblick geben. Eine vertiefte Auswertung der Ergebnisse mit
Interpretationen zum Marktstandard, Bewertungen von Einzeler-
gebnissen und dem Aufzeigen von Potenzialen fiir das verant-
wortliche Investment wird folgen.

den Umfrageergebnissen aus Deutschland und Osterreich.

2 Die Skala ist in 20-Prozent-Schritten abgestuft worden. Die Spalte ,,3 = Markt-
standard“ umfasst damit einen Abdeckungsgrad zwischen mehr als 40 und weni-
ger als 60 Prozent der gemanagten Fonds.



Politische Entwicklungen

Seit die EU-Kommission im Frithjahr 2018 den EU-Aktionsplan
Finanzierung nachhaltigen Wachstums verdffentlichte ist viel
passiert. Der EU-Aktionsplan basierte auf der Erkenntnis, dass
zusatzliche Investitionen mobilisiert und in klima- und umwelt-
freundliche Projekte und Wirtschaftsaktivitdten gelenkt werden
missen, damit Meilensteine wie die Pariser Klimaziele oder die
internationalen Ziele fiir nachhaltige Entwicklung — auch bekannt
als SDGs - erreicht werden kénnen. Darliber hinaus tragt die Be-
riicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken zu einem verbesser-
ten Risikomanagement bei und die Schaffung von Transparenz
ist hierbei ein wichtiger Faktor. Mit dem erklarten Ziel, die EU bis
2050 klimaneutral zu machen, dem European Green Deal und der
erneuerten Sustainable Finance Strategie hat die EU mit EU-Kom-
missionsprasidentin Ursula von der Leyen das Thema Sustainable
Finance weiterhin prominent auf der Agenda verankert.

Im Zuge des European Green Deals und aufbauend auf den MalR-
nahmen des EU-Aktionsplanes hat die EU im April 2020 eine er-
neuerte Sustainable Finance Strategie verdffentlicht. Sie greift
die Themen verbesserte Standards und Labels fiir nachhaltige Fi-
nanzprodukte, Green Bonds und umfassenderes Nachhaltigkeits-

* X %
EU-Aktionsplan * *
Finanzierung nachhaltigen * *
Wachstums (2018) ** R **

Taxonomie zur Erleichterung
nachhaltiger Investitionen

(tritt voraussichtlich 2021 fiir die beiden
EU-Klimaziele in Kraft, 2022 und 2023
fiir die weiteren 4 EU-Umweltziele)

Stdrkung der Grundvorausset-
zungen fiir Sustainable Finance

Offenlegungspflichten fiir Asset
Manager und Asset Owner

(tritt im Mdrz 2021 in Kraft)

Sustainable Finance fiir Biirger,
Finanzinstitutionen und Unter-
nehmen erméglichen

Einheitliche Referenzwerte fiir CO,-
Benchmarks

(gilt seit Februar 2020)

Integration des Managements
von Klima- und Umweltrisiken
in das Finanzsystem

Integration von Nachhaltigkeit in der
Anlageberatung

(tritt voraussichtlich im Friihjahr 2021
in Kraft)

Uberarbeitung der Richtlinie zur nicht-
finanziellen Berichterstattung (in
2020) aufbauend auf dem Aktionsplan

European Green Deal -
Erneuerte Sustainable
Finance-Strategie (2020)

POLITISCHE ENTWICKLUNGEN

research sowie Anreize fiir nachhaltige Investments auf (siehe Ab-
bildung). AuRerdem sollen die Vorgaben der Aufsichtsbehorden
zum Umgang mit Klima- und Umweltrisiken verscharft werden.
Die EU-Malnahmen legen einen starken Fokus auf Klimaschutz,
aus FNG-Sicht ist es immer wieder wichtig zu betonen, dass Nach-
haltigkeit und nachhaltige Investments drei Dimensionen haben:
Umwelt, Soziales und Governance (ESG).

Auch in Deutschland hat die Bundesregierung 2019 die Bedeu-
tung des Themas erkannt und einen Sustainable Finance Beirat,
eine Multi-Stakeholder-Kommission aus Vertretern der Finanz-
wirtschaft, Realwirtschaft, Wissenschaft und NGOs ins Leben
gerufen, die sie bei der Erstellung einer deutschen Sustainable
Finance Strategie beraten soll. Der Beirat hat im Marz 2020 einen
Zwischenbericht veréffentlicht, der Handlungsansatze aufzeigt
und als Grundlage fiir einen Abschlussbericht dienen soll, der im
Januar 2022 erwartet wird. Der Beirat berat die Bundesregierung
bei aktuellen Vorhaben der EU zum Thema und gibt themenre-
levante Empfehlungen fiir die deutsche EU-Ratsprasidentschaft
ab 1. Juli 2020.

Aktivitaten auf Linderebene

Deutschland

Frithjahr 2019:

Mérz 2020
Dezember 2019:

Osterreich

Frithjahr 2019:

v

Februar 2020:

Schweiz

Sommer 2019:
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2. Nachhaltige Geldanlagen und verantwortliche Investments

Grafik 2.1: Nachhaltige Geldanlagen in Deutschland 2019

(in

*In

Daten: FNG - Forum Nachhaltige Geldanlagen

Grafik 2.2: Nachhaltige Investmentfonds und Mandate in Deutschland (in Milliarden Euro)
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in Deutschland

Nachhaltigkeit wird zunehmend zu einem festen Bestandteil der Finanzbranche. Die Kapitalverwaltungsgesellschaften und Ge-
schaftsbanken bieten eine breite Palette von Nachhaltigkeitsprodukten an. Vor allem auf dem Fondsmarkt gibt es eine Vielzahl
nachhaltiger Anlageméglichkeiten. Wie in der deutschen Fondsbranche, in der die sechs gréRten Anbieter 67 Prozent des gesam-
ten Fondsvermdégens von rund 3,4 Billionen Euro (Stand 31.12.2019) auf sich vereinen3, verwalten auf dem nachhaltigen Fondsmarkt
die groRten fiinf Anbieter sogar 77 Prozent aller nachhaltigen Assets. Die Akteurslandschaft ist jedoch wesentlich vielfaltiger.
Viele kleinere Finanzdienstleister, die sich zum Teil explizit auf Nachhaltigkeit spezialisiert haben, teilen sich das restliche, in nach-
haltigen Fonds und Mandaten verwaltete Vermdgen auf, in der Summe allerdings mit steigendem Marktanteil.

Die Privatanleger in Deutschland legen ihr Geld haufig in Sparblichern oder Tagesgeldkonten an, wohingegen Investitionen in
Aktien und Fonds traditionell eher wenig verbreitet sind. Dies geht u. a. aus einer reprasentativen Umfrage zum Sparverhalten
der Deutschen hervor.« Beliebteste Anlageformen sind demnach das Sparbuch oder Tagesgeld (49 Prozent) und das Girokonto
(32 Prozent). In Fonds legen die Deutschen aktuell 13 Prozent, in Aktien sogar nur sieben Prozent an. Deutschland verfiigt im Ver-
gleich zu anderen EU-Landern tiber einen hohen Anteil nachhaltigkeitsorientierter Spezialbanken, die ESG-Kriterien vollstandig
in ihr Kerngeschaft integriert haben. Diese auf Nachhaltigkeit spezialisierten Banken bieten ihren Kunden nachhaltige Sparbticher,
Tagesgeld-, Festgeld- und Girokonten an. m

2.1 Nachhaltige Geldanlagen

Milliarden Euro) Die Gesamtsumme Nachhaltiger Geldanlagen in Deutschland
B Mandate setzt sich aus nachhaltigen Fonds und Mandaten sowie nach-
haltigen Kunden- und Eigenanlagen zusammen. Im Vergleich

B Investmentfonds zum Vorjahr ist das Volumen Nachhaltiger Geldanlagen um 23

269,3 B Eigenanlagen*

Prozent gewachsen.

Milliarden 2.1.1 Investmentfonds und Mandate m
Euro B Kundeneinlagen Die Grafik 2.2 zeigt die Entwicklung nachhaltiger
Investmentfonds und Mandate seit 2005 und setzt

I Gesamtvolumen die Zahlen von 2018 und 2019 in Relation.

Mandaten verwaltete Eigenanlagen wurden hier abgezogen.

Verénderung von 2018 zu 2019:

Investmentfonds mehr Mandate Gesamtsumme

B Investmentfonds
~ H Mandate
16,9
m 12,9
m m 10,7
5,0 6,6

2,4 2,8 ' 471l
2,6 3,2 6.1 3.0 6.3 6,2

2005 2006 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Daten: FNG - Forum Nachhaltige Geldanlagen
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Einordnung der Wachstumsraten bei Fonds und Mandaten

Die Grafik 2.3 zeigt, dass im Bereich der Mandate der Volumen-
anstieg insbesondere auf neue Studienteilnehmer zurtickzufiih-
ren ist, die erstmalig Daten zur Verfligung gestellt haben. Diese
machen circa 47 Prozent des Anstiegs von 31,5 Milliarden Euro
aus. Bei den Fonds ist das verwaltete Vermdgen vor allem durch
Zufliisse in bereits bestehende Fonds inklusive der Umstellung
konventioneller Fonds auf Nachhaltigkeit gewachsen.

Zertifizierung nachhaltiger Fonds in Deutschland

Auch wenn sich im deutschsprachigen Raum bereits verschie-
dene Nachhaltigkeitssiegel fiir Fonds etabliert haben, ist die
Nutzung solcher Zertifikate in Deutschland noch relativ gering.
Von den 199 nachhaltigen Publikumsfonds, die der Marktbericht
beriicksichtigt, weisen knapp 20 Prozent ein Qualitétssiegel wie
das FNG-Siegel oder das Osterreichische Umweltzeichen auf.

Marktanteil nachhaltiger Fonds und Mandate in Deutschland

Marktanteil nachhaltiger Fonds und Mandate in
Deutschland liegt erstmals (iber 5 Prozent.

Der BVI beziffert das Volumen aller Fonds und Mandate in
Deutschland zum 31. Dezember 2019 auf 3,40 Billionen Euros
Im Vergleich zum Vorjahr ist der Gesamtmarkt um rund 15 Pro-
zent gewachsen. Der nachhaltige Anlagemarkt hingegen ist
mit 37 Prozent mehr als doppelt so schnell gewachsen. Somit
liegt der Anteil nachhaltiger Fonds und Mandate bei rund 5,4
Prozent des Gesamtfondsmarktes, was im Vorjahresvergleich

DEUTSCHLAND

Grafik 2.3: Wachstumsfaktoren bei nachhaltigen Fonds und Mandaten
in Deutschland 2019 (in Prozent)

34 M Zufliisse
Il Neue Teilnehmer

Wertentwicklung/
ohne Angaben

Mandate
in%

47

Daten: FNG - Forum Nachhaltige Geldanlagen

einem Wachstum von o,9 Prozentpunkten entspricht. Der An-
teil nachhaltiger Fonds und Mandate in Deutschland klettert
damit erstmal Uber funf Prozent. Diese Einordnung zeigt aber
allerdings auch, dass der Markt nachhaltiger Fonds und Mandate
trotz starker Wachstumsraten in Deutschland den Sprung in den
Mainstream noch nicht geschafft hat.

Nachhaltige Anlagestrategien

Uber 95 Prozent aller nachhaltigen Fonds und
Mandate nutzen eine Kombination aus Aus-
schlusskriterien und normbasiertem Screening.

Die Grafik 2.4 veranschaulicht, welche Anlagestrategien am
haufigsten bei nachhaltigen Fonds und Mandaten zum Einsatz
kommen.

Grafik 2.4: Nachhaltige Anlagestrategien Fonds und Mandate in Deutschland 2019 und 2018 im Vergleich (in Milliarden Euro)

Summe nachhaltiger Fonds
und Mandate

Ausschliisse

Normbasiertes Screening

ESG-Integration

Engagement

Best-in-Class

Stimmrechtsausiibung

Nachhaltige Themenfonds

- = HOGGCO

Impact Investment

Daten: FNG - Forum Nachhaltige Geldanlagen

gilt fir nachhaltige Fonds und Mandate, Anteil in Prozent

1

45,8

121,4
|
95,9 g
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-

W 2019
W 2018
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DEUTSCHLAND

Nach wie vor am weitesten verbreitet sind Ausschlusskriterien,
die flir 99 Prozent der nachhaltigen Fonds und Mandate ange-
wandt werden. Einen Uberblick iiber die am weitesten verbrei-
teten Ausschlusskriterien gibt Grafik 2.5. Im Vergleich zum ver-
gangenen Jahr haben sich nur leichte Verschiebungen unter den
funf wichtigsten Ausschlusskriterien ergeben — sowohl Korrupti-
on und Bestechung als auch Umweltzerstérung steigen jeweils
um einen Platz auf.

Fur knapp 95 Prozent der Volumina nachhaltiger Fonds und
Mandate gilt normbasiertes Screening. Am haufigsten werden
die Investments hinsichtlich ihrer Konformitat mit dem UN Glo-
bal Compact bewertet.

Die verstarkte Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken und
-chancen in der klassischen Finanzanalyse ist mittlerweile fester
Bestandteil in den meisten nachhaltigen Fonds und Mandaten.
ESG-Integration gilt fiir 79 Prozent der Assets in Fonds und
Mandaten und somit fir knapp zehn Prozent mehr als im ver-
gangenen Jahr.

Beim Engagement geht es darum, als Anteilseigner oder Kredi-
tor in einen aktiven Austausch mit den Unternehmen zu treten,
um deren Aktivitaten nachhaltiger auszurichten und somit eine

Grafik 2.5: Die Top Ten der Ausschlusskriterien in Deutschland 2019
(in Milliarden Euro)
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direkte Wirkung zu erzielen. Engagement ist deshalb eine sehr
aufwendige und langwierige Umsetzungsstrategie, die im Ver-
gleich zum Gesamtwachstum der Fonds und Mandate weniger
stark wuchs. Das Ausiiben von Stimmrechten auf Aktionarsver-
sammlungen wird als Teil einer breiter angelegten Engagement-
Strategie gesehen. Es wurde 2019 haufiger umgesetzt als in den
Jahren zuvor und gilt fiir knapp die Halfte der nachhaltigen
Fonds und Mandate.

Die groRten Zuwachse sind beim Best-in-Class-Ansatz zu ver-
zeichnen. Die Anlagevolumina unter Anwendung dieser Stra-
tegie wuchsen um 110 Prozent auf 95,9 Milliarden Euro, was 52
Prozent der Geldanlagen in nachhaltigen Fonds und Mandaten
entspricht.

Trotz der Debatten tiber Klima und eine nachhaltige Transforma-
tion sind die einzigen Riickgdnge bei Themenfonds und Impact
Investments zu verzeichnen.

Asset-Klassen

Grafik 2.6: Asset-Klassen nachhaltiger Fonds und Mandate in
Deutschland 2019 (in Prozent)
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Auch in Deutschland wird im Rahmen nachhaltiger Investments
mehrheitlich in Aktien, Unternehmensanleihen und Staatsanlei-
hen investiert. Weitere sieben Prozent der Investitionen erfolgen
in alternative Anlageprodukte wie liquide Mittel oder auch Roh-
stoffe und Immobilien. Eine detaillierte Auflistung finden Sie in
der Datentabelle auf der Seite 47.°

Investoren Nachhaltiger Geldanlagen

Wachstum liber 96 Prozent - das Interesse
von Privatanlegern an nachhaltigen Fonds ist
geweckt.

Die Nachfrage privater Investoren nach nachhaltigen Fonds und
Mandaten ist 2019 rasant gestiegen. Dies ist ein Novum fiir den
deutschen Markt. Ausgehend von einem niedrigen Ausgangs-
niveau der Anlagevolumina lag die durchschnittliche jahrliche
Wachstumsrate zwischen 2012 und 2018 bei acht Prozent. Die
diesjahrige Wachstumsrate von 96 Prozent, d. h. eine knappe
Verdoppelung, lasst das Anlagevolumen privater Investoren von



DEUTSCHLAND

Grafik 2.7: Ubersicht Anlegertypen nachhaltiger Fonds und Mandate in Deutschland (in Milliarden Euro)
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9,4 Milliarden Euro auf 18,3 Milliarden Euro ansteigen. Es ist zu
vermuten, dass die zum Teil bereits verabschiedeten, aber noch
nicht in Kraft getretenen EU-MaRnahmen bereits jetzt ihre Wir-
kung entfalten und so zu einem erweiterten Angebot und einer
erhdéhten Nachfrage beitragen.

Unterm Strich wurde 2019 erstmals von breiteren Anlegerschich-
ten in nachhaltige Fonds investiert. Dennoch stammen knapp 89
Prozent der in nachhaltigen Fonds und Mandaten angelegten
Gelder immer noch von institutionellen Investoren.

Ein Blick auf die institutionellen Investorengruppen zeigt, dass
nach wie vor kirchliche Institutionen und Wohlfahrtsorganisatio-
nen die starkste Gruppe bilden - auch wenn sich ihr Marktanteil
verringert hat.

Grafik 2.8: Typen institutioneller Investoren in Deutschland 2019 und
2018 (in Prozent nach Volumen nachhaltiger Assets)
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Klar aufgeholt hat in diesem Jahr unter den Typen der instituti-
onellen Investoren die 6ffentliche Hand. Auch wenn die 6ffent-
liche Hand 2018 lediglich 3,9 Prozent der nachhaltigen Fonds
und Mandate verwaltete, betragt ihr Anteil 2019 bereits 16,6
Prozent. Als weitere wichtige institutionelle Investoren folgen
Versicherungsunternehmen und 6ffentliche Pensionsfonds. Im
Gegensatz zu Osterreich hat sich in Deutschland noch keine
Nachhaltigkeitszertifizierung fuir Versicherungsprodukte und Al-
tersvorsorgeprodukte durchgesetzt.®

2.1.2 Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus

Ein Spezifikum des deutschen Marktes ist die vergleichsweise
groRe Anzahl an Nachhaltigkeitsbanken. Neben den konfessio-
nell gepragten Banken gibt es solche, die sich auf ein soziales
oder 6kologisches Bankgeschéft spezialisiert haben. Diese legen
zum Grolteil offen, welche Vorhaben mit den Kundengeldern
Uber die Vergabe von Krediten an Privat- und Geschaftskunden
finanziert oder welche ESG-Kriterien bei der Anlage angewandt
werden. Die Kundeneinlagen der Spezialbanken zédhlen deshalb
zur Gesamtsumme der Nachhaltigen Geldanlagen dazu. Insge-
samt 16 Institute haben ihre Daten fiir den Marktbericht 2020
bereitgestellt. Neu hinzugekommen sind die ProCredit Bank und
die Raiffeisenbank Holzkirchen-Otterfing eG.°

BANK IM BISTUM ESSEN eG

Bank fur Kirche und Caritas eG

Bank fiir Kirche und Diakonie eG - KD-Bank
Bank fiir Orden und Mission

Bank fur Sozialwirtschaft AG

DKM Darlehnskasse Minster eG
Evangelische Bank eG

EthikBank

Evenord-Bank eG-KG

GLS Gemeinschaftsbank eG

Pax-Bank eG

ProCredit Bank AG

Raiffeisenbank Holzkirchen-Otterfing eG
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Steyler Bank GmbH
Triodos Bank N.V. Deutschland
UmweltBank AG

Die Kundeneinlagen der 16 Spezialbanken summieren sich Ende
2019 auf 40,9 Milliarden Euro. Das Geld der Anleger wird bei den
Nachhaltigkeitsbanken zur Kreditvergabe an Unternehmen ge-
nutzt, die Vorhaben mit einem sozialen oder 6kologischen Mehr-
wert finanzieren wollen. 2019 wurden so Kredite in Hohe von 25,1
Milliarden Euro vergeben.

Grafik 2.9: Kundeneinlagen der Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus
(in Milliarden Euro)
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Nachhaltige Bankprodukte und

nachhaltig verwaltete Eigenanlagen

Zum FNG-Marktbericht 2020 sind wie in den Vorjahren die nach-
haltig verwalteten Eigenanlagen der DekaBank Deutsche Gi-
rozentrale und die nachhaltigen Eigenanlagen der KfW in die
Auswertung eingeflossen. In diesem Jahr wurden aullerdem die
nachhaltigen Eigenanlagen eines weiteren Berichtsteilnehmers
bertiicksichtigt. Die Summe der nachhaltig verwalteten Eigen-
anlagen belauft sich auf rund 46,6 Milliarden Euro und ging im
Vorjahresvergleich um sieben Prozent zuriick.

2020 wurden im Rahmen der Markterhebung sédmtliche Banken
befragt, ob sie fiir ihre Kunden nachhaltige Bankprodukte wie
nachhaltige Giro- oder Sparkonten anbieten. Die Auswertung
zeigt, dass neben den Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus
bisher keines der befragten Institute solche nachhaltigen Bank-
produkte anbietet.

12 Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2020

2.2 Verantwortliche Investments

Mit der neuen EU-Verordnung zu nachhaltigkeitsbezogenen Of-
fenlegungspflichten sind Finanzmarktteilnehmer und -berater
ab Marz 2021 verpflichtet, Informationen zu ihren Strategien zur
Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken in Investitionsentschei-
dungsprozessen oder ihre Beratungstatigkeit offenzulegen. Im
Zuge dessen haben die europaischen Aufsichtsbehérden und
die BaFin™ Finanzakteure aufgerufen, sich aus Risikomanagem-
entgriinden mit ESG-Risiken auseinanderzusetzen. Dieses neue
Bewusstsein und die steigende Kundennachfrage nach nachhal-
tigen Finanzprodukten veranlassen auch konventionelle Anbie-
ter, Asset Manager und verantwortliche Investoren, ESG-Min-
deststandards auf institutioneller, also produktilibergreifender
Ebene zu verankern. Dabei orientieren sie sich haufig an 6ffent-
lichen Standards wie den Principles of Responsible Investment
(PRI), den BVI-Wohlverhaltensrichtlinien oder formulieren ihre
eigenen Anlagerichtlinien.

Das FNG hat in diesem Jahr deshalb erstmals vertiefende Fragen
zur Anwendung und Qualitdt von ESG-Integration gestellt. Im
Ergebnis ist festzuhalten, dass ESG-Integration als formal veran-
kerte Investmentstrategie bereits fester Bestandteil zahlreicher
Fonds der Asset Manager ist. Jedoch ist sie nicht durchgehend
oder noch nicht in der notwendigen Tiefe in allen Handlungsfel-
dern fest implementiert. Erste Ergebnisse finden Sie in Kapitel 1
Seite 5 bis 6.

Die Grafik 2.10 setzt die Summe verantwortlicher Investments in
Vergleich zu Nachhaltigen Geldanlagen, die als Teilsumme ver-
antwortlicher Investments gelten.

Insgesamt 37 Teilnehmer (2019: 23 Teilnehmer) haben Angaben
zu verantwortlichen Investments gemacht. 32 Hauser verweisen
darauf, nach eigenen Anlagerichtlinien zu handeln, die in den
meisten Fallen offentlich verfugbar sind. 29 Teilnehmer sind
Unterzeichner der Principles for Responsible Investing (PRI) und
zwolf richten sich nach den BVI-Wohlverhaltensrichtlinien.

Grafik 2.10: Verantwortliche Investments und Nachhaltige Geldanlagen
in Deutschland (in Milliarden Euro)
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Die Summe verantwortlicher Investments belief sich zum
31.12.2019 auf {iber 1,6 Billionen Euro. Im Vergleich zum Vorjahr
ist sie um 114 Milliarden Euro, sprich um sieben Prozent gewach-
sen. Die Grafik 2.1 zeigt die Summe der verantwortlichen Invest-
ments im Zeitverlauf und lasst Riickschliisse auf die angewand-

ten Anlagestrategien zu.

Anlagestrategien bei verantwortlichen Investments
ESG-Integration ist im Bereich verantwortlicher Investments die
gangigste Anlagestrategie, die auf g5 Prozent der verantwortlich
gemanagten Assets angewandt wird.

Rund 61 Prozent der verantwortlichen Investments werden auf
ihre Konformitat mit internationalen Standards und Normen
Uberpriift. Beim normbasierten Screening ist die Konformitat
mit dem UN Global Compact die wichtigste Norm und wird bei
984 Milliarden Euro angewandt.

Wurden Engagement und Stimmrechtsausiibung im vergange-
nen Jahr noch auf knapp 30 Prozent der verantwortlichen Assets
angewandt, finden sie im Jahr 2019 bereits auf tiber 45 Prozent
Anwendung.

Die Grafik 2.11 zeigt die géngigsten Anlagestrategien im Rahmen
des verantwortlichen Investments. Bei rund 95 Prozent des Volu-
mens kommt ESG-Integration, meist in Kombination mit normba-
siertem Screening oder Engagement, zur Anwendung.

DEUTSCHLAND

2.2.1 Asset Owner

Fiir den vorliegenden Marktbericht berichteten insgesamt neun
Asset Owner iber ihr verwaltetes Vermdgen, welches sich in
Summe auf 191,0 Milliarden Euro belauft. Ein GroBteil des Vermo-
gens wird von den Anbietern im Rahmen eigener Anlagerichtli-
nien angelegt und ist daher dem verantwortlichen Investment
zuzurechnen. Die teilnehmenden Asset Owner lassen rund 63
Prozent ihres Vermdgens extern {iber Fonds oder Mandate ver-
walten und etwa 37 Prozent werden selbst verwaltet. Im Vorjahr
hatten insgesamt sechs Asset Owner Daten zum verantwortlich
investierten Vermégen geliefert.

Ein Blick auf die Asset-Klassen zeigt, dass die Asset Owner ihr
selbstverwaltetes Vermdgen weitgehend (zu 85 Prozent) in Un-
ternehmens- und Staatsanleihen investieren, wohingegen insbe-
sondere Aktien bei ihrer Selbstverwaltung tiberhaupt keine Rol-
le spielen. Die wichtigsten nachhaltigen Anlagestrategien sind
ahnlich wie bei den Fonds und Mandaten Ausschlusskriterien,
normbasiertes Screening und ESG-Integration.

2.2.2 Immobilienfonds und Nachhaltigkeit

Die Attraktivitat von Immobilienfonds steigt, bietet die Inves-
tition in Immobilien — und damit in reelle, werthaltige Gegen-
stande - in Zeiten niedriger Zinsen doch eine vergleichsweise
hohe Sicherheit und Rendite. So kann mit Investments in Im-
mobilienfonds, die ESG-Kriterien berlicksichtigen, eine reale
Verbesserung hinsichtlich der Umwelt- und Sozialvertraglich-
keit bestehender oder geplanter Gebaude erzielt werden. Vor
diesem Hintergrund gewinnen nachhaltig und verantwortlich
gemanagte Immobilienfonds an Bedeutung, weshalb auch das
FNG seit dem Marktbericht 2019 Daten zu Immobilienfonds und
Nachhaltigkeit erhebt.

Grafik 2.11: Kombination von Anlagestrategien bei verantwortlichen Investments in Deutschland (in Milliarden Euro)
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9 Teilnehmer haben Angaben zu verantwortlich verwalteten
Immobilienfonds bereitgestellt.

54 Immobilienfonds werden von den g Teilnehmern verwaltet.
87,8 Milliarden Euro umfasst das Volumen der 54 Fonds.

99 Prozent des Inmobilienfondsvolumens stammen von drei
Anbietern.

Im Vergleich zum Jahr 2019 ist das Fondsvolumen von 80,4 Mil-
liarden Euro um 7,4 Milliarden Euro auf 87,8 Milliarden Euro ge-
wachsen. Dies entspricht einem Zuwachs von ungeféhr neun Pro-
zent, der einerseits auf zwei neue Teilnehmer, andererseits aber
auch auf die Wertentwicklung und Zuflisse in den bereits 2019
erfassten Fonds zurtickzufiihren ist.

Welche Nachhaltigkeitsziele werden fiir die Inmobilien in den
Fonds formuliert?

Sieben der neun Teilnehmer mit Immobilienfonds verfolgen 6ko-
logische Ziele. Hier spielen vor allem Kriterien zur Beurteilung
des Ressourcenverbrauchs, der Treibhausgas- und Schadstoff-
emissionen sowie des Erhalts der Biodiversitat eine essentielle
Rolle.

Sieben Anbieter haben soziale bzw. soziokulturelle Ziele formu-
liert. Darunter fallen Kriterien wie die Gesundheitsvertraglich-
keit, Sicherheit, das Wohlbefinden und die Nutzerfreundlichkeit.
Governancekriterien finden bei drei Anbietern Anwendung, wo-
bei fiinf Anbieter die Mieter in die nachhaltige Gebaudebewirt-
schaftung einbeziehen.

Die Betrachtung von ESG-Kriterien bzw. -Zielen bezieht sich
in der Regel auf die jeweiligen Lebenszyklen einer Immobilie:
Projektentwicklung/Bau, Ankauf, Betrieb, Umnutzung, Riickbau.
Ahnlich wie im letzten Jahr wird deutlich, dass die Anbieter ESG-
Kriterien in nahezu allen Lebenszyklen gleichermalen bertick-
sichtigen, bis auf den Riickbau.

2.3 Klimawandel, Schliisselfaktoren
und Ausblick

Klimawandel

Neben den Sustainable Development Goals der UN und dem
Pariser Klimaschutzabkommen hat die EU-Kommission im De-
zember 2019 mit dem European Green Deal einen Fahrplan
vorgelegt, um die EU bis 2050 klimaneutral zu machen. Fakt ist,
dass auch aufgrund internationaler Zielvorgaben die Frage nach
der Klimavertraglichkeit von Investments und Investitionen in
den vergangenen zehn Jahren immer zentraler wurde. Einigen
Finanzanbietern dienen diese internationalen Agenden als MaR-
vorgabe bei der Konzeption neuer Produkte, anderen als Ori-
entierung bei Investitionsentscheidungen oder konkret fiir die
Wirkungsmessung. Insgesamt 55 Teilnehmer haben Angaben zu
ihren Klimastrategien gemacht. Die Grafik 2.12 zeigt, welche Kli-
mastrategien die 55 Finanzakteure verfolgen.
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Grafik 2.12: Klimastrategien der Finanzmarktakateure in Deutschland
2019 (nach Studienteilnehmern)
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Schliisselfaktoren

Welche Treiber fiir das Wachstum Nachhaltiger Geldanlagen
sind in den Augen der 68 Finanzakteure die relevantesten? Die
Teilnehmer wurden aufgefordert, eine Gewichtung madglicher
Treiber Nachhaltiger Geldanlagen auf dem deutschen Anlage-
markt vorzunehmen. Folgende Rangfolge ergibt sich aus dieser
Gewichtung:

Grafik 2.13: Schliisselfaktoren fiir die Entwicklung des nachhaltigen
Anlagemarktes in Deutschland bis 2022 nach ihrer Bedeutung
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Quellen Kapitel 1

3 Vgl. BVI - Bundesverband Investment und Asset Management (2019). BVI 2019
Daten.Fakten.Perspektiven, S. 36.

4 Vgl. Union Investment (2018). Studie: Sparen steht in Deutschland hoch im Kurs
- sowohl heute als auch morgen, Kantar Emnid.

5Vgl. BVI - Bundesverband Investment und Asset Management (2020): Zah-
lenwerk des deutschen Investmentmarktes. Die Zahlen des BVI beinhalten Pu-
blikumsfonds, Spezialfonds und Vermdégensverwaltungsmandate auBerhalb von
Investmentfonds.

6 Diesen Daten liegen Angaben fiir Assets in Hohe 156,5 Milliarden Euro zugrunde
(keine Angaben fiir 15 %)

DEUTSCHLAND

Ausblick

62 Teilnehmer haben eine Wachstumsprognose fiir das laufende
Jahr 2020 abgegeben. Wahrend im Vorjahr rund die Halfte der
Studienteilnehmer mit einem moderaten Wachstum bis 15 Pro-
zent rechnete, blicken die Studienteilnehmer nun deutlich posi-
tiver in die Zukunft und rechnen mit groBer Mehrheit mit einem
Wachstum liber 15 Prozent. Hierbei gilt es jedoch zu beachten,
dass die Daten vor der Corona-Krise abgefragt wurden.

Grafik 2.14: Prognostiziertes Wachstum Nachhaltiger Geldanlagen in
Deutschland 2020 (Studienteilnehmer)
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2.4 Berichtsteilnehmer

68 Finanzdienstleister haben insgesamt Daten geliefert
19 neue Teilnehmer hinzugekommen
16 Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus

Samtliche Berichtsteilnehmer, die einer namentlichen Veroffent-
lichung zugestimmt haben, finden Sie auf Seite 32.

7 Diesen Daten liegen Angaben von Assets in Hohe von 172,7 Milliarden Euro zu-
grunde (keine Angaben fir 5,9 %).

8 Diesen Daten liegen Angaben von Assets in Héhe von 153,7 Milliarden Euro zu-
grunde.

9 Die Entscheidung, welche Geldhduser in die Kategorie der Spezialbanken mit
Nachhaltigkeitsfokus aufgenommen werden, beruht auf einer sorgsamen Abwa-
gung unter Rickgriff auf die Expertise des FNG-Vorstands.

9 Vgl. BaFin (2019): Merkblatt zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken.
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OSTERREICH

3. Nachhaltige Geldanlagen und verantwortliche Investments

in Osterreich

Der osterreichische SRI-Markt zeigt im europaischen Vergleich einige spezifische Merkmale auf, denn hier ist Nachhaltigkeit zu
einem integralen Bestandteil des Finanzmarktes geworden. Ahnlich wie in Deutschland spielen auch in Osterreich 6ffentliche und
genossenschaftliche Banken sowie ihre jeweiligen Vermdgensverwalter eine wichtige Rolle fiir den nachhaltigen Anlagemarkt.
Beziiglich der Altersvorsorge sind die Vorsorgekassen eine Besonderheit im ésterreichischen Markt. Unter diesen gab es — befeuert
durch die OGUT-Nachhaltigkeitszertifizierung — ein Rennen um die beste Nachhaltigkeitsbewertung, was diese zu bedeutenden
Akteuren Nachhaltiger Geldanlagen in Osterreich macht. Dariiber hinaus wurde bereits 2004 das Osterreichische Umweltzeichen
fur Nachhaltige Finanzprodukte (UZ 49) eingefiihrt, das somit das alteste SRI-Fondssiegel in Europa ist. Nach aktuellem Stand sind

Uber 130 Fonds mit dem Umweltzeichen zertifiziert.

3.1 Nachhaltige Geldanlagen

Nachhaltige Geldanlagen umfassen alle Anlagen, denen eine
nachhaltige, in den Fondsdokumenten formalisierte Anlage-
strategie zugrunde liegt sowie Kundeneinlagen bei Nachhal-
tigkeitsbanken, die auch ihr Kreditgeschaft nach 6kologischen,
ethischen und sozialen Kriterien ausrichten.

3.1.1 Investmentfonds und Mandate

Einen Blick auf die historische Entwicklung des nachhaltigen In-
vestmentfondsmarkts in Osterreich liefert die Grafik 3.2: Invest-
mentfonds und Mandate sind iber den Erhebungszeitraum stetig
gewachsen. Besonders erfreulich ist, dass sich das Gesamtvolu-
men nachhaltiger Fonds und Mandate seit 2017 verdoppelt hat.
Auffallig ist, dass das Volumen der Investmentfonds mit 49 Pro-
zent besonders stark angestiegen ist. Damit belaufen sich nach-
haltige Investmentfonds nun auf 14,7 Milliarden Euro, ahnlich
wie nachhaltig verwaltete Mandate, die sich auf 14,6 Milliarden
Euro summieren.

Grafik 3.2: Nachhaltige Investmentfonds und Mandate in Osterreich (in Milliarden Euro)
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(in Milliarden Euro)

I Mandate

B Investmentfonds

30,1

Milliarden

B Kundeneinlagen
Euro

[l Gesamtvolumen

Daten: FNG - Forum Nachhaltige Geldanlagen

Investmentfonds mehr Mandate Gesamtsumme
20
M Investmentfonds
Il Mandate
) lizes]
n
10 n
n
5 ’ 0
~ 0
m % g B 3
o~ ~N
m m mc 34 044- = a
0,24 === 0,3 0,0 = 0.
002s Il ool % S 163l 188. o o
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Daten: FNG - Forum Nachhaltige Geldanlagen

16 Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2020



Einordnung der Wachstumsraten bei Fonds und Mandaten

Die Grafik 33 bietet einen Uberblick, worauf das Wachstum der
nachhaltigen Fonds und Mandate in Osterreich zuriickzufiithren
ist. Abgebildet sind die angegebenen Zufliisse in Fonds und
Mandate und der Einfluss neuer Studienteilnehmer. Insbesonde-
re die neuen Studienteilnehmer fallen hierbei nicht ins Gewicht.
Bei 43 Prozent der Fonds und bei 74 Prozent der Mandate liegen
keine weiteren Angaben vor. Unter diesen Punkt fallt auch das
Wachstum durch Performance.

Zertifizierung nachhaltiger Fonds in Osterreich

63 Prozent der nachhaltigen Fonds mit Qualitdts-
siegel zertifiziert.

Fiir den vorliegenden Bericht wurde erstmals abgefragt, wie
viele der nachhaltigen Fonds mit einem Nachhaltigkeitssiegel,
wie dem FNG-Siegel oder dem Osterreichischen Umweltzeichen,
ausgezeichnet sind. In Osterreich sind dies insgesamt 71 der ins-
gesamt 113 erfassten nachhaltigen Fonds. Damit tragen rund 63
Prozent der Fonds ein qualitatives Nachhaltigkeitssiegel.

Marktanteil nachhaltiger Fonds und Mandate in Osterreich

Nachhaltige Fonds und Mandate erreichen 2019
Marktanteil von 15,9 Prozent.

Die in Osterreich verwalteten Investmentfonds und Mandate
machen auch weiterhin den GroRteil der Nachhaltigen Geldan-
lagen aus. Fir das Jahr 2019 kletterte das Volumen der nach-

OSTERREICH

Grafik 3.3: Wachstumsfaktoren bei nachhaltigen Fonds und Mandaten
in Osterreich 2019 (in Prozent)
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haltigen Fonds und Mandate auf 29,3 Milliarden Euro. Dies ent-
spricht einem Anstieg von 39 Prozent zum Vorjahreswert. Zum
Vergleich: der o&sterreichische Gesamtinvestmentfondsmarkt
umfasste 2019 ein Gesamtanlagevolumen von 184,9 Milliarden
Euro und stieg somit um flinf Prozent an." Dies verdeutlicht, dass
immer mehr Fonds und Mandate unter Einbezug von Nachhal-
tigkeitsaspekten verwaltet werden. Mit 15,9 Prozent Anteil am
Gesamtfondsmarkt haben sich nachhaltige Fonds und Mandate
fest im Osterreichischen Finanzmarkt etabliert.

Nachhaltige Anlagestrategien

Wie nachhaltig ein Investmentfonds oder Mandat ist, entschei-
det die zugrundeliegende Anlagestrategie. Es gibt ganz unter-
schiedliche Ansétze, die kombiniert werden kénnen und nach
denen das verwaltete Vermdgen angelegt wird. Welche nach-
haltigen Anlagestrategien am haufigsten in Osterreich ange-
wandt werden, verdeutlicht die Grafik 3.4.

Grafik 3.4: Nachhaltige Anlagestrategien Fonds und Mandate in Osterreich 2019 und 2018 im Vergleich (in Milliarden Euro)
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Circa 98 Prozent des Gesamtvolumens aller nachhaltigen Fonds
und Mandate verfolgen eine Ausschlussstrategie. Konkret be-
deutet dies, dass — wie schon in den Vorjahren — beim verwalten
Vermdégen nachhaltiger Fonds und Mandate grundsatzlich Aus-
schlusskriterien zum Zuge kommen. Daher rangieren Ausschlis-
se weiterhin auf Platz eins und sind die beliebteste Anlagestra-
tegie. Die Grafik 3.5 zeigt, welche zehn Ausschlusskriterien auf
Unternehmensebene 2019 besonders haufig angewandt wurden.

Letztes Jahr noch auf Platz drei, rangiert das normbasierte
Screening nun nicht nur auf dem zweiten Platz, sondern ist zu-
dem im Vergleich zum Vorjahreswert um 81 Prozent gewachsen
- und somit deutlich tberproportional zum nachhaltigen In-
vestmentfondsmarkt. Hier ist ein eindeutiger Trend erkennbar:
Besonders haufig wird gepriift, ob Investments den ILO-Kernar-
beitsnormen (21,1 Milliarden Euro) oder dem UN Global Compact
(20,7 Milliarden Euro) entsprechen.

Grafik 3.5: Die Top Ten der Ausschlusskriterien
in Osterreich 2019 (in Milliarden Euro)
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Auch wenn die Best-in-Class-Anwendung zu den Strategien ge-
hort, die am meisten Anwendung finden, zeigt sich, dass nicht
mehr 93 Prozent, wie im Vorjahr, sondern lediglich 77 Prozent
der Fondsvolumen einer Best-in-Class Uberpriifung unterliegen.

Die Engagement-Strategie findet in diesem Jahr bei 54 Prozent,
ESG-Integration bei 42 Prozent der Fonds und Mandate Anwen-
dung. Zudem legten beide Strategien nur unterproportional zum
Wachstum des Gesamtfondsmarktes zu. Die Stimmrechtsaus-
tibung wird bei 41 Prozent der Fonds und Mandate von Anteils-
eignern und Aktiondren genutzt. Sowohl Impact Investing als
auch Investitionen in nachhaltige Themenfonds sind weiterhin
weniger verbreitete Strategien und machen nur einen kleinen
Anteil am nachhaltigen Investmentfondsmarkt aus.

Asset-Klassen

Grafik 3.6: Asset-Klassen nachhaltiger Fonds und Mandate in Osterreich
2019 (in Prozent)
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Unter Anwendung der nachhaltigen Anlagestrategien kann zwi-
schen einer Vielzahl von Anlagealternativen gewédhlt werden.
Fiir 83 Prozent der Volumina von nachhaltigen Investmentfonds
und Mandaten gaben Asset Manager fiir das Jahr 2019 an, in
welche Anlageklassen investiert wurde. Wie der Grafik 3.6 zu
entnehmen ist, sind Aktien, Unternehmens- und Staatsanlei-
hen die fiir Nachhaltigkeitsfonds géngigsten Anlageziele. In
der Asset-Allokation dominieren sie mit 96 Prozent. Auffallig ist
jedoch, dass der Anteil der Aktien an der Gesamtallokation im
Vorjahresvergleich von 21 Prozent auf 31 Prozent gewachsen ist.
Dass der Anteil der Aktien am Asset-Volumen gestiegen ist, ist
vermutlich auf das positive Bérsenjahr 2019 zuriickzufiihren.”

Investoren Nachhaltiger Geldanlagen

Plus 77 Prozent - Privatanleger entdecken
Nachhaltige Geldanlagen.

Die Grafik 3.7 zeigt einen Uberblick {iber die Wachstumsraten
von privaten und institutionellen Investoren in den letzten drei
Jahren. Der Anteil der Privatinvestoren am nachhaltigen In-
vestmentfondsmarkt betragt aktuell 25 Prozent. Institutionelle
Investoren kénnen in diesem Jahr 20,4 Milliarden Euro des Ge-
samtvolumens der nachhaltigen Fonds und Mandate verbuchen,
was einem Wachstum von 31 Prozent entspricht.’
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Grafik 3.7: Ubersicht Anlegertypen nachhaltiger Fonds und Mandate in Osterreich (in Milliarden Euro)
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Das Thema Nachhaltigkeit in der Kapitalanlage wird sowohl fiir
institutionelle Investoren als auch Privatinvestoren immer wich-
tiger. Dieses Jahr wird deutlich, dass es in Osterreich insbeson-
dere die privaten Investoren sind, die vermehrt in nachhaltige
Fonds investieren. Diese positive Entwicklung ist zum einen dar-
auf zurlickzufiihren, dass das Angebot nachhaltiger Publikums-
fonds in Osterreich gestiegen ist, und zum anderen darauf, dass
Privatinvestoren von vielen grolken Anbietern gezielt adressiert
werden.

Aufschluss tber die wichtigsten Gruppen institutioneller Anbie-
ter gibt die Grafik 3.8: Vorsorgekassen sind mit einem Anteil
vom 56 Prozent weiterhin mit Abstand die wichtigsten institutio-
nellen Investoren in Osterreich.“

Der Grund fiir die Vorreiterrolle der Vorsorgekassen ist, dass sich
die OGUT-Nachhaltigkeitszertifizierung iiber den Gesamtmarkt
hinweg durchgesetzt hat, sodass alle Vorsorgekassen in Oster-
reich einer Nachhaltigkeitszertifizierung unterliegen.

Einen weiteren wichtigen Akteur institutioneller Investoren
stellen 6sterreichische Versicherungen dar. Diese halten 24 Pro-
zent der Assets, die den institutionellen Investoren zugeordnet
werden. Zudem lasst sich beobachten, dass auch die Versiche-
rungsbranche immer mehr Gelder fiir nachhaltige Anlageformen
mobilisiert. Die Anzahl der sich bereits freiwillig mit dem Oster-
reichischen Umweltzeichen (UZ 49) oder dhnlichen Siegeln zerti-
fizieren lassenden Versicherungsanbietern steigt. Diese Entwick-
lung lasst sich zum einen auf den sich andernden Rechtsrahmen
im Zuge des EU-Aktionsplans Finanzierung nachhaltigen Wachs-
tums zuriickfiihren, wobei dessen Beriicksichtigung schon heute
einen Wettbewerbsvorteil bietet, zum anderen aber auch auf die
erhéhte Nachfrage der Privatinvestoren nach nachhaltigen Ver-
sicherungsldsungen.

Institutionelle Investoren

Anleger-

typen
2019 in %

2018 2019

Il Institutionelle
M Private

Grafik 3.8: Typen institutioneller Investoren in Osterreich 2019 und 2018
(in Prozent nach Volumen nachhaltiger Assets)
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3.1.2 Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus

Neben nachhaltigen Fonds und Mandaten zahlt das Einlagen-
geschéft von Spezialbanken, die nachhaltiges Wirtschaften im
gesamten Einlage- und Kreditgeschéft verankert haben, zu den
Nachhaltigen Geldanlagen. In Osterreich berichtete in diesem
Jahr erneut das Bankhaus Schelhammer & Schattera, das auch
die einzige ausgewiesene Spezialbank in Osterreich ist. Die Bank
verzeichnete Kundeneinlagen in Hohe von 788 Millionen Euro
zum Stichtag 31. Dezember 2019. Damit summiert sich die Ge-
samtsumme Nachhaltiger Geldanlagen auf 30,1 Milliarden Euro.
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3.2 Verantwortliche Investments

Einen ersten Einblick in die Entwicklung der verantwortlichen
Investments in Osterreich bietet die Grafik 3.9: Sowohl Nachhal-
tige Geldanlagen als auch verantwortliche Investments sind seit
2014 kontinuierlich gewachsen. Zum Stichtag 31. Dezember 2019
machten Nachhaltige Geldanlagen circa 28 Prozent der ver-
antwortlichen Investments aus. Die Unterscheidung zwischen
Nachhaltigen Geldanlagen und verantwortlichen Investments
wird auf der Seite 28 (Methodik) erlautert.

Verantwortliche Investments sind zum Vorjahr um 64 Prozent
gestiegen und erreichten 2019 ein Gesamtvolumen von 106,8
Milliarden Euro. Demnach konnte das hohe Wachstum des Vor-
jahres fortgesetzt werden. Zu den verantwortlichen Investments
zdhlen alle Investitionen, die unter hinreichender Berlicksichti-
gung von ESG-Kriterien getatigt werden, wobei die angewandte
Strategie institutionell festgelegt ist, z. B. durch Bekenntnisse zu
offentlichen Nachhaltigkeitsstandards- oder prinzipien.

Elf der Studienteilnehmer haben angegeben, sich beim verant-
wortlichen Investment an den PRI zu orientieren. Dariiber hinaus
haben 13 Teilnehmer angegeben, eine eigene Investmentrichtli-
nie zur Berlicksichtigung von ESG-Kriterien zu haben.

Die mit Abstand wichtigste Strategie beim verantwortlichen In-
vestieren ist die Integration von ESG-Kriterien und den damit
verbundenen Chancen und Risiken in die Finanzanalyse. Die
Anwendung erstreckt sich hierbei nicht auf einzelne Produkte,
sondern wird unternehmensweit umgesetzt. Das FNG hat hierzu
im vorliegenden Bericht erstmals eine detaillierte, qualitative
Abfrage zur ESG-Integration durchgefiihrt. Die Berichtsteilneh-
mer wurden gebeten, Angaben dariiber zu machen, in welcher

Grafik 3.9: Verantwortliche Investments und Nachhaltige Geldanlagen
in Osterreich (in Milliarden Euro)
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Tiefe ESG-Integration in verschiedenen Bereichen angewandt
wird. Eine Auswertung zum Format des Fragebogens finden Sie
in Kapitel 1 Seite 5 bis 6.

Anlagestrategien bei verantwortlichen Investments

Bei 32 Prozent aller verantwortlichen Investments 2019 wird die
Ausiibung des Stimmrechts als Aktionédr oder Anteilseigner
als eine erganzende Strategie angewandt. Bei 44 Prozent aller
verantwortlichen Investments wird im Rahmen einer Engage-
ment-Strategie der Dialog mit Unternehmen gesucht, um so-
ziale oder 6kologische Aspekte der Unternehmensfiihrung und
-entscheidung zu starken. Bei 55 Prozent der verantwortlichen
Investments wird explizit die Konformitéat mit verschiedenen in-
ternationalen Standards und Normen durch ein normbasiertes
Screening gepriift.

Grafik 3.10: Kombination von Anlagestrategien bei verantwortlichen Investments in Osterreich (in Milliarden Euro)
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Zudem wurde im Rahmen dieser Erhebung ein Asset-Volumen
von 125,1 Milliarden Euro gemeldet, das nach Anwendung diver-
ser Ausschlusskriterien im Rahmen der verantwortlichen In-
vestments angelegt wurde. Davon konnten 18,3 Milliarden Euro
den verantwortlichen Investments nicht zugerechnet werden,
da keine weiteren Anlagestrategien eingesetzt wurden und Aus-
schlisse allein keine hinreichende Strategie fir ein verantwort-
liches Investments sind. Kontroverse und ABC-Waffen, Kohle
und Nahrungsmittelspekulation gehéren zu den Kriterien, die
im Bereich der verantwortlichen Investments besonders haufig
vermieden werden.

Die Grafik 3.10 verdeutlicht, wie die gdngigsten Anlagestrategien
bei verantwortlichen Investments kombiniert werden. Auffallig
ist, dass die alleinige Anwendung von ESG-Integration tiber den
Zeitverlauf abgenommen hat und die Investmentstrategien an
Komplexitdt gewonnen haben, indem das investierte Volumen
auch einem normbasierten Screening unterzogen oder Engage-
ment-Prozesse eingeleitet werden. Bei rund 91 Prozent des Vo-
lumens wird ESG-Integration, meist in Kombination mit normba-
siertem Screening oder Engagement, angewandt.

3.2.2 Immobilienfonds und Nachhaltigkeit

Der Gebaudesektor ist fiir etwas mehr als 16 Prozent der gesam-
ten jahrlichen Treibhausgasemissionen in Osterreich verantwort-
lich. Eine nachhaltige Gebdudewirtschaft kann demnach einen
wesentlichen Beitrag zur Dekabonisierung und zur Erreichung
von Ziel 11 der Sustainable Development Goals Nachhaltige
Stédte und Gemeinden leisten. Vor diesem Hintergrund hat sich
die Berlicksichtigung von ESG auch bei Immobilienfonds durch-
gesetzt. Seit dem Marktbericht 2019 erhebt das FNG deshalb Da-
ten zu Immobilienfonds und Nachhaltigkeit.

4 Teilnehmer haben Angaben zu verantwortlich verwalteten
Immobilienfonds bereitgestellt.

12 Inmobilienfonds werden von den 4 Teilnehmern verwaltet.
676 Millionen Euro umfasst das Volumen der 12 Fonds.

Bei den Teilnehmern und deren 12 Fonds handelt es sich um die-
selben wie aus dem Jahr 2019. Deshalb ist das Wachstum des
Fondsvolumens um 107 Millionen Euro im Vergleich zu 2019 auf
Zuflisse und die gestiegene Bewertung der Immobilien zurlick-
zufihren.

Die Berticksichtigung einer ESG-Investmentstrategie kann bei
Immobilienfonds auf zwei Ebenen geschehen. Zum einen beim
Gebaudemanagement der Immobilie selbst, zum anderen beim
Management der Fonds und der entsprechenden Auswahl der
Immobilienobjekte, in die investiert werden soll. Demnach kann
auch die Nachhaltigkeitszertifizierungen auf Ebene der Immobi-
lie erfolgen oder aber der Fonds eine Zertifizierung als nachhal-
tiges Finanzprodukt erhalten.

In Osterreich hat sich vor allem bei der Zertifizierung von Ge-
bauden die klimaaktiv-Auszeichnung des &sterreichischen Bun-
desministeriums fur Klimaschutz, Umwelt, Energie, Mobilitat,
Innovation und Technologie und bei der Fondszertifizierung das
Osterreichische Umweltzeichen durchgesetzt.

OSTERREICH

Einer der Anbieter gab an, dass sowohl alle in den Fonds enthal-
tenen Immobilien zu 100 Prozent eine klimaaktiv-Zertifizierung
erhalten haben als auch alle Fonds mit dem Osterreichischen
Umweltzeichen ausgezeichnet wurden. Ein weiterer Teilnehmer
gab an, zum Teil Immobilienfonds mit dem Osterreichischen
Umweltzeichen zu verwalten und ein dritter vermerkte, dass 66
Prozent der in den Fonds enthaltenen Immobilien nach interna-
tionalen Standards zertifiziert sind. Ein Teilnehmer machte keine
Angaben zur Zertifizierung.

3.3 Klimawandel, Schliisselfaktoren
und Ausblick

Klimawandel

Neben einer quantitativen Erfassung der Marktzahlen nutzen
wir auch in diesem Jahr die Gelegenheit und stellten Fragen zu
Klimawandel, Schliusselfaktoren und Trends.

Der Green New Deal bringt auch in Osterreich Schwung in die
nationale Energie- und Klimastrategie. Doch nicht nur die 6s-
terreichische Bundesregierung liberarbeitet und formalisiert ihre
Klimastrategie, auch Asset Manager scharfen ihre ESG-Strategie
nach. Von den 25 Berichtsteilnehmern gaben insgesamt 18 an,
ein Kohle-Divestment zu verfolgen. Berechnungen zum FuRab-

Grafik 3.11: Klimastrategien der Finanzmarktakateure in Osterreich 2019
(nach Studienteilnehmern)
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druck der eigenen Portfolien finden bei 13 der 25 Berichtsteil-
nehmer statt, wobei CO2-FuRabdruck-Messungen vorranging
bei nachhaltigen Fonds und Mandanten durchgefiihrt werden.
Welche weiteren Klimastrategien verfolgt werden, ist der Grafik
3.11 zu entnehmen. Die Beweggriinde und Motivation fiir eine
griine, klimasensible Investitionsstrategie sind vielfaltig: Nach-
haltig und griin investiert wird auch in Osterreich besonders aus
.Verantwortung gegeniiber nachfolgenden Generationen”.
Ausschlaggebend ist jedoch auch die Nachfrage von Kunden
und Stakeholdern nach klimafreundlichen Investments und der
Beitrag zum Reputations- und Risikomanagement.

Schliisselfaktoren

Grafik 3.12: Schliisselfaktoren fiir die Entwicklung des nachhaltigen
Anlagemarktes in Osterreich bis 2022 nach ihrer Bedeutung
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Quellen Kapitel 3

" Vgl. VOIG - Vereinigung Osterreichischer Investmentgesellschaften (2020):
Osterreichischer Investmentfondsmarkt aktuell - Gesamtmarkt - Fondsvolumen.

2 Diesen Daten liegen Angaben fiir Assets in Hohe von 24,4 Milliarden Euro zu-
grunde (keine Angabe fir 17%).
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Wir befragten unsere Berichtsteilnehmer zu den Griinden, aus
denen immer mehr Asset Manager und Asset Owner Nachhal-
tigkeit in Osterreich bei ihren Investmententscheidungen wal-
ten lassen. Die Auswertung zeigt ganz deutlich, dass vor allem
Anderungen der gesetzlichen Rahmenbedingungen ein Trei-
ber griiner und sozialvertraglicher Investitionen sind. Weitere
Treiber, nach Wichtigkeit/Rangfolge gewichtet, finden Sie in der
Grafik 3.12.

Ausblick

Auch in diesem Jahr rechnen die Marktberichtsteilnehmer aus
Osterreich wieder mit einem starken Wachstum des Marktes
Nachhaltiger Geldanlagen. Die Grafik 3.12 zeigt, dass mehr als 76
Prozent der Teilnehmer mit einem Wachstum von iiber 15 Pro-
zent rechnen. Rund 33 Prozent der Studienteilnehmer rechnen
gar mit einem Wachstum von {iber 30 Prozent.

3.4 Berichtsteilnehmer

25 Finanzdienstleister haben Daten geliefert
3 neue Teilnehmer hinzugekommen
3 Asset Owner

Samtliche Berichtsteilnehmer, die einer namentlichen Veroffent-
lichung zugestimmt haben, finden Sie auf Seite 32.

Grafik 3.13: Prognostiziertes Wachstum Nachhaltiger Geldanlagen in
Osterreich 2020 (Studienteilnehmer)
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'3 Diesen Daten liegen Angaben fiir Assets in Héhe von 27,2 Milliarden Euro zu-
grunde (keine Angabe fiir 7 %).

4 Diesen Daten liegen Angaben fiir Assets in Hohe von 18,2 Milliarden Euro zu-
grunde.

5 Vgl. Umweltbundesamt (2019). Klimaschutzbericht 2019, Wien.



4. Nachhaltige Geldanlagen in der Schweiz

Bei den vorliegenden Zahlen zur Schweiz handelt es sich um Daten vom Swiss Sustainable Finance (SSF). Anders als das FNG un-
terscheidet das SSF bei seiner Erhebung nicht systematisch zwischen Nachhaltige Geldanlagen und verantwortliche Investments.
Neben Fonds und Mandaten umfasst die Erhebung des SSF auch Volumen von Asset Ownern. Um eine bessere Vergleichbarkeit zu
gewahrleisten, wertet das FNG fiir die Schweiz nur die nachhaltigen Fonds und Mandate, nicht aber das verwaltete Volumen der
Asset Owner aus. Trotzdem ist davon auszugehen, dass nach FNG Methodik auch ein Teil der in der Schweiz erfassten Fonds und
Mandate nicht als nachhaltig zéhlen wiirden. Auf eine Einschatzung zum Volumen der verantwortlichen Investments muss ganz
verzichtet werden, da das SSF keine vergleichbaren Daten erhoben hat.

4 Nachhal_tige Gel_danl_agen 411 Investmentfonds und Mandate

Die Summe Nachhaltiger Geldanlagen in der Schweiz belief sich
zum 31.12.2019 auf 626,0 Milliarden Euro. Das sind 394 Milliarden
Euro mehr als im vergangenen Jahr und entspricht einem Zuwachs
von knapp 160 Prozent.

Tabelle 4.1: Nachhaltige Investmentfonds und Mandate in der Schweiz

Veranderung
2018 in Prozent
I(in Cﬁ":) Die Grafik 4.1 zeigt die Entwicklung nachhaltiger Investmentfonds

2019 und 2018 (in Milliarden Euro)
und Mandate seit 2005 und setzt die Zahlen von 2018 und 2019 in

Investmentfonds 433,6 )
Relation.
231,6 +160% Neben den Fonds und Mandaten hat das SSF auch Daten zum

Mandate

Asset Owner

* Das Volumen der Asset Owner zdhlt nicht zum Volumen Nachhaltiger Geldanlagen
Daten: Swiss Sustainable Finance

nachhaltig verwalteten Vermdgen von Asset Ownern erfasst.
Dieses Volumen wird vom FNG allerdings nicht den Nachhaltigen
Geldanlagen zugerechnet.
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Grafik 4.1: Nachhaltige Investmentfonds und Mandate in der Schweiz (in Milliarden Euro)
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Marktanteil nachhaltiger Fonds in der Schweiz

Nachhaltige Fonds machen 38,0 Prozent des
gesamten Schweizer Fondsmarktes aus.

Das Volumen nachhaltiger Fonds hat sich im Vergleich zum Vor-
jahr mit einem Wachstum von 147 Prozent deutlich mehr als ver-
doppelt. GemaR Angaben von Swiss Fund Data hat sich auch der
gesamte Schweizer Fondsmarkts 2019 gut entwickelt, kann mit
seinen 19 Prozent jedoch nicht mit dem Wachstum nachhaltiger
Fonds mithalten. Der Anteil nachhaltiger Fonds am Schweizer Ge-
samtfondsmarkt konnte somit erheblich ausgebaut werden und
belauft sich auf knapp 38,0 Prozent. Im Jahr davor lag der Anteil
noch bei 18,3 Prozent.”

Nachhaltige Anlagestrategien

Die Grafik 4.2 veranschaulicht, welche Anlagestrategien am hau-
figsten bei nachhaltigen Fonds und Mandaten zum Einsatz kom-
men.

Die Integration von ESG-Kriterien bzw. Risiken in die traditionelle
Finanzanalyse wird zunehmend auch von konventionellen Asset
Managern und Asset Ownern angewandt. In der Schweiz ist sie
seit zwei Jahren beliebteste Anlagestrategie. 2019 galt sie fiir 70
Prozent der nachhaltigen Fonds und Mandate. Ausschliisse folgen
an zweiter Stellen und finden auf 64 Prozent der nachhaltigen
Fonds und Mandate Anwendung. Grafik 4.3 zeigt die beliebtesten
Ausschlusskriterien in der Schweiz.
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Grafik 4.2: Nachhaltige Anlagestrategien in der Schweiz 2019 und 2018 im Vergleich (in Milliarden Euro)
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gilt fiir nachhaltige Fonds und Mandate, Anteil in Prozent
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Obwohl Engagement eine sehr zeit- und ressourcenaufwendige
Strategie ist, findet sie wie Ausschlisse auf 64 Prozent der nach-
haltigen Assets Anwendung. Stimmrechtsausiibung als Teil einer
umfassenden Engagementstrategie wird hingegen nur fir 43 Pro-
zent der nachhaltigen Fonds und Mandate betrieben. Der gerings-
te nominale als auch relative Zuwachs ist 2019 beim Best-in-Class-
Ansatz zu verzeichnen. Aufgrund des starken Gesamtwachstums
nachhaltiger Fonds und Mandate, findet der Best-in-Class-Ansatz
2019 nur noch auf 13 statt 28 Prozent im Vorjahr Anwendung. Auch
wenn nachhaltige Themenfonds und Impact Investments im Laufe
des letzten Jahres Zuwachse verzeichnen konnten, bleiben diese
Anlagestrategien, die fiir nicht einmal 10 Prozent der nachhaltigen
Fonds und Mandate gelten, relativ unbedeutend.

Asset-Klassen

Grafik 4.4: Asset-Klassen nachhaltiger Fonds und Mandate in der
Schweiz 2019 (in Prozent)
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'6 Zur besseren Vergleichbarkeit mit den anderen Lindern erfolgen alle nominalen
Angaben in Euro und beruhen auf einem Wechselkurs von 0,9212 Euro zum Stich-
tag 31.12.2019. Die Berechnungen sémtlicher Wachstumsraten erfolgt in Schweizer
Franken.

7 Vgl. Swiss Fund Data (2020): Swiss Fund Market Statistics, Month-End-Analysis,
31.12.2019.

'® Alternative Bank Schweiz AG: Geschéftsbericht 2019.

9 Freie Gemeinschaftsbank: Geschéaftsbericht 2019.

20 Swiss Sustainable Finance (2020): Swiss Sustainable Investment Market Study
2020.

SCHWEIZ

Ahnlich dem Gesamtmarkt besteht auch bei Nachhaltigen Geld-
anlagen die Moglichkeit in eine Vielzahl von Assets zu investie-
ren. Vorrangig werden, wie im Vorjahr Investments in Aktien und
Unternehmensanleihen getétigt, gefolgt von Immobilieninvest-
ments, obwohl letztere vergleichsweise geringe Zuwachse ver-
zeichneten. Die Auflistung der Asset-Klassen finden Sie auf der
Seite 47.

Investoren Nachhaltiger Geldanlagen

Wachstum (iber 185 Prozent - grof3es Interesse
von Privatanlegern an nachhaltigen Fonds.

Der Zuwachs bei den Privatinvestoren (185 %) ist erstmals groRer
als bei den institutionellen Investoren (148 %). Aufgrund des au-
Rerordentlichen Gesamtwachstums nachhaltiger Fonds und Man-
date, liegt der Anteil der Privatinvestoren weiterhin bei 36 Pro-
zent, nur 3 Prozentpunkte hoher als im Vorjahr. Institutionellen
Investoren halten demnach knapp zwei Drittel der nachhaltigen
Fonds und Mandate.

4.1.2 Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus

In der Schweiz gibt es zwei ausgewiesene Bankh&user, die Nach-
haltigkeit umfassend in ihrem Geschéft integriert haben. Dazu
zéhlen die Alternative Bank Schweiz AG und die Freie Gemein-
schaftsbank. Erstere verwaltete 2019 Kundeneinlagen in Hoéhe
von 1,56 Milliarden Euro®, die kleinere Freie Gemeinschaftsbank
260 Millionen Euro®. Addiert man diese Volumen zur Gesamtsum-
me der Nachhaltigen Geldanlagen, so ergibt sich die Gesamtsum-
me von 627,8 Milliarden Euro Nachhaltige Geldanlagen.

Weitere Details zu den Berichtsteilnehmern wie auch zum
Schweizer Markt nachhaltiger Anlagen sind der Swiss Sustaina-
ble Investment Marktet Study 2020 zu entnehmen.>

Grafik 4.5: Ubersicht Anlegertypen nachhaltiger Fonds und Mandate in der Schweiz (in Milliarden Euro)
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5. Nachhaltige Geldanlagen in Deutschland, Osterreich

und der Schweiz

Die Erhebungen zum diesjéhrigen Marktbericht verdeutlichen,
dass sich die deutschsprachigen Mérkte Nachhaltiger Geldanla-
gen durchweg positiv entwickelt haben. Die zum Teil unterschied-
lich starken Wachstumsraten und Entwicklungen sind auch darauf
zurlickzufiihren, dass im Falle der Schweizer Markterhebung eine
teilweise divergierende Erhebungsmethodik angewandt wurde .

Die positive Marktentwicklung zeigt sich auch in der Entwicklung
der Marktanteile nachhaltiger Fonds und Mandate am Gesamt-
markt. Wie Grafik 5.1 verdeutlicht, nahm der Anteil des nach-
haltigen Fondsmarktes wesentlich in den letzten Jahren zu. Die
Entwicklungen in der Schweiz ist insbesondere der unterschied-
lichen Erhebungsmethodik geschuldet.

Nachhaltige Anlagestrategien

Ein Blick auf die angewandten Anlagestrategien zeigt, dass be-
sonders der deutsche und ésterreichische Fondsmarkt Ahnlich-
keiten in der Umsetzung nachhaltiger Fondsprodukte aufweisen.
Beide Nachbarn werden bei iiber 98 Prozent aller nachhaltigen
Investments Ausschlusskriterien angewandt. In der Schweiz
hingegen sind Ausschliisse keine allumfassende Anlagestrate-
gie. Lediglich 64 Prozent der Nachhaltigen Fonds und Manda-

Grafik 5.1: Marktanteil nachhaltiger Fonds und Mandate am Gesamtmarkt
(in Prozent)
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Grafik 5.2: Nachhaltige Anlagestrategien in Deutschland, Osterreich und der Schweiz (in Prozent, gemessen am Gesamtvolumen Fonds und Mandate)
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Grafik 5.3: Die Top Five der Ausschlusskriterien in Deutschland, Osterreich und der Schweiz 2019

(in Prozent, gemessen am Gesamtvolumen Fonds und Mandate)

Waffen und
Ristung

2. Kohle

Korruption und

40%

3.
Bestechung
4 Arbeitsrechts-
* verletzungen
5.  Tabak

Daten: FNG - Forum Nachhaltige Geldanlagen, Swiss Sustainable Finance

te wenden Ausschlusskriterien an. ESG-Integration ist in der
Schweiz die am weitesten verbreitete Anlagestrategie und gilt
fur knapp 70 Prozent, in Deutschland gilt ESG-Integration fiir 79
Prozent und in Osterreich fiir nur 42 Prozent der nachhaltigen
Fonds und Mandate.

Die Grafik 5.3 zeigt die Top-Five der Ausschlusskriterien in
Deutschland, Osterreich und der Schweiz in Relation zu allen
nachhaltigen Fonds und Mandaten. So zeigt sich, dass lediglich
bei 15 Prozent aller Fonds und Mandate in der Schweiz Invest-
ments mit Kontroversen im Bereich der Arbeitsrechtsverletzun-
gen kategorisch ausgeschlossen werden. Im Vergleich: Sowohl
in Osterreich als auch in Deutschland wurden iiber 8o Prozent
aller Volumen nachhaltiger Fonds- und Mandate im Hinblick auf
Arbeitsrechtsverletzungen gepriift.
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84 7%
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83%
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79 % Hl Osterreich

Schweiz

Die Schweiz zeichnet sich seinen deutschsprachigen Nachbarn
gegeniiber vor allem durch einen hohen Anteil an Privatkunden
in diesem Bereich aus. Dies ist allerdings kein neues Phanomen,
denn der Anteil der privaten Investoren war in der Schweiz be-
reits vor 10 Jahren durchaus héher als in Deutschland oder Os-
terreich. Der Vorjahresvergleich zeigt, dass im letzten Jahr die
privaten Anleger in allen drei Landern zugelegt haben.

Ein landeriibergreifender Vergleich der verantwortlichen Invest-
ments ist fir den vorliegenden Bericht leider nicht méglich, da
das SSF keine systematische Unterscheidung zwischen Nachhal-
tigen Geldanlagen und verantwortlichen Investments vornimmt
und daher keine Daten fiir die Schweiz vorliegen.

Grafik 5.4: Die Verteilung der Anlegertypen in Deutschland, Osterreich und der Schweiz 2019 und 2018 (in Prozent)
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6. Methodik und Inhalt des FNG-Marktberichts

Jedes Jahr befragen wir Asset Manager, Asset Owner und Banken
nach ihren nachhaltigen und verantwortlichen Assets, Anlage-
strategien und Produkten. Hier finden Sie sowohl Informationen
zu unserer Methodik und den Berichtsteilnehmern als auch ein
Glossar mit Definitionen der wichtigsten Fachbegriffe aus der
nachhaltigen Investmentbranche.

6.1 Datenerhebung und Abgrenzung

Seit 2005 erhebt das FNG Daten zu den nachhaltigen Anla-
gemarkten in Deutschland, Osterreich und der Schweiz. Die
Marktzahlen des aktuellen Marktberichts liegen zum Stichtag
31.12.2019 vor und beziehen sich somit auf das letzte Kalender-
jahr. Die Fragebdgen werden im ersten Quartal des jeweiligen
Jahres durch das FNG verschickt und ausgewertet. Um Uber-
schneidungen und Doppelzéhlungen zu vermeiden, werden die
angegebenen Vermdgen den einzelnen Landern zugerechnet,
in denen sie verwaltet werden. Wir fragen jedes Jahr nach dem
Gesamtvolumen der nachhaltig und verantwortlich verwalte-
ten Vermdgen und den produktspezifisch oder auch tbergrei-
fend angewandten, also fiir die gesamte Unternehmensstruktur,
nachhaltigen Anlagestrategien und Asset-Klassen.

Die Anlagestrategien im Uberblick

Ausschlusskriterien

gorie oder Klasse ausgewahlt werden.

Engagement

Fiir den FNG Marktbericht werden neben den FNG-Mitgliedern
samtliche weitere Akteure aus der Branche fiir die Datenerhe-
bung einbezogen. Dafiir betrachten wir sowohl Nachhaltigkeit-
spioniere als auch konventionelle Asset Manager und Asset
Owner, um zu erfahren, ob neue nachhaltige Produkte aufge-
setzt wurden oder ob bei bestehenden Investmentfonds die
Anwendung von Nachhaltigkeitskriterien eingefiihrt wurde. Dies
macht den Marktbericht zu einer wichtigen und zuverlassigen
Datenquelle, da es uns durch unsere Vernetzung und Expertise
méglich ist, den Markt umfassend abzubilden.

Seit dem Marktbericht 2019 wird die Erhebung des Schweizer An-
lagemarktes von Swiss Sustainable Finance (SSF) vorgenommen.

6.2 Nachhaltige Anlagestragegien

Das FNG hat die folgenden acht Anlagestrategien erhoben (sie-
he Anlagestrategien im Uberblick).

6.3 Berichtsteilnehmer

Fur den diesjahrigen Marktbericht stellten 68 Berichtsteilnehmer
aus Deutschland und 25 aus Osterreich Daten zu ihren nachhal-
tigen Anlagen zur Verfiigung. Auf Seite 32 finden Sie eine Uber-
sicht der Berichtsteilnehmer, die uns ihr Einverstandnis zur Ver-
offentlichung gegeben haben.

Dieser Ansatz schlie8t systematisch bestimmte Investments oder Investmentklassen wie Unternehmen, Branchen
oder Lander vom Investment-Universum aus, wenn diese gegen spezifische Kriterien verstof3en.

Anlagestrategie, nach der - basierend auf ESG-Kriterien - die besten Unternehmen innerhalb einer Branche, Kate-

Langfristig angelegter Dialog mit Unternehmen, um deren Verhalten beziiglich ESG-Kriterien zu verbessern.

Impact Investment

ESG-Integration

Nachhaltige
Themenfonds

Screening

Stimmrechtsausiibung

Investitionen in Unternehmen, Organisationen oder Fonds mit dem Ziel, neben finanziellen Ertragen auch Einfluss
auf soziale und 6kologische Faktoren zu nehmen.

Explizite Einbeziehung von ESG-Kriterien bzw. -Risiken in die traditionelle Finanzanalyse.

Investitionen in Themen oder Assets, die mit der Férderung von Nachhaltigkeit zusammenhéangen und einen ESG-
Bezug haben.

Uberpriifung von Investments nach ihrer Konformitét mit bestimmten internationalen Standards und Normen, z. B.
dem UN Global Compact, den OECD-Leitsatzen fiir multinationale Unternehmen oder den ILO-Kernarbeitsnormen.

Die Ausiibung von Aktionarsrechten auf Hauptversammlungen, um die Unternehmenspolitik bezliglich ESG-Krite-
rien zu beeinflussen.

Daten: FNG - Forum Nachhaltige Geldanlagen
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6.4 Unterscheidung zwischen Nachhaltigen
Geldanlagen und verantwortlichen Investments

Bei der Erhebung des Marktberichts unterscheidet das FNG zwi-
schen Nachhaltigen Geldanlagen und verantwortlichen Invest-
ments.

Nachhaltige Geldanlagen

Nachhaltige Geldanlagen = Nachhaltige Fonds und Mandate
+ Kundeneinlagen von Spezialbanken und
nachhaltig verwaltete Eigenanlagen

Damit Fonds und Mandate in unserer Erfassung als nachhaltig
zahlen, miissen die nachhaltigen Anlagekriterien verbindlich in
den Produktdokumenten festgelegt sein. Aufgrund der damit
einhergehenden Produkthaftung ist die Anwendung der ent-
sprechenden Nachhaltigkeitskriterien und -strategien gesichert.
Damit handelt es sich bei Nachhaltigen Geldanlagen um explizit
nachhaltige Produkte.

Verantwortliche Investments

Da institutionell festgelegte
Nachhaltigkeitskriterien auch fiir
Nachhaltige Geldanlagen gelten,
sind diese als Teilsumme verant-

Nachhaltige wortlicher Investments zu sehen.

Geldanlagen

Nachhaltigkeitskriterien werden bei den verantwortlichen In-
vestments auf der institutionellen Ebene verankert, sodass die
herangezogenen Kriterien auf alle Assets angewendet werden.
Die Unterscheidung zwischen Nachhaltigen Geldanlagen und
verantwortlichen Investments wurde mit dem FNG-Marktbericht

Ubersicht: FNG-Methodik

METHODIK

2018 eingefiihrt, da immer mehr Unternehmen sich auf institu-
tioneller Ebene an bestimmten Normen, Standards oder Prinzi-
pien orientieren und diese auf alle Geschaftsfelder anwenden.
Hierbei handelt es sich in der Regel um Selbstverpflichtungen,
deren Nichteinhaltung allerdings keine rechtlichen Konsequen-
zen nach sich ziehen. Dies muss jedoch nicht bedeuten, dass ver-
antwortliche Investments zwangslaufig weniger nachhaltig sind
als Nachhaltige Geldanlagen. Die alleinige Anwendung einiger
weniger Ausschliisse zahlt im Rahmen der Erhebung zum FNG-
Marktbericht nicht zu den verantwortlichen Investments.

Erstmalige qualitative Erfassung von ESG-
Integration im vorliegenden Bericht

Das FNG beobachtet im Markt den starken Trend zu mehr ESG-
Integration. Dieser findet aus Griinden des Risikomanagements
zur Berticksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken und -chancen
zunehmend Eingang in die traditionelle Finanzanalyse. Aus die-
sem Grund hat das FNG in diesem Jahr die Erhebung erstmals
um qualitative Fragen erganzt. Dieser Fragenkomplex umfasst
die finf Handlungsfelder Policies, Prozesse, Reporting, Coverage
und Wirkung.

Diese Entwicklung deutet auf ein Umdenken in der Branche und
den Versuch hin, Nachhaltigkeitsaspekte systemisch im Unter-
nehmen zu integrieren und auf konventionelle Produkte anzu-
wenden.

6.5 Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus

Banken, die Nachhaltigkeitsaspekte vollstandig im Kerngeschéft
integrieren, flieRen in die Summe der Nachhaltigen Geldanlagen
ein. Hierbei werden Kundeneinlagen, also jegliches Bankgutha-
ben, und Sparbriefe gezéhlt, die im Einlagengeschaft und bei der
Kreditvergabe zum Einsatz kommen. Die Daten zu den Volumina
der Nachhaltigkeitsbanken werden seit 2011 erhoben.

Verantwortliche Investments Nachhaltige Geldanlagen
(Institutionsebene) (Produktebene)

Verantwortliche Investoren und Asset Manager gestalten ihre
Investmentprozesse unter angemessener Berticksichtigung von

c
&
&=
=
te)

[
[a]

offentlichen Standards und Prinzipien, halten ihre Strategie zum

ihre Aktivitaten, Anlagestrategien und ESG-Grundsétze.

- Bekenntnis zu 6ffentlichen Standards oder Prinzipien

- Umsetzung durch folgende nachhaltige Anlagestrategien:
Ausschlisse, Engagement, Integration, normbasiertes Screening,
Stimmrechtsauslbung

Daten: FNG - Forum Nachhaltige Geldanlagen

dkologischen, sozialen und Governance-bezogenen Aspekten und
wenden entsprechende Anlagestrategien an. Sie richten sich nach

verantwortlichen Investieren schriftlich fest und informieren iber

Nachhaltige Geldanlagen ist die allgemeine Bezeichnung fiir
nachhaltige Produkte und Anlagevehikel, die 6kologischen,
sozialen und Governance-bezogenen Aspekte explizit in ihren
Anlagebedingungen bericksichtigen. Es beinhaltet eine schriftlich
formulierte Anlagepolitik zur Nutzung von ESG-Kriterien.

- Folgende nachhaltige Anlagestrategien finden Berticksichti-
gung: Ausschlisse, Best-in-Class, Engagement, Impact Investing,
Integration, nachhaltige Themenfonds, normbasiertes Screening,
Stimmrechtsausiibung

Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2020 29



GLOSSAR

Glossar

BEGRIFF

ERKLARUNG

AlFs

Alternative Investmentfonds (AlFs) umfassen verschiedene Formen von geschlossenen Fonds. Bei den Anlageobjekten
handelt es sich um Sachwerte, wie z.B. Inmobilien, Wélder oder auch Anlagen zur Erzeugung erneuerbarer Energien.

Ausschlusskriterien

Dieser Ansatz schlieRt systematisch bestimmte Investments oder Investmentklassen, wie Unternehmen, Branchen oder
Lander vom Investment-Universum aus, wenn diese gegen spezifische Kriterien verstoRen.

Best-in-Class

Anlagestrategie, nach der - basierend auf ESG-Kriterien - die besten Unternehmen innerhalb einer Branche, Kategorie
oder Klasse ausgewahlt oder gewichtet werden, also diejenigen, die im Branchenvergleich in 6kologischer, sozialer und
ethischer Hinsicht die héchsten Standards setzen.

Divestment

Die globale Divestment-Bewegung zum Klima setzt sich dafiir ein, Kapital aus treibhausgas-intensiven Unternehmen
abzuziehen.

Engagement

Ein langfristiger Dialog von Investoren und Unternehmen mit dem Ziel, die Unternehmensfiihrung fiir die Beriicksichti-
gung von sozialen, ethischen, und ékologischen Kriterien zu gewinnen. Dies beinhaltet auch Stimmrechtsausiibungen
auf Hauptversammlungen, Aktiondrsantrage und Fragen auf Hauptversammlungen, gemeinsame Initiativen, direkter
Kontakt zu Unternehmen und Entscheidungstrédgern, Gesprache mit anderen Organisationen und Entscheidungstragern
aus Wirtschaft und Politik.

ESG

Englisch fir Environmental, Social and Governance; steht fiir Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung bzw.
Governance.

ESG-Integration

Explizite Einbeziehung von ESG-Kriterien bzw. -Risiken in die traditionelle Finanzanalyse. Dahinter steckt die Uberlegung,
dass verschiedene Nachhaltigkeitsaspekte eine finanzielle Relevanz (,Materialitat”) aufweisen, die sich unmittelbar auf
den Unternehmenserfolg auswirken. Die ESG-Integration vereint somit Positiv- und Negativkriterien und kann einzelne,
ausgewahlte Kriterien oder weitere Kriterienkataloge umfassen.

EU-Aktionsplan
Finanzierung nach-
haltigen Wachstums

Der am 08.03.2019 von der EU-Kommission veroffentlichte Aktionsplan ist Teil umfassenderer Bemiihungen, Finanzfra-
gen und die spezifischen Erfordernisse der europaischen und der globalen Wirtschaft zum Nutzen des Planeten und der
Gesellschaft miteinander zu verknipfen. Er zielt darauf ab 1. Kapitalfliisse auf nachhaltige Investitionen umzulenken,
um ein nachhaltiges und integratives Wachstum zu erreichen; 2.finanzielle Risiken, die sich aus dem Klimawandel, der
Ressourcenknappheit, der Umweltzerstérung und sozialen Problemen ergeben, zu bewaltigen; 3.Transparenz und Lang-
fristigkeit in der Finanz-und Wirtschaftstatigkeit zu fordern.

Green Bonds

Bei Green Bonds handelt es sich um griine Anleihen. Mit dieser konnen Forderbanken, Geschéftsbanken, Staaten und
Unternehmen Kapital fiir klima- und umweltschiitzende Projekte beschaffen.

European Green Deal

Der European Green Deal ist ein von der Européischen Kommission im Dezember 2019 vorgestellter Fahrplan fiir den
Ubergang zu einer kreislauforientierten Wirtschaft und Bekampfung der Umweltverschmutzung. Er enthilt u.a. die Er-
arbeitung eines europaischen Klimagesetzes und einer neuen nachhaltigen Finanzstrategie zur Verwirklichung einer
COz2-neutralen Europaischen Union bis 2050.

ILO -
Kernarbeitsnormen

Die acht Kernarbeitsnormen der Internationale Arbeitsorganisation (ILO) definieren soziale Mindeststandards fiir Ar-
beitnehmerinnen und Arbeitnehmer und umfassen die folgenden Bereiche: Abschaffung von Zwangsarbeit, Schutz der
Vereinigungsfreiheit, Vereinigungsrecht und Recht zu Kollektivverhandlungen, Gleichheit des Entgelts, Abschaffung der
Zwangsarbeit, Schutz vor Diskriminierung, Mindestalter und Verbot und unverziigliche MaRnahmen zur Beseitigung der
schlimmsten Formen der Kinderarbeit.

Impact Investment

Investitionen in Unternehmen, Organisationen oder Fonds mit dem Ziel neben finanziellen Ertrdgen auch Einfluss auf
soziale und 6kologische Faktoren zu nehmen. Impact Investment beinhaltet Mikrofinanz, Community Investing, Social
Business/Entrepreneurship Fonds oder auch franzésische fonds solidaires.

KPI

Key Performance Indicators (KPls) bezeichnen Leistungskennzahlen, die zur Messung der Effektivitdt von Unternehmen
hinsichtlich ihrer Unternehmensziele genutzt werden.

Kundeneinlagen

Kundeneinlagen umfassen alle verzinslichen und unverzinslichen Forderungen von Kunden, Unternehmen und Organi-
sationen gegentlber Kreditinstituten.
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GLOSSAR

Mandate

MaRgeschneiderte Investmentfonds speziell fur institutionelle Investoren oder High-Net-Worth Individuals (HNWIs). Die-
se werden oft auch als Spezialfonds genannt und zeichnen sich durch einen oder wenige Investoren aus.

MiFID II

Die Markets in Financial Instruments Directive Il ist eine EU-Richtlinie, welche zum einen den Wertpapierhandel europa-
weit regelt und harmonisiert und zum anderen einen hohen Anlagerschutz gewahrleistet. In Folge der Umsetzung des
EU-Aktionsplans Finanzierung nachhaltigen Wachstums wird eine verpflichtende Abfrage der Nachhaltigkeitspraferen-
zen in die Anlageberatung integriert.

Mikrofinanz

Mikrofinanz bezeichnet die Bereitstellung von diversen Finanzdienstleistungen fiir benachteiligte Bevélkerungsgrup-
pen. Solche Dienstleistungen kénnen Kleinstkredite, Versicherungen oder Spareinlagen sein und dienen vorrangig der
Armutsbekampfung.

Nachhaltige
Geldanlagen (NG)

Nachhaltige Geldanlagen ist die allgemeine Bezeichnung fiir nachhaltige Produkte und Anlagevehikel, die 6kologi-
sche, soziale und Governance-bezogene Aspekte (ESG-Kriterien) explizit in ihren Anlagebedingungen beriicksichtigen.
Es beinhaltet eine explizite schriftlich formulierte Anlagepolitik zur Nutzung von ESG-Kriterien. Bei den Nachhaltigen
Geldanlagen sind die ESG-Kriterien in den Produktdokumenten festgelegt.

Nachhaltige
Themenfonds

Investitionen in Themen oder Assets, die mit der Férderung von Nachhaltigkeit zusammenhangen und einen ESG-Bezug
haben.

Normbasiertes
Screening

Uberpriifung von Investments nach ihrer Konformitét mit bestimmten internationalen Standards und Normen, z. B. dem
UN Global Compact, den OECD-Leitséatzen fiir multinationale Unternehmen oder den ILO-Kernarbeitsnormen.

OECD-Leitsatze
fiir multinationale
Unternehmen

Die 1976 erstmals verabschiedeten OECD-Leitsatze fiir multinationale Unternehmen enthalten eine Reihe von Emp-
fehlungen fiir unternehmerisches Handeln. Das Rahmenwerk gilt als weltweit anerkannter Verhaltenskodex u.a. in den
Bereichen Menschenrechte, Umweltschutz, Korruptionsbekdmpfung und Verbraucherinteressen. Nationale Kontaktstel-
len werden eingerichtet, um die Leitsatze bekannt zu machen, iiber deren Inhalte zu informieren und ihre Einhaltung zu
fordern.

Principles for
Responsible
Investments (PRI)

Die PRI, sind eine 2006 gegriindete Investoreninitiative in Partnerschaft mit der Finanzinitiative des UN-Umweltpro-
gramms UNEP und dem UN Global Compact. Die dem Investorennetzwerk angehérigen Unternehmen verpflichten sich
freiwillig und unverbindlich zu sechs Prinzipien fiir verantwortungsvolles Investieren.

Stimmrechtsausiibung
als Teil von
Engagement

Die Austibung von Aktionarsrechten auf Hauptversammlungen, um die Unternehmenspolitik beziiglich ESG-Kriterien zu
beeinflussen.

Sustainable
Development Goals
(SDGs; Ziele fiir nach-
haltige Entwicklung)

Die Sustainable Development Goals sind 17 politische Zielsetzungen der Vereinten Nationen, die auf Grundlage der drei
Dimensionen der Nachhaltigkeit - Umwelt, Soziales und Wirtschaft — eine weltweite nachhaltige Entwicklung vorantrei-
ben sollen. Sie traten als Nachfolger der Millenniums-Entwicklungsziele am o1. Januar 2016 mit einer Laufzeit von 15 Jah-
ren in Kraft und gelten fir Industrie-, Schwellen- und Entwicklungslander. Menschenrechte sind ein Querschnittsthema
der Sustainable Development Goals, sodass jedes SDG mit einer Vielzahl von Menschenrechten verkniipft ist.

Taxonomie

Die Taxonomie ist einer von zehn MaRnahmenpunkten im Rahmen des EU-Aktionsplanes Finanzierung nachhaltigen
Wachstums. Mit der Taxonomie soll ein Nachhaltigkeitsklassifizierungssystem geschaffen werden, anhand dessen har-
monisierter Kriterien festzustellen ist, ob eine Wirtschaftstatigkeit klimavertréaglich ist.

UN Global Compact

Der 1999 ins Leben gerufene UN Global Compact ist eine Vereinbarung zwischen Unternehmen und der UNO, mit der sich
Unternehmen 10 Prinzipien verpflichten, die zu einer sozialeren und 6kologischer gestalteten Globalisierung beitragen
sollen.

Verantwortliche
Investments (VI)

Verantwortliche Investoren und Asset Manager gestalten ihre Investmentprozesse unter angemessener Berlicksichti-
gung von 6kologischen, sozialen und Governance-bezogenen Aspekten (ESG-Kriterien) und wenden entsprechende
Anlagestrategien an. Sie richten sich dabei nach 6ffentlichen Standards und Prinzipien, halten ihre Strategie zum verant-
wortlichen Investieren schriftlich fest und informieren tber ihre Aktivitaten, Anlagestrategien und ESG-Grundsatze. Bei
den verantwortlichen Investments sind die ESG-Kriterien auf institutioneller Ebene festgelegt.
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BERICHTSTEILNEHMER

Berichtsteilnehmer

Insgesamt haben dem FNG fiir diesen Bericht 93 Finanzakteure aus Deutschland und Osterreich Daten zur Verfiigung gestellt. Im
Folgenden listen wir alle auf, die uns hierfiir ihr Einverstandnis gegeben haben. Fiir die Schweiz hat das SSF die Daten erhoben.

Osterreich:
(insgesamt 25 Studienteilnehmer):

Deutschland:

(insgesamt 68 Studienteilnehmer):

+ 7x7 Unternehmensgruppe

+ Amundi Asset Management

- avesco Financial Services AG

+ Bank fiir Kirche und Caritas eG

« Bank fir Kirche und Diakonie eG - KD-Bank
+ Bank fiir Orden und Mission

« Bank fiir Sozialwirtschaft AG

+ BANK IM BISTUM ESSEN eG

- Bayerische Versorgungskammer

- BayernInvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
+ Bethmann Bank AG

+ BonVenture Management GmbH

- Corestate Capital Holding S.A.

- Debeka Assetmanagement GmbH

- Deka Investment GmbH

+ Deutsche Bildung Studienfonds Il GmbH & Co KG
- DKM Darlehnskasse Miinster eG

+ Dreilinden gGmbH

- DWS Group GmbH & Co. KGaA

- DZ BANK AG

- EB-SIM

- efv AG (Fondsmanager) Perspektive Asset
Management AG (Berater)

+ ESG Portfolio Management

- EthikBank

- Evangelische Bank eG

- Evenord-Bank eG-KG

- FIDURA Private Equity Fonds

- Finance in Motion GmbH

- FOCUS Asset Management GmbH
+ GLS Bank

- GOOD GROWTH INSTITUT fiir globale
Vermégensentwicklung mbH

- Hannover Riick

- Hannoversche Kassen (Hannoversche Alterskasse
VVaG und Hannoversche Pensionskasse VVaG)

+ HM Trust AG (HanseMerkur Gruppe)

32 Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2020

+ Invesco Quantitative Strategies
« Invest in Visions GmbH

+ Jaderberg & Cie. GmbH

- KENFO

+ KfW Bankengruppe

+ KGAL GmbH & Co. KG

+ LBBW Asset Management Investment-

gesellschaft mbH

+ Lupus alpha Asset Management AG

+ Merck Finck Privatbankiers AG

+ Metzler Asset Management GmbH

+ Monega Kapitalanlagegesellschaft mbH
+ MVP Management GmbH

- nordIX AG

- Pax-Bank eG

- PRIMA Fonds Service GmbH

+ ProCredit Bank AG

+ Quirin Privatbank AG

« Raiffeisenbank Holzkirchen-Otterfing eG
« reconcept. Green Global Investments

+ Salm-Salm & Partner

« Shareholder Value Management AG

« Steyler Ethik Bank

- Stiftung EVZ

- SV SparkassenVersicherung Lebens-

versicherung AG

« terrAssisi Fonds c/o Missionszentrale

der Franziskaner

+ Triodos Bank N.V. Deutschland

- Umweltbank

+ UniCredit Bank AG

+ Union Investment

+ Verka VK Kirchliche Vorsorge VVaG
- Warburg Invest AG

+ Warburg Invest GmbH

- wpd invest GmbH

+ 3 Banken-Generali Investment GmbH

+ Amundi Austria GmbH

+ Bankhaus Schelhammer & Schattera AG

- BKS Bank AG

- CONVERTINVEST Financial Services GmbH
+ CONVEX Experts GmbH

- C-QUADRAT Asset Management GmbH

« Erste Asset Management GmbH

- fair-finance Vorsorgekasse AG

+ FAME Investments AG

- Gutmann Kapitalanlageaktiengesellschaft
+ Kathrein Capital Management GmbH

- Kathrein Privatbank AG

+ KEPLER-FONDS KAG

- Macquarie Investment Management Austria

Kapitalanlage AG

+ Metis Invest GmbH

+ Niederésterreichische Vorsorgekasse AG

- Raiffeisen Kapitalanlagegesellschaft mbH
« Savity

+ Schoellerbank Invest AG

« Security KAG

+ Spangler IQAM Invest GmbH

« Sparkasse Oberosterreich Kapitalanlage-

gesellschaft m.b-H.

+ VBV - Vorsorgekasse AG



FNG - FORUM NACHHALTIGE GELDANLAGEN E.V.

Das Forum
Nachhaltige Geldanlagen e.V. () F N G

Forum Nachhaltige Geldanlagen

Das FNG ist seit 2001 der Fachverband fiir Nachhaltige Geldanlagen im deutschsprachigen Raum (D, AT, CH). Zu unseren rund 200
FNG-Mitgliedern zahlen Banken, Kapitalanlagegesellschaften, Ratingagenturen, Finanzberater, wissenschaftliche Institutionen, Ver-
sicherungen, NGOs und Privatpersonen. Dariiber hinaus sind wir Griindungsmitglied des europaischen Dachverbandes Eurosif.

Zu unseren Aufgaben zéhlen:

> Studien zum nachhaltigen Anlagemarkt:

Mit dem jahrlich erscheinenden Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen informieren wir seit 2005 mit fundierten Daten und Zahlen
zu aktuellen Marktentwicklungen.

D Stimme und Netzwerk der nachhaltigen Finanzbranche:
Wir nutzen unser breites Branchennetzwerk auf nationaler und européischer Ebene, um aktiv die Gestaltung politischer und rechtli-
cher Rahmenbedingungen voranzutreiben.

) Einsatz fiir Transparenz, Qualitdt und Wachstum:

Wir sind Initiator und Herausgeber des FNG-Siegels fiir nachhaltige Investmentfonds — dem SRI-Qualitatsstandard fiir nachhaltige
Investmentfonds (seit 2015), haben die FNG-Nachhaltigkeitsprofile entwickelt und verleihen zusammen mit dem européischen Dach-
verband Eurosif das Transparenzlogo.

> Bildungsarbeit zu Nachhaltigen Geldanlagen:

Wir haben zusammen mit einem internationalen Konsortium die ,Weiterbildung Nachhaltige Geldanlagen: Nachhaltig beraten - er-
folgreich anlegen!” konzipiert, die wir kontinuierlich weiterentwickeln. Dariiber hinaus kooperieren wir mit einer Vielzahl an Bildungs-
einrichtungen.

Kontakt:

Forum Nachhaltige Geldanlagen e.V.
MotzstralBe 3 Seitenfligel
D-10777 Berlin

Tel: +49 (0)30 ~ 62937 99 80

E-Mail: office@forum-ng.org
Web: www.forum-ng.org

Claudia Tober Angela McClellan
Geschdftsfuhrerin Geschdftsfuhrerin
tober@forum-ng.org mcclellan@forum-ng.org

WEITERBILDUNG

LS
Das FNG-
o« s,
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FNG - FORUM NACHHALTIGE GELDANLAGEN E.V.

WEITERBILDUNG

( NACHHALTIGE
GELDANLAGEN

Die Weiterbildung Nachhaltige Geldanlagen bietet einen
kompakten und fundierten Einstieg in das Thema Nachhal-
tige Geldanlagen. Sie ist online-basiert, modular aufgebaut,
zertifiziert und umfasst ca. 10 Stunden.
www.sustainable-investment.eu

Das Transparenzlogo fiir nachhaltige Investmentfonds von
Eurosif sorgt seit 2008 fiir mehr Transparenz im nachhalti-
gen Anlagemarkt. Es zeigt ob und wo Sie ausfuhrliche Infor-
mationen zu Nachhaltigkeitsfonds erhalten.
www.forum-ng.org/transparenz/transparenzlogo

Das FNG-Siegel gewahrleistet sowohl einen Mindeststan-
dard fiir nachhaltige Fonds u.a. auf die Umsetzung weltweit
anerkannter Normen, als auch weiterfihrende Qualitats-
merkmale, die eine umfassende Nachhaltigkeitsstrategie
der Fonds auszeichnen.

www.fng-siegel.org

LS
PER e
Nachhaltigkeitsprofil

Das FNG-Nachhaltigkeitsprofil - Ubersicht und Klarheit auf
zwei Seiten. Es dient als Orientierungshilfe bei der Auswahl
nachhaltiger Investmentfonds und stellt Uberblicksartig
Nachhaltigkeitskriterien und weitere Eckdaten zum Fonds
zur Verfligung.
www.forum-ng.org/fng-nachhaltigkeitsprofil

Die QNG (Qualitatssicherungsgesellschaft Nachhaltiger
Geldanlagen mbH) als FNG-Tochter trégt lber die Zertifi-
zierung von Finanzprodukten, Gutachten und die Entwick-
lung von Standards und Dienstleistungen zur Qualitats-
sicherung nachhaltiger Investments bei. Sie hat u.a. die
Gesamtverantwortung fir das FNG-Siegel:

www.qng-online.de

NG|

MARKTBERICHT
NACHHALTIGE
GELDANLAGEN

Der FNG-Marktbericht wird jahrlich erstellt und ist das Re-
ferenzwerk fiir Nachhaltige Geldanlagen und verantwortli-
che Investments im deutschsprachigen Raum.
www.fng-marktbericht.org

Politik

Das FNG ist seit nunmehr 20 Jahren auf der politischen Blihne prasent und setzt sich aktiv fiir die Férderung und Qualitat nachhal-
tiger Finanzprodukte ein. Wir vertreten die Interessen unserer Mitglieder auf nationaler und européischer Ebene und informieren
lber zentrale politische Diskussionen. Unsere Positionen vertreten wir aktivim Dialog mit Entscheidungstréagern aus Politik, Wirt-
schaft, Wissenschaft und Gesellschaft und beziehen dabei Ministerien, Parteien, Verbéande und Unternehmen ein. Wir positionieren
uns zu den aktuellen Ereignissen auf dem nachhaltigen Anlagemarkt, verschicken Wahlpriifsteine, veréffentlichen Stellungnahmen
und nehmen an Konsultationen teil. Weitere Informationen: forum-ng.org/de/eu-aktionsplan/positionen.html

Projekte
Das FNG bringt seine Expertise in verschiedene Projekte ein und tragt damit gemeinsam mit Partnern zur inhaltlichen Weiterent-
wicklung, 6ffentlichkeitswirksamen Verbreitung und Vernetzung im Bereich Nachhaltiger Geldanlagen bei.

CRed - Klimaberichterstattung als Instrument zur CO2-Reduktion: Weitere Informationen: climate-reporting.hhu.de

Klimafreundlich Investieren - Kommunales Divestment und Re-Investment: Weitere Informationen: kommunales-divestment.de
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Wir danken unseren
Sponsoren und Unterstiitzern

SPONSOREN

GOLDSPONSOREN

GLS Gemeinschaftsbank eG

das macht Sinn

GLS BanJ//

. Union
Union Investment Investment
SILBERSPONSOREN
Deka Investments ISS ESG
EB-Sustainable Investment a"m EB-SIM Schroder Investment Schroders
Management GmbH W e Management (Europe) S.A.
BRONZESPONSOREN

Bethmann Bank
ABN AMRO

Bethmann Bank

EBS Executive School

e

SwissLife

Asset Managers

Swiss Life Asset Managers

—= UNIVERSAL

Universal-Investment INVESTMENT

UNTERSTUTZER

ESG Portfolio
Management

C-Quadrat Asset
Management

NKI - Institut fur nach-
haltige Kapitalanlagen

Kepler Fonds

KEPLER
FONDS

NKI - Institut far
nachhaltige Kapitalanlagen

ForestFinance

ForestFinance

Pax-Bank eG

Green City imug | rating

imug|rating

Ralf Lemster Financial SDG INVESTMENTS

Translations GmbH

{} Pax-Bank

MEDIENPARTNER
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SPONSOREN

GLS BANK

Die GLS Wirkungstransparenz

GLS BanJ///

das macht Sinn

Die Angst vor einer Zukunft, die wir firchten, tiberwinden wir durch Bilder einer Zukunft,

die wir wollen ...

Seit 1974 gestalten die Menschen der GLS Gemeinschaft gesell-
schaftlichen Wandel - hin zu einer sozial-6kologischen Zukunft.
Unsere Kund*innen, Mitglieder, Mitarbeiterinnen und Partner
engagieren sich mit Herzblut und Hingabe fiir ein menschliches
Miteinander, regenerative Okosysteme und eine neue Wirt-
schaftsweise. Seit je her berichten wir auch transparent tiber die
Aktivitaten und Inhalte der Gemeinschaft — anhand von Projekt-
beispielen, unserem Bankspiegel, dem GLS Bank Blog und tiber
zahlreiche weitere Kanéle.

Die GLS Wirkungstransparenz hat es sich zum Ziel gesetzt, das
Transparenzversprechen der GLS Bank um eine Dimension zu
erweitern — und somit unseren gesellschaftlichen Gestaltungs-
anspruch noch starker hervorzuheben.

Hier stellen wir Ihnen unser Konzept zur GLS Wirkungstransparenz
im Firmenkreditgeschdft vor, sprechen (ber Zukunftsbilder und
wie wir unter Einbindung der Menschen der GLS Gemeinschaft
einen Narrativ des Wandels gestalten, der uns Orientierung, Aus-
tausch und neue Ideen verspricht.

INFO: Wir verstehen dies als Teil unseres positiven Handabdrucks,
den wir so noch transparenter machen.

MaRnahmen zur Minimierung unseres negativen Fuabdrucks fin-
den Sie hier: gls.de/klimarettung

In Anbetracht der Problemlagen und Verwerfungen unserer Zeit
erachten wir es als absolut notwendig, dass Wirtschaftsakteu-
re und Finanzinstitute deutlich transparenter {iber die positiven
und negativen Wirkungen ihres Handelns Auskunft geben. Der
gesellschaftliche Mehrwert muss nachvollziehbar aufbereitet
und 6ffentlich zuganglich sein. Vor allem aber auch die sozial-
6kologischen Kosten von wirtschaftlichen Zusammenhéngen!
Nur so werden Menschen in die Lage versetzt, sich den Folgen
ihrer Konsumentscheidungen und alltéglichen Handlungen be-
wusst zu werden um miindige Uberlegungen zu Verhaltensén-
derungen anstellen zu kénnen.

Die Analyse und der Nachweis der Wirkung ist jedoch komplex.
Es gibt mittlerweile viele anspruchsvolle Ansatze dafiir. Wir ha-
ben die Idee der Wirkungstransparenz fiir uns auf ein pragmati-
sches MaR heruntergebrochen, uns Einschrankungen und Mog-
lichkeiten bewusst gemacht und uns dann auf ein dreigliedriges
Vorgehen verstandigt. Wir sind gespannt was Sie denken und
laden Sie herzlich ein, Ihre Gedanken mit uns zu teilen!
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Wirkung gemeinsam denken

Wie gesagt, die gesellschaftlichen Herausforderungen sind viel-
faltig, komplex und nur gemeinsam zu bewiltigen (siehe SDG
17). Tag fir Tag leisten die Menschen der GLS Gemeinschaft ei-
nen Beitrag zur Entwicklung von Lésungsansatzen und unsere
Kund*innen setzen sich fiir menschen- und umweltzentrierte
Geschéaftsmodelle in ihren jeweiligen Tatigkeitsfeldern ein. Die
GLS Wirkungstransparenz sucht die verbindenden Elemente und
Werte unseres Okosystems und diskutiert aktiv die Zukunftsbil-
der je Branche, nach denen wir streben.

Welche Ziele sind unseren Kund*innen im Zusammenhang mit
einer sozial-6kologischen Gestaltung ihrer jeweiligen Branche
wichtig? Auf was kénnen wir uns einigen, um die Kraft des Ver-
anderungswillens in Worte zu fassen? Lassen sich gemeinsame
Imperative definieren, mit denen wir belastbare Entwicklungs-
pfade einer neuen Wirtschaftsweise skizzieren kdnnen? Bei jeder
Neukreditvergabe diskutieren unsere Firmenkund*innen und die
GLS Firmenkundenberater*innen im ersten Schritt unsere Zu-
kunftsbilder, nehmen Anregungen und Kritik auf und entwickeln
so die gemeinsame Basis fiir ein Verstandnis von gesellschaftli-
cher Wirkung, denn: die Zukunft, die wir wollen, beginnt mit einer
gemeinsamen Sprache des Wandels.

Wirkung gemeinsam verstehen

Mit den Zukunftsbildern als Ausgangspunkt der GLS Wirkungs-
transparenz kénnen wir tiefer eintauchen in die alltaglichen Le-
benswelten unserer Firmenkund*Innen und -kunden. Wie tragen
bestimmte Konzepte, Methoden und Ablaufe zur Erreichung
der Zukunftsbilder bei? Welche Merkmale und Qualitaten sind
dabei unerlasslich? Mittels der Erhebung sogenannter Wirk-
indikatoren analysieren wir das, worauf es wirklich ankommt,
wenn man ein Zukunftsbild entwerfen will. In einigen Fallen
scheint es vermeintlich einfach, zum Beispiel wenn wir in unserer
Branche Erneuerbare Energien Uber das Zukunftsbild ,Ausbau
Erneuerbarer” sprechen. Hier kénnen wir analysieren, wie viel
Strom- & Energieleistung wir jahrlich finanzieren/durch unsere
Kund*Innen erméglicht wird und welchen Beitrag wir damit zur
Energiewende leisten.


http://www.gls.de

In anderen Féllen scheint es schwieriger. So stehen wir beispiels-
weise flr regionale Wertschépfungsketten in der Land- und Le-
bensmittelwirtschaft. Doch was bedeutet eigentlich Regionali-
tat? Meint sie eher eine bestimmte emotionale Verbundenheit
gegeniiber einer Kulturlandschaft oder lasst sich Regionalitat
auch anhand einer bestimmen Entfernung greifen? Wie vertei-
len sich Umsatzanteile auf bestimmte Entfernungen, welche
Praxisbeispiele gibt es, was sagen unsere Kund*innen dazu und
wie verstehen Verbraucher*Innen das Regionalitdtsversprechen?
Mittels der Erhebung von Daten, Perspektiven und Details kon-
nen wir regionale Wertschdpfung in all ihren Facetten verstehen
und greifbar machen. Ahnlich verhalt es sich mit anderen Zu-
kunftsbildern, die mal mehr mal weniger klar zu verstehen und
zu analysieren sind.

Die Wirkindikatoren sind somit Suchhilfe und Ankerpunkt fiir
die Ermittlung und das Verstandnis eines Beitrags zu gesell-
schaftlichen Veranderungsprozessen. Sie stehen einerseits fiir
sich, werden andererseits aber Uiber die Zukunftsbilder in einen
Zusammenhang gebracht (man spricht von Kontextualisierung)
und damit werden aus Datenpunkten Wirkindikatoren. Und auch
hier gilt: Gemeinsam entwickeln wir die Wirkindikatoren weiter,
um eine gemeinsame Sprache in ein gemeinsames Verstdndnis
zu bringen.

Wirkung gemeinsam stérken

Die Zukunftsbilder und Wirkindikatoren dienen dazu, den ge-
sellschaftlichen Gestaltungsanspruch der GLS Gemeinschaft zu
formulieren und transparent zu machen. Viel wichtiger aber ist
der Blick auf die Bedingungen und Maximen, unter denen die Zu-
kunftsbilder und Wirkindikatoren gelebt und umgesetzt werden.
Manchmal stehen regulatorische Rahmenbedingungen einer
wirkungsvollen Umsetzung entgegen, manchmal sind Abhangig-
keiten zu anderen Akteuren ein Hinderungsgrund. Und manch-
mal mangelt es einfach nur an den notwendigen Ressourcen.

Zukunftsbilder und Wirkindikatoren helfen, Hinderungsgriinde
und Potenziale herauszuarbeiten. An diesen setzen wir an, um
die gewiinschte Wirkung beziehungsweise Veranderungen zu
erreichen. Die GLS Wirkungstransparenz stellt also nicht nur
den Beitrag zu Veranderungsprozessen dar, sondern stellt so-
genannte Hebel des Wandels in den Fokus, die den oben be-
schriebenen gemeinsamen Narrativ des Wandels mit konkreten
Forderungen und Méglichkeitsraumen unterlegen. Die GLS Bank
starkt mit diesem Handwerkszeug abermals ihre Rolle als Akteur
der Transformation.

SPONSOREN

.15 Jahre Marktbericht. Das sind 15 Jahre Pionierrolle in
der DACH-Region. Das sind unzdhlige Veranstaltungen,
Menschen die zueinander finden, Themen die gemeinsam
entwickelt werden aber natiirlich auch hitzige Diskussion
und unterschiedlichste Perspektiven. Was wir gemeinsam
fir eine bessere, sozial-6kologische und gemeinwohlorien-
tierte Zukunft bewirken kénnen wird zunehmend greifbar.

Unser Dank an das Team vom FNG, die Geschdftsfiihrung,
den Vorstand und all seine Mitglieder fiir viele Jahre Enga-
gement und Herzblut! Lassen Sie uns das Momentum nutzen
fiir eine echte Transformation unserer Gesellschaft.”

JAN KOPPER, Leiter Wirkungstransparenz und Nachhaltigkeit

Ausblick

Seit dem 1. Januar 2020 ist der Prozess zur Wirkungstransparenz
fur alle Neukreditvergaben an Firmenkund*innen verpflichtend.
Die Erfahrungen und Einsichten fassen wir nun schrittweise
zusammen und machen die Ergebnisse fiir alle Interessierten
zuganglich. Uber unsere Plattform Futopolis werden die Infor-
mationen in Kiirze bereitgestellt. Unser Nachhaltigkeitsbericht
stellt jahrlich die Ergebnisse und Entwicklungspfade vor. Und bei
der Angebotsauswahl werden nahere Details zu der jeweiligen
Wirkung der Geldqualitaten (Kaufen, Leihen, Schenken) und den
Beitrdgen zu unseren Zukunftsbildern aufgezeigt. Alltagsrele-
vante Entscheidungen pro Wirkung kénnen so jederzeit getrof-
fen, mitgestaltet und verbreitet werden.

All dem, was wir hier beschrieben haben, wohnt der Zauber des
Unperfekten inne — und dies ist auch genau so gewollt. Wir ge-
stalten heute eine Reise in eine Zukunft, die wir wollen. Ohne
Mitstreiter unseres Okosystems wird uns dies niemals gelingen

kénnen.

Kontakt: www.gls.de
Jan Képper, jan.koepper@gls.de
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ESG-Integration in der Praxis

Nicht nur in der politischen und gesellschaftlichen Diskussion,
sondern auch bei der Bewertung von Unternehmen fiir Invest-
ments spielt das Thema Nachhaltigkeit eine immer wichtigere
Rolle. Okologische und soziale Standards sowie Prinzipien fiir
eine gute Unternehmensfiihrung werden bei einer Unterneh-
mensbeurteilung immer stérker berticksichtigt. ESG-Integration
ist deshalb ein Schlagwort, das von Asset Managern in diesem
Zusammenhang immer haufiger genutzt wird. Doch was verbirgt
sich konkret dahinter? Wie werden ESG-Kriterien integriert?

Sowohl ESG-Risiken fiir Unternehmen oder
Sektoren friihzeitig erkennen als auch Investment-
chancen aus einer nachhaltigen und zukunfts-
fahigen Ausrichtung nutzen

Um die Ergebnisse einer umfangreichen ESG-Analyse sinnvoll
umsetzen zu kénnen, bedarf es einer moéglichst engen Zusam-
menarbeit von ESG-Analysten und Portfoliomanagern. Oder
anders ausgedriickt: Die klassische Fundamentalanalyse muss
um ESG-Komponenten erweitert werden! Dies dient zum einen
dazu, ESG-Risiken fiir Unternehmen oder Sektoren friihzeitig
erkennen und bewerten zu kénnen. Zum anderen sollen Invest-
mentchancen genutzt werden, die sich aus einer nachhaltigen
und zukunftsfahigen Ausrichtung ergeben.

Standardzutaten fiir eine professionelle Unternehmensanalyse
sind Unternehmensdaten und systematische Analyseprozesse.
Neben der weiter wachsenden hausinternen ESG-Datenbank SI-
RIS stehen den Portfoliomanagern auf der Aktienseite bei Union
Investment seit Kurzem nun auch sogenannte ESG-Sektortemp-
lates zur Verfligung. Diese Templates stellen ein standardisiertes
Analyseraster dar, in das ESG-Analysten und Portfoliomanager
kontinuierlich aktuelle ESG-Informationen einstellen. Diese um-
fangreichen Sektorenanalysen liefern zusatzliche ESG-Hinweise
zu den jeweiligen Marktsegmenten. Die dort dokumentierten
Chancen und Risiken bieten Union Investment eine wichtige
Unter-stiitzung bei Investmententscheidungen und beim inten-
siven Engagement-Prozess mit Unternehmen.
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Verstirkte Zusammenarbeit schafft Vertrauen

Neben den ESG-Einflussfaktoren auf Einzeltitelebene sind auch
Hinweise auf sektoraler Ebene wichtig bei der Konstruktion von
Portfolios und der Auswahl von Einzeltiteln. So kénnen beispiels-
weise die 17 Sustainable Development Goals (SDG) der Vereinten
Nationen als ein Inputgeber genutzt werden, um besonders viel-
versprechende Investmentideen zu identifizieren. Dabei tragen
zum Beispiel Unternehmen aus den Subsektoren Solarenergie
und Windkraft, aber auch ,griine Gebaude” besonders zu einer
Verlangsamung des Klimawandels bei und bieten sich deshalb
aktuell als spannende Investmentbereiche an.

Gemeinsam Antworten zu finden auf Fragen nach den ,ESG-
Kernpunkten®, also den besonders wichtigen Aspekten im Hin-
blick auf Environment (zum Beispiel Ressourceneinsatz), Social
(etwa die Berticksichtigung von Mitarbeiterrechten) und Gover-
nance (unter anderem Korruptionsvermeidung), macht eine um-
fassende Beurteilung eines Sektors erst moglich. Eine fundierte
Meinungsbildung muss deshalb auch die spezifischen Risiken be-
riicksichtigen, die sich unter anderem aus veranderten Regulie-
rungen, technologischen Umbriichen oder potenziellen Klagen
ergeben kénnen. Natrlich sollen aber auch die Chancen aufge-
zeigt werden, die sich aus einem nachhaltigeren Verhalten und
dem Ausrichten an zukunftsfahigen Geschaftsmodellen erge-
ben. So zahlt sich fiir Unternehmen aus dem Energiebereich zum
Beispiel die Verringerung des Wasser- und Stromverbrauchs aus.

Aufzeigen von Risiken und Chancen

Zur besseren Illustration und um eine zeitliche Einordnung der
verschiedenen ESG-Themen zu ermdglichen, wird eine Darstel-
lung in Quadrantenform gewahlt. Gerade beim Austausch Uber
die ,richtige” Anordnung der Themen entsteht ein tieferes Ver-
standnis fir die Anwendungsmoglichkeiten, die diese Analysen
bei Investitionsentscheidungen bieten.

Aufbauend auf den dokumentierten Chancen und vor allem den
Risiken, erhalten die Portfoliomanager und Analysten auch Hin-
weise auf mogliche kritische Engagement-Fragen an Unterneh-
men aus dem jeweiligen Sektor. So sind unter anderem Fragen
zur Kontrolle der Vorleistungsketten, zu dem Ressourcenmana-
gement und zu kontroversen Geschéaftspraktiken als Engage-
ment-Themen besonders relevant.


http://www.nachhaltigekapitalanlagen.de/

ESG Responsibility - nicht nur ein Risiko!
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Speicherkapazitdten
LCOE* von Renewables

Sektoriibergreifender Wechsel von
Ol zu Gas fiir kommerz. Transport
(auf Land- und Seeweg)

Energiedienstleistungen

KURZFRISTIG

CO,-Preis-Anstieg

6\0

OlI-Spills 5@"

LCOE = levelized cost of electricity

Quelle: Union Investment

ESG-CHANCE

ESG-RISIKO

Wasserstofftechnologie/Power2Gas

Next-Generation Biofuels

Sinkende globale
Forderkapazitdten

LANGFRISTIG| ¢

Steigende Energieeffizienz

Politische
Zielsetzungen/Vorgaben/Regulierungen

Zeitnahe Verfiigbarkeit von
Hintergrundinformationen

Die einzelnen Sektoranalysen beinhalten zusatzlich eine Uber-
sicht Uiber die wichtigsten Unternehmen in den Union Invest-
ment Portfolios. Ergénzt wird diese Auflistung durch aktuelle
Kommentare von Portfoliomanagern und ESG-Analysten zu
eventuellen Kontroversen und zur fundamentalen wie auch
unter Nachhaltigkeitsgesichtspunkten betrachteten Geschafts-
entwicklung. Denn von besonderem Interesse fiir Portfolioma-
nager ist es, zeitnah tiber neue Kontroversen oder regulatorische
Anderungen informiert zu sein. Gerade solche Ereignisse haben
einen starken Einfluss auf die Entwicklung eines Unternehmens
oder auch eines ganzen Sektors.

ESG-Sektortemplates ermdglichen wichtige
Hinweise zu Risiken, die die Entwicklung einer
gesamten Branche nachhaltig beeinflussen kénnen

ESG-Sektortemplates und die darin enthaltenen Analyseergeb-
nisse kénnen wichtige Hinweise geben und auf Risiken aufmerk-
sam machen, die die Entwicklung einer gesamten Branche nach-
haltig beeinflussen kénnen. Gleichzeitig ist es moglich, dass in
den Analysen ,Hinweise” auf Subsektoren, Einzelunternehmen
und innovative Trends gegeben werden, die in einer ansonsten
schwierigen Branche dennoch aussichtsreiche Investmentideen
liefern.

Die neuen ESG-Sektorenauswertungen sollten somit — auch im
Zusammenspiel mit unserer Datenbank SIRIS - einen Mehrwert
bei Investmententscheidungen liefern.

Kontakt:

Union Investment Institutional GmbH
Weilfrauenstrale 7

60311 Frankfurt am Main

Tel.: +49 69 2567-7652
www.nachhaltigekapitalanlagen.de
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Aktiver Aktionar: Die Hauptversammlungssaison 2020

Die Hauptversammlungssaison 2020 erfreut die Aktiondre mit
rund 37 Milliarden Euro Dividendenzahlungen alleine im DAX 30.
Aber ist es wirklich ein Grund zur Freude? Dividendenzahlungen
sind immer ein Kind der Vergangenheit, an der Bérse wird jedoch
die Zukunft gehandelt. Diese gilt es auf den Aktionarstreffen
zu hinterfragen. SchlieBlich ist eine gute Unternehmensfiihrung
und nachhaltiges Wirtschaften der Schliissel fiir den langfristi-
gen wirtschaftlichen Erfolg und sollte daher aktiv von den Inves-
toren eingefordert werden.

Im Fokus der Hauptversammlungen (HV) in 2020 steht die Fra-
ge, wie die Unternehmen die Tragfahigkeit ihres Geschaftsmo-
dells im Kontext der veranderten konjunkturellen Rahmenbe-
dingungen und der Auswirkungen durch exogene Schocks wie
beispielsweise ,Corona” sicherstellen. Die Herausforderungen
sind zahlreich: Eine fragilere Wirtschaftsaktivitat und erhéhte
geopolitische Risiken einerseits. Eine steigende Aktiennachfra-
ge aufgrund der Niedrigzinspolitik der EZB andererseits, die die
Bewertungen treiben. GroRen Konglomeraten oder ineffizient
gemanagten Unternehmen sitzen Aktivisten im Nacken und
zwingen die Konzernlenker zu Ab- und Aufspaltungen, héheren
Ausschiittungen oder Strategieschwenks.

Die Hauptversammlungen werden daher der Ort des kritischen
Hinterfragens sein. Wir erwarten zunehmend aktivere institutio-
nelle Aktionare, die sich zu mehr Transparenz in Bezug auf ihre
Anlagestrategien, ihre Mitwirkungspolitik und deren Umsetzung
durch regulatorische Anforderungen verpflichten. Bei den An-
legern in Deutschland spielt dieses Engagement der Aktiondre
- neben der Rendite — ebenfalls eine immer gréRere Rolle, wie
eine reprasentative YouGov-Umfrage im Auftrag der Deka er-
gab. 71 Prozent der befragten Wertpapierbesitzer finden es wich-
tig, dass Fondsgesellschaften bei Hauptversammlungen aktiv
fur das Thema Corporate Governance eintreten. Uber die Halfte
der Befragten (56 Prozent) ist davon Uberzeugt, dass durch die-
ses Engagement der Aktienkurs des betroffenen Unternehmens
langfristig steigt. Und fiir 41 Prozent der Anleger ist dies sogar
ein Kaufargument, wenn sie sich fiir den Aktienfonds einer be-
stimmten Fondsgesellschaft entscheiden.

Fir die Deka kommen neben den Themen Vorstandsvergiitungs-
systeme, auch der Unabhéngigkeit und der Kompetenz des Auf-
sichtsrats grofe Bedeutung zu. Das Thema Nachhaltigkeit steht
bei uns - wie bereits in der letzten Saison - im Mittelpunkt. Da-
bei legen wir besonders groRen Wert auf Umweltthemen und
die Einhaltung von Menschenrechten. Generell wachsen Nach-
haltigkeit und HV-Abstimmungen immer stérker zusammen und
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Nachhaltiges Investment:
Innovationen férdern — Wandel begleiten — Wirkung erzielen

Best in Class

Stimmrechts- (dynamisch oder statisch)

auslibung
Engagement :nva:easi;ent
Integration Nachhaltige
Themenfonds

Quelle: Deka Investment GmbH

die Finanzbranche wird eine Flut an neuen Nachhaltigkeitsregu-
lierungen sehen, damit wird auch der Druck auf bérsengelistete
Unternehmen steigen. Daher haben wir unsere Positionen zu die-
sen Themen in unserer HV-Abstimmungspolitik weiter gescharft.

Hinsichtlich der Zusammensetzung der Aufsichtsrate ist es aus
unserer Sicht wichtig, dass die Mehrzahl der Mitglieder unabhéan-
gig ist und deren Kompetenzprofil dem Geschaftsmodell des
Unternehmens entspricht. Beim Thema Amterhaufung gilt es
wieder genauer hin zu schauen. In Bezug auf Diversitat sehen wir
Nachholbedarf, vor allem bei MDAX und SDAX-Unternehmen.
Spannend wird auch sein, inwieweit die Unternehmen den neuen
Deutschen Corporate Governance Kodex vorab erfiillen werden
und damit die Qualitat der guten Unternehmensfiihrung verbes-
sern.

Wir bauen unser Corporate Governance-Engagement weiter aus.
In diesem Kontext erweitern wir auch unser Team, entwickeln die
bereits jetzt intensive HV-Berichterstattung weiter und erhéhen
die Zahl von Hauptversammlungen, bei denen wir uns einbrin-
gen und abstimmen. Ziel ist die Wahrnehmung unserer Treuhan-
derplichten im Sinne der langfristigen Wertsteigerung des uns
anvertrauten Vermoégens.

Kontakt:

Marianne Ullrich
Nachhaltigkeit-Di@deka.de
www.deka.de


http://www.deka.de

EB-SIM
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EB-SIM nutzt DERa: Gezieltes Impact Investing in Ermerging Markets
Far Nachhaltigkeit und Gerechtigkeit in der globalisierten Welt
Investments in SME werden mit Development Effectiveness Rating (DERa) bewertet

Im Markt fuir Impact Investments geht man von weiterem Wachs-
tum und steigender Nachfrage aus. Denn nachhaltig investieren
bedeutet auch, eine gewiinschte Wirkung und Lenkungsfunk-
tion des eingesetzten Kapitals zu erzielen. Die EB-Sustainable
Investment Management (EB-SIM), ein auf konsequent nachhal-
tiges Asset-Management ausgerichtetes Tochterunternehmen
der Evangelischen Bank (EB), hat daher mit der Auflegung des
EB-SME Finance Fund - Emerging Markets (EB-SME) ein nach-
haltiges Impact Investment geschaffen, das auf ein faireres und
gerechteres Miteinander in der einen Welt abzielt. Das Konzept
des EB-SME (AIF) setzt dabei an der Finanzierungsliicke von klei-
nen und mittleren Unternehmen in Entwicklungs- und Schwel-
lenlédndern an. Der Fonds wird in Form von Co-Investitionen mit
der DEG - Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft
mbH, einer Tochter der KfW, Darlehen an Finanzinstitute in den
Ziellandern des Fonds vergeben, die diese dann an lokale kleine
und mittlere Unternehmen weiterreichen. Die Ziele des Fonds
bestehen zum einen in der Unterstiitzung des Aufbaus einer
mittelstandischen Basis, einem Beitrag zur lokalen Finanzmarkt-
entwicklung sowie in der Erzielung eines nachhaltigen entwick-
lungspolitischen Impacts. Gemeint sind damit insbesondere die
Starkung der lokalen Wirtschaft, die Férderung von unterneh-
merischem Engagement sowie die Schaffung von qualifizierten
Arbeitspléatzen.

Zentral ist dabei die Frage, wie der Erfolg tUberpriift, gewertet
und transparent dargestellt und kommuniziert werden kann. Die
DEG verfligt Giber eine langjdhrige Erfahrung in der Finanzierung
von Finanzinstituten in den Emerging Markets. Das hohe Know-
how und die Netzwerke vor Ort sind die Grundlage dieser hohen
Kompetenz.

Finanzierungsliicke fiir SMEs
Small and medium-sized enterprises

(groBer)
Mittelstand

Bilanzsumme < $ 15m |
Umsatz< $ 15m H
<300 Mitarbeiter |

»Missing Middle” H
kleine und mittlere H
Unternehmen (SMEs) \

Finanzierung zwischen
$10Tsd.und $ 1 Mio.

Mikro-Unternehmen

Quelle: EB-SIM

Ausgerichtet an der Agenda 2030 fiir Nachhaltige Entwicklung
und den SDG's und aufbauend auf langjéhrigen Erkenntnissen
hat die DEG ihre multidimensionale, index-basierte Messung der
entwicklungspolitischen Wirksamkeit (Impact Investing) durch
die Einfihrung des Development Effectiveness Rating (DERa)
weiterentwickelt. Parallel zur UNFCCC hat die DEG 2016 dieses
eigene Tool entwickelt, um zu ermitteln, wie private Unter-
nehmen, Finanzinstitute und Fonds zur Entwicklung beitragen
und mit welchen Mitteln der Impact erhéht werden kann. Das
DERa ermdglicht es, lber entwicklungspolitische Wirkungen
von Finanzierungen zu berichten und die entwicklungspoliti-
sche Gesamtqualitat von Portfolien zu steuern. Dazu werden die
Entwicklungsbeitrédge jedes Engagements in fiinf Wirkungskate-
gorien bewertet: 1. gute, faire Beschaftigung 2. lokales Einkom-
men 3. Entwicklung von Markten und Sektoren 4. umweltver-
tragliches Wirtschaften 5. Nutzen fiir lokale Gemeinden.

Dieses DERa-Tool wird die EB-SIM, wie bereits schon im EB - Re-
newable Energy Fund Emerging Markets Fonds (EREFEM), zu-
kiinftig auch fiir den EB-SME einsetzen und so den nachhaltigen
Impact fortlaufend transparent und standardisiert darstellen.
Jede der fiinf Wirkungskategorien beinhaltet verschiedene Indi-
katoren, die den Investitionsbeitrag zur jeweiligen Kategorie er-
fassen. Diese Indikatoren enthalten vor allem quantitative Anga-
ben oder alternativ qualitative Experteneinschatzungen. Es gibt
sowohl statische als auch dynamische Indikatoren, liber die ei-
nerseits die absoluten, realisierten Effekte, anderseits aber auch
Wachstumsprozesse bewertet werden. Die Indikatoren messen
entweder risikomindernde oder direkte positive entwicklungs-
politische Effekte.

Im DERa kann ein kumulierter Wert von max. 150 Punkten er-
reicht werden. Aufgrund der multidimensionalen Herangehens-
weise des DERa kann keine Investition im EB-SME / der DEG die
maximale Punktzahl erreichen. Dieser Aspekt wurde bei der De-
finition der qualitativen Kategorien beriicksichtigt.

Mit der Anwendung des DERa-Tools macht die EB-SIM einen wei-
teren Schritt hin zu einer offenen und transparenten Darstellung
der Entwicklungswirkungen ihrer Impact-Investing-Investitionen
und stellt heraus, wie Impact Investing im EB-SME zu einer nach-
haltigen Verbesserung der Lebensbedingungen der Menschen
vor Ort beitragt — EB-SIM: Investments fiir eine bessere Welt.

Kontakt:

Andreas Fiedler

Managing Director Institutional Clients
E-Mail: andreas fiedler(@eb-sim.de

Weitere Informationen unter www.eb-sim.de
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ISS ESG

ISS ESG]>

Ein ganzheitliches, differenziertes und zukunftsgerichtetes Materialitétskonzept

Robert HaRler, Managing Director & Head of Ratings, ISS ESG

Die Auswahl der wesentlichen Themen und die Anwendung von
materialitdtsbezogenen Gewichtungen sind der Schliissel fiir
aussagekraftige Ratingergebnisse. Basierend auf umfassender
Erfahrung und Expertise im ESG-Bereich hat ISS ESG ein ganz-
heitliches, differenziertes und zukunftsgerichtetes Materialitats-
konzept entwickelt. ISS ESG Corporate Ratings berlicksichtigen
die spezifischen Herausforderungen bewerteter Unternehmen.
Die anhaltend (iberdurchschnittliche Performance im Ver-
gleichstest bestatigt die finanzielle Materialitat.

Im Bewertungsschema des ISS ESG Corporate Ratings kommt
die géngige Materialitatsdefinition zum Tragen, der zufolge eine
Information dann wesentlich ist, wenn sie fiir Investoren wich-
tig ist und deren Entscheidungsfindung beeinflussen kann. Wir
nehmen diese Definition ernst: Unsere Methodik spiegelt unse-
re durch empirische Evidenz gestiitzte Uberzeugung wider, dass
alle unter ,E* ,S" und ,G" zusammengefassten Aspekte wichtig
fur Investorenentscheidungen sind. Eine aussagekréftige ESG-
Performanceanalyse muss daher Risiken fir und Einflisse auf
alle relevanten Stakeholder beriicksichtigen, beispielsweise im
Hinblick auf Angestellte, Zulieferer, Kunden, die Bevolkerung
und Okosysteme. Durch die Beriicksichtigung einer umfassen-
den Zahl von Kriterien bietet das Rating von ISS ESG zuséatzli-
chen Einblick in relevante Risiken und Chancen im Gegensatz
zu anderen, enger gefassten ESG-Konzepten. Letztere laufen
Gefahr, mit der Behauptung, lediglich ,finanziell wesentliche”
ESG-Aspekte zu berlicksichtigen, tatsachlich eine allzu begrenz-
te Zahl an KPIs zu untersuchen und dadurch méglicherweise re-
levante und materielle ESG-Aspekte zu tibersehen.

Ein wichtiger Aspekt ist, dass nicht alle ESG-Themen gleicherma-
Ren wesentlich fir die Analyse bestimmter Sektoren, Subbran-
chen und Geschaftsmodelle sind. Um den Grad der Materialitét
zu bestimmen, bend&tigen wir ein tiefgreifendes und ausgewo-
genes Verstandnis davon, wie, in welchem Umfang, mit welcher
Wahrscheinlichkeit, und tber welchen Zeithorizont einzelne
ESG-Aspekte den 6konomischen Erfolg eines Unternehmens vo-
raussichtlich beeinflussen werden. Um dieses Ziel zu erreichen,
reicht es nicht aus, eine lediglich vergangenheitsbezogene Per-
spektive einzunehmen, da sich Trends und gesellschaftliche
Verédnderungen oftmals nicht linear entwickeln. AusschlieRlich
rickwartsgerichtete Ansétze sind daher nicht besonders gut
fur Prognosen geeignet. Das Materialitatsverstandnis im 1SS
ESG Corporate Rating ist mittel- bis langfristig ausgerichtet und
verhilft Investoren zu zukunftsgerichteten Informationen tber
Risiken und Chancen von Investments, bevor sich deren Auswir-
kungen in der Realitét zeigen.

Der Umfang, in dem ESG-Risiken und -Chancen gleichbedeu-
tend mit finanziellen Risiken und Chancen sind, héngt von einer
Vielzahl von Variablen ab, beispielsweise vom individuellen Ge-
schaftsmodell, dem Unternehmensstandort, dem betrachteten
Zeitraum, und der dynamischen Entwicklung von Regulierung

42 Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2020

ISS ESG Prime Portfolio, Large Caps vs. Solactive GBS LM EUR TR,
May 31, 2006 - Dec 31, 2019

w
<9
S

™~

Quelle: Unabhdngige Leistungsstudie der ISS ESG Best-in-Class-Emittenten
seit 2006, Deutsche Performancemessungs-Gesellschaft (DPG)

ISS ESG Prime | Solactive GBS

Portfolio LM EURTR
216,49 % 193,44 %
8,85% 8,25%

Kumulative Kapitalrendite

Annualisierte Rendite
Jahrliches Risiko (Volatilitat) 12,79 % 12,47 %

und offentlicher Debatte. ISS ESG tragt diesen komplexen Zu-

sammenhangen mit einem ganzheitlichen und umfassenden An-
satz Rechnung, der die verschiedenen Ebenen von Materialitat
fur einzelne Unternehmen beriicksichtigt und ESG-Themen und
-Indikatoren entsprechend gewichtet. Auf dieser Basis identifi-
zieren wir vier bis finf ESG-Schlisselthemen fiir jede Branche,
die zusammengerechnet mindestens fiinfzig Prozent der Ge-
samtratingnote ausmachen.

Oftmals wird félschlicherweise angenommen, dass ,finanzielle
Materialitat” im Sinne einer finanziellen Wertschépfung, und
.stakeholder- oder nachhaltigkeitsbezogene Materialitat”, also
die Wertschopfung fir alle Stakeholder eines Unternehmens,
getrennte und grundsatzlich verschiedene Konzepte sind. Dem
steht das zunehmend in Investorenkreisen, in der Wissenschaft
und der Politik verbreitete Verstandnis entgegen, dass anhal-
tende finanzielle Ertrdge mit den Kernprinzipien nachhaltiger
Entwicklung und den Erwartungen externer Stakeholder tber-
einstimmen mussen.

Tatsachlich wurde die finanzielle Materialitat des ESG Corporate
Ratings in externen Untersuchungen bestatigt, die seit 14 Jahren
einmal jahrlich durchgefiihrt werden. Die Studien zeigen, dass
Unternehmen im ISS ESG Prime Portfolio im Vergleich zu her-
kémmlichen Indizes kontinuierlich besser abschneiden. Das ISS
ESG Prime Portfolio enthalt lediglich Unternehmen, die ambi-
tionierten, sektorspezifischen ESG-Performanceanforderungen
genuigen.

Kontakt: www.iss-esg.com
Bei Interesse wenden Sie sich bitte an: communications@iss-esg.com


http://www.iss-esg.com

SCHRODERS

SustainEx: Das innovative Investment-Tool

Die wachsende Bedeutung nachhaltiger Anlagen erfordert inno-
vative Denkansdtze und robustere Anlagetools. Standard-ESG-
Ratings, subjektive Werturteile und ungenaue Faustregeln mus-
sen durch neue und belastbarere Lésungen ersetzt werden, die
die Aspekte der Nachhaltigkeit von Unternehmen und Portfolios
umfassend und objektiv definieren und bewerten. Schroders hat
in den vergangenen Jahren viel in diesen Bereich investiert, um
Analysten, Fondsmanagern und Kunden zu helfen, sich in einer
immer komplexeren Welt zurechtzufinden. Das intern entwickel-
te SustainEx-Modell liefert eine 6konomisch fundierte Kennzahl
fir den gesellschaftlichen Impact von Kundenportfolios. Dies ist
ein wichtiger Meilenstein hin zu unserem strategischen Ziel, bis
Ende 2020 eine vollstdndige ESG-Integration (ber alle Investment
Desks hinweg zu erreichen.

Unternehmen agieren nicht im luftleeren Raum. Sie sind - genau
wie Kunden, Mitarbeiter, Lieferanten und der Gesetzgeber - Teil
der Gesellschaft. Dabei stiften sie zweifelsohne Nutzen. Gleich-
zeitig birdet ihr Handeln der Gesellschaft Kosten auf. Beide As-
pekte wurden lange Zeit in den Bilanzen auBer Acht gelassen.
Die Unternehmen konnten sich weitgehend auf die Maximierung
der laufenden Gewinne konzentrieren, ohne sich zu sehr um den
sozialen und 6kologischen Impact ihrer Tatigkeit an anderer
Stelle in der Gesellschaft sorgen zu miissen.

Nicht nur aufgrund des Drucks in der Offentlichkeit &ndert sich
dies zusehends. Unternehmen missen gesellschaftliche Kosten
zunehmend selbst tragen. Mindestlohnvorschriften, Steuern auf
stark zuckerhaltige Lebensmittel, Gliicksspielbeschréankungen,
COz2-Preise sind dabei nur einige Beispiele. Diese branchen- und
landerubergreifende Verdnderung stellt etablierte Geschafts-
prinzipien infrage, bringt erhebliche Risiken fiir die Wettbe-
werbsposition mit sich und gestaltet Branchen und Méarkte neu.

.Schroders hat sich das Ziel gesetzt, bis Ende 2020 eine
vollstdndige ESG-Integration (iber alle Investment Desks
hinweg zu erreichen”

CHARLES NEUS

SPONSOREN

Schroders

SustainEx quantifiziert Kosten und den Nutzen
eines Unternehmens fiir die Gesellschaft...

Daher ist es wichtiger denn je, dass Investoren den gesellschaft-
lichen ,FuRabdruck” von Unternehmen und Portfolios bertick-
sichtigen und sich nicht nur auf traditionelle finanzielle Kenn-
zahlen und herkémmliche, oft ungenaue ESG-Ratings verlassen.
Die Art und Weise, wie Unternehmen Geld verdienen, ist genau-
so wichtig wie der Gewinn selbst. Unser 21-képfiges Nachhaltig-
keitsteam hat das Analysetool SustainEx entwickelt, um einen
objektiven Uberblick iiber die Bedrohungen und Chancen zu
geben, denen Unternehmen ausgesetzt sind.

Die Kennzahl ist tiber Unternehmen, Fonds und Indizes hinweg
vergleichbar. Dabei untersuchen wir die positiven und negativen
Auswirkungen von mittlerweile mehr als 10.0000 Unternehmen
unter 47 sozialen und 6kologischen Gesichtspunkten, die un-
ser Research auf Basis von wissenschaftlichen Studien identifi-
ziert hat. Die Analyse liefert eine Ubersicht der stérksten und
schwachsten Regionen, Sektoren und Unternehmen und hebt
die Bereiche hervor, die gemessen am Umsatz die groRten Bei-
trage leisten (Wasser, Biotech & Pharma) sowie die meisten Kos-
ten (Glicksspiel & Alkohol) verursachen. Dadurch erhalten An-
leger einen alternativen Blickwinkel auf ihre Investments. Somit
werden nicht nur die Ertradge beleuchtet, die heute erwirtschaf-
tet werden, sondern auch die zukiinftigen Chancen und Risiken
aufgezeigt.

...und die Auswirkung dieser Kosten oder Nutzen
auf die Rentabilitét

Die 4,1 Billionen US-Dollar, die bérsennotierte Unternehmen fir
ihre Aktiondre pro Jahr erwirtschaften, wiirden um 55 % auf 1,9
Billionen US-Dollar sinken, wenn alle sozialen Auswirkungen,
die unser Research identifiziert, als finanzielle Kosten angesetzt
wirden. Ein Drittel der Unternehmen wiirde Verluste machen.
Das Risiko fur Unternehmensgewinne und Wettbewerbspositio-
nen ist also offensichtlich, genau wie die Folgen fiir unsere kon-
kreten Anlageentscheidungen. SustainEx kann einen wertvollen
Beitrag dazu leisten, dass all unsere Portfolios nachhaltiger aus-
gerichtet werden.

Weitere Informationen zu unseren Nachhaltigkeitsansatzen und
-modellen finden Sie auf unserer Website unter schroders.de/
nachhaltigkeit.

Kontakt:

Schroder Investment Management (Europe) S.A., German Branch
Taunustor 1

60130 Frankfurt am Main

Ansprechpartner: Charles Neus, charles.neus@schroders.com
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BETHMANN BANK

Wasser ist als Investmentthema unterschatzt

Sauberes Trinkwasser zahlt zu den 17 Nachhaltigkeitszielen der
Vereinigten Nationen. Dabei handelt es sich um ein ehrgeiziges
Vorhaben. Heute schon mangelt es laut Weltbank mehr als 660
Millionen Menschen an einem Zugang zu adaquatem Trinkwas-
ser. Dazu kommt, dass sogar 2,4 Milliarden Menschen keinen Zu-
gang zu sanitaren Einrichtungen haben.

Der Mangel betrifft die Menschen nicht nur direkt, sondern auch
indirekt. Denn auch die Landwirtschaft und das verarbeitende
Gewerbe benétigen umfangreiche Mengen von sauberem Was-
ser — der Bedarf steigt.

Weltweites Problem

Sauberes Trinkwasser ist langst nicht nur in Schwellen- und Ent-
wicklungslandern in trockenen Regionen der Welt wie in den
Sahara-Staaten Mangelware. Wahrend der Bedarf steigt, gerat
das Angebot durch den Klimawandel unter Druck. Nach Berech-
nungen des Weltklimarats sorgt die Erwédrmung der globalen
Durchschnittstemperatur um ein Grad daftir, dass 7 % der Welt-
bevolkerung einen Riickgang der erneuerbaren Wasserressour-
cen um 20 % erleiden.

Enormer Investitionsbedarf

In den USA kommt der Staat offenbar nicht an gréReren Inves-
titionen in die Versorgung der Bevdlkerung mit Wasser in guter
Qualitat vorbei. Wiirden in den Vereinigten Staaten die Wasser-

Bethmann Bank
ABN AMRO

preise wie in der Vergangenheit auch kiinftig um 5 % pro Jahr stei-
gen, so konnte sich die Zahl der US-Haushalte, die nicht mehr in
der Lage sind, ihre Wasserrechnung zu bezahlen, Berechnungen
der Michigan State University zufolge, in fiinf Jahren auf 41 Millio-
nen verdreifachen. In anderen Landern sieht es kaum anders aus,
vor allem in Stdasien, im Nahen Osten und in Nordafrika.

Attraktive Investmentchancen

Aus Sicht der Anleger sind vor allem Unternehmen interessant,
die nicht nur einen kleinen Teil, sondern das Gros ihrer Umsat-
ze in den Bereichen Wasserwirtschaft und Wasseraufbereitung
erzielen. Dazu zéhlen unter anderem Hersteller von Pumpen,
Filtern, Leitungen oder Steuerventilen oder von Entsalzungsan-
lagen. Uber gute Wachstumsperspektiven verfiigen zudem Un-
ternehmen, mit deren Produkten sich Wasser sparen lasst, die
also beispielsweise effiziente Bewasserungssysteme oder Syste-
me der Kreislaufwirtschaft entwickeln und anbieten.

Die Bedeutung von Wasser fiir Leben, Gesundheit und Industrie
wird flr technologische Innovation und Umsatzwachstum sor-
gen. Investitionen in Wasser bringen nicht nur einen finanziel-
len, sondern auch einen sozialen Nutzen und sind somit ideal
fur langfristig denkende Anleger mit ethischen Anspriichen ge-
eignet.

Kontakt: www.bethmannbank.de/nachhaltigkeit
Monika Peukert, monika.peukert@bethmannbank.de

EBS EXECUTIVE SCHOOL

Sustainable Finance: Vorschlag fiir eine Begriffsstrukturierung

Aktuell wird unter Sustainable Finance (SF) die angestrebte Nach-
haltigkeitsausrichtung der gesamten Finanzbranche verstanden.
Hintergrund fiir diese SF-Begriffsverwendung ist die politische
Absicht der EU und der nationalen Regierungen, Investments und
Kredite in nachhaltige Unternehmen und Projekte zu lenken. Da
fur die Nachhaltigkeitsprobleme und -konflikte dieser Welt ins-
besondere Unternehmen verantwortlich sind, sollen sie {iber den
Hebel der Finanzmarkte motiviert werden, bei der Gestaltung von
Strategie, Geschéftsbetrieb und Kerngeschéaft materielle Nachhal-
tigkeitskriterien systematisch zu beriicksichtigen. Deshalb sollte
der SF-Begriff erweitert und systematisiert werden (siehe Grafik).

SF als Funktionsbereichs-bezogener Begriff

Im Zusammenhang mit Unternehmen aller Branchen wird tiber
Corporate Sustainable Finance dann gesprochen, wenn die Fi-
nanzfunktion der Unternehmen und ihre nachhaltige Ausrich-
tung gemeint sind; einbezogen sind alle wesentlichen Bereiche
und Themen der Finanzfunktion.

SF als Kerngeschifts-bezogener Begriff

Als Kerngeschafts-bezogener Begriff beschreibt Sustainable
Finance Geschafts- und Produktbereiche von Banken, Versiche-
rungen, ESG-Rating-Agenturen etc. Hierunter fallen hauptsach-
lich Sustainable & Responsible Investments, Green Finance und
die ESG/Klima-Bewertung.
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SF als Management-bezogener Begriff

In diesem Fall - ebenfalls bezogen auf die Finanzdienstleistungs-
industrie — beschreibt SF den Management-Ansatz der Nachhal-
tigen Unternehmensfiihrung, also die Leitung von Unternehmen
auf Basis einer nachhaltigkeitsorientierten Geschaftsstrategie.

Kontakt: www.ebs.edu
Dr. Thomas Schulz, thomas.schulz@ebs-partner.de

SUSTAINABLE FINANCE (SF)

UNTERNEHMEN UNTERNEHMEN DER

ALLER BRANCHEN FINANZDIENSTLEISTUNGSINDUSTRIE
SF als Funktionsbereichs-
bezogener Begriff SF als Kerngeschifts-bezogener Begriff
CORPORATE SUSTAINABLE & RESPONSIBLE INVESTMENTS (SRI)

(inkl. E )

SUSTAINABLE FINANCE (CSF)
N iges Fir

Nachhaltige Kapi

GREEN FINANCE

Itige Unterneh fi

ierungen

ESG/KLIMA-BEWERTUNG & STANDARDISIERUNG
Ratings, Labels, Rankings, Indices, Standards
SF als Management-bezogener Begriff

NACHHALTIGE UNTERNEHMENSFUHRUNG (NUF)
Fiihrung mit nachhaltiger Geschéaftsstrategie

SUSTAINABILITY MANAGEMENT
Controlling & Reporting der NH-Leistung

Ausfiihrliche Beschreibung: www.fng-marktbericht.org/cs_2020_ebs_school


http://www.ebs.edu
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SWISS LIFE

Nachhaltiges Management von Immobilien:
Von der Analyse zur Umsetzung

Stakeholder wie Investoren, Kunden, Regulatoren und Offentlich-
keit fordern zunehmend die Messung von Nachhaltigkeit ein. Dabei
setzt die Messbarkeit zundchst voraus, dass definiert ist, was nach-
haltiges Management von Immobilien ausmacht. Ein Ansatzpunkt
ist dabei die verwaltete Immobilie selbst. Hier stellt sich konkret
die Frage, wie 6kologische und soziale Aspekte in allen Phasen des
Immobilienlebenszyklus — von der Errichtung bis zum Abriss — be-
riicksichtigt werden kdnnen. Daneben ist der nachhaltig handelnde
Manager von Immobilien - die Qualifikation der Mitarbeiter, die
Qualitat der Geschaftsprozesse, die Transparenz in der Bericht-
erstattung, um nur einige Aspekte zu nennen — Gegenstand der
Messung von Nachhaltigkeit in Form von Ratings, die von unabhan-
gigen Agenturen durchgefiihrt werden.

Die aktuelle Situation am Markt ist jedoch immer noch dadurch
gekennzeichnet, dass fiir den Begriff der Nachhaltigkeit und da-
mit auch fiir den passenden Malstab noch keine einheitliche,
allgemein anerkannte Definition vorliegt. Fiir Swiss Life Asset
Managers bedeutet verantwortungsbewusstes Anlegen, dass
Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfiihrungs-Kriterien gemein-
sam mit Risikofaktoren und finanziellen Kennzahlen in einen
kontrollierten und strukturierten Anlageprozess einflieRen und
daraus Handlungen abgeleitet werden.

e

SwissLife
Asset Managers

Risiken reduzieren, um langfristige Werte zu schaffen, lautet die
Mission. Um sie zu erfiillen, hat Swiss Life Asset Managers mit
dem ,Responsible Property Investment Framework"” einen Hand-
lungsrahmen fiir die Verankerung von Nachhaltigkeitsthemen
aus dem Dreiklang «Environment, Social & Governance» - also
Umwelt, Soziales und Unternehmens-fithrungsaspekte (kurz:
ESG) - in allen Phasen des Immobilienlebenszyklusses geschaf-
fen.

Kontakt: www.swisslife-am.com/responsible-investment
info@swisslife-am.com

DIVISIONALES RAHMENWERK FUR IMMOBILIEN: ALLGEMEINE PRINZIPIEN

INVESTITIONEN PROJEKT- BEWIRTSCHAFTUNG

Ankauf und Verkauf ERTR(CRELACEN Betrieb und Instand-

(Re-)Developments und haltung

Modernisierungen

Im Vorfeld des Ankaufs
sind ESG-Kriterien Be-
standteil des regularen
Due-Diligence-Prozesses
mit dem Ziel, potenzielle

Nachhaltigkeitsgrund- Optimierung von

sdtze sind Bestandteil Investitionsmassnahmen,
des gesamten Entwick- die aus regulatorischer,
finanzieller, nachhaltiger

oder nutzerkomfortbe-

lungsprozesses, um in
einer ganzheitlichen Be-
trachtung ESG-Chancen zogener Sicht notwendig
und -Risiken in jedem sind.

Risiken zu identifizieren
und zu beriicksichtigen.
Projekt zu integrieren.

Ausfihrliche Beschreibung: www.fng-marktbericht.org/cs_2020_swiss_life

UNIVERSAL-INVESTMENT

== NIVERSAL
— INVESTMENT

Vom Administrator zum Partner fiir Nachhaltigkeit

Universal-Investment ist die gréRte bankenunabhangige Fonds-
Service-Plattform im deutschsprachigen Raum. Die damit ver-
bundene gesellschaftliche Verantwortung ist auch in unserer
Vision integriert, Europas fiihrende Fondsplattform zu werden -
eine Instanz, wenn es darum geht, die Akzeptanz und die Umset-
zung von Nachhaltigkeit in der Geldanlage voranzutreiben. Als
.Enabler” verbinden wir dabei liber unsere Plattform die gesamte
Wertschopfungskette miteinander.

In dieser Rolle unterstiitzen wir unsere Kunden dabei, eigene
Nachhaltigkeitsstrategien zu entwickeln und weiter zu verbes-
sern. Darliber hinaus arbeiten wir gemeinsam mit unseren Kun-
den daran, regulatorische Vorgaben und Standards der Branche
nicht nur zu befolgen, sondern aktiv zu gestalten und ihre Um-
setzung zu vereinheitlichen. Ein persénlicher Ansprechpartner
und spezielle Webinare unterstiitzen unsere Kunden bei der
Nachhaltigkeitsanalyse ihrer Fonds im Sinne der EU-Taxonomie
und bei der nachhaltigen Ausrichtung des Fondsmanagements —
von der Umsetzung einzelner Anlagerichtlinien liber die Auflage
von Themenfonds und spezieller ESG-Fonds bis zur Beriicksich-
tigung von Ausschlusslisten. AuBerdem fiihren wir auf unserer
Plattform dedizierte ESG-Dienstleister zusammen, auf deren Ex-
pertise unsere Kunden zugreifen kénnen.

Zentrales Steuerungselement fiir unsere Kunden ist unser
Nachhaltigkeits-Reporting mit einem Uberblick tber die ESG-
Eigenschaften (auch fiir Investitionen in kontroverse Industrien,
Lander oder Praktiken) und Klimaauswirkungen ihres Portfolios
und seiner Einzelpositionen. Wir entwickeln das Reporting lau-
fend weiter: Nach der jlingsten Erweiterung bildet es jetzt auch
den Einfluss auf die Sustainable Development Goals ab und er-
laubt es, tiber CO2-Informationen vordefinierte Klimaziele fir
das Portfolio zu steuern. Uber flexible Einstellungen kann jeder
Kunde die Informationstiefe an seine Bediirfnisse anpassen,
Nachhaltigkeitsrisiken im Portfolio aufdecken und Potentiale zur
Umstrukturierung der Fonds erkennen.

Wir beobachten, dass eine steigende Anzahl unserer Kunden
auf Basis unserer Reportings ihre ESG-Strategie aufbauen oder
weiterentwickeln. Wir begleiten diese kontinuierliche Entwick-
lung hin zu nachhaltigen Portfolien aktiv tber alle Stufen, nicht
zuletzt durch den Austausch und die Kooperation mit Nachhal-
tigkeitsinitiativen, Geschaftspartnern und FinTechs, sowie lber
unser Engagement in Verbanden und Arbeitskreisen. Machen Sie
mit — sprechen Sie uns an!

Kontakt: www.universal-investment.com

Robert Bluhm, Sustainability Officer, Head of Securities Product
Management, sustainability@universal-investment.com
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UNTERSTUTZER

Unterstiitzer
C-Quadrat Asset Management ESG Portfolio Management
m C-Quadrat

Asset

Management
cg-am.com esg-portfolio-management.com
ForestFinance Green City
ForestFinance GREENCITY
forestfinance.de greencity.de
imug | rating Kepler Fonds

imug |rating

imug-rating.de keplerat
NKI - Institut fir nachhaltige Kapitalanlagen Pax-Bank eG

NKI - Institut fi
nachhglstilgz K:gitalanlagen <> PaX-Bank
nk-institut.de pax-bank.de
Ralf Lemster Financial Translations GmbH SDG INVESTMENTS
rlft.de sdg-investments.com
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DATEN

Die Daten im Uberblick

Nachhaltige Geldanlagen: Investmentfonds & Mandate _ % zu 2018 _ % zu 2018 _ % zu 2018

Mandate 120.357 +36% 14.630 +31% 192.417 +195%
Investmentfonds 63187 +41% 14.703 +49% 433.591 +147%
Summe Investmentfonds & Mandate 183.544 +37% 29.333 +39% 626.008 +160%
ocnnige pnisgomsegen || maoe| | maos| | 0]
Ausschlisse 181.418 +42% 28.886 +40% 403.011 +141%
Normbasiertes Screening 173.649 +53% 26.755 +81% 290.737 +60%
ESG-Integration 145.805 +56% 12.287 +28% 44,0.455 +113%
Engagement 121.444 +33% 15.925 +27% 400.881 +178%
Best-in-Class 95.906 +110% 22.584 +15% 79.562 +16%
Stimmrechtsaustibung 88.763 +69% 12.017 +47% 269.515 +264%
Nachhaltige Themenfonds 14.571 -23% 1.033 +50% 49.639 +70%
Impact Investment 8.113 -38% 1.417 -21% 39.608 +164%
Summe Investmentfonds & Mandate 183.544 29.333 626.008
Lot T [ A || )
Unternehmensanleihen 58.201 37% 8.570 35% 112.250 19%
Aktien 49.818 32% 7.604 31% 254.045 42%
Offentliche Anleihen gesamt 37.218 24% 7.199 30% 60.552 10%

Staatsanleihen 24.958 16% 5.243 22% 53.369 9%

Supranationale Anleihen 7.080 5% 1.226 5% 7.183 1%

Lokale oder kommunale Anleihen 5.180 3% 730 3% - /
Geldmarkt/Bankeinlagen 6.426 4% 616 3% 20.358 3%
Hedgefonds 3.001 2% 78 0% 8317 1%
Venture Capital/Direktbeteiligungen 1.237 1% 35 0% 41784 7%
Immobilien/Grundbesitz 317 0% 278 1% 57.385 10%
Rohstoffe 144 0% 53 0% 426 0%
Sonstige - - 43.854 8%
Ohne Angaben/nicht spezifiziert 27.092 4.900 27.039

e ) D
Institutionelle Investoren 154.325 89% 20.441 75% 399.550 64%
Private Investoren 18.347 1% 6.749 25% 226.459 36%
Ohne Angaben/nicht spezifiziert 10.872 2143 -

12 ] .. B 21
Kundeneinlagen 40.905 +6% +3% 1.816
Eigenanlagen 46.603 7% - / - /
Summe Investmentfonds & Mandate 183.544 +37% 29.333 +44% 626.008 +160%
Summe Nachhaltige Geldanlagen* 269.254 +23% 30.121 +38% 627.824 +159%

S N ) T N
Ausschlusskriterien 1.683.407 +6% 125.130 +28% /
ESG-Integration 1.553.792 +13% 97.019 +72% = /
Normbasiertes Screening 1.004.169 -5% 58.321 +66% - /
Engagement 763.002 +66% 47368 +32% - /
Stimmrechtsausiibung 753.000 +60% 34.571 +20% - /
Summe verantwortlicher Investments 1.640.531 +7% 106.827 +64% - /

* In Mandaten verwaltete Eigenanlagen wurden hier abgezogen um Doppelzdhlungen zu vermeiden.
** Die Anwendung von Ausschlusskriterien reicht nicht zur Klassifizierung als verantwortliche Investments.
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