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VORWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,
liebe Leserinnen und Leser,

die Generalsekretarin der Kli-
marahmenkonvention der Ver-
einten Nationen, Christiana
Figueres, hatte kurz vor dem
Start der Klimakonferenz von
Paris ihrer Hoffnung Ausdruck
verliehen, die Versammlung
moge einen Wendepunkt die-
ses Jahrhunderts markieren.

Und in der Tat bergen die Ergeb-
nisse des Gipfels hierzu das Potenzial. 195 Teilnehmerstaa-
ten haben sich im Dezember 2015 verbindlich auf das am-
bitionierte Ziel verstandigt, die Erderwarmung auf deutlich

unter zwei Grad Celsius zu begrenzen.

Nun ist es an uns, den Pariser Klimagipfel im Riickblick auch
tatsachlich zu dem zu machen, was fiir diese und nachfol-
gende Generationen zu erhoffen ist. Hierbei fallt dem Fi-
nanzmarkt eine Schlisselrolle zu. Neben der Finanzierung
von erneuerbaren Energien und Malnahmen zur Anpas-
sung an den Klimawandel geht es um die Vermeidung, Be-
grenzung und Absicherung von Risiken fur Staaten, private
Haushalte, Unternehmen und Investoren.

Der Gouverneur der Bank of England, Mark Carney, hat
in seiner mittlerweile beriihmten Rede vor Versicherern
im September 2015 den Zusammenhang zwischen Klima-
wandel und Finanzstabilitat deutlich herausgearbeitet.
Physische Faktoren wie Fluten oder Stiirme, die Haftung
fiir Schaden aufgrund der Erderwarmung und veranderte
politische und technische Rahmenbedingungen infolge des
politisch gewollten und faktisch notwendigen Ubergangs
zu einer kohlenstoffarmeren Wirtschaft wirken sich direkt
aufden Finanzmarkt aus.

Die Branche antwortet hierauf mit einer Vielzahl von Ini-
tiativen und Malnahmen. Neben griinen Investitionen,
der Einflussnahme auf die Klimastrategien der Unterneh-
men Uiber Aktionarsversammlungen oder Dialoge und dem
Sichtbarmachen des CO.-FulRabdrucks von Portfolios hat
insbesondere die Divestment-Bewegung ein starkes, 6f-
fentlichkeitswirksames Signal gesetzt. Auch fur konkrete
Herausforderungen entwickeln Finanzdienstleister Losun-
gen, etwa fir die Risikoabsicherung besonders klimasen-
sibler Staaten oder die Finanzierung von Klimaanpassungs-
mafRnahmen in Entwicklungs- und Schwellenlandern.

Der vorliegende Marktbericht enthalt mit seinem diesjahri-
gen Schwerpunkt zum Klimawandel Beispiele und Daten zu
den genannten Aktivitaten. Er fasst die laufende Debatte
zusammen und verweist auf aktuelle Entwicklungen wie
das wegweisende Gesetz zur Energiewende und griinem
Wachstum aus Frankreich. In gewohnter Weise enthalt der
diesjahrige Marktbericht selbstverstandlich aktuelle Daten
zu nachhaltigen Investments in Deutschland, Osterreich
und der Schweiz. Der Aufwartstrend hat sich 2015 wie
erwartet weiter fortgesetzt. Das Volumen Nachhaltiger
Geldanlagen der drei Lander ist um erfreuliche 65 Prozent
auf 326 Milliarden Euro angewachsen.

Bei Nachhaltigen Geldanlagen geht es per definitionem
neben 6kologischen ebenso um soziale und governance-
bezogene Themen. Dies scheint vor dem Hintergrund der
Klimadebatte allerdings nur auf den ersten Blick wichtig
zu betonen. Denn hierbei geht es im eminentesten Sinne
um soziale Themen — um unser aller Lebensgrundlage und
gerade auch um die der Armen und Armsten. Das Klima ist
ein gemeinschaftliches Gut von allen fiir alle hat Papst Fran-
ziskus in seiner viel beachteten Umwelt-Enzyklika Laudato
si’ geschrieben und damit auf den Punkt gebracht, dass wir
alle zugleich betroffen und gefordert sind.

Die Finanzbranche hat begonnen, sich fiir das gemein-
schaftliche Gut Klima zu engagieren und handelt auch
verantwortlich im Sinne ihrer Kunden. Denn sowohl Spa-
rer, Versicherte und Pensionare als auch Kreditnehmer, Un-
ternehmen und die 6ffentliche Hand missen vor Klimari-
siken, einer Carbon Bubble und Stranded Assets geschutzt
werden. Welche Wege zu diesem gemeinsamen Ziel einer
kohlestoffarmen Zukunft fiihren konnen, demonstrieren
nicht zuletzt die Gold- und Silbersponsoren in ihren Text-
beitragen fiir diese Publikation. Das FNG bedankt sich sehr
herzlich bei den folgenden Sponsoren und Unterstiitzern
daflir, dass sie den FNG-Marktbericht 2016 erméglicht
haben: Union Investment, Vescore, oekom research AG,
Pax-Bank, von der Heydt Invest SA, Basellandschaftliche
Kantonalbank, KlimaGut Immobilien AG und Metzler Asset
Management GmbH.

Eine erkenntnisreiche Lektlre und emissionsarme Zeit
wiinscht

Volker Weber,
Vorstandsvorsitzender Forum Nachhaltige Geldanlagen e.V.

VORWORT I
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1. EINLEITUNG — METHODIK UND INHALT

Das Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG) erhebt seit
2005 jahrlich Daten zu den nachhaltigen Anlagemarkten
in Deutschland, Osterreich und der Schweiz. Mit dem ak-
tuellen Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen legt das
FNG Marktzahlen zu den drei Landern zum Stichtag 31.
Dezember 2015 vor. Zusatzlich gibt es fir Liechtenstein
eine Experteneinschatzung der Lokalgruppe FNG-Liechten-
stein, die sich teilweise auf Informationen der Plattform
www.yoursri.com stltzt. Daten zum nachhaltigen Anlage-
markt in Liechtenstein wurden nicht erhoben.

DER FNG-MARKTBERICHT UND DIE SRI STUDY VON EUROSIF
Der FNG-Marktbericht lehnt sich methodisch an die euro-
paweite Studie zum nachhaltigen Anlagemarkt von Eurosif
(European Sustainable Investment Forum) an. Der europai-
sche Dachverband fiir Nachhaltige Geldanlagen erstellt alle
zwei Jahre in Zusammenarbeit mit dem FNG und seinen
europdischen Schwester-Organisationen — den Sustainab-
le Investment Foren (SIFs) — eine SRI Study. Die Daten und
Landerprofile fir Deutschland, Osterreich und die Schweiz
erstellt jeweils das FNG. Die nachste SRI Study erscheint im
Herbst 2016.

METHODISCHE GRUNDLAGEN

Der FNG-Marktbericht berticksichtigt Angaben zu nachhal-
tigen Anlagen von Asset Managern sowie Asset Ownern,
die ihr Vermogen oder Teile ihres Vermogens selbst verwal-
ten. Die Daten enthalten sowohl Investments von privaten
wie auch von institutionellen Investoren.

Die erhobenen Anlagen werden jeweils dem Land zugeord-
net, in dem sie gemanagt werden. Auf diese Weise kann
eine (berschneidungsfreie Abgrenzung der nationalen
Markte gewahrleistet werden. Diese Methodik unterschei-
det sich von anderen Erhebungen, in denen die Grundge-
samtheit beispielsweise liber die Zulassung zum Vertrieb in
einem bestimmten Land oder Landern definiert ist.

Folgende Definition Nachhaltiger Geldanlagen liegt die-
sem Marktbericht zugrunde:

Nachhaltige Geldanlage ist die allgemeine Bezeichnung fiir
nachhaltiges, verantwortliches, ethisches, soziales, 6kolo-
gisches Investment und alle anderen Anlageprozesse, die in
ihre Finanzanalyse den Einfluss von ESG (Umwelt, Soziales
und Governance)-Kriterien einbeziehen. Dies beinhaltet
auch eine explizite schriftlich formulierte Anlagepolitik zur
Nutzung von ESG-Kriterien.

EINLEITUNG I
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NACHHALTIGE ANLAGESTRATEGIEN

Wie in den Vorjahren sind die folgenden acht nachhaltigen Anlagestrategien erhoben worden:

TABELLE 1.1: Die Anlagestrategien im Uberblick

Ausschlusskriterien

Best-in-Class

Engagement

Impact Investment

Integration

Nachhaltige

Themenfonds

Normbasiertes

Screening

Stimmrechtsausiibung

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

Anlagestrategie, nach der — basierend auf ESG-Kriterien — die besten Unternehmen
innerhalb einer Branche, Kategorie oder Klasse ausgewahlt werden.

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

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

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

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

Uberpriifung von Investments nach ihrer Konformitat mit bestimmten internatio-
nalen Standards und Normen z. B. dem Global Compact, den OECD-Leitsdtzen fur
multinationale Unternehmen oder den ILO-Kernarbeitsnormen.

Die Ausilibung von Aktiondrsrechten auf Hauptversammlungen, um die Unterneh-
menspolitik beziiglich ESG-Kriterien zu beeinflussen.

Eine Definition der unterschiedlichen Anlagestrategien mit weiteren Erlduterungen finden Sie im Glossar auf Seite 63 ff.

Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2016




ERHOBENE AsSET-KLASSEN Die Kategorisierung Nachhaltige Geldanlagen und die ge-
Wie im Vorjahr wurden folgende Asset-Klassen abgefragt: ~ nutzten Begrifflichkeiten veranschaulicht die folgende Ta-
belle:
« Aktien
+ Geldmarkt/Bankeinlagen
+ Hedgefonds

« Immobilien/Grundbesitz

TaBELLE 1.2: Ubersicht Kategorien Nachhaltiger Geldanlagen

. Anspruchsvollerer Nachhaltigkeitsansatz | Breiterer Nachhaltigkeitsansatz
« kommunale/lokale Anleihen

« Rohstoffe
« Staatsanleihen

Nachhaltige Geldanlagen Verantwortliche Investments

Nachhaltige Geldanlagen im Nachhaltige Geldanlagen im

« Supranationale Anleihen
- Unternehmensanleihen
- Venture Capital/Direktbeteiligungen.

AssSeET OVERLAYS

Die Ausschlusskriterien sind — wie in den Vorjahren — auf
zwei Ebenen erhoben worden: Zum einen auf der Ebene
der Produkte, also den Investmentfonds, Mandaten und
strukturierten Produkten,’ und zum anderen auf der Ebene
aller Assets im Rahmen von Asset Overlays. Letztere sind
bestimmte Anlagestrategien, die produktunabhdngig auf
das gesamte oder Teile des Vermogens eines Asset Mana-
gers oder Asset Owners angewendet werden. Diese wurde
neben den Ausschliissen (Ausschluss-Overlays) auch fiir die
Strategien: Integration, Engagement und Stimmrechtsaus-
tibung erhoben.

Ausschluss-Overlays beinhalten meist lediglich ein, in sel-
teneren Fallen zwei Kriterien. Dies macht eine qualitative
Abgrenzung der Asset Overlays zu den Assets erforderlich,
bei denen zusatzliche nachhaltige Anlagestrategien oder
weitere Ausschlusskriterien Anwendung finden. Letzteres
trifft in Deutschland, Osterreich und der Schweiz in nahezu
allen Fallen auf Investmentfonds, Mandate und struktu-
rierten Produkte zu. Aufgrund dieses qualitativen Unter-
schieds verortet das FNG die genannten Produktgruppen
unter dem Begriff Nachhaltige Geldanlagen oder auch —in
Anlehnung an eine vor 2012 von Eurosif genutzte Termino-
logie — Nachhaltige Geldanlagen im engeren Sinne. Assets,
bei denen liber Ausschluss-Overlays nur ein oder zwei Aus-
schlusskriterien einbezogen werden, bezeichnet das FNG
dagegen als verantwortliches Investment oder als Nach-
haltige Geldanlagen im weiteren Sinne.

weiteren Sinne

engeren Sinne

Wie im letzten Jahr wurden die Anlagestrategien Integ-
ration, Engagement und Stimmrechtsausiibung als Asset
Overlays erhoben. Somit weist der vorliegende Bericht zu
den Strategien Ausschluss, Integration, Engagement und
Stimmrechtsauslibung einerseits produktspezifische Zah-
len und andererseits produktunabhangige Zahlen (Asset
Overlays) aus.

Uber die Nachhaltigkeitsqualitit dieser als Asset Over-
lay angewendeten Anlagestrategien kann das FNG auf
Grundlage der erhobenen Daten wenig Belastbares aus-
sagen. Hinzukommt, dass Integration, Engagement und
Stimmrechtsaustibung in der fritheren Eurosif-Methodik
als Nachhaltige Geldanlagen im weiteren Sinne gewertet
worden sind. Aus diesen Griinden ordnet das FNG nicht nur
Ausschluss-Overlays, sondern auch die Overlays der Anla-
gestrategien Integration, Engagement und Stimmrechts-
auslibung als verantwortliche Investments oder Nachhal-
tige Geldanlagen im weiteren Sinne ein.

' Strukturierte Produkte werden nur fir die Schweiz gesondert erhoben.

Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2016
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KLASSIFIZIERUNG DER ANLAGESTRATEGIE INTEGRATION
Eurosif hat in der SRI Study 2014 erstmals eine Klassifizie-
rung der Nachhaltigkeitsqualitat bei der Anlagestrategie
Integration vorgenommen. Der vorliegende Marktbericht
unterscheidet in Anlehnung daran die folgenden zwei Seg-
mente:

Kategorie 1: Nicht systematische ESG-Integration (ESG-Re-
search und -Analyse wird Asset Managern und Analysten
zur Verfligung gestellt).

Kategorie 2: Verpflichtende Investmentvorschriften basie-
rend auf finanziellen Ratings/Bewertungen, die von ESG-
Research und -Analysen abgeleitet werden.

WEITERENTWICKLUNG DER METHODIK

Eine weitere methodische Prazisierung — auch bei anderen
Anlagestrategien —ist jedoch aus Sicht des FNG vonnéten,
um den stetig komplexer werdenden Markt verantwortli-
cher und nachhaltiger Investments auch kiinftig adaquat
abbilden zu kénnen. Das FNG wird diese Debatte aufgrei-
fen und sowohl mit seinen Mitgliedern, auf europdischer
Ebene mit Eurosif und den anderen SIF als auch mit exter-
nen Akteuren diskutieren.

SPEZIALBANKEN MIT NACHHALTIGKEITSFOKUS

Bereits das sechste Jahr in Folge bildet der vorliegende
Marktbericht zusatzlich zum Bereich der Asset Overlays,
Fonds und Mandate auch die Entwicklungen der Spezi-
albanken mit Nachhaltigkeitsfokus ab. Dieser Markt ist
insbesondere in Deutschland von groBer Bedeutung. Die
Daten fir den entsprechenden Abschnitt sind fiir den
deutschen Markt lber einen separaten Fragebogen erho-
ben worden. Erganzend sind fiir Osterreich und die Schweiz
Daten aus den Geschaftsberichten der Spezialbanken mit
Nachhaltigkeitsfokus eingeflossen.

STUDIENTEILNEHMER UND MARKTABDECKUNG

Fir diesen Marktbericht haben insgesamt 89 Finanzakteu-
re Daten zur Verfligung gestellt. Hiervon entfallen 46 auf
Deutschland, 16 auf Osterreich und 27 auf die Schweiz. Die
Angaben beruhen auf den Selbstauskiinften der Finanz-
dienstleister.

Fiir Osterreich und die Schweiz konnte das FNG fiir diesen
Marktbericht durch zusatzliche Studienteilnehmer die Ant-
wortquote weiter steigern.

* Zusatzlich sind Daten von zwei Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus eingeflossen.

Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2016
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2. DER NACHHALTIGE ANLAGEMARKT
IN DEUTSCHLAND, OSTERREICH UND DER SCHWEIZ

UBerBLICK

Das Volumen des nachhaltigen Anlagemarktes in Deutsch-
land, Osterreich und der Schweiz umfasste Ende 2015 ins-
gesamt 326,3 Milliarden Euro. Im Vergleich zum Vorjahr
entspricht dies einem Wachstum von 65 Prozent.

Der Hauptanteil des Marktes entfallt dabei auf die Manda-
te (59%), gefolgt von den Kundeneinlagen und Eigenanla-
gen (21%) und Investmentfonds (20%). Im Vorjahr lagen die
Kundeneinlagen und Eigenanlagen noch an erster Stelle.
Der grofte Beitrag zum Marktwachstum und mit 55 Pro-
zent der groBte Anteil am Gesamtvolumen stammt aus der
Schweiz. Deutschland tragt 42 Prozent bei und Osterreich
drei Prozent. Nach wie vor kommen rund 97 Prozent der
nachhaltig verwalteten Kundeneinlagen und Eigenanlagen
aus Deutschland, 73 Prozent der Mandate jedoch aus der
Schweiz.

GRAFIK 2.1: Nachhaltige Geldanlagen in Deutschland,
Osterreich und der Schweiz — Ubersicht 2015 (in Milliarden Euro)

@ Mandate und selbst-
verwaltete Vermogen
von Asset Ownern

o Kundeneinlagen
und Eigenanlagen

. Investmentfonds*

Gesamtvolumen

326,3 Milliarden Euro

*Die Investmentfonds beinhalten auch die strukturierten Finanz-
produkte aus der Schweiz.

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

AsSET OVERLAYS

Auch in diesem Jahr hat das FNG die produktunabhangigen
Volumen der nachhaltigen Anlagestrategien Ausschliisse,
Integration, Stimmrechtsausiibung und Engagement im
Rahmen von Asset Overlays erhoben. Bei den Ausschluss-
Overlays handelt es sich in der Regel um einzelne Aus-
schlusskriterien, die produktunabhangig auf das gesamte
oder Teile des Vermodgens angewandt werden.

Am weitesten verbreitet ist der Ausschluss von Streumuni-
tion und Antipersonenminen. Dieser wird auf 4,3 Billionen
Euro angewendet. An zweiter Stelle folgen Massenvernich-
tungs- bzw. ABC-Waffen, die zusatzlich fiir 1,8 Billionen
Euro als Ausschluss definiert sind. Auf Platz drei hat es mit
369 Milliarden Euro der Ausschluss von Spekulationen mit
Nahrungsmitteln geschafft.

GRAFIK 2.2: Ausschliisse in Deutschland, Osterreich und der
Schweiz (in Milliarden Euro)

4.500

4.000
3500 4.157 . 4.382

3.000

2.500

2.000

1.500

1.000

500

o

20m 2012 2013 2014 2015

. Ausschliisse Gesamtsumme . Ausschlisse Fonds & Mandate

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Die produktunabhangig erhobene Integration von ESG-
Kriterien betragt zum Ende des Jahres 2015 in den drei
Landern 1,18 Billionen Euro. Im Vergleich zum Vorjahr ent-
spricht dies einem Wachstum von 129 Prozent. Fiir einen
Teil dieser 1,18 Billionen Euro, namlich fiir zusammen 405,5
Milliarden Euro, wird ein strengerer Integrationsansatz mit
verpflichtenden Investmentbestimmungen angewendet.

Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2016
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Engagement als Asset Overlay umfasst 2015 uber alle drei
Lander hinweg 291,4 Milliarden, was im Vergleich zu 2014
einem Rickgang von 39 Prozent entspricht. Auch bei der
als Overlay erhobenen Stimmrechtsausiibung gab es ei-
nen Riickgang (-28%). Das Volumen belduft sich damit nun
insgesamt auf 297,8 Milliarden Euro. Das Minus sowohl
beim Engagement als auch bei der Stimmrechtsausiibung
spiegelt in diesem Fall jedoch keine Entwicklung am Markt
wider, sondern ist auf eine im Vergleich zum Vorjahr gerin-
gere Antwortquote zurlickzufiihren.

INVESTMENTFONDS, MANDATE

UND STRUKTURIERTE PRODUKTE

Bei den Fonds und Mandaten hat sich der Wachstumstrend
der letzten Jahre fortgesetzt. Die Gesamtsumme umfasst
256,6 Milliarden Euro und liegt damit um 112 Prozent Uber
dem Vorjahreswert. Dieses auf3erordentliche Wachstum
liegt somit auch weit Uber der durchschnittlichen jahrli-
chen Wachstumsrate in Hohe von 34 Prozent.

Am starksten zugelegt haben mit 173 Prozent die Mandate.
Aber auch bei den Fonds ist mit 27 Prozent ein deutliches
Plus zu verzeichnen. Das Wachstum im Jahr 2015 beruht je-
doch zu einem erheblichen Teil auf dem starken Zuwachs
in der Schweiz, der zum Teil durch eine Anpassung der Me-
thodik und das Auftreten neuer Marktakteure zu erklaren
ist (siehe Kapitel 5).

TABELLE 2.1: Nachhaltige Investmentfonds und Mandate
in Deutschland, Osterreich und der Schweiz 2014 und 2015
im Vergleich (in Milliarden Euro)

Veranderung
2014 2015 in Prozent

Investmentfonds 50,2 63,7 +27%
Mandate und selbstverwaltete | 70,6 192,7 +173%
Vermogen von Asset Ownern

Strukturierte Produkte 0,1 0,2 +53%
(ausschlieRlich Schweiz)

Insgesamt 120,9 256,6 +112%

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Auch beim Anteil der nachhaltigen Fonds und Mandate am
Gesamtmarkt haben alle drei Lander zugelegt. In Deutsch-
land ist der Wert um o,5 Prozentpunkte auf 2,7 Prozent an-
gestiegen. In der Schweiz, wo sich der Wert ausschliellich
auf Fonds bezieht, nahm der Anteil am Gesamtmarkt eben-
falls um o,5 Prozentpunkte auf 4,5 Prozent zu. Den Spit-
zenplatz hilt allerdings immer noch Os- 256,6
terreich mit einer Quote von 6,3 Prozent. 0,2
Dies entspricht im Vergleich zum Vorjahr

einem Plus von 0,6 Prozentpunkten.

GRAFIK 2.3: Nachhaltige Investmentfonds und Mandate in Deutschland, Osterreich und der Schweiz

(in Milliarden Euro)
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@ Investmentfonds @ Mandate und selbstverwaltete Vermogen von Asset Ownern @ Sonstige Finanzprodukte*

*Seit 2011 werden , Sonstige Finanzprodukte“ in Deutschland und Osterreich nicht mehr gesondert erhoben.

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen
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ANLAGESTRATEGIEN

Der Blick auf die nachhaltigen Anlagestrategien offen-
bart die dynamische Entwicklung des nachhaltigen Anla-
gemarktes in den drei Landern. Wahrend Ausschliisse die
wichtigste nachhaltige Anlagestrategie bleiben, hat die In-
tegration von ESG-Kriterien in die Finanzanalyse den Best-
in-Class-Ansatz vom zweiten Platz auf Rang flinf verdrangt.

DEUTSCHLAND, OSTERREICH, SCHWEIZ I —

ALLOKATION DER ASSETS

In Deutschland (+15 Prozentpunkte) und Osterreich (+ drei
Prozentpunkte) ist der Aktienanteil bei den nachhaltigen
Fonds und Mandaten jeweils gestiegen, wahrend dieser in
der Schweiz zurlickgegangen ist (-16 Prozentpunkte). Dafiir
haben in der Schweiz neben den Anleihen auch die sonsti-
gen Asset-Klassen zugelegt.

Die Grafik 2.4 veranschaulicht, dass bei allen Anlagestra-
tegien ein deutliches Plus zu verzeichnen war. Das grofte
Wachstum gab es bei der Integration (+184%), dem Enga-
gement (+171%), dem normbasierten Screening (+156%),
den Ausschlusskriterien (+111%) und der Stimmrechtsaus-
Ubung (+92%). Die anderen Strategien haben mit Quoten
zwischen 4o und 48 Prozent zugelegt.

GRAFIK 2.5: Die Verteilung der Asset-Klassen in Deutschland,
Osterreich und der Schweiz 2015 (in Prozent)

Deutschland

Osterreich

GRAFIK 2.4: Nachhaltige Anlagestrategien in Deutschland,
Osterreich und der Schweiz 2014 und 2015 im Vergleich
(in Milliarden Euro)
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INVESTOREN

Bei der Aufteilung zwischen privaten und institutionellen
Investoren haben letztere in Deutschland mit zwei Pro-
zentpunkten und in der Schweiz mit zwdlf Prozentpunkten
weiter zugelegt. In Osterreich bleibt die Verteilung dage-
gen im Vergleich zu 2014 unverandert.

Im europaischen Vergleich ist der Anteil der privaten Inves-
torenin allen drei Landern tberdurchschnittlich hoch. Nach
der letzten SRI Study von Eurosif entfallen im europdischen
Durchschnitt gerade einmal drei Prozent auf die Privatan-
legers

GRAFIK 2.7: Die Verteilung der Anlegertypen in Deutschland,
Osterreich und der Schweiz 20715 (in Prozent)
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GRAFIK 2.8: Die Verteilung der Anlegertypen in Deutschland,
Osterreich und der Schweiz 2014 (in Prozent)
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SCHLUSSELFAKTOREN

Die steigende Nachfrage von institutionellen Investoren
wird in allen drei Landern als wichtigster Faktor fiir ein wei-
teres Wachstum der Nachhaltigen Geldanlagen gesehen.
An zweiter und dritter Stelle folgen in Deutschland und der
Schweiz die Anderungen der gesetzlichen Rahmenbedin-
gungen und der Druck von aufen, etwa von NGOs, Medien
oder Gewerkschaften. In Osterreich steht der Druck von
aullen auf Rang zwei, gefolgt vom Begriff der treuhdnde-
rischen Pflicht.

SPEZIALBANKEN MIT NACHHALTIGKEITSFOKUS

UND EIGENANLAGEN

Insgesamt 16 Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus sind
in diesem Marktbericht beriicksichtigt worden. lhre Kun-
deneinlagen summieren sich zusammen auf 31,4 Milliarden
Euro. Hinzu kommen Eigenanlagen der KfW und der De-
kaBank Deutsche Girozentrale in Hohe von 41,9 Milliarden
Euro, sodass eine Gesamtsumme in Hohe von 73,3 Milliar-
den Euro resultiert.4

ZUSAMMENFASSUNG

Der Markt der nachhaltigen Investments entwickelt sich in
Deutschland, Osterreich und der Schweiz weiterhin dyna-
misch. Das Wachstum der Nachhaltigen Geldanlagen lagin
allen drei Markten weit tiber dem Wachstum des jeweili-
gen Gesamtmarktes und umfasste 2015 ausnahmslos alle
nachhaltigen Anlagestrategien. Den proportional groRten
Zuwachs gab es beim Integrationsansatz, der nun sowohl
in Deutschland als auch in der Schweiz und damit in den
drei FNG-Landern zusammengenommen Platz zwei ein-
nimmt. Ausschlisse sind nach wie vor in allen drei Landern
die wichtigste nachhaltige Anlagestrategie.

3 Vgl. Eurosif (2016), Seite 31.

4 Doppelzahlungen sind zur Berechnung der Gesamtsumme in Grafik 2.1 herausgerechnet worden.
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SCHWERPUNKTTHEMA

KLIMAWANDEL

2015 kann zurecht als Klima-Super-Jahr bezeichnet werden: Papst Franziskus unterstreicht im Mai in seiner Umwelt-Enzy-
klika Laudato si’ die Notwendigkeit gemeinsamen Handelns, die G7 befasst sich bei ihrem Treffen im Juni explizit mit der
Thematik,® zahlreiche Asset Manager und Asset Owner trennen sich 6ffentlichkeitswirksam von kohlenstoffintensiven
Titeln, Wirtschaft und Zivilgesellschaft beteiligen sich verstarkt an bestehenden Initiativen oder griinden neue und — last
but not least —wurde im Dezember in Paris ein historisches Klimaabkommen vereinbart.

Ein zentrales Ereignis insbesondere fir die Finanzbranche war die viel beachtete Klimarede des Gouverneurs der Bank
of England und Vorsitzenden des G2o-Financial Stability Boards (FSB), Mark Carney, im September 2015 vor Versicherern
in London. Damit hat seit dem 2006 veroffentlichten und dann weltweit diskutierten Bericht The Economics of Climate
Change von Lord Nicholas Stern, damals Mitarbeiter der britischen Regierung, ein weiteres ranghohes Mitglied der briti-
schen Finanz- und Wirtschaftsregulierung 6ffentlich auf die 6konomischen Risiken des Klimawandels hingewiesen. Mark
Carney selbst ruft zu proaktivem und zeitnahem Handeln auf und arbeitet insbesondere die Risiken fiir den Finanzsektor
heraus. Diese lassen sich in drei Gruppen unterteilen: in physische Risiken, Transformations- sowie Haftungs- und Klage-
risiken

Mit physischen Risiken sind Auswirkungen des Klimawandels wie Uberschwemmungen, Stiirme oder Diirren gemeint.
Von derartigen Schaden konnen insbesondere Versicherer und Riickversicherer direkt betroffen sein. Daten der Bank of
England zufolge® sind die durch Extremwetter bedingten Versicherungsschdaden zwischen 1980 und 2014 von zehn Mil-
liarden auf 5o Milliarden US-Dollar jahrlich angestiegen. Der Wissenschaftliche Klimarat der Vereinten Nationen (IPCC)
geht zudem in Zukunft von einer deutlich zunehmenden Anzahl und Intensitat von Extremwetterereignissen aus.® Inves-
toren und Banken kénnen — wie infolge der Uberschwemmungen in Thailand im Jahr 2011 — durch den Ausfall sowie die
Restrukturierung von Krediten betroffen sein.’© Moglich sind auch Kapitalverluste infolge verminderter Produktions- und
Lieferkapazitaten aufgrund von klimainduziert unterbrochenen Wertschopfungs- und Handelsketten.”

Eine Hochrechnung des Grantham Research Institute on Climate Change and the Environment modelliert das von den Fol-
gen des Klimawandels betroffene Kapitalanlage-Vermogen bei einer Erderwarmung von 2,5 Grad bis 2100 auf einen ge-
genwartigen Wert von mindestens 2,5 Billionen US-Dollar, im Extremfall sogar auf 24 Billionen US-Dollar. Dies entspricht
einem Anteil der gesamten globalen Kapitalanlagen von 1,8 bzw. 16,9 Prozent. Auch wenn derartige finanzielle Risiken
durch eine ambitionierte Klimapolitik substantiell gesenkt werden kdnnen, verschwinden sie nicht vollstandig: Der Studie
zufolge waren selbst bei einer Begrenzung der Erderwarmung auf zwei Grad zwischen 1,7 und 13,2 Billionen US-Dollar von
den physischen Auswirkungen des Klimawandels betroffen.”

Auch Staatshaushalte sind von physischen Klimarisiken bedroht. Sie konnen durch Naturkatastrophen dazu gezwungen
sein, ihre Ausgaben kurzfristig zu erhohen oder infolge einer Abwertung ihrer Wahrung mit einer erhéhten Auslandsver-
schuldung konfrontiert werden.

Die Weltgemeinschaft ist sich darin einig, dass den physischen Klimarisiken durch eine Transformation hin zu einer re-
silienten und klimafreundlichen, das heit emissionsarmen Wirtschaft entgegengetreten werden muss. Dies haben die
zentralen Kernbeschliisse des bereits jetzt als historischen Erfolg bewerteten Pariser Klimaabkommens eindrucksvoll be-
statigt. Es sieht vor, den globalen Temperaturanstieg auf hochstens zwei Grad und nach Méglichkeit sogar auf1,5 Grad zu
begrenzen.* Um dieses ambitionierte Ziel zu erreichen, soll so schnell wie moglich eine Reduktion der Treibhausgasemis-
sionen in absoluten Zahlen erreicht werden —auch mithilfe neuer Technologien zur CO,-Abspaltung oder -Speicherung.’s

5 Vgl. Papst Franziskus (2015), Seite 15 f,; ¢ Vgl. G7 (2015), Seite 17 ff.;7Vgl. Carney (2015), Seite 5 ff. Siehe auch UN CCST (2015) und PRA (2015).; 8 Vgl. PRA
(2015), Seite 32, Werte wurden in den 2014 entsprechenden Gegenwartswerten berechnet.; * Vgl. IPCC (2014), Seite 10 ff.; *° Vgl. World Bank/Ministry of
Finance, Royal Thai Government (2012), Seite 75 f.; " Vgl. Germanwatch/WWF (2015), Seite 2.; 2 Vgl. Dietz et al. (2016).; 3 Vgl. Farid et al. (2016), Seite 38.;
4Vgl. UNFCCC (2016), Seite 22, Artikel 2a.
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Der Ubergang zu einer klimafreundlichen Wirtschaft geht einher mit der Reduktion oder Abkehr von fossilen Brennstof-
fen, der Entwicklung griiner Produktionsweisen und Technologien sowie veranderten Konsumpraferenzen.® Fiir den Fi-
nanzmarkt konnen hierdurch Transformationsrisiken entstehen, die von der Carbon Tracker Initiative 2011 prominent un-
ter dem Schlagwort Carbon Bubble beschrieben wurden.”

Gemeint ist damit, dass der Wert bestimmter Unternehmen aufgrund eines durch regulatorische Manahmen reduzier-
ten CO,-Budgets falsch bewertet sein kann. So bedeutet die Begrenzung des Temperaturanstiegs auf zwei Grad, dass le-
diglich ein gutes Drittel der derzeit bekannten Co2-Reserven geférdert werden darf.® Hierdurch kénnen Geschaftsmodelle
von Ol- und Kohleférderern sowie von weiteren CO,-intensiven Industrien massiv an Wert verlieren. Im Extremfall miissen
die Investments abgeschrieben werden, woraus sogenannte Stranded Assets resultieren.

Ein weiteres Risiko fiir den Finanzplatz birgt die politische Inaktivitat von Staaten lber einen langen Zeitraum, die dazu
fihren kann, dass sehr kurzfristig drastische politische Malinahmen notwendig werden. Die Bedenken beziiglich sogen-
nanter disruptiver Risiken erscheinen nicht unberechtigt, da die im Rahmen der Pariser Klimaverhandlungen eingereichten
freiwilligen Selbstverpflichtungen (Intended Nationally Determined Contributions — INDCs) derzeit aggregiert auf eine
Temperaturbegrenzung von lediglich 2,7 Grad kommen.2° Demensprechend miissen Selbstverpflichtungen ab 2018*' und
spatestens ab 2023% weiter verscharft werden. Beispielsweise hat die Europaische Union zugesagt, ihre Treibhausgas-
Emissionen bis 2020 um 40% Prozent zum Basisjahr 1990 zu senken. Diese Verpflichtung reicht jedoch nicht aus, um das
Zwei-Grad-Ziel zu erreichen.?

Aus den physischen wie aus den transformationsbedingten Risiken konnen sich ferner Haftungs- und Klagerisiken erge-
ben. Beispielsweise besteht fiir Unternehmen das Risiko, fiir klimainduzierte Schaden verantwortlich gemacht zu werden,
was mit ReputationseinbuRen und Verlusten einhergehen und damit Kosten fiir Investoren und Versicherer zur Folge
haben kann. Ein Beispiel hierfiir ist die derzeitig vom Landesgericht Essen zugelassene Klage eines peruanischen Bauern. Er
macht RWE fur die Gletscherschmelze in den Anden und die dadurch drohenden Uberschwemmungen verantwortlich und
verlangt die Ubernahme der entstehenden Kosten.” Neben diesen Risiken kdnnen Investoren zudem im Zusammenhang
mit ihrer treuhanderischen Pflicht Haftungsrisiken drohen — beispielsweise wenn bei den Investitionsentscheidungen kli-
marelevante Faktoren nicht ausreichend berlicksichtigt wurden.?

Wie die Analyse der drei Risikogruppen zeigt, hat die Finanzbranche ein groRes Eigeninteresse an einem geordneten Uber-
gang zu einer klimafreundlichen Wirtschaft. Ihr Engagement ist aber auch unabdingbar, um die Transformation mit ent-
sprechenden Investitionen zu ermoglichen. Dem tragt auch das Pariser Klimaabkommen Rechnung, indem es erstmals
explizit die Angleichung aller Finanzfliisse — das hei8t 6ffentlicher und privater —an die beschlossenen Klimaschutzziele
fordert.>

Die Finanzbranche ihrerseits hat eine Vielzahl an Klimaaktivitaten entfaltet — insbesondere im Vorfeld der Pariser Ver-
handlungen. Nachdem 2011 die Mobilisierung privater Ressourcen zur Klimafinanzierung durch die internationale Politik
mit der Ausgestaltung einer Private Sector Facility im Rahmen der Griindung des Green Climate Funds®® konkretere Formen
annahmen,? stellte der UN Climate Summit 2014 in New York eine Zasur fiir die Finanzbranche dar. Dieses Gipfeltreffen
von Vertretern aus Politik und Wirtschaft fand mit dem dort veréffentlichten Global Investor Statement on Climate Change
ein groRes Echo in der Offentlichkeit. Der Appell, unter anderem initiiert von dem bereits 2001 gegriindeten européischen
Netzwerk Institutional Investors Group on Climate Change (IIGCC), wird von 404 Investoren mit zusammen mehr als 24
Billionen US-Dollar Vermégen getragen. Der Gipfel war aufRerdem Griindungsort von Initiativen wie der Portfolio Decarbo-
nization Coalition (PCD) oder der Smart Risk Investing (SRI) Initiative, die sich als zunehmend bedeutend erweisen.

5Vgl. UNFCCC (2016), Seite 22; Artikel 4.1; Das Pariser Abkommen schreibt ein Gleichgewicht zwischen anthropogenen Emissionen und Speicherung
von CO, in sogenannten Senken vor. Dieser Ansatz wird von vielen als der sogenannte Netto-Null-Ansatz verstanden. Im Gegensatz zu den Konzepten
Dekarbonisierung oder Klimaneutralitat, zielt der Netto-Null-Ansatz nicht auf eine ganzliche Vermeidung von Emissionen oder 100 Prozent erneuer-
bare Energien, sondern erlaubt weitere Emissionen unter der Voraussetzung der Kompensation durch CO,-Abspaltung und =Speicherung (negative
Emissionen). Weitere Informationen hierzu bei Fuhr et al. (2015), Fuhr/Hallstrém (2014) und Nelsen (2015).; ® Vgl. Farid et al. (2016), Seite 33.; "7 Vgl. Car-
bon Tracker (20m).; "® Vgl. PRA (2015), Seite 53.; 9 Vgl. ESRB (2016).; 2° Vgl. Climate Action Tracker (2015).; 2" Vgl. UNFCCC (2016), Seite 4.; 2> Vgl. Ebenda,
Seite 32.; 3 Vgl. Lettland/EU Kommission (2015).; 24 Vgl. Climate Action Tracker (2016).; 2 Vgl. WDR (2015).; 22 Vgl. Germanwatch/WWF (2015), Seite 3.; 27
Vgl. Thwaites et al. (2015).; 2 Beim Green Climate Fund (GCF) handelt es sich um das erste Finanzierungsinstrument des UNFCCC, das sich auch mit der
Mobilisierung privater Mittel befasst. Die hierflr eingerichtete Private Sector Facility soll die Finanzierung von klimafreundlichen und klimaresilienten
Projekten im und durch den Privatsektor in Entwicklungsldndern fordern.; 29 Vgl. UNFCCC (2012), Seite 55 ff, 3/CPa7.
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GRAFIK 2.9: Ausgewdhlte Initiativen des Finanzsektors im Bereich Klimawandel

GLOBAL INVESTOR STATEMENT
ON CLIMATE CHANGE

404 Unterzeichner mit 24 Billionen US-Dollar

25 Unterzeichner treiben eine unterstiitzen die Schaffung ambitionierter politischer
Dekarbonisierung von 600 Milliarden US-Dollar voran. Rahmenbedingungen und einen CO,-Preis.
SMART RISk D .
-:iPRIMontrealPLEDGE
INVESTING INTIATIVE Principles for Responsible Investment
Mehr als 120 Unterzeichner mit liber
Die Mitglieder der Initiative planen Climate 10 Billionen US-Dollar verpflichten sich dazu,
Smart Investments bis 2020 von aktuell 109 den CO,-FulRabdruck ihrer Portfolios zu messen
auf 420 Milliarden US-Dollar zu erhohen. und daruber zu berichten.

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Die Statements und Initiativen der Finanzbranche spiegeln im Wesentlichen deren Klimaansatze wider. Novethic gruppiert
diese in folgende vier ineinander greifende Bereiche: Dekarbonisierung, Engagement, Divestment und griine Investments3°®

Fur griine Investments stehen verschiedene Asset-Klassen zur Verfligung. Stark diskutiert und présent in der Offentlich-
keit sind sogenannte Green Bonds oder Klimaanleihen. Die Emissionserlose dieser festverzinslichen Wertpapiere miissen
zwingend in vorher definierte Umwelt- oder Klimaprojekte flieRen. Seit der ersten Emission griiner Anleihen durch die Eu-
ropean Investment Bank (EIB) im Jahr 2007 hat sich dieser Markt rapide entwickelt3' 2015 erreichte er nach Berechnungen
der Climate Bonds Initiative ein Gesamtvolumen in Hohe von 597,7 Milliarden US-Dollar.3> Mit den Green Bond Principles
gibt es auRerdem fiir dieses wachsende Marktsegment seit 2014 Richtlinien, die sich auf die Verwendung der Erlése sowie
auf Transparenzkriterien und die Berichterstattung beziehen 33 Auch Staatshaushalte nutzen Green Bonds, wie das Beispiel
des Bundeslandes Nordrhein-Westfalen zeigt (siehe Seite 36).

Eine weitere Mdoglichkeit griiner Investments ergibt sich auRerdem im Rahmen von Public-Private Partnerships zur Pro-
jektfinanzierung in Entwicklungs- und Schwellenlandern. Praxisbeispiele zeigen, wie ihr erh6hter Investitionsbedarf, etwa
beim Ausbau erneuerbarer Energien oder der Férderung von Energieeffizienz, liber gemeinsame Projekte von Finanzak-
teuren und 6ffentlichen Institutionen gedeckt werden kann (siehe Seite 58). Daneben gibt es eine Vielzahl weiterer Mog-
lichkeiten, griine Investments zu tatigen, etwa tiber Themenfonds oder Direktbeteiligungen.

Dass griine Investments Zukunft haben, zeigen auch Modellrechnungen. So prognostiziert Mercer, dass die Renditen in
diesem Bereich in den nachsten 35Jahren durchschnittliche Zuwdachse von bis zu 54 Prozent verzeichnen werden, wahrend
CO,-intensive Investments moglicherweise Einbuf3en von bis zu 74 Prozent hinnehmen miissen.3+

Divestment bezeichnet den Abzug von Investitionen aus bestimmten Branchen oder Landern. Im Zusammenhang mit
dem Klimawandel geht es um das Divestment besonders CO.-intensiver Unternehmen, beispielsweise aus dem Energie-
sektor. Das Thema hat 2015 weltweit eine groBe Dynamik entfaltet, wie Grafik 2.10 veranschaulicht. Auch Finanzakteure
aus dem deutschsprachigen Raum haben ihren Ausstieg aus Kohle-Investments bekannt gegeben (siehe Seite 46).

3° Novethic (2015b), Seite 1.; 3'Vgl. Eurosif (2015), Seite 1.; 32 Vgl. CBI/HSBC (2015), Seite 2; Mit eingerechnet sind Anleihen von Unternehmen, die ihre
Umsatze zu 95 Prozent lber klimaverbundene Aktivitaten generieren sowie Green Bonds, deren Emissionserldse zu 100 Prozent in klima- und umwelt-
freundliche Projekte flieBen.; 33 Vgl. ICMA (2015).; 34 Vgl. Mercer (2015), Seite 7.
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GRAFIK 2.10: Zentrale Divestment-Aktivitdten im Jahr 2015

Quelle: oekom research (2016)

Dekarbonisierung umfasst alle diejenigen Strategien, die einen Beitrag zu CO,-armen Portfolios leisten. Dies kann neben
Divestments und griinen Investments beispielsweise durch Engagement-Dialoge und die Austibung der Stimmrechte ge-
schehen. So muss beispielsweise Exxon Mobile auf Antrag einiger Aktionare in der nachsten Hauptversammlung tber die
weitere Offenlegung klimarelevanter Informationen abstimmen lassen.3s Weltweit haben sich auRerdem (iber die Portfo-
lio Decarbonization Coalition (PDC) 25 Finanzakteure mit einem Vermdgen in Hohe von 3,2 Billionen US-Dollar 6ffentlich
dazu verpflichtet, sich aktiv fir die Reduktion von CO, bei 600 Milliarden US-Dollar ihrer Investments einzusetzen (siehe
Grafik 2.9).

Im Rahmen der PDC verpflichten sich die Investoren auch dazu, den CO,-FuRabdruck ihrer Portfolios zu messen. Das Car-
bon Footprinting ist ein wichtiger Schritt hin zu mehr Transparenz. Es schafft beispielsweise die Grundlage fiir sogenann-
te Klimastresstests und stattet Anleger mit den Informationen aus, die sie zu ihrem Schutz vor Stranded Assets benotigen.
Um den CO,-FuBabdruck messen zu kénnen, sind jedoch ein Vielzahl an Informationen erforderlich. Hierfir leisten Initia-
tiven wie der Montréal Carbon Pledge oder auch die Nichtregierungsorganisation Carbon Disclosure Project (CDP) wichtige
Beitrage.

Auch internationale Zusammenschliisse wie die Sustainable Stock Exchange Initiative (SSE) oder Ratingagenturen und
Anbieter von Nachhaltigkeits-Research befassen sich zunehmend damit, klimarelevante Informationen zur Verfiigung
zu stellen® etwa zu Fonds (siehe hierzu auch Seite 47). Eine weiteres Instrument zur Dekarbonisierung sind auerdem
Low-Carbon-Indizes. Ahnlich einem Best-in-Class-Ansatz werden bei diesen Indizes die emissionsstarksten Unternehmen
ausgeschlossen.s’

Auch Finanzakteure in Deutschland, Osterreich und der Schweiz bedienen sich der soeben beschriebenen Klimastrategien.
Fir den vorliegenden Marktbericht haben aus den drei Landern 49 von insgesamt 89 Studienteilnehmern hierzu Fragen

beantwortet.

Mit Blick auf die Klimastrategien ergibt sich folgendes Bild:

35 Vgl. Stack (2016).; 3¢ Vgl. UN CCST (2015), Seite 30.; 37 Vgl. Novethic (2015a), Seite 11 f.
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TABELLE 2.2: Strategien der Finanzakteure gegen den Klimawandel und dessen Auswirkungen

Deutschland Osterreich Schweiz Gesamt

Teilnehmer 19 12 18 49
Divestment fossiler Energietrager umgesetzt 10 3 10 23
(Kohle)

geplant 2016 1 5 2 8
Engagement-Dialoge und Stimmrechts- umgesetzt 12 3 10 25
ausiibung zum Thema Klimawandel

geplant 2016 3 2 1 6
Griine Investitionen umgesetzt 12 2 10 24

geplant 2016 2 1 1 4
Messung des CO,-FuBabdrucks umgesetzt 6 2 7 15

geplant 2016 5 4 4 13

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Die Strategie, Uber Divestment, griine Investitionen oder Engagement bzw. Stimmrechtsausiibung auf eine Dekarboni-
sierung hinzuwirken, ist nach den Ergebnissen der Befragung bei jeweils etwa der Halfte der Befragten umgesetzt und
in weiteren Fallen noch fiir 2016 Jahr geplant. Die Messung des CO,-FulRabdrucks von Anlageprodukten fiihren dagegen
mit 15 Akteuren bislang erheblich weniger Finanzakteure durch. Allerdings planen 13 Studienteilnehmer, hierzu noch im
laufenden Jahr MaRnahmen zu ergreifen. Alle 49 Finanzakteure wenden mindestens eine der genannten Strategien an.

Was die Finanzakteure aus Deutschland, Osterreich und der Schweiz dazu antreibt, Klimastrategien zu implementieren, ist
nach den Ergebnissen der Befragung in erster Linie ganz allgemein die Wahrnehmung gesellschaftlicher Verantwortung
(siehe Grafik 2.11). An zweiter und dritter Stelle rangieren die Motive Risikomanagement — mit den Stichworten Carbon
Bubble und Stranded Assets — sowie Reputationsmanagement. Wahrend in der Schweiz das Risikomanagement das wich-
tigste Motiv fur Klimastrategien darstellt und die Verantwortung gegeniiber nachfolgenden Generationen an zweiter
Stelle rangiert, verhilt es sich in Deutschland und Osterreich genau umgekehrt und analog zur Gesamtbetrachtung der
drei Lander. Der Beitrag der Klimastrategien zum Reputationsmanagement ist in allen drei Landern das schwachste Motiv.

Das Engagement der Finanzakteure erschopft sich aller-
GRAFIK 2.11: Haupttreiber ftir Klimastrategien bei Finanz-

. dings nicht in den Klimastrategien Divestment, griine
akteuren in Deutschland, Osterreich und der Schweiz

Investitionen, Dekarbonisierung und Transparenzmaf3-
nahmen — wie etwa der Messung des CO,-FuRRabdrucks:
Die Herausforderungen, die sich aus den physischen Kili-

1. Verantwortung
gegeniiber
nachfolgenden eine Vielzahl an MaRnahmen.
Generationen

marisiken ergeben, sind vielfaltig und erfordern deshalb

Ein Beispiel ist die Notwendigkeit, die Risiken von Staa-

2. Beitrag zum 3. Beitrag zum ten und Unternehmen, die den Folgen des Klimawandels
Risikomanagement eigenen besonders ausgesetzt sind, abzusichern. Eine Klima-
(Stranded Assets/ Reputations- Taskforce des UN-Generalsekretirs hat angemahnt,

R management derartige Risiken starker in Finanzprodukte und -dienst-

leistungen zu integrieren und beispielsweise Klimari-
siko-Versicherungen zu entwickeln3® Der Miinchener
Rickversicherer MunichRe und die Allianz sind hier im

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen . . . o
Rahmen ihrer Munich Climate Insurance Initiative (MCll)

38 Vgl. UN CCST (2015), Seite 30 ff.
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aktiv. Sie soll die Umsetzung des letztjahrig gefassten Beschlusses der G7-Staaten, zusatzlich 400 Millionen Menschen in
Entwicklungsldndern gegen die Folgen des Klimawandels zu versichern,3® unterstiitzen (siehe Seite 37).

Ein Ansatz, bei dem sich eine enge Zusammenarbeit von privaten und 6ffentlichen Akteuren ebenfalls als fruchtbar erwei-
sen kann, ist das Konzept des Carbon Pricing. Wie der Name schon verrat, geht es bei diesem Ansatz um die Bepreisung
von CO,-bezogenen Kosten mit dem Ziel, das begrenzte Budget an noch verbrennbarem CO, tatsachlich in Geschafts-
modellen widerzuspiegeln. Dies wiirde nicht nur gleiche Wettbewerbsvoraussetzungen fiir emissionsstarke und -schwa-
che Geschaftsmodelle schaffen und Investitionen in klimaschadliche Geschaftsmodelle entgegen wirken. Es wiirde auch
helfen, das Risiko einer falschen Unternehmensbewertung und damit die Gefahr von Fehlinvestitionen zu vermeiden.4°

Schatzungen von CDP zufolge arbeiteten Ende 2015 bereits mehr als 435 Finanzinstitute und Unternehmen mit einem
internen CO,-Preis. Bis 2017 wird zudem ein Anstieg um weitere 583 Firmen erwartet.# In erster Linie erfordert ein wir-
kungsvolles Carbon Pricing jedoch die Beteiligung der Politik. Die Carbon Pricing Leadership Coalition unter Leitung der
Weltbank ist ein internationales Konsortium aus Landern, Finanzmarktakteuren und Unternehmen, das sich mit der The-
matik auseinandersetzt. Es beschaftigt sich auf internationaler Ebene mit Moglichkeiten, das Konzept des Carbon Pricing
umzusetzen. Dies konnte beispielsweise durch die Einflihrung einer CO,-Steuer oder eines wirkungsvoller ausgestalteten
Handelssystems flir CO,-Zertifikate geschehen.4

Auch im Bereich des Carbon Footprinting wurden erste, institutionalisierende Schritte unternommen. Ende 2015 ist der
Vorschlag von Mark Carney umgesetzt worden, unter dem Dach der G20 eine Task Force on Climate-related Financial Dis-
closure (TCFD) einzurichten. Sie befasst sich mit den physischen wie auch den transformationsabhdngigen Risiken des Kli-
mawandels, sowie mit den bereits bestehenden Berichtsstandards fiir Unternehmen und deren Zukunftsstrategien.s lhre
Aufgabe ist es, bestehende Liicken zu identifizieren und Handlungsempfehlungen fiir einheitliche Regeln zu entwickeln.44

Fir die Offenlegung klimarelevanter Informationen kdnnen ebenso nationale Gesetzgebungen Impulse setzen. Dies zeigt
das vielbeachtete Gesetz zur Energiewende und griinem Wachstum aus Frankreich. Es wurde im Mai 2015 — und damit im
Vorfeld der Klimaverhandlungen — vom dortigen Parlament beschlossen und beinhaltet auch Vorgaben zur Berichter-
stattung fur Investoren. Sie werden dazu verpflichtet, nach einer Ubergangszeit die Integration von Nachhaltigkeits- und
speziellen Klimaaspekten in ihre Investitionsentscheidungen offenzulegen (siehe hierzu Seite 23).

Auch bei anderen Regierungen steht das Thema Finanzmarkt und Klimawandel auf der Agenda. So hat das Schweizerische
Bundesamt fiir Umwelt eine Studie zu den Kohlenstoffrisiken des helvetischen Finanzplatzes in Auftrag gegeben, die noch
im Vorfeld der Klimaverhandlungen von Paris veroffentlicht wurde (siehe hierzu Seite 57). Das Bundesfinanzministerium
hat mittlerweile eine dhnliche Studie fiir den deutschen Finanzsektor veranlasst. Sie soll noch 2016 erscheinen.4

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass die Klimakonferenz von Paris als Anreiz fiir finanzmarktrelevante Innovationen
und Initiativen gewirkt hat. Schlagt man den Bogen von der ersten Weltklimakonferenz in Toronto im Jahr 1988, tber
den Gipfel in Rio 1992, die erste Klimaverhandlung drei Jahre spater in Berlin, die Entstehung des Kyoto-Protokolls 1997,
den G8-Gipfel 2005 im schottischen Gleneagles mit einem Schwerpunkt auf Klimafragen, die Klimaverhandlung 2005 in
Montréal, bei der das Kyoto-Protokoll in Kraft getreten ist und der anschlieRenden Schaffung des EU-Emissionshandels*®
und des Mechanismus fiir umweltvertrégliche Entwicklung (CDM),% markiert die Konferenz von Kopenhagen im Jahr 2009
den klaren Tiefpunkt. Danach ging es mit der Klimaverhandlung in der katarischen Hauptstadt Doha und der zweiten
Phase des Kyoto-Protokolls, dem Klimagipfel in Rio de Janeiro und schlielich mit der Klimakonferenz in der franzésischen
Hauptstadt wieder bergauf.

Es ist zu hoffen, dass 2016 beim Business & Climate Summit im Juni in London und im November bei der Klimakonferenz in
Marrakesch weiter erfolgreich an der Umsetzung von Paris gearbeitet wird und die Generalsekretarin der Klimarahmen-
konvention der Vereinten Nationen, Christiana Figueres, mit ihrer Aussage Recht behalten wird, dass der Abschluss des Pa-
riser Klimaabkommens einen Wendepunkt in diesem Jahrhundert markiert. Dies ist schon allein aus 6konomischer Sicht
wiinschenswert. Denn wenn auch Modellrechnungen zufolge die Transformation zu einer emissionsarmen Wirtschaft
kostspielig sein wird, hatte klimapolitische Inaktivitat weitaus hohere Kosten und gravierendere Folgen.+®

39 Vgl. G7 (2015), Seite 18.; 4° Vgl. Germanwatch/WWF (2015), Seite 5.; 4 Vgl. CDP (2015), Seite 4 ff.; 42 Vgl. CPL.; 4 Vgl. Germanwatch/WWF (2015), Seite
6.;44 Vgl. FSB (2015), Seite 4.; 45 Vgl. BMF (2015).; 46 Hierbei handelt es sich um ein EU-Instrument zur Klimapolitik, dem weltweit gréRten Emissions-
handel, dessen Ziel die Senkung der Treibhausgasemissionen zu méglichst geringen volkwirtschaftlichen Kosten ist. Der englische Name des Instru-
ments lautet European Union Emissions Trading System (ETS).
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FRANKREICH:
GESETZ ZUR ENERGIEWENDE UND GRUNEM WACHSTUM

Das franzésische Umweltministerium hat jiingst seine nationale Strategie zur Dekarbonisierung (Stratégie nationale bas-
carbone - SNBC) veroffentlicht. Sie konkretisiert die MaBnahmen, mit denen der franzosische CO,-Verbrauch gesenkt wer-
den soll. In dieser Strategie ist auch das neue staatliche Label Investissement Socialement Responsable (ISR) fiir nachhaltige
Investmentfonds zu verorten.

Die Strategie ist Teil des im August 2015 verabschiedeten Gesetzes zur Energiewende und griinem Wachstum (Loi n® 2015-
992 du 17.000t relative a la transition énergétique pour la croissance verte — TEE). Es schreibt unter anderem fest, die CO.-
Emissionen bis 2030 im Vergleich zu1990 um 40 Prozent und bis 2050 um 75 Prozent zu senken. Von besonderem Interesse
fiir den Finanzmarkt ist die Berichtspflicht fiir Investoren in Artikel 173. Er ist mit Beginn des Jahres 2016 in Kraft getreten.

Der Artikel 173 verpflichtet franzdsische Investoren offenzulegen, welche Klimarisiken ihre Aktivitaten beinhalten und
welche Nachhaltigkeitsstrategie sie verfolgen. Dies betrifft grundsatzlich alle institutionellen Investoren wie Versiche-
rungen, Genossenschaften, Vorsorgeeinrichtungen, Sozialversicherungen, Investitionsgesellschaften und betriebliche
Rentenversicherungen, deren Investitionsvolumen mehr als 500 Millionen Euro umfasst. Damit sind ungefahr 60 Finanz-
institutionen dazu verpflichtet, jahrlich auf ihren Webseiten zu Nachhaltigkeits- und Klimaaspekten zu berichten.

Konkret miissen die Investoren offenlegen, wie sie die Emissionswerte ihrer Portfolios reduzieren und zur Begrenzung
der Erderwarmung sowie zur Férderung der Energiewende und anderer UmweltschutzmaRnahmen beitragen. Bis Ende
2017 erhalten die Investoren eine Ubergangsfrist, um ihre Erfahrungen mit der Berichtspflicht auszutauschen und Best-
Practices zu identifizieren. Dabei stehen die konkrete Messung des CO,-FuRabdrucks und die Erstellung eigener Nachhal-
tigkeitsleitlinien im Vordergrund. Erst danach sollen auf politischer Ebene konkrete Ziele festgelegt werden. Fachleute
bewerten diesen Ansatz als zielfiihrend, da er konstruktiv und praxisnah vorgeht.

Weitere 780 Finanzinstitutionen mit weniger als soo Millionen Euro sind zu einer Nachhaltigkeitsberichterstattung ver-
pflichtet, aber von den speziellen Klimavorgaben befreit. Das TEE betrifft zudem 430 Kapitalgesellschaften, die jedoch
bereits seit 2012 Uiber die Grenelle-Regulierung zu einem Nachhaltigkeits-Reporting verpflichtet sind (La Loi Grennelle Il
Article 224). Auch wenn auslandische Kapitalgesellschaften vom Gesetz nicht direkt getroffen sind, werden sie fiir ihre
franzésischen Kunden diese Informationen bereitstellen miissen. Das TEE wird damit auch lber die Grenzen Frankreichs
hinaus Wirkung zeitigen.+°

41 Das im Englischen als Clean Development Mechanism (CDM) bezeichnete Instrument soll die Bekdmpfung des Klimawandels unterstiitzen. Es
gehort zu den flexiblen Kyoto-Mechanismen, nach dem Industrielander ihren Minderungs- oder Stabilisierungsverpflichtungen nachkommen kénnen,
indem sie CDM-Klimaschutzprojekte in weniger entwickelten Landern finanzieren oder durchfiihren.; 48 Vgl. CISL (2015), Seite 6.; 49 Vgl. Novethic
(2016) und FrenchSIF (2015), Seite 6.
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STATIONEN DER GLOBALEN KLIMADEBATTE

1988
1992
1995
1997

2000
2001
2003

2005

2006

2009

20Mm

2012

2014

2015

2016

2017

2018

2020
2023

2028

1. Weltklima-Konferenz, Toronto

Rio Earth Summit — UN-Klimarahmen-Konvention

1. Klimaverhandlung — COP 1, Berlin

COP 3 - Kyoto-Protokoll

* Carbon Disclosure Project

* Institutional Investors Group on Climate Change — EU
* Investor Network on Climate Risk — Nordamerika

* Investor Group on Climate Change — Australasien
G8 Summit, Gleneagles — Top Prioritat Klimawandel
COP 11, Montreal — Kyoto-Protokoll tritt in Kraft
EU-Emissionshandel tritt in Kraft

Mechanismus fiir umweltvertragliche Entwicklung (CDM) tritt in Kraft
Stern-Report

COP 15, Kopenhagen — Klimavertrag scheitert

* Asia Investor Group on Climate Change
COP 17, Durban —* Green Climate Fund

* Global Investor Coalition on Climate Change
COP18, Doha - 2. Phase Kyoto-Protokoll
Rio+20 Summit

UN Climate Summit, New York — * Portfolio Decarbonization Coalition — * Global Investor
Statement on Climate Change
* Montréal Carbon Pledge

* G7 Task Force on Climate-related Financial Disclosures
* Carbon Pricing Leadership Coalition
COP 21 Paris — Abschluss Klimaabkommen

Business & Climate Summit London
COP 22, Marrakesch

Fristende Unterzeichnung Paris-Abkommen

Report Weltklimarat
Bewertung Fortschritte Paris-Abkommen

Inkrafttreten Paris-Abkommen
Bewertung Fortschritte Paris-Abkommen

Bewertung Fortschritte Paris-Abkommen

* Griindung
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3. DER NACHHALTIGE ANLAGEMARKT
IN DEUTSCHLAND



DEUTSCHLAND I

3. DER NACHHALTIGE ANLAGEMARKT

IN DEUTSCHLAND

Das Wachstum des nachhaltigen Anlagemarktes in
Deutschland bleibt auch 2015 dynamisch. Anders als im
Vorjahr, als vor allem die Mandate tiberdurchschnittlich zu-
gelegt haben, ist das Wachstum in diesem Jahr breiter und
liegt bei den Fonds und bei den Mandaten in etwa gleich-
auf (33 bzw. 30%). Das Gesamtvolumen der nachhaltigen
Fonds und Mandate belief sich zum Jahresende auf 69,0
Milliarden Euro.

Das Volumen der nachhaltigen Kunden- und Eigenanlagen
betragt zum Jahresende 2015 insgesamt 71,2 Milliarden
Euro. Wie im Vorjahr werden neben den Kundeneinlagen
der Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus auch die Ei-
genanlagen der Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfW) und
der DekaBank Deutsche Girozentrale berlicksichtigt.

Abziglich der Uberschneidungen mit den Mandaten und
Eigenanlagen ergibt sich eine Gesamtsumme von 136,6
Milliarden Euro. Diese Summe entspricht dem Volumen der
Nachhaltigen Geldanlagen bzw. den Nachhaltigen Geldan-
lagen im engeren Sinne. Gegeniiber dem Vorjahr bedeutet
dies ein Wachstum von sieben Prozent.

Das verantwortliche Investment bzw. die Nachhaltigen
Geldanlagen im weiteren Sinne umfassen zum Jahresende
2015 1,8 Billionen Euro. Im Vorjahresvergleich ist dies ein
Rlickgang um neun Prozent.

STUDIENTEILNEHMER

Am vorliegenden Marktbericht haben sich unter Berlick-
sichtigung von Doppelzahlungen insgesamt 46 Institutio-
nen aus Deutschland beteiligt. 39 Institutionen entfallen
auf den mit Eurosif abgestimmten Fragebogen, der auch
die Datenbasis flr die europaische SRI Study 2016 bietet.
Darliber hinaus haben 13 Finanzhauser den Fragebogen
fiir Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus ausgefiillt und
zwei weitere Akteure Angaben zu nachhaltig verwalteten
Eigenanlagen bereitgestellt. Insgesamt konnte damit der
Antwortstand vom letzten Jahr nicht ganz erreicht werden.
Alle Studienteilnehmer, die ihre Erlaubnis zur Veroffentli-
chung gegeben haben, sind auf Seite 66 aufgefiihrt.

AsSET OVERLAYS

Ausschluss-Overlays umfassen im vorliegenden Bericht
1,8 Billionen Euro und schlieRen Streumunition und Anti-
personenminen aus. Fir 240 Milliarden Euro sind zudem
Spekulationen mit Nahrungsmitteln ausgeschlossen. Wie
auch im Vorjahr gibt es in Deutschland mehrere kleine-
re Akteure, die zusatzlich eine Vielzahl an weiteren Aus-
schlusskriterien auf ihr Gesamtvermoégen anwenden. Diese
Gesamtzahl der Asset Overlays kann im Gegensatz zu den
Nachhaltigen Geldanlagen im engeren Sinne als das Volu-
men verantwortlicher Investments bzw. der Nachhaltigen
Geldanlagen im weiteren Sinne gezahlt werden.

GRAFIK 3.1: Nachhaltige Geldanlagen in Deutschland -
Ubersicht 2015 (in Milliarden Euro)

® Kundeneinlagen
und Eigenanlagen*

@ Mandate

. Investmentfonds

Gesamtvolumen**
136,6 Milliarden Euro

*In Mandaten verwaltete Eigenanlagen wurden hier abgezogen.
" Mégliche Doppelzihlungen kénnen nicht gdnzlich ausgeschlossen
werden

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

GRAFIK 3.2: Ausschliisse in Deutschland (in Milliarden Euro)
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Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen
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I DEUTSCHLAND

Die Grafik 3.2 zeigt die Ausschluss-Overlays und die jewei-
ligen produktspezifischen Ausschliisse im Zeitverlauf. Der
Rickgang der Gesamtsumme gegeniiber dem Vorjahr ist
damit zu erklaren, dass ein wichtiger Akteur sich an der vor-
liegenden Studie nicht beteiligt hat.

Bereits das zweite Jahr in Folge wurden weitere Asset
Overlays als produktunabhangige Volumina fiir die nach-
haltigen Anlagestrategien Integration, Engagement und
Stimmrechtsausiibung erhoben. Das Volumen der Integ-
ration von ESG-Kriterien hat sich im Vergleich zum Vorjahr
fast verdreifacht und betragt zum Ende des Jahres 9o6 Mil-
liarden Euro. Hierflir werden den Fondsmanagern jedoch
lediglich ESG-Daten zur Verfligung gestellt, ohne dass es
weitere Verpflichtungen lber deren Verwendung gibt. Fur
rund 18 Prozent der 906,6 Milliarden Euro (160,5 Mrd. Euro)
gilt ein strengerer Integrationsansatz, der verpflichtende
Investmentbeschrankungen vorschreibt.

Die Asset Overlays der Anlagestrategien Engagement und
Stimmrechtsausiibung liegen zum 31.12.2015 bei 219,8 bzw.
172,3 Milliarden Euro. Dies entspricht Wachstumsraten von
sieben Prozent bei Engagement und knapp 50 Prozent bei
der Stimmrechtsausiibung.

INVESTMENTFONDS UND MANDATE

Die Summe der nachhaltigen Fonds und Mandate betragt
zum 31.12.2015 69,0 Milliarden Euro. Das Wachstum ver-
teilt sich relativ gleichmaRig auf nachhaltige Fonds (+33%)
und nachhaltige Mandate (+30%). Daraus resultiert eine
Gesamt-Wachstumsrate von 31 Prozent. Diese fligt sich da-
mit gut in die seit 2005 zu verzeichnende durchschnittliche
jahrliche Wachstumsrate in Hohe von 30 Prozent ein.

TABELLE 3.1: Investmentfonds und Mandate in Deutschland
2014 und 2015 im Vergleich (in Milliarden Euro)

Investmentfonds 15,5 20,6 +33%
Mandate 37,2 48,4 +30%
Insgesamt 52,7 69,0 +31%

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Der Bundesverband Investment und Asset Management
eV. (BVI) hat das Volumen aller Fonds und Mandate zum
31.12.2015 mit 2,6 Billionen Euro angegebens° Dies ent-
spricht im Vergleich zu 2014 einem Wachstum von neun
Prozent. Damit sind nachhaltige Fonds und Mandate liber-
proportional gewachsen. Dies zeigt sich auch am Anteil
dieses Segments am Gesamtmarkt. Er ist im Vergleich zu
2014 um o,5 Prozentpunkte auf 2,7 Prozent angestiegen.

GRAFIK 3.3: Nachhaltige Investmentfonds und Mandate in Deutschland (in Milliarden Euro)

69,0

70

60

50

40

30

20

2005 2006 2007 2008 2009

2010 20m 2012 2013 2014 2015

@ Investmentfonds @ Mandate @ Sonstige Finanzprodukte*

*Seit 2011 werden ,Sonstige Finanzprodukte“ nicht mehr gesondert erhoben.

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

s° Vgl. die Statistiken des BVI unter www.bvi.de/statistik/ (Zugriff am 31.03.2016). Die Zahlen des BVI beinhalten Publikumsfonds, Spezialfonds und Vermégensverwaltungs-
Mandate auBerhalb von Investmentfonds.
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Bei den nachhaltigen Fonds und Mandaten gab es 2015
Nettozufliisse in Hohe von 8,4 Milliarden Euro. Die Aussa-
gekraft dieser Zahl ist jedoch aufgrund der geringen Ant-
wortquote in diesem Bereich begrenzt. Die Studienteilneh-
mer haben 2015 zehn neue Fonds mit einem Volumen von
2,1 Milliarden Euro aufgelegt. Zwei Fonds mit tiber 241 Mil-
lionen Euro wurden auf Nachhaltigkeit umgestellt. Bei den
nachhaltigen Mandaten gab es sechs neue Mandate mit ei-
nem Volumen von 3,4 Milliarden Euro und ein Mandat mit
208 Millionen Euro wurde auf Nachhaltigkeit umgestellt.

DEUTSCHLAND I

Das normbasierte Screening weist im Vorjahresvergleich
mit 21 Prozent den geringsten Zuwachs auf. Hierbei sind
die ILO-Kernarbeitsnormen mit 8,7 Milliarden Euro weiter-
hin die wichtigste Norm. Mit 6,3 Milliarden Euro folgt der
UN Global Compact. Die OECD-Leitsatze fiir multinationa-
le Unternehmen finden nur bei 3,8 Milliarden Euro Anwen-
dung.

Stimmrechtsausiibung wartet im Vergleich zum Vorjahr
mit einem Plus von 119 Prozent auf und Engagement mit

einem Plus von 59 Prozent. Erganzende qualitative Fragen

zum Engagement haben ergeben, dass folgende Themen
ANLAGESTRATEGIEN bei den Dialogen zentral waren:
Ausschliisse fiihren nach wie vor die Liste der am weitesten

verbreiteten nachhaltigen Anlagestrategien in Deutsch-

land an. Ihr Wachstum im Vergleich zum Vorjahr lag bei
& ) g 39 TABELLE 3.2: Die drei hdufigsten ESG-Engagement-Themen 2015

Prozent. An zweiter Stelle konnte sich der Ansatz Integra- in Deutschland

tion halten, der um 31 Prozent zulegte. Der Best-in-Class-

Ansatz hat trotz eines respektablen Zuwachses von 40 + | Menschenrechte

Prozent mehrere Range verloren und rangiert nun auf dem
flinften Platz der beliebtesten Strategien. 2.

Klimawandel (Risiken, Offenlegung von CO,-
Emissionen, Ziele, Strategien, MaBnahmen)

Bei nachhaltigen Themenfonds war ein Wachstum von 30 3. | Corporate Governance/

Prozent zu verzeichnen. Wichtigste Investmentthemen Gute Unternehmensfiihrung

waren die Bereiche Erneuerbare Energien, Wasser, Ressour-

cenmanagement und Umwelttechnologien. Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

AUSSCHLUSSKRITERIEN

GRAFIK 3.4: Nachhaltige Anlagestrategien in Deutschland
2014 und 2015 im Vergleich (in Milliarden Euro)

Der Ausschluss von Waffen ist der in Deutschland am wei-
testen verbreitete Ausschluss und gilt fir Gber 27,3 Milliar-
den Euro. Wieder in die Top Ten eingestiegen ist das Krite-
Ausschliisse rium Kernenergie, welches die griine Gentechnik auf dem

zehnten Platz abgelost hat.

Integration

Stimmrechts-
ausiibung

TABELLE 3.3: Die Top Ten der Ausschlusskriterien in Deutschland
(in Milliarden Euro)

Engagement

Best-in-Class

Nmmsbcarseieer:tiisg 1. Waffen (Handel und Produktion) 273
Nachhaltige 2. Arbeitsrechtsverletzungen 23,3

Themenfonds
impact 3. Menschenrechtsverletzungen 22,0
Investment 4. | Umweltzerstérung 20,7
5. Korruption und Bestechung 19,3
@205 @2014 6. Gliicksspiel 16,9
. 7. Pornografie 16,6

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

8. | Tabak 14,3
9. | Alkohol 14,2
10. | Kernenergie 13,8

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen
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TABELLE 3.4: Die Top Five der Ausschlusskriterien fiir Staaten
in Deutschland (in Milliarden Euro)

1. Korruption 14,3

2. | Todesstrafe 10,4

3. | Diktaturen 9,9

4. | Kernenergie 9,8

5. | Nichtratifizierung von Umwelt- 5,6
konventionen

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Bei den Ausschliissen fiir Staaten liegt 2015 die Korruption
an erster Stelle. Im Jahr zuvor hat dieses Kriterium noch auf
Platz drei rangiert. Auch bei den Staaten ist die Kernener-
gie neu als eines der zentralen Ausschlusskriterien aufge-
taucht und hat damit die VerstélRe gegen Waffensperrver-
trage verdrangt.

IMPACT INVESTMENT

Von den Teilnehmern aus Deutschland haben sieben Ak-
teure Produkte als Impact Investment ausgewiesen. Inner-
halb dieser Fonds und Mandate macht Mikrofinanz mit 75
Prozent den Lowenanteil aus. Investiert wird hauptsachlich
in Anleihen, gefolgt von Private Equity.

Als wichtigste Griinde fuir Impact Investments nennen die
Akteure folgende:

1. Beitrag zur nachhaltigen Entwicklung,

2. Beitrag zur Entwicklung des (kommunalen) Gemein-
wesens,

3. generationsiibergreifender Wohlstand.

Im Gegenzug werden der Mangel an brauchbaren Produk-
ten und Optionen, Bedenken bezliglich Greenwashing und
beziiglich des Risikos als die grofsten Hindernisse genannt.

Impact Investment rangiert in Deutschland mit 4,8 Mil-
liarden Euro auf dem letzten Platz bei dem Volumen der
nachhaltigen Anlagestrategien, konnte aber im Vorjahres-
vergleich rund 84 Prozent zulegen.
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ALTERNATIVE INVESTMENTFONDS

UND GESCHLOSSENE FONDS

Angaben zu alternativen Investmentfonds und geschlos-
senen Fonds kamen von sieben Studienteilnehmern mit
insgesamt 44 Fonds. Die Summe des Eigenkapitals dieser
Fonds belauft sich auf 689 Millionen Euro und das ent-
sprechende Fremdkapital auf 1190 Millionen Euro. Zur Ver-
meidung von Doppelzdhlungen findet in diesem Bericht
nur das Eigenkapital Beachtung. Wichtigstes Thema sind
Investitionen in Photovoltaik- und Windkraftanlagen, ge-
folgt von Klimaschutz.

GRAFIK 3.5: Platziertes Eigenkapital in alternativen
Investmentfonds und geschlossener Fonds nach Themen
in Deutschland 2015 (in Prozent)
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@ rhotovoltaik

@ windkraft

@ «limaschutz

@ Wasserkraft

@ Griine Immobilien
@ Agrarwirtschaft

@ Forstwirtschaft

. Sonstige

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen




ALLOKATION DER ASSETS

Bei den nachhaltigen Fonds und Mandaten bleiben Aktien
die wichtigste Asset-Klasse und konnten ihren Vorsprung
vor den Unternehmensanleihen noch weiter ausbauen. An
dritter Stelle folgt die Asset-Klasse Immobilien/Grundbe-
sitz, die um flinf Milliarden Euro zugelegt hat.

GRAFIK 3.6: Anteile der verschiedenen Asset-Klassen
in Deutschland 2015 (in Prozent)

@ Aktien

o Unternehmens-

anleihen
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Immobilien/
Grundbesitz
@ Sstaatsanleihen

1,2% 0,8% 0,1% 0%
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Direktbeteiligungen

Geldmarkt/
o Bankeinlagen

() Supranationale
Anleihen

@ Hedgefonds
@ ~Rohstoffe

Lokale oder
kommunale Anleihen

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

GRAFIK 3.7: Die verschiedenen Asset-Klassen 2014 und 2015
in Deutschland im Vergleich (in Milliarden Euro)
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Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

INVESTOREN

GRAFIK 3.8: Die Verteilung der Anlegertypen in Deutschland
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Auch 2015 hat sich der Trend zu einem hoheren Anteil der
institutionellen Investoren fortgesetzt. Zum Ende des Jah-
res 2015 betrug ihr Anteil 85 Prozent. Entsprechend ist der
Anteil der privaten Investoren —trotz absoluten Zuwachsen
von uber einer Milliarde Euro — auf 15 Prozent gesunken '

27,5

20 25 30

s Diesen Daten liegen Angaben fiir Assets in Hohe von 63,6 Milliarden Euro zugrund

e (keine Angaben flr 8%).
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GRAFIK 3.9: Typen institutioneller Investoren in Deutschland
2015 (in Prozent nach Volumen nachhaltiger Assets)
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GRAFIK 3.10: Typen institutioneller Investoren in Deutschland
2014 (in Prozent nach Volumen nachhaltiger Assets)
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Wie im Vorjahr sind die 6ffentlichen Pensionsfonds die
grofite Gruppe der institutionellen Investoren. Sie konnten
um weitere drei Prozentpunkte zulegen. Entsprechend ver-
loren die anderen Kategorien einige Prozentpunkte. Inves-
titionen der 6ffentlichen Hand, auf die im Vorjahr keine An-
lagen entfielen, summieren sich 2015 auf sechs Prozent s

QUALITATIVE FRAGEN zU KLIMASTRATEGIEN,

MARKTTRENDS UND SCHLUSSELFAKTOREN

Erstmalig wurden in diesem Jahr qualitative Fragen zum
Themenkomplex Klima gestellt. 19 Studienteilnehmer aus
Deutschland haben hierzu weitere Angaben gemacht.
Zwolf Anbieter haben angegeben Klimathemen regelma-
Big bei Engagement-Dialogen einzubeziehen. Drei weitere
Akteure wollen dies 2016 verstarkt tun. Genauso verbrei-
tet sind Investitionen in griine/klimavertragliche Projekte.
Auch hier haben zwoélf der Studienteilnehmer aus Deutsch-
land angegeben, bereits solche Investitionen zu tatigen,
weitere zwei planen dies in diesem Jahr noch umzusetzen.
Eine Divestment-Politik zum Ausschluss fossiler Energietra-
ger und hier allen voran Kohle haben zehn Akteure bereits
eingeflihrt. Von den anderen Studienteilnehmern hat einer
die Einflihrung einer Divestment-Politik in diesem Jahr an-
gekiindigt. Sechs der Befragten haben bereits die Messung
des CO,-FulRabdrucks implementiert. Weitere fiinf Akteure
streben die Umsetzung der Messung des CO,-FulRabdrucks
2016 an. Nach aktuellem Stand ist hier die grof3te Verande-
rung zu erwarten.

GRAFIK 3.11: Haupttreiber fiir Klimastrategien bei Finanz-
akteuren in Deutschland
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Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

52 Diesen Daten liegen Angaben fiir Assets in Hohe von 47,4 Milliarden Euro zugrunde.
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Als Haupttreiber fiir die Anwendung von Strategien zum
Klimaschutz wurde die Verantwortung gegentiber nachfol-
genden Generationen genannt. An zweitwichtigster Stelle
steht der Beitrag zum Risikomanagement und an dritter
Stelle der Beitrag zum eigenen Reputationsmanagement.

Im Bereich Haupttreiber, Hindernisse und Schliisselfakto-
ren flir Nachhaltige Geldanlagen im Allgemeinen haben 26
Studienteilnehmer geantwortet. Die Ergebnisse fassen die
folgenden Ubersichten zusammen:

TABELLE 3.5: Die Haupttreiber fiir die Strategie
zu Nachhaltigen Geldanlagen

1. Verantwortung gegeniiber dem Kunden/
treuhanderische Pflicht

2. Antwort auf den Klimawandel
und andere Umweltthemen

3- | Risikomanagement

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

TABELLE 3.6: Zentrale Hindernisse fiir die Strategie
zu Nachhaltigen Geldanlagen

1. Mangel an brauchbaren Produkten/Optionen

2. | Bedenken beziiglich der Performance

3- | Bedenken beziiglich des Risikos

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

DEUTSCHLAND I

TABELLE 3.7: Schliisselfaktoren fiir die Entwicklung
des nachhaltigen Anlagemarktes nach ihrer Bedeutung

-

Nachfrage von institutionellen Investoren

Anderung der gesetzlichen Rahmenbedingungen
Druck von auRen (NGOs, Medien, Gewerkschaften)

Nachfrage von Privatinvestoren

Internationale Initiativen
Der Begriff der treuhdnderischen Pflicht
Bilanzierungsgrundsatz der Wesentlichkeit

RN ANE I

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

SPEZIALBANKEN MIT NACHHALTIGKEITSFOKUS

Wie auch im letzten Jahr wurden folgende Institute als
Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus berticksichtigt (in
alphabetischer Reihenfolge): 53

1. Bank fur Kirche und Caritas eG

2. Bank fiir Kirche und Diakonie

3. Bank flir Orden und Mission
(Zweigniederlassung der vrbank Untertaunus eG)

4. BANK IM BISTUM ESSEN eG

5. DKM Darlehnskasse Minster eG

6. EthikBank

7. Evangelische Bank eG

8. GLS Bank

9. Pax-Bank eG

10. ProCredit Bank AG

1. Steyler Bank GmbH

12. Triodos Bank N.V. Deutschland

13. UmweltBank AG

Als wichtigste nachhaltige Anlagestrategie fiir die Kunden
haben die Studienteilnehmer aus Deutschland Ausschliisse
und den Best-in-Class-Ansatz angegeben.

Die Schlusselfaktoren fiir das kiinftige Wachstum Nach-
haltiger Geldanlagen sind 2015 im Vorjahresvergleich weit-
gehend gleich geblieben. Als die drei wichtigsten Faktoren
werden die Nachfrage institutioneller Investoren, Ande-
rungen der gesetzlichen Rahmenbedingungen und exter-
ner Druck (durch NGOs oder Medien) genannt. An vierter
Position wird die Nachfrage von Privatinvestoren genannt,
welche im Vorjahr noch an vorletzter Stelle stand. Als wei-
tere Schliisselfaktoren wurden einerseits die eigene Repu-
tation genannt und andererseits, dass der fortschreitende
Klimawandel mehr und mehr nicht-nachhaltige Geschafts-
felder obsolet werden lasst.

GRAFIK 3.12: Kundeneinlagen der Spezialbanken
mit Nachhaltigkeitsfokus (in Milliarden Euro)
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53 Die Entscheidung, welche Geldhduser in die Kategorie der Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus aufgenommen werden, beruht auf einer sorgsamen Abwdgung unter

Rickgriff auf Expertise aus dem FNG-Vorstand.
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Damit bleibt die Zahl der Akteure im Vergleich zum Vorjahr
konstant. Das Volumen der Kundeneinlagen ist seit der
Ersterhebung 2010 kontinuierlich gewachsen (siehe Grafik
3.12). Die durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate von
neun Prozent steht dabei fiir einen soliden Aufwartstrend.
Die Spareinlagen der 13 Banken belaufen sich zum Ende des
Jahres 2015 auf 6,8 Milliarden Euro.

Neun Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus haben an-
gegeben, auch bei der Depot A-Verwaltung nachhaltige
Kriterien anzuwenden. Das Volumen der Depot A-Verwal-
tung betragt iber zehn Milliarden Euro. Die anderen vier
Studienteilnehmer haben zu dieser Frage keine Angaben
gemacht.

Wie im Vorjahr verfligen alle Spezialbanken liber eine
Nachhaltigkeitsstrategie, die in einem formellen Doku-
ment fest gehalten ist.

Elf der 13 Spezialbanken beziehen ESG-Daten von einem
externen Anbieter. Zwei Banken setzen hauptsachlich auf
internes Nachhaltigkeits-Research und weitere vier kom-
binieren internes und externes Nachhaltigkeits-Research.
Neun Institutionen verfligen lber einen Nachhaltigkeits-
beirat.

Bei der Aufteilung zwischen den ESG-Themen, also Um-
welt, Soziales und Gute Unternehmensfiihrung, gewichten
die Spezialbanken das Thema Soziales am starksten (42%).
Dies kann unter Umstanden darauf zurtickgefiihrt werden,
dass unter den Spezialbanken viele Geldhduser primar ethi-
sche Ziele verfolgen. Die Themen Umwelt und Gute Un-
ternehmensfiihrung werden mit 32 und 26 Prozent etwas
weniger stark gewichtet.

TABELLE 3.8: Kundeneinlagen bei Spezialbanken
mit Nachhaltigkeitsfokus und Eigenanlagen

Milliarden Euro

Kundeneinlagen 29,3
(darunter Spareinlagen) (6,8)
Eigenanlagen 41,9
Summe 71,2

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen
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Wie im Vorjahr sind die Eigenanlagen der KfW und der
DekaBank in die Auswertung eingeflossen. Die KfW wen-
det auf Eigenanlagen in Hohe von 24,4 Milliarden Euro
verschiedene Ausschlusskriterien, Engagement und einen
strengen Integrationsansatz an. Dariiber hinaus legt die
KfW rund 2,3 Milliarden in die nachhaltigen Themen Um-
welt- und Klimaschutz und Mittelstandsférderung an. Die
DekaBank Deutsche Girozentrale verwaltet Eigenanlagen
in Hohe von 15,2 Milliarden Euro unter Berlicksichtigung
von flinf verschiedenen Ausschlusskriterien. Die Summe
der nachhaltig verwalteten Eigenanlagen betragt somit
41,9 Milliarden Euro.

Das Gesamtvolumen aus Kundeneinlagen und Eigenanla-
gen betragt damit zum Ende des Jahre 2015 rund 71,2 Mil-
liarden Euro.

ZUSAMMENFASSUNG

Das Wachstum der Nachhaltigen Geldanlagen in Deutsch-
land halt weiter an und liegt mit einem Plus von 31 Prozent
dreimal so hoch wie das Wachstum des Gesamtmark-
tes. Auch wenn der nachhaltige Kapitalmarkt mit einem
Marktanteil von 2,7 Prozent noch eher ein Randthema ist,
konnte hier doch in den vergangenen Jahren eine uber-
durchschnittlich dynamische Entwicklung dokumentiert
werden. Im Fiinfjahresvergleich hat sich der Anteil von 1,2
auf 2,7 Prozent mehr als verdoppelt.

Auch bei den nachhaltigen Anlagestrategien zeigt sich das
stetige und starke Wachstum. 2015 konnten alle Strategien
im zwei- und zum Teil sogar im dreistelligen Prozentbe-
reich zulegen. AulRerdem hat sich gezeigt, dass abermals
die Nachfrage der institutionellen Investoren — seit Jahren
Haupttriebfeder fiir weiteres Wachstum - lberproportio-
nal zugelegt hat.

Die Kundeneinlagen der Spezialbanken mit Nachhaltig-
keitsfokus sind auch in diesem Jahr wieder leicht gewach-
sen, wohingegen bei den Eigenanlagen ein Riickgang zu
verzeichnen war. Trotzdem haben die Nachhaltigen Geld-
anlagen (Nachhaltige Geldanlagen im engeren Sinne) ins-
gesamt knapp zehn Milliarden Euro zugelegt.

Die verantwortlichen Investments (Nachhaltige Geldanla-
gen im weiteren Sinne) und damit die Asset Overlays ha-
ben 2015 zum ersten Mal seit dem Beginn der Erhebung im
Jahr 2011 leicht verloren. In den nachsten Jahren wird sich
zeigen, wie sich erkennbare Trends — etwa die Divestment-
Bewegung und die zunehmende Skepsis gegentber der
Spekulation mit Nahrungsmitteln — bei den Ausschluss-
Overlays niederschlagen werden.
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NACHHALTIGKEITSANLEIHE: NRW GEHT NEUE WEGE IN DER FINANZIERUNG

Wenn es um Projekte mit sozialer oder 6kologischer Wirkung geht, kann die 6ffentliche Hand bei der Finanzierung auf
institutionelle Investoren zahlen. Dies zumindest zeigen die Erfahrungen des Bundeslandes Nordrhein-Westfalen (NRW)
mit seiner Nachhaltigkeitsanleihe. Sowohl bei der Erstemission des Sustainability Bond NRW im Marz 2015 als auch bei der
Platzierung der zweiten Charge ein Jahr spater hat die Nachfrage das Angebot bei Weitem lberschritten. Auch wenn NRW
im Ergebnis den Emissionsumfang deutlich aufgestockt hat, kamen nicht alle Investoren im erhofften Umfang zum Zug.

Das Volumen des Sustainability Bond NRW umfasste bei der Erstemission 750 Millionen Euro und bei der zweiten Auflage
mit 1,6 Milliarden Euro bereits mehr als das Doppelte. Uber die Nachhaltigkeitsanleihe finanziert das Bundesland MaRnah-
men in Bereichen wie Bildung und Wissenschaft oder Klimaschutz und Energiewende, die NRW tber seine verpflichten-
den Aufgaben hinaus ergreift. Als konkrete Beispiele seien der Ausbau der Infrastruktur fiir Fahrradfahrer und FuBganger
oder die Forderung erneuerbarer Energien genannt. Alle Projekte sind im Internet einsehbar und wurden zudem von einer
Nachhaltigkeits-Ratingagentur bewertet. Grundlage hierfiir war ein eigens fiir diese Anleihe entwickeltes Rahmenwerk
an Kriterien zur Messung der Nachhaltigkeits-Performance. Gepriift wurde aufRerdem, ob die Projekte mit den Green Bond
Principles Uibereinstimmen.

Gerade mit Blick auf auslandische Investoren diirfte die Bezugnahme auf die international anerkannten Prinzipien der
International Capital Market Association (ICMA) als zusatzliche vertrauensbildende MaRnahme wirken. Denn dies zeigt
Anlegern auch ohne genauere Vorkenntnisse zum Emittenten und zur Anleihe, dass bestimmte Standards eingehalten
werden, beispielsweise beziiglich Transparenz und der 6ffentlichen Verfiigbarkeit von Informationen. Die Zahlen sprechen
in jedem Fall dafiir, dass dieses Konzept aufgegangen ist: Von den Banken, Zentralbanken, Investmentfonds, Versicherun-
gen und weiteren Anlegern, die 2015 in die Nachhaltigkeitsanleihe investiert haben, kamen 68 Prozent aus dem Ausland,
hiervon 21 Prozent aus Asien. Bei der zweiten Emission lag der Anteil auslandischer Investoren sogar bei 72 Prozent. NRW
flihlt sich durch die groRe Nachfrage bestatigt und plant, die Nachhaltigkeitsanleihe kiinftig jedes Jahr auszugeben.

NRW verkniipft bei seinem neuen Finanzierungsansatz Themen der aktuellen Nachhaltigkeitsdebatte mit Trends am Fi-
nanzmarkt und eigenen Zielsetzungen. Das Konzept des Sustainability Bond NRW bezieht sich inhaltlich auf die zentralen
Handlungsfelder und Querschnittsthemen der NRW-Nachhaltigkeitsstrategie. Diese wiederum zielt unter anderem dar-
auf ab, die 2015 verabschiedeten Ziele nachhaltiger Entwicklung der Vereinten Nationen (Sustainable Development Goals —
SDGs) auf Bundesland-Ebene umzusetzen. Da ist es nur konsequent, auch bei der Finanzierung auf den wachsenden Green
Bond-Markt zu setzen.

Weitere Informationen unter www.nachhaltigkeit.nrw.de und www.fm.nrw.de.
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KLIMARISIKO-VERSICHERUNGEN

Auch wenn das in Paris beschlossene Ziel der Begrenzung der Erderwarmung erreicht wird, fiihrt der Klimawandel bereits
jetzt zu Folgen, die nicht mehr gemindert werden kdnnen und an die sich insbesondere Entwicklungslander anpassen
missen. 2013 kam der Weltklimarat zu dem Schluss, dass sich die Niederschlagsraten in Zukunft erhohen, Hitzewellen
haufiger und tropische Stiirme an Intensitat zunehmen werden. Unbestritten ist auch, dass die Mehrung derartiger Ex-
tremwettervorkommen gefahrliche Folgen haben kann, etwa in Form von Uberschwemmungen und Ernteausfallen.

Entwicklungslander werden dies am Deutlichsten zu spiiren bekommen. lhre Situation wird zudem dadurch verscharft,
dass sie haufig nicht die notwendigen Kapazitaten besitzen, um sich ausreichend gegen die entstehenden Schaden abzu-
sichern. Die Industrielander als Hauptverursacher des Klimawandels haben sich deshalb dazu verpflichtet, Anpassungen
zu unterstitzen.

In diesem Zusammenhang stellen Klimarisiko-Versicherungen eine wichtige MaBnahme dar: Im Sommer 2015 haben die
G7 Staaten mit der Initiative on Climate Risk Insurance beschlossen die Anzahl der Menschen in den gefdhrdetsten Entwick-
lungsléndern, die Zugang zu Versicherungsleistungen gegen die negativen Auswirkungen (des Klimawandels) haben, bis 2020
um bis zu 400 Millionen zu erhéhen 34 Bislang sind Schatzungen zufolge nur rund 100 Millionen Menschen in Entwicklungs-
landern gegen Klimarisiken versichert.ss

Klimarisiko-Versicherungen schiitzen die Betroffenen vor den steigenden Schadensrisiken von Naturkatastrophen. Sie
tragen dazu bei, Unsicherheiten zu reduzieren, schaffen ein besseres Investitionsklima und férdern damit auch langfris-
tig wirtschaftliches Wachstum ¢ Sie bewahren Menschen aber auch vor dem Verlust ihrer Lebensgrundlage. Im Fall von
Naturkatastrophen leisten Klimarisiko-Versicherungen einen bedeutenden Beitrag, auch weil die Auszahlungen meistens
schneller als 6ffentliche Gelder ankommen. Zudem sind sie weniger zweckgebunden als bi- und multilaterale HilfsmaR-
nahmen und kénnen so die Soforthilfe und den schnellen Wiederaufbau unterstiitzen. Insgesamt helfen sie also, Entwick-
lungsriickschlage abzumildern.

Die Munich Climate Insurance Initiative (MCll), an der die (Rlck-) Versicherer Munich Re und Allianz neben Wissenschaftlern
und NGOs malgeblich beteiligt sind, unterstiitzt die Umsetzung der G7 Initiative. Im Rahmen ihres Projekts Climate Risk
Adaptation and Insurance in the Carribean hat die MCII beispielsweise die Livelihood Protection Policy (LPP) und die Loan
Portfolio Cover (LPC) mitentwickelt. Wahrend die LPP die Betroffenen im Vorfeld per SMS vor Extremwetterereignissen
warnt und ihnen 14 Tage spater bei Uberschreitung bestimmter Extremwetter-Werte einen Schadensersatz auszahlt, un-
terstiitzt die LPC den Liquiditatserhalt betroffener Finanzinstitute s

Mit Blick auf das Ziel, den Versicherungsschutz auf zusatzliche 400 Millionen Menschen auszuweiten, erachten die G7
und die MClI die African Risk Capacity als bedeutend.® Dieses innovative System kombiniert die Extremwetter-Risiken von
afrikanischen Staaten. Die Auszahlung greift automatisch bei Uberschreitung bestimmter Wetterwerte noch bevor die
Folgen, beispielsweise Diirren, eintreten. Durch diese sogenannte indexbasierte Versicherung kénnen sich die Menschen
somit besser — etwa bereits vor einer eintretenden Lebensmittelknappheit — schiitzen. Die Entwicklung und Anwendung
derartiger Instrumente stellt eine viel versprechende Anpassungshilfe dar. Sie ist dabei allerdings kein Allheilmittel, son-
dern nur eine von vielen Handlungsoptionen, die fiir eine nachhaltige Anpassung — wie die Umstellung auf eine hitzeresis-
tentere Landwirtschaft — notwendig sind. Staatliche MaBnahmen und die Unterstiitzung von Entwicklungslandern durch
die internationale Ebene ersetzen sie nicht.

54 G7 (2015), Seite 18.;% Vgl. GIZ/KFW (2015), Seite 4.;5° Vgl. Lioyd's (2012), Seite 40.;57 Vgl. MCII.;58 Vgl. UNU-EHS/MCII (2015), Seite 1.
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4. DER NACHHALTIGE ANLAGEMARKT

IN OSTERREICH

Das Gesamtvolumen der Nachhaltigen Geldanlagen in Os-
terreich hat sich auch 2015 mit einem Volumen von 10,7 Mil-
liarden Euro im Vergleich zum vorangegangenen Jahr weiter
vergrofert. Wahrend Investmentfonds hierbei den groRten
Anteil des Gesamtvolumens ausmachen (5,8 Mrd. Euro),
entfallen 4,4 Milliarden Euro auf Mandate. Weitere 0,5 Mil-
liarden Euro zahlen die Kunden- und Eigeneinlagen einer 0s-
terreichischen Bank mit Nachhaltigkeitsschwerpunkt.

Diese Investments gelten im Rahmen dieser Marktstudie
als Nachhaltige Geldanlagen im engeren Sinne, das heil3t
als Assets, die meist unter Verwendung einer Vielzahl von
Ausschlusskriterien und weiteren nachhaltigen Anlagestra-
tegien ausgewahlt wurden. Das Volumen der breiter ge-
fassten verantwortlichen Investments oder der Nachhalti-
gen Geldanlagen im weiteren Sinne belduft sich Ende 2015
auf 42,7 Milliarden Euro (siehe hierzu -> Asset Overlays).

STUDIENTEILNEHMER

Der osterreichische Teilnehmerpool der vorliegenden
Marktstudie hat sich seit dem letztjahrigen Bericht erneut
auf nun 16 Teilnehmer ausgeweitet. Alle Studienteilneh-
mer, die ihre Erlaubnis zur Verdffentlichung gegeben ha-
ben, sind auf Seite 66 aufgelistet.

AsSET OVERLAYS

Asset Overlays zahlen nicht zu den einfiihrend beschriebe-
nen Nachhaltigen Geldanlagen im engeren Sinne. Bei ihnen
finden zumeist lediglich ein oder zwei Ausschlusskriterien
und zum Teil zusatzlich eine andere singuldre Anlagestrate-
gie Anwendung, etwa Integration, Stimmrechtsausiibung
oder Engagement. Sie reprasentieren somit einen weniger
strengen Nachhaltigkeitsansatz und werden deshalb als
verantwortungsvolles Investment oder als Nachhaltige
Geldanlagen im weiteren Sinne klassifiziert.

Wie das Saulendiagramm der Grafik 4.1 zeigt, hat sich der
Uber die letzten Jahre erkennbare Trend zu Ausschluss-
Overlays 2015 leicht abgeschwacht. Die Gesamtsumme der
Ausschluss-Overlays betrug zum Ende des Jahres 2015 rund
42,7 Milliarden Euro. Dies entspricht im Vergleich zu den
44,0 Milliarden Euro vom Vorjahr einem Riickgang um drei
Prozent. Dieses Minus ist jedoch nicht auf eine verdnderte
Anlagestrategie, sondern vielmehr auf einen Riickgang des
verwalteten Vermogens zurlickzufiihren. Die hdufigsten
Ausschlusskriterien bei den Overlays sind der Ausschluss
von Spekulationen mit Nahrungsmitteln (38,4 Milliarden
Euro), sowie Streumunition, Antipersonenminen und Mas-
senvernichtungswaffen (34,7 Milliarden Euro).

GRAFIK 4.1: Ausschliisse in Osterreich (in Milliarden Euro)
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Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Neben den Ausschluss-Overlays, sind im Rahmen dieser
Studie auch die Strategien Integration, Engagement und
Stimmrechtsaustibung produktunabhdngig als Asset Over-
lays abgefragt worden.

Hierbei ist besonders der volumenstarke Bereich Inte-
gration von Nachhaltigkeitsaspekten in die Finanzanalyse
hervorzuheben. Er ist von einem hohen Ausgangsniveau
im Jahr 2014 (27,2 Mrd.) weiter auf nun 29,3 Milliarden Euro
angewachsen. In diesem Zusammenhang bleibt allerdings
unklar, wie genau die ESG-Ratings letztlich die Titelaus-
wahl beeinflussen. Fiir einen kleineren Teil der 29,3 Milliar-
den Euro (8,3 Mrd.) gilt ein strengerer Integrationsansatz,
bei dem verpflichtende Investmentbeschrankungen einge-
halten werden mussen.

Das als Asset Overlay erfasste Volumen beim Engagement
blieb mit 5,9 Milliarden Euro nahezu unverandert (5,7 Milli-
arden Euro im Vorjahr). Das Volumen der Stimmrechtsaus-
libung ging dagegen um 17 Prozent auf 2,9 Milliarden Euro
zuriick.

OSTERREICH
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INVESTMENTFONDS UND MANDATE

Das Volumen der nachhaltigen Fonds und Mandate belduft
sich zum Ende des Jahres 2015 auf 10,2 Milliarden Euro und
liegt so erstmals im zweistelligen Milliardenbereich. Die
Wachstumsrate im Vergleich zum Vorjahr liegt bei 14 Pro-
zent — und damit niedriger als im Mittel des vergangenen
Jahrzehnts. Die flir den Zeitraum 2005 bis 2015 kalkulierte
durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate betragt 24 Pro-
zent.

Vor allem bei den Investmentfonds ist 2015 im Vergleich zu
den Vorjahren ein geringeres Plus festzustellen. Wahrend
sie in den Jahren zuvor stets stdrker als die Mandate ge-
wachsen sind, war es 2015 umgekehrt: Die Mandate haben
um 33 Prozent zugelegt, die Investmentfonds nur um drei
Prozent.

Bei den nachhaltigen Fonds und Mandaten gab es 2015
Nettozufliisse in Hohe von circa 940 Millionen Euro. Die
Aussagekraft dieser Zahl ist jedoch aufgrund einer unvoll-
standigen Antwortquote begrenzt. Die Studienteilnehmer
haben 2015 vier neue Fonds mit einem Volumen von 114
Millionen Euro und fiinf neue Mandate mit einem Volumen
iber 218 Millionen Euro aufgelegt.

TABELLE 4.1: Nachhaltige Investmentfonds und Mandate
in Osterreich 2014 und 2015 im Vergleich (in Milliarden Euro)

Investmentfonds 5,65 5,81 +3%
Mandate 3,32 4,41 +33%
Insgesamt 8,97 10,22 +14%

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Bei einem Vergleich der allgemeinen Entwicklung des ge-
samten Osterreichischen Investmentfondsmarktes mit
derjenigen der nachhaltigen Fonds und Mandate ist ein
tiberdurchschnittliches Wachstum des nachhaltigen Seg-
ments festzustellen. Der Vereinigung Osterreichischer In-
vestmentgesellschaften zufolge ist der Investmentfonds-
markt 2015 um 4,9 Milliarden Euro auf insgesamt 1627
Milliarden Euro angewachsen,® was einer Wachstumsrate
von rund drei Prozent entspricht. Mit einem Plus von 14
Prozent weist der nachhaltige Fonds- und Mandatemarkt
damit ein signifikant héheres Wachstum auf. Dies spiegelt
sich auch in dem zunehmenden Anteil der nachhaltigen
Fonds und Mandate am Gesamtmarkt wider. 2015 ist die-
ser um 0,6 Prozentpunkte gestiegen und liegt nun bei 6,3
Prozent.

GRAFIK 4.2: Nachhaltige Investmentfonds und Mandate in Osterreich (in Milliarden Euro)
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@ Investmentfonds @ Mandate @ Sonstige Finanzprodukte*

*Seit 2011 werden ,Sonstige Finanzprodukte® nicht mehr gesondert erhoben.
Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

59 Vgl.: VOIG Vereinigung Osterreichischer Investmentgesellschaften (2015): Fondskategorie und Zielgruppe: Fondsvolumen, Fondsanzahl 2006 — 2015 unter http://www.vo-
eig.at/voeig/internet_4.nsf/sysPages/investmentfondmarkthistorisch.html (Zugriff am 14.03.2016). Die Zahlen umfassen folgende Produkte: Geldmarktfonds, Rentenfonds,
Aktienfonds, Gemischte Fonds, Dachhedgefonds, Alternative Fonds, richtlinienkonforme Fonds mit mal3geblicher Derivate-Strategie, Derivatefonds, Hedgefonds und Private
Equity Fonds.
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ANLAGESTRATEGIEN

GRAFIK 4.3: Nachhaltige Anlagestrategien in Osterreich 2014
und 2015 im Vergleich (in Milliarden Euro)

Die auf Engagement oder Stimmrechtsausiibung basieren-
den Anlagestrategien bleiben weitgehend konstant. Ergan-
zende qualitative Fragen zum Engagement haben ergeben,

OSTERREICH

dass 2015 folgende Themen bei Dialogen zentral waren:

Ausschlisse 10,19

TABELLE 4.2: Die drei hdufigsten ESG-Engagement-Themen 2015
in Osterreich

Engagement

Stimmrechts-

ausiibung 1. Menschenrechte

Integration 5. | Klimawandel (Risiken, Offenlegung von CO,-

Emissionen, Ziele, Strategien, MaBnahmen)
Impact Investment

Nachhaltige 3. | Umwelt-Kontroversen

Themenfonds

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

© 2015

@ 2014

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen AUSSCHLUSSKRITERIEN

Waffen und Kernenergie fiihren die Liste der Ausschlusskri-
terien unverandert an. Pornografie ist um zwei Range auf
Platz drei vorgeruickt, Menschenrechts- und Arbeitsrechts-
verletzungen dagegen haben relativ betrachtet leicht an
Bedeutung verloren. In diesem Zusammenhang ist allerdings
anzumerken, dass die jeweiligen Volumina der Ausschlisse
sehr nahe beieinander liegen. Die Kriterien bis inklusive Rang
neun werden fiir 8o bis 100 Prozent der angebotenen Nach-
haltigen Geldanlagen angewandt. Weniger Verwendung fin-
det lediglich der Ausschluss von Gliicksspiel, der mit einem
Gesamtvolumen von fiinf Milliarden Euro fiir nur 5o Prozent
der nachhaltigen Fonds und Mandate gilt.

Mit Blick auf die bevorzugten nachhaltigen Anlagestra-
tegien hat sich auch 2015 wieder eine deutliche Praferenz
flir Ausschlusskriterien bestatigt: Fiir 10,2 Milliarden Euro
und damit fiir nahezu 100 Prozent der nachhaltigen Fonds
und Mandate werden Ausschlusskriterien angewandt. Et-
was weniger, aber dennoch ebenfalls sehr haufig verwen-
dete Anlagestrategien sind der Best-in-Class-Ansatz und
das normbasierte Screening. Im Unterschied zum Vorjahr
rangiert 2015 allerdings nicht das normbasierte Screening
sondern der Best-in-Class-Ansatz auf Platz zwei der belieb-
testen Anlagestrategien. 8,2 Milliarden Euro und somit un-
gefahr 8o Prozent des Nachhaltigen Anlageangebots wur-
den 2015 auf Grundlage dieses Ansatzes ausgewahlt. Das
normbasierte Screening folgt mit 7,9 Milliarden Euro knapp
dahinter. Die drei beliebtesten Anlagestrategien sind seit
2014 mit 14 Prozent (Ausschliisse), 38 Prozent (Best-in-

TABELLE 4.3: Die Top Ten der Ausschlusskriterien in Osterreich
(in Milliarden Euro)

. ) 1. Waffen (Handel und Produktion) 10,0
Class-Ansatz) und 13 Prozent (Normbasiertes Screening) -
. X 2. Kernenergie 9,9
jeweils moderat gewachsen. -
3. Pornografie 9,2
. . ) 4. | Menschenrechtsverletzungen 9,0
Die nachhaltigen Themenfonds haben mit 145 Prozent or- ; Tabak 89
dentlich legt, hen jedoch h wi i : -
entlic .zuge .eg , mac .enJe och nach wie vor nur eme.n 6. | Gentechnik 89
Bruchteil der in Osterreich verwalteten Anlagen aus. Bis -
. . . 7. | Arbeitsrechtsverletzungen 8,7
auf einen Erneuerbare Energien-Fonds handelt es sich aus- .
o . 8. | Tierversuche 8,2
schlieflich um Multi-Themen-Fonds. -
9. | Korruption und Bestechung 81
10. | Glucksspiel 5,0

Das normbasierte Screening in Osterreich stiitzt sich in

erster Linie mit 7,9 Milliarden Euro auf die ILO-Kernarbeits-
79 Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

normen. An zweiter Stelle folgt der UN Global Compact
mit 4,0 Milliarden Euro. Am wenigsten verbreitet sind die
OECD-Leitsatze fir multinationale Unternehmen. Diese
finden bei 1,2 Milliarden Euro Anwendung.
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B OSTERREICH

TABELLE 4.4: Die Top Five der Ausschlusskriterien fiir Staaten in
Osterreich (in Milliarden Euro)

1. | Todesstrafe 6,2
2. | Diktaturen 5,4
3. | VerstoRe gegen Waffensperrvertrage | 4,6
4. | Korruption 41
5. | Nichtratifizierung von 3,5
Umweltkonventionen

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Wie auch im letzten Jahr ist die Todesstrafe das wichtigste
Ausschlusskriterium fir Staaten. Bemerkenswerterweise
hat das Kriterium Umweltkonventionen das Ausschlusskri-
terium Kernenergie auf Platz fiinf in den Top Five abgel6st.

IMPACT INVESTMENT

In Osterreich bieten zwei Studienteilnehmer Impact Invest-
mentprodukte an. Den Léwenanteil machen mit 81 Prozent
Mikrofinanzprodukte aus. Zu den wichtigsten Motiven, Im-
pact Investments zu tatigen, zdhlen:

1. Beitrag fuir eine nachhaltige Entwicklung leisten,

2. Suche nach stabilen und langfristigen Erfolgen,

3. Verpflichtung gegentiber den Kunden bzw. die
treuhanderische Pflicht.

Im Gegenzug sind die gréfiten Hemmnisse: Bedenken be-
ziiglich des Risikos, der Mangel an brauchbaren Produkten
und Optionen sowie der Mangel an qualifizierter Beratung
und Expertise.
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ALLOKATION DER ASSETS

Die beliebtesten Anlageklassen der ésterreichischen Inves-
toren sind in ihrer Rangfolge weitestgehend unverdndert
geblieben. Lediglich Unternehmens- und Staatsanleihen
haben ihre Platze bezliglich der GroRe ihres Marktanteils
getauscht: Unternehmensanleihen liegen nun mit einem
Gesamtanteil von 40 Prozent vor dem 35 Prozent umfas-
senden Marktanteil der Staatsanleihen auf Platz eins. Zu-
sammengenommen sind 98 Prozent des gesamten finan-
ziellen Volumens an Nachhaltigen Geldanlagen in Aktien
und Anleihen investiert.

GRAFIK 4.4: Anteile der verschiedenen Asset-Klassen
in Osterreich 2015 (in Prozent)

) Unternehmens-
anleihen

1,2%0,4%0,1%0% 0%

@ staatsanleihen

@ Aktien

® Supranationale
Anleihen

Geldmarkt/
o Bankeinlagen

. Immobilien/
Grundbesitz

. Lokale oder
kommunale Anleihen

@ Hedgefonds

Venture Capital/
Direktbeteiligungen

. Rohstoffe

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

GRAFIK 4.5: Die verschiedenen Asset-Klassen 2014 und 2015 in
Osterreich im Vergleich (in Milliarden Euro)

Anleihen
Aktien

Sonstige

Nicht zuordenbar/
ohne Angabe | 0,03

@ 2015

@ 2014

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen
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INVESTOREN

GRAFIK 4.6: Die Verteilung der Anlegertypen in Osterreich

(in Prozent)

14% 8%
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7%
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@ 'nstitutionelle Investoren @ Private Investoren

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Die Verteilung zwischen privaten und institutionellen
Investoren ist, nach einem starken Anstieg der privaten
Investoren im Jahr 2015, unverandert bei 23 Prozent auf
Seiten der privaten und bei 77 Prozent auf Seiten der insti-
tutionellen Investoren geblieben.®°

Die Typen der institutionellen Investoren bestehen, wie
auch in den letzten Jahren, zum tberwiegenden Teil aus
Pensions- und Vorsorgeeinrichtungen. Allerdings haben die
offentlichen Pensions- und Vorsorgekassen die betriebli-
chen Pensionsfonds vom ersten Platz verdrangt und bilden
nun mit tiber 46 Prozent die wichtigste Gruppe der insti-
tutionellen Anleger in Osterreich. Die weiteren Kategorien
der institutionellen Investoren bleiben im Vergleich zum
Vorjahr grof3tenteils unverandert.®

QUALITATIVE FRAGEN ZU KLIMASTRATEGIEN,

MARKTTRENDS UND SCHLUSSELFAKTOREN

Zu den Bereichen Klimastrategien, Markttrends und
Schliisselfaktoren fiir die weitere Marktentwicklung sind
zusétzlich Daten erhoben worden. Zwalf Akteure aus Os-
terreich haben hierzu Angaben gemacht.

Die Auswertung der Fragen zur Klimastrategie hat gezeigt,
dass in Osterreich bereits drei Akteure eine Divestment-
Strategie zu fossilen Energietrdgern umgesetzt haben.
Funf weitere planen dies noch 2016. Ebenfalls drei Akteure
beriicksichtigen das Thema Klimawandel bei ihren Enga-
gement-Dialogen und der Stimmrechtsausiibung. Zwei
weitere Akteure wollen Klimathemen kiinftig starker bei
Dialogen und der Stimmrechtsausiibung beriicksichtigen.
Investitionen in griine oder klimafreundliche Projekte wer-
den von zwei Akteuren bereits getatigt und sind bei einem
weiteren Akteur noch in diesem Jahr geplant. Zwei Akteu-
re messen bereits den CO,-FuBabdruck ihrer Investments.
Vier weitere Akteure planen dies noch in diesem Jahr.

GRAFIK 4.7: Typen institutioneller Investoren in Osterreich 2015
(in Prozent nach Volumen nachhaltiger Assets)
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Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

GRAFIK 4.8: Typen institutioneller Investoren in Osterreich 2014
(in Prozent nach Volumen nachhaltiger Assets)
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Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

OSTERREICH

@ Betriebliche Pensionsfonds

Kirchliche Institutionen &
Wobhlfahrtsorganisationen

Versicherungsunternehmen &
Vereine auf Gegenseitigkeit

Universitaten & andere
wissenschaftliche Einrichtungen

60 Diesen Daten liegen Angaben fiir Assets in Hohe von 9,6 Milliarden Euro zugrunde (keine Angaben fir 6%).

& Diesen Daten liegen Angaben fiir Assets in Hohe von 6,5 Milliarden Euro zugrunde.
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GRAFIK 4.9: Haupttreiber fiir Klimastrategien bei Finanz-
akteuren in Osterreich

1. Verantwortung
gegentiiber
nachfolgenden
Generationen

2. Beitrag zum
Risikomanagement eigenen

3. Beitrag zum

(Stranded Assets/
Carbon Bubble)

Reputations-
management

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Als Hauptmotiv, MaRBnahmen gegen den Klimawandel zu
ergreifen, nannten die Studienteilnehmer an erster Stelle
die Verantwortung gegeniiber nachfolgenden Generatio-
nen. Auf Platz zwei rangiert das Risikomanagement, dicht
gefolgt vom Reputationsmanagement.

Die Antworten zu Haupttreibern und Hindernissen fiir die
Strategie zu Nachhaltigen Geldanlagen fassen die folgen-
den Tabellen zusammen:

Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2016

TABELLE 4.5: Die Haupttreiber fiir die Strategie
zu Nachhaltigen Geldanlagen

1. | Verantwortung gegeniiber dem Kunden/
treuhanderische Pflicht

2. | Suche nach stabilen und
langfristigen finanziellen Ertragen

3. | Antwort auf den Klimawandel
und andere Umweltthemen

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

TABELLE 4.6: Zentrale Hindernisse fiir die Strategie
zu Nachhaltigen Geldanlagen

1. Bedenken bezliglich der Performance

2. | Mangel an brauchbaren Produkten/Optionen

3- | Mangel an qualifizierter Beratung/Expertise

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Als wichtigste nachhaltige Anlagestrategie fiir die Kunden
haben die dsterreichischen Studienteilnehmer Ausschliis-
se und den Best-in-Class-Ansatz genannt. Dies deckt sich
auch mit dem tatsachlichen Markt in Osterreich. Wie oben
erldutert, sind Ausschliisse und der Best-in-Class-Ansatz
auch vom Volumen her die beliebtesten Anlagestrategien.



TABELLE 4.7: Schliisselfaktoren fiir die Entwicklung des
nachhaltigen Anlagemarktes nach ihrer Bedeutung

-

Nachfrage institutioneller Investoren

Druck von aufRen (NGOs, Medien, Gewerkschaften)

Der Begriff der treuhanderischen Pflicht

Nachfrage von Privatanlegern

Internationale Initiativen

Anderungen der gesetzlichen Rahmenbedingungen

RN ARE I

Bilanzierungsgrundsatz der Wesentlichkeit

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen

Abschliefend sollen noch diejenigen Schliisselfaktoren
hervorgehoben werden, die als besonders treibende Krafte
des nachhaltigen Anlagemarktes in Osterreich betrachtet
werden. Wie bereits in den Jahren zuvor wird die Nachfra-
ge institutioneller Investoren als Haupttriebfeder fiir das
weitere Wachstum gesehen. Stark abgefallen in den Au-
gen der Studienteilnehmer ist hingegen die Rolle, die ge-
setzliche Anderungen fiir die Starkung von nachhaltigem
Investment spielen (von Platz zwei auf Platz sechs). Als
wesentlich wichtiger fiir Nachhaltige Geldanlagen werden
der Druck von auf8en — etwa durch NGOs, Medien und Ge-
werkschaften — und die treuhanderischen Pflichten sowie
die Nachfrage von Privatanlegern empfunden.

SPEZIALBANKEN MIT NACHHALTIGKEITSFOKUS

Das Bankhaus Schelhammer & Schattera gilt als Spezial-
bank mit einem ausschlielichen Fokus auf Nachhaltigkeit
und ist als einzige Institution dieser Art in den Erhebungen
flr den oOsterreichischen Marktbericht vertreten. Die Kun-
deneinlagen dieses Bankhauses belaufen sich 2015 auf 504
Millionen Euro. Schelhammer & Schattera ist die alteste
Privatbank in Wien und gilt als Experte fiir ethisch-nach-
haltige Bankdienstleistungen.

Voraussichtlich im Jahr 2017 wird aulRerdem mit der Bank
flir Gemeinwohl ein weiteres Geldinstitut mit Nachhaltig-
keitsschwerpunkt auf den &sterreichischen Markt treten.
Derzeit wird die Finanzierung des Bankprojekts liber eine
Genossenschaft organisiert, die bereits 2014 gegriindet
wurde. 2017 soll dann die Banklizenzierung den Startschuss
flir die Geschaftsaufnahme des Geldhauses geben.

ZUSAMMENFASSUNG

Die Entwicklungen des nachhaltigen Anlagemarktes in Os-
terreich sind 2015 durchaus positiv zu beurteilen. Nach dem
moderat angelaufenen Wachstum in den Anfangsjahren
der Erhebung haben die nachhaltigen Investments insbe-
sondere ab 2011 jedes Jahr stark zugelegt und 2015 erstma-
lig zweistellige Milliardenbetrage erreicht. Nachhaltige In-
vestments bahnen sich so weiterhin ihren Weg in die Mitte
des Marktes. Zwar sind sie mit einem Anteil von 6,3 Prozent
bei Weitem noch nicht im Mainstream angekommen, es
ldsst sich jedoch durchaus vermuten, dass sich die nachhal-
tigen Investments in den kommenden Jahren zunehmend
weg von einem Nischenprodukt und hin zu verstarkt nach-
gefragten Anlageformen entwickeln werden.

Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2016
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KLIMAPIONIERE IN OSTERREICH

Die globale Divestment-Bewegung hat 2015 enorm an Fahrt gewonnen. Grol3e Akteure wie der franzdsische Finanz-
konzern Axa, der norwegische Staatsfonds, die deutsche Allianz und viele andere mehr haben im vergangenen Jahr
angekiindigt, sich von CO.-intensiven Titeln zu trennen. Im Januar 2016 haben mit der Erste Asset Management
(EAM) und der VBV — Vorsorgekasse AG erste Akteure ebenso aus Osterreich bekanntgegeben, bei ihren nachhalti-
gen Investmentuniversen Anleihen und Aktien aus der Kohlebranche zu desinvestieren.

Dieser Divestment-Ansatz bezieht sich auf Unternehmen, die flinf Prozent ihrer Umsatze mit dem Abbau von Kohle
erwirtschaften. Dies ist ein relativ strenges Vorgehen. Die Allianz beispielsweise schlieBt lediglich diejenigen Emit-
tenten aus, die mehr als 30 Prozent ihrer Umsatze mit dem Abbau von oder der Energieerzeugung aus Kohle er-
zielen. Allerdings wendet der deutsche Versicherer seine Divestment-Strategie auf alle verwalteten Vermogen an,
wahrend sich die EAM und die VBV zunachst auf nachhaltige Produkte beschranken.

Die beiden osterreichischen Akteure begehen diesen Schritt auch vor dem Hintergrund des Montréal Carbon Pledge,
den beide Unternehmen 2015 unterzeichnet haben. Hierdurch verpflichten sich Investoren, den CO,-FuBabdruck
ihrer Aktienportfolios jahrlich zu messen sowie zu veréffentlichen und dadurch langfristig zu einer Reduktion von
CO,-Emissionen beizutragen. Auch die dsterreichische Raiffeisen Kapitalanlagegesellschaft hat sich mit ihren Nach-
haltigkeitsfonds dem Montréal Carbon Pledge angeschlossen. Sie zahlt damit zusammen mit der EAM und der VBV
zu den Pionieren in Osterreich, wenn es um Klimastrategien von Finanzakteuren geht.

Weitere Informationen unter www.allianz.com und www.erste-am.com.
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DER CO,-FUSSABDRUCK VON INVESTMENTFONDS

Das Thema Klimawandel riickt auch im Zusammenhang mit Fonds zunehmend in den Fokus. Immer mehr Dienst-
leister bieten ihren Kunden Daten zum CO,-FuBabdruck von Finanzprodukten an. Dabei wird die Treibhausgasinten-
sitat auf Basis der Unternehmen berechnet, in die der Fonds investiert und entsprechend der jeweiligen Marktkapi-
talisierung und Portfolio-Zusammensetzung gewichtet. Meist wird der FuBabdruck in jahrlich emittierten Tonnen
an CO,-Aquivalenten angegeben.

So hat der US-amerikanische Finanzdienstleister und Research-Anbieter MSCI im Marz dieses Jahres ein Nachhal-
tigkeitsranking fiir Giber 21.000 Fonds eingefiihrt, das auch Informationen zum CO.-FulRabdruck enthalt. Seit eini-
ger Zeit bieten auch Research-Anbieter wie Vigeo Eiris und oekom research Portfolioanalysen zu Klimarisiken und
Treibhausgasintensitat an. Daneben arbeiten aktuell die gemeinnitzige Organisation CDP und der Klimaspezialist
Southpole im Rahmen des Projektes CLIMPAX an der Entwicklung eines Climate Impact Rating for Investment Funds.

Weitere Partner des auf drei Jahre angelegten Vorhabens CLIMPAX sind die Universitaten Hamburg und Reading
(GroBbritannien) sowie die Initiative Climate-KIC, Europas groBte offentlich-private Partnerschaft fiir Innovatio-
nen im Bereich Klimawandel. In das Rating sollen neben den Treibhausgasemissionen auch die entsprechenden
Klimastrategien der investierten Unternehmen und die Verpflichtungen der Fondsmanager zur Reduktion der Erd-
erwarmung einflieBen. Das Projekt von CDP und Southpole ist europaweit auf mehrere tausend Fonds angelegt.
Die Betatestung lauft bereits.c°

Wie es um den CO,-FulRabdruck der global und europaweit groSten Aktienfonds bestellt ist, hat die Beratungsge-
sellschaft CSSP ebenfalls zusammen mit Southpole untersucht. Insgesamt sind 155 Fonds mit Vermogen in Hohe
364 Milliarden Euro analysiert worden. Deren Emissionen summieren sich auf 60,5 Millionen Tonnen CO,-Aquivalen-
te, was in etwa den jahrlichen Treibhausgasemissionen der Schweiz entspricht. Die durchschnittlichen Emissionen
der Fonds per Million Euro belaufen sich auf 172 Tonnen CO,-Aquivalente und liegen damit um das Zwei- bis Dreifa-
che Uber einem Low-Carbon-Index.®'

Derartige Dienstleistungen, Initiativen und Studien tragen dazu bei, Anreize fiir klimafreundlichere Investments
zu setzen. Auch das FNG hat in seine Nachhaltigkeitsprofile, die aktuell fiir knapp 200 Fonds vorliegen, das Aus-
schlusskriterium fossile Brennstoffe aufgenommen. Und die Methodik zum FNG-Siegel fiir nachhaltige Publikums-
fonds adressiert den Klimawandel auf zwei Ebenen: Zum einen wird gepriift, ob und welche Klimastrategie der
entsprechende Fondsanbieter als Institution umsetzt. Zum anderen erhalten Fonds zusatzliche Punkte, wenn sie
Key Performance Indikatoren fiir Nachhaltigkeit anwenden und transparent dariiber berichten. Damit sind auch
Fonds angesprochen, die ihre CO,-Performance offenlegen.

60 Vgl. Climate-KIC (2015)
61 Vgl. CSSP (2015).
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5. DER NACHHALTIGE ANLAGEMARKT

IN DER SCHWEIZ

UBerBLICK

Der nachhaltige Anlagemarkt in der Schweiz hat 2015 mas-
siv zugelegt. Das Volumen verantwortlicher Investments
(oder Nachhaltiger Geldanlagen im weiteren Sinne) lasst
sich mit 2,74 Billionen CHF®? beziffern und ist damit im Jah-
resvergleich um sieben Prozent gewachsen. Nachhaltige
Geldanlagen (oder Nachhaltige Geldanlagen im engeren
Sinne) haben einen Wert von 191,9 Milliarden CHF erreicht,
der dem Volumen der nachhaltigen Fonds, Mandate und
strukturierten Produkte entspricht. Dieses Segment hat
im Vergleich zum Vorjahr um 169 Prozent zugelegt. Die
hohe Wachstumsrate ist zum Teil auf eine hohere Markt-
abdeckung und auf die Anpassung der Methodik zurtickzu-
fihren. Fiir den vorliegenden Bericht wurde erstmals auch
selbstverwaltetes, nachhaltiges Vermogen von Asset Ow-
nern berlicksichtigt. Doch auch ohne diese Faktoren ist ein
deutliches Plus zu konstatieren.

STUDIENTEILNEHMER

An der vorliegenden Studie haben 27 Akteure teilgenom-
men. Erstmals sind darunter auch vier Asset Owner, die An-
gaben zu ihren selbstverwalteten Assets gemacht haben.
Damit konnte 2015 die Zahl der Teilnehmer erneut gestei-
gert werden. Alle Studienteilnehmer, die einer Veroffentli-
chung ihres Namens zugestimmt haben, sind auf der Seite
66 aufgelistet.

GRAFIK 5.1: Die Marktanteile der grofSten Asset Manager
in der Schweiz 2015 (in Prozent)
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*Inkl. gesamte verwaltete verwahrte und administrierte Anlagen der
responsAbility Investments AG

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance

Die Grafik 5.1 zeigt die Marktanteile der groRten Asset
Manager in der Schweiz zum 31.12.2015. Ein Akteur hat der
Auflistung in dieser Grafik nicht zugestimmt und ist daher
nicht aufgefiihrt.

AsSET OVERLAYS

Unter Asset Overlays versteht man die produktunabhan-
gige Anwendung von nachhaltigen Anlagestrategien auf
die gesamten oder Teile der Assets eines Asset Managers.
Sie umfassen damit die Anwendung dieser nachhaltigen
Anlagestrategien unabhangig von konkreten Produkten.
Asset Overlays werden fiir die Strategien Ausschluss, Enga-
gement, Integration und Stimmrechtausiibung erfasst. Im
Gegensatz dazu werden die Volumen der Anlagestrategien
bei den nachhaltigen Fonds und Mandaten produktbezo-
gen angegeben (siehe Grafik 5.4).

GRAFIK 5.2: Ausschliisse in der Schweiz (in Milliarden CHF)
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Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance

62 Die Eurowerte aller Daten des Kapitels zum Schweizer Markt finden sich am Ende dieser Publikation auf Seite 83. Die Umrechnung von CHF in Euro beruht auf dem Wech-

selkurs der Schweizerischen Nationalbank vom 31.12.2015 (1 Euro = 1,0817 CHF).
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Das Volumen des verwalteten Vermégens, auf das Asset
Overlays angewendet werden, betragt in der Schweiz rund
2,74 Billionen CHF und liegt damit abermals liber dem Volu-
men des Vorjahres. Den groBten Anteil von Asset Overlays
machen Ausschliisse von kontroversen Aktivitaten aus. Am
weitesten verbreitet ist nach wie vor der Ausschluss von
Streumunition und Antipersonenminen (2,74 Billionen
CHF). Daneben werden fiir ein Volumen von knapp 1,88
Billionen CHF Massenvernichtungs- beziehungsweise ABC-
Waffen ausgeschlossen. Drei Akteure haben auf’erdem
angegeben, Spekulationen mit Nahrungsmitteln auszu-
schlieBen, was fiir ein Volumen von knapp 100 Milliarden
CHF gilt.

Neben den Ausschluss-Overlays sind auch die Strategien
Integration, Stimmrechtsausiibung und Engagement pro-
duktunabhdngig als Asset Overlay erhoben worden.

Die nachhaltige Anlagestrategie Integration ist fiir den
FNG-Marktbericht in folgenden, analog zu den zwei von
Eurosif unterschiedenen Kategorien erhoben worden:

Kategorie1: Nicht systematische ESG-Integration
(ESG-Research und -Analyse wird Asset Managern und
Analysten zur Verfiigung gestellt).

Kategorie 2: Verpflichtende Investmentvorschriften
basierend auf finanziellen Ratings/Bewertungen, die
von ESG-Research und -Analysen abgeleitet werden.

Von den 258.9 Milliarden CHF an Integrations-Overlays fal-
len circa ein Prozent (3,0 Mrd. CHF) in die erste Kategorie.
Rund 99 Prozent (also 255,9 Mrd. CHF) sind in die Kategorie
zwei einzuordnen; es gelten dort zusatzliche, verpflichten-
de Investmentvorschriften. Im Vorjahr lag das Gesamtvo-
lumen des produktunabhangig erhobenen Integrations-
Ansatzes bei 177,4 Milliarden CHF. Das Wachstum betragt
demnach 46 Prozent.

Bei den produktunabhdngig erhobenen Anlagestrategi-
en Engagement und Stimmrechtsausiibung sind 2015 im
Vergleich zum Vorjahr Rickgange zu verzeichnen, wobei
die Volumina der Anlagestrategien bei 71,1 Milliarden CHF
(2014: 315,8 Mrd. CHF) und 132,7 Milliarden CHF (2014: 353,6
Mrd. CHF) liegen. Dies ist jedoch kein Hinweis auf ein Minus
am Markt, da dieser Riickgang auf einen
wichtigen Akteur zuriickzufiihren ist, der
in diesem Jahr hierzu keine Daten angege-
ben hat.

191,9

GRAFIK 5.3: Nachhaltige Investmentfonds, Mandate und strukturierte Produkte in der Schweiz (in Milliarden CHF)
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INVESTMENTFONDS UND MANDATE

2015 hat der nachhaltige Anlagemarkt in der Schweiz tUber
169 Prozent auf nunmehr 191,9 Milliarden CHF zugelegt.
Dieser enorme Zuwachs ist auf folgende drei Griinde zu-
riickzufihren:

1. Bei der Erhebung sind erstmals auch selbstverwal-
tete Anlagen grol3er Asset Owner beriicksichtigt wor-
den.

2. Weitere Asset Manager haben nachhaltige Anlagen
etabliert oder konnten erstmals zur Teilnahme an der
Studie motiviert werden.

3. Bei bisherigen Studienteilnehmern gab es ein Markt-
wachstum in Hohe von rund 30 Prozent.

Insgesamt hat der nachhaltige Anlagemarkt im Jahr 2015
damit weit Uberproportional zugelegt. Die durchschnittli-
che jahrliche Wachstumsrate zum Ende 2015 seit dem Be-
ginn der Datenerhebung 2005 betragt damit 33 Prozent.
Ohne das auRerordentliche Wachstum (Teilnahme weite-
rer Asset Manager und Ausweitung auf Asset Owner) wiir-
de die langjahrig berechnete jahrliche Wachstumsrate 24
Prozent betragen.

Das selbstverwaltete nachhaltige Vermogen der grof3en
Asset Owner hat zum Jahresende 2015 gut 55,2 Milliarden
CHF betragen. Die nachhaltigen Mandate summieren sich
auf Uber 96,2 Milliarden CHF und sind damit im Vergleich
zum Vorjahr um 165 Prozent gewachsen. Auch die nachhal-
tigen Investmentfonds konnten um solide 16 Prozent auf
40,3 Milliarden CHF zulegen. Die strukturierten Produkte
fiihren mit 225 Millionen CHF weiterhin ein Nischendasein,
auch wenn gegenliber dem Vorjahr erstmals seit 2009 wie-
der ein deutliches Plus von 53 Prozent zu verzeichnen ist.

TABELLE 5.1: Nachhaltige Investments 2014 und 2015
im Vergleich (CHF - EUR jeweils in Milliarden)

JAHR 2014 2015 VERENDERUNG
WAHRUNG CHF EUR CHF EUR In CHF berechnet
Investmentfonds 34,9 29,0 403 373 16%
Mandate 36,2 30,1 96,2 88,9 165%
Strukturierte Produkte 0,1 0,1 0,2 0,2 53%
Selbstverwaltetes - - 55,2 51,1
Vermogen
INSGESAMT 71,2 59,2 191,9 177,5 169%

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance

SCHWEIZ

Bei den nachhaltigen Fonds und Mandaten gab es Nettozu-
flisse in H6he von 5,3 Milliarden CHF. Die Aussagekraft die-
ser Zahl ist jedoch aufgrund der niedrigen Antwortquote
in diesem Bereich begrenzt. Die Studienteilnehmer haben
2015 zwolf neue, nachhaltige Fonds mit einem Volumen
von knapp 360 Millionen CHF aufgelegt. Weitere sechs
Fonds mit einem Volumen von 2,6 Milliarden CHF sind auf
Nachhaltigkeit umgestellt worden. Bei den nachhaltigen
Mandaten waren 15 Neuauflagen mit einem Volumen von
3,9 Milliarden CHF zu verzeichnen. Dariiber hinaus hat ein
bedeutender Akteur fiir bestehende Mandate einen Nach-
haltigkeitsprozess eingefiihrt.

Das Gesamtvolumen des Fondsmarktes in der Schweiz
lag zum 31.12.2015 bei 891 Milliarden CHF, was im Vergleich
zum Vorjahr einem Wachstum von knapp zwei Prozent ent-
spricht.®> Der nachhaltige Fondsmarkt konnte mit einem
Wachstum von 16 Prozent somit abermals tiberproportio-
nal zulegen. Der Anteil der nachhaltigen Fonds hat sich da-
mit im Vergleich zum Vorjahreswert um o,5 Prozentpunkte
erhéht und liegt nun bei 4,5 Prozent.

ANLAGESTRATEGIEN

Die Grafik 5.4 zeigt das Volumen der jeweiligen nachhalti-
gen Anlagestrategien. Da das Volumen der Asset Owner im
vorliegenden Bericht erstmals einbezogen wurde, wird das
jeweilige Volumen der Asset Owner separat aufgezeigt. Dies
lasst einen direkten Vergleich mit den Vorjahreszahlen zu.

GRAFIK 5.4: Anlagestrategien in der Schweiz 2014 und 2015
im Vergleich (in Milliarden CHF)
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Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance

63 vgl. die Fondsmarktstatistik des Asset Management-Verbandes SFAMA und der SIX Swiss Exchange unter: http://www.swissfunddata.ch/sfdpub/de/market/show/1050
(Zugriff 29.03.2016).
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Auf Platz eins stehen in der Gesamtbetrachtung analog zu
2014 mit einem Volumen von 132,9 Milliarden CHF nach wie
vor die Ausschlusskriterien. Im Vergleich zum Vorjahr ent-
spricht dies einem Anstieg um 64 Prozent (inkl. Anlagen der
Asset Owner 157%). Deutlich groBere Zuwachsraten waren
beim Integrations-Ansatz (iiber 300 Prozent Wachstum)
und beim Engagement-Ansatz mit einem Plus von 167 Pro-
zent (inkl. Anlagen der Asset Owner 274%) zu verbuchen.
Damit hat die Integration den Best-in-Class-Ansatz (+18%
bzw. +25%) vom zweiten auf den sechsten Platz verdréngt.
2015 konnten, auch ohne die Berticksichtigung der Anlagen
von Asset Ownern, alle Anlagestrategien in absoluten Zah-
len zulegen.

Nachhaltige Themenfonds verzeichnen ein Wachstum in
Hohe von 33 Prozent und konnten damit im zweiten Jahr in
Folge wieder zulegen. Wichtigste Themen waren 2015 Was-
ser, Erneuerbare Energien und Land- und Forstwirtschaft.
Daneben sind aber auch Multi-Themen-Fonds verbreitet.

Das normbasierte Screening belegt mit einem Plus von 46
Prozent (inkl. Anlagen der Asset Owner 260%) und einem
Volumen von 81,2 Milliarden CHF in der Schweiz mittler-
weile Platz drei. Die am haufigsten verwendeten Normen
sind der UN Global Compact (62,3 Mrd. CHF) die ILO-Kern-
arbeitsnormen (16,7 Mrd. CHF) und die OECD-Leitsatze fir
multinationale Unternehmen (6,5 Mrd. CHF).

Erganzende qualitative Fragen zum produktabhangig er-
hobenen Engagement haben ergeben, dass 2015 folgende
Themen im Dialog mit Unternehmen zentral waren:

TABELLE 5.2: Die drei hdufigsten ESG-Engagement-Themen
2015 in der Schweiz

1. Gute Unternehmensfiihrung
(Corporate Governance)

2. | Klimawandel (Risiken, Offenlegung von
CO.-Emissionen, Ziele, Strategien, MaRnahmen)

3. Unternehmensethik

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance
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AUSSCHLUSSKRITERIEN

TABELLE 5.3: Die Top Ten der Ausschlusskriterien in der Schweiz
(in Milliarden CHF)

1. | Kernenergie 100,0
2. | Menschenrechtsverletzungen 93,0
3. | Arbeitsrechtsverletzungen 65,1
4. | Korruption und Bestechung 62,9
5. | Umweltzerstorung 61,7
6. | Waffen (Handel und Produktion) 59,7
7. | Tabak 56,6
8. | (Grune) Gentechnik 49,6
9. | Pornografie 46,8
10. | Gliicksspiel 21,8

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance

Wichtigstes Ausschlusskriterium in der Schweiz war 2015
mit einem Volumen von 100 Milliarden CHF die Kernener-
gie. Im Jahr zuvor waren noch Waffenproduzenten die Ta-
bubranche Nummer Eins. Allerdings haben alle in den Top
Ten genannten Ausschliisse im Vergleich zu 2014 in absolu-
ten Zahlen stark hinzugewonnen.

Ausschlusskriterien werden in der Schweiz bei 69 Prozent
aller Fonds, Mandate und selbstverwalteten Assets ange-
wendet. Bei insgesamt 52 Prozent wird Kernkraft ausge-
schlossen.

TABELLE 5.4: Die Top Five der Ausschlusskriterien fiir Staaten
in der Schweiz (in Milliarden CHF)

1. | VerstoRBe gegen Waffensperrvertrage | 7,8

2. | Korruption 7.6

3. | Kernenergie 71

4. | Todesstrafe 6,8

5. | Nichtratifizierung von Umwelt- 33
konventionen

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance

Ausschlusskriterien fiir Staaten sind in der Schweiz weniger
verbreitet als Ausschlusskriterien fiir Unternehmen. Dies
liegt wohl auch an der vergleichsweise niedrigen Quote an
Investitionen in Staatsanleihen. Ein wichtiges Ausschluss-
kriterium bei Staaten in der Schweiz sind VerstoRe gegen
Waffensperrvertrage. Hierauf entfallen 7,8 Milliarden CHF.



IMPACT INVESTMENT

Von den 27 Schweizer Teilnehmern der Studie bieten elf
Impact Investment-Produkte an. Deren Volumen sum-
mierte sich 2015 auf 10,6 Milliarden CHF. Im Vergleich zu
2014 entspricht dies einem Zuwachs von 22 Prozent.

Das Gros der Impact Investments entfallt nach wie vor
auf Mikrofinanzprodukte (73%). Weitere wichtige Berei-
che sind Landwirtschaft, Fair Trade, Bildung und die Star-
kung der lokalen Markte.5

Zentrales Motiv flir Impact Investments ist nach Angaben
der elf Studienteilnehmer die Suche nach stabilen und
langfristigen Ertragen. Etwas abgeschlagen folgen auf
den Platzen zwei und drei die Unterstiitzung nachhaltiger
Entwicklung und finanzielle Chancen. Als Haupthindernis
fiir ein Engagement in diesem Bereich nannten die zehn
Akteure Bedenken bezliglich Risiko und Performance so-
wie einen Mangel an brauchbaren Produkten und Opti-
onen. Als ein weiteres Hindernis wurden Kapazitatseng-
passe genannt.

ALLOKATION DER ASSETS

Basierend auf den Volumen von Seite 83 findet sich hier
die Aufteilung auf die verschiedenen Asset-Klassen. Akti-
en bleiben mit einem Anteil von 50 Prozent die beliebtes-
te Kategorie: Auch wenn diese Assetklasse im Vergleich
zum Vorjahr insgesamt 16 Prozentpunkte verloren hat,
war doch in absoluten Zahlen ein kraftiges Plus zu ver-
zeichnen. Dies gilt 2015 fiir alle erhobenen Asset-Klassen.
Relativ hinzugewonnen haben insbesondere die Kategori-
en Immobilien sowie lokale/kommunale Anleihen.

GRAFIK 5.5: Anteile der verschiedenen Asset-Klassen
in der Schweiz 2015 (in Prozent)
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Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance

SCHWEIZ

GRAFIK 5.6: Anteile der verschiedenen Asset-Klassen 2014 und
2015 in der Schweiz im Vergleich (in Milliarden CHF)
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INVESTOREN

GRAFIK 5.7: Die Verteilung der Anlegertypen in der Schweiz
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Auch 2015 konnten die institutionellen Investoren weiter
zulegen. Die Grafik 5.7 zeigt, dass sich der Marktanteil der
institutionellen Investoren seit 2010 Jahr um Jahr bis zum
Spitzenwert von 75 Prozent im Jahr 2015 vergroBert hat. Die
Berechnungsgrundlage umfasst Fonds, Mandate und selbst-
verwaltetes Vermogen von Asset Ownern.®s

Durch die vergroRerte Datenbasis hat sich auch die Struktur
der verschiedenen institutionellen Investoren in der Schweiz
verandert. Wichtigste Gruppe sind nun Versicherungsunter-
nehmen, gefolgt von 6ffentlichen Pensions- und Reservefonds
sowie Anlagestiftungen und betriebliche Pensionskassen.

64 Weiterfiihrende Informationen zu diesem Markt liefert die im April 2016 von Swiss Sustainable Finance publizierte Studie Swiss Investments for a Better World.
65 Diesen Daten liegen Angaben fiir Assets in Hohe von 93,3 Milliarden CHF zugrunde (keine Angaben fiir 51%).

66 Diesen Daten liegen Angaben fiir Assets in Hohe von 61,3 Milliarden CHF zugrunde.
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GRAFIK 5.8: Typen institutioneller Investoren in der Schweiz
2015 (in Prozent nach Volumen nachhaltiger Assets)
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Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance

GRAFIK 5.9: Typen institutioneller Investoren in der Schweiz
2014 (in Prozent nach Volumen nachhaltiger Assets)
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QUALITATIVE FRAGEN ZU KLIMASTRATEGIEN,

MARKTTRENDS UND SCHLUSSELFAKTOREN

Fir den FNG-Marktbericht sind auch qualitative Daten zu
Klimastrategien, Markttrends und Schlisselfaktoren fir
die weitere Entwicklung nachhaltiger Anlagen abgefragt
worden.

18 von 27 Studienteilnehmern aus der Schweiz haben An-
gaben zu qualitativen Fragen zu Klimastrategien gemacht.
Hiervon setzen insgesamt zehn hauptsachlich auf den Di-
vestment-Ansatz. Zwei weitere Schweizer Akteure haben
angegeben, noch in diesem Jahr eine Divestment-Strategie
einzufiihren.

Ebenfalls je zehn Studienteilnehmer haben angegeben,
den Klimaschutz bereits ausfiihrlich in Engagement-Di-
aloge einzubringen und dem Klimawandel bewusst mit
griinen Investitionen entgegenzutreten. Je ein Akteur hat
angegeben 2016 Engagement-Aktivitaten im Bereich Klima
und griine Investitionen verstarkt anzugehen.

Auch in der Schweiz scheint die Messung des CO,-FufRab-
drucks ein immer wichtigeres Thema zu werden. Sieben
Studienteilnehmer haben hier bereits MaRnahmen ergrif-
fen und vier weitere planen dies flr 2016.

GRAFIK 5.10: Haupttreiber fiir Klimastrategien bei Finanz-
akteuren in der Schweiz
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Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance




Die Schweizer Akteure sehen ihre Klimastrategien mit Blick
auf die Debatten zu Carbon Bubble und Stranded Assets
vor allem als einen Beitrag zum Risikomanagement. Aber
auch die Verantwortung gegentber nachfolgenden Gene-
rationen ist ein zentrales Motiv, gefolgt von einem Beitrag
zum eigenen Reputationsmanagement auf Platz drei.

Gefragt nach den zentralen Hindernissen fiir die Messung
beziehungsweise Beurteilung der Klimaintensitat oder
-risiken von Anlagen, sieht das Gros der Akteure die zent-
rale Herausforderung in der Verfiigbarkeit von Daten. Zum
einen sind diese nicht fiir alle relevanten Produkte und Un-
ternehmen erhdltlich, zum anderen ist eine Vergleichbar-
keit verschiedener Anbieter kaum méglich. Insbesondere
eine einheitliche Methodik fur die Scope 3-Daten — eine
weitergefasste Kategorie von CO,-Daten, die auch indirek-
te Emissionen umfasst — wird als grole Herausforderung
gesehen.

Die Studienteilnehmer wiirden eine weitere Standardisie-
rung und Vereinheitlichung bei der Messung von Klima-
daten als groRe Erleichterung begriiRen. Ebenfalls positiv
bewertet werden eine realistische Bepreisung von CO, und
ein starker regulatorischer Rahmen.

Im Bereich Markttrends und Schlisselfaktoren haben 21
Studienteilnehmer Fragen zu den wichtigsten Motiven und
Hindernissen fiir ihre nachhaltigen Anlagestrategien be-
antwortet, wie auch zu den zentralen Markttreibern.

Die folgenden Tabellen fassen die Ergebnisse zusammen:

TABELLE 5.5: Die Haupttreiber fiir die Strategie
zu Nachhaltigen Geldanlagen

- | Suche nach stabilen und langfristigen
finanziellen Ertragen

2. | Verantwortung gegeniiber dem Kunden/
treuhdnderische Pflicht

3- | Risikomanagement

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance

TABELLE 5.6: Zentrale Hindernisse fiir die Strategie
zu Nachhaltigen Geldanlagen

1. | Bedenken beziiglich der Performance

2. | Mangel an brauchbaren Produkten/Optionen

3. | Mangel an qualifizierter Beratung/Expertise

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance

Die wichtigsten nachhaltigen Anlagestrategien aus Kun-
densicht sind nach Angaben der Studienteilnehmer Inte-
gration, Ausschlusskriterien und Best-in-Class.
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Wie in den Vorjahren bewerten die Studienteilnehmer aus
der Schweiz auch 2015 institutionelle Investoren als den
zentralen Schliisselfaktor fiir weiteres Marktwachstum.
Die wichtigste Veranderung im Vergleich zum Vorjahr ist
der Bedeutungsverlust privater Investoren vom zweiten
auf den vierten Rang.

TABELLE 5.7: Die Schltisselfaktoren fiir die Entwicklung
des nachhaltigen Anlagemarktes nach ihrer Bedeutung

1. | Nachfrage von institutionellen Investoren

Anderungen von gesetzlichen Rahmenbedingungen

Druck von auRen (NGOs, Medien, Gewerkschaften etc.)

Nachfrage von Privatinvestoren
Der Begriff der treuhanderischen Pflicht
Internationale Initiativen

Nlolvew

Bilanzierungsgrundsatz der Wesentlichkeit

Daten: Forum Nachhaltige Geldanlagen/Swiss Sustainable Finance

SPEZIALBANKEN MIT NACHHALTIGKEITSFOKUS

Zu der Kategorie Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfo-
kus wurden zwei Schweizer Bankhduser gezahlt. Hierbei
handelt es sich um die Alternative Bank Schweiz und um
die Freie Gemeinschaftsbank. Die beiden Geldhauser ver-
walten zum Ende des Jahres insgesamt 1,7 Milliarden CHF
an Kundeneinlagen. Dies entspricht in etwa den Zahlen
aus dem Vorjahr. Spezialbanken mit Nachhaltigkeitsfokus
zeichnen sich dadurch aus, dass Nachhaltigkeit fest im
Kerngeschaft verankert ist.

Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2016

ZUSAMMENFASSUNG

Der nachhaltige Anlagemarkt der Schweiz hat sich letztes
Jahr dufRerst dynamisch entwickelt. Dies ist teilweise auf
die erstmals erhobenen selbstverwalteten Anlagen von
Asset Ownern und teilweise auf neue Studienteilnehmer
aus dem Bereich Asset Management zurlickzufiihren. Je-
doch kann fiir 2015 auch unabhdngig von diesen beiden
Faktoren ein Zuwachs konstatiert werden, der tUber dem
Marktdurchschnitt liegt: Nachhaltige Fonds haben star-
ker zugelegt als ihre konventionellen Pendants. Damit ist
ihr Anteil auf gut 4,5 Prozent des gesamten Fondsmarktes
angewachsen.



ERSTE STUDIE UBER KOHLENSTOFFRISIKEN FUR DEN SCHWEIZER FINANZPLATZ

Im Vorfeld der Klimaverhandlungen von Paris hat das Schweizerische Bundesamt fiir Umwelt (BAFU) eine Studie zu
Kohlenstoffrisiken des Schweizer Finanzplatzes veréffentlicht. Sie enthalt eine Analyse der groten Schweizer Akti-
enfonds und Pensionskassen vor allem im Hinblick auf Risiken von Investitionen in fossile Energietrager.

Die Studie zeigt die moglichen Konsequenzen von klimapolitischer Regulierung fiir Investoren auf: Treibhausgasin-
tensive Unternehmen und Unternehmen aus fossilen Energiesektoren konnen kiinftig an Wert verlieren, wenn die
globalen Emissionen entsprechend dem Zwei-Grad-Ziel eingeschrankt werden. Die Dimension dieses Risikos zeigt
die Studie deutlich: Die Branchen konventionelle Energieversorgung, Ol und Gas sowie Industrie verursachten in
der Regel deutlich liber 50 Prozent aller finanzierten CO,-Emissionen. Dabei machten sie zusammen lediglich einen
Anteil von acht bis maximal 15 Prozent am gesamten Wert der Portfolios aus.

Im Rahmen der Studie sind 8o Prozent des gesamten Aktienfondsmarktes mit einem Volumen von 280 Milliarden
CHF und zusatzlich die Aktien-Auslands-Mandate von elf der groBten 25 Pensionskassen untersucht worden. Berech-
nungsgrundlage war das Konzept der finanzierten Treibhausgasemissionen, bei dem die Wirkungen entsprechend
dem Besitzanteil am Unternehmen zugewiesen werden.

AKTIENFONDSMARKT BINDET EMISSIONEN IN HOHE DES AUSSTOSSES DER SCHWEIZ

Zum heutigen Zeitpunkt finanziert der Schweizer Aktienfondsmarkt Emissionen von gut 52,2 Millionen CO,-Aqui-
valenten (CO.eq) im Ausland. Dies entspricht in etwa dem Schweizer AusstoR im Jahr 2013. Betrachtet man die
Pensionskassen und deren auslandische Aktien, so sind Emissionen von rund 25 Millionen CO,eq oder 6,4 Tonnen
pro versicherte Person damit verbunden.

Wenn durch MaBnahmen zum Klimaschutz ein genereller Preis fiir CO,-Emissionen eingefiihrt wird, kdnnen sich
Risiken fur Anleger ergeben. Je nach CO,-Preisszenario sind Kosten fiir den Schweizer Aktienfondsmarkt zwischen
einer und 29,2 Milliarden Franken moglich, wobei der obere Wert gut 4,6 Prozent des Bruttoinlandproduktes der
Schweiz entspricht.

EMPFEHLUNGEN AN INVESTOREN

Die Studie hat auch konkrete Handlungsempfehlungen gegeben: So wird den Investoren nahegelegt, ihre Anla-
gen systematisch zu messen und Stress Tests zu unterziehen sowie die Klimaauswirkungen offenzulegen. Zusam-
mengenommen entspricht dies einem Engagement in freiwilligen internationalen Transparenzinitiativen wie dem
Montréal Carbon Pledge. Hier haben sich mittlerweile tiber 120 Investoren verpflichtet, den Carbon Footprint ihrer
Anlagen jahrlich zu messen und zu veroffentlichen. Weiterhin empfiehlt das BAFU den Investoren, Klimaverbes-
serungs-Strategien in ihre Entscheidungen einzubeziehen und sich Ziele zu setzen. Dabei werden sowohl Desin-
vestments als auch gezielte Interaktionen durch Engagement oder die Wahrnehmung von Stimmrechten bei kli-
maintensiven Unternehmen genannt. AuRerdem sollten klimafreundliche Alternativen wie der Wechsel auf weniger
CO,-intensive Unternehmen im gleichen Sektor oder die Investition in Low-Carbon-Indizes liberpriift werden.

POLITISCHE MASSNAHMEN ZUR SENSIBILISIERUNG VON INVESTOREN

Die Studie verweist auBerdem auf MalBnahmen anderer Staaten. Frankreich beispielsweise hat bereits erste regula-
torische Schritte unternommen: Die Grande Nation hat zur Umsetzung nationaler Klimaziele Vorschriften zur Of-
fenlegung von klimarelevanten Informationen fiir bérsennotierte Unternehmen, Banken und grof3e institutionelle
Investoren eingefiihrt (weitere Informationen auf Seite 23).
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ENTWICKLUNGSINVESTMENTS MIT KLIMARELEVANZ

Klimawandel ist ein Phanomen, das die verschiedenen Weltregionen in ungleichem MaR trifft. Zwar haben Entwick-
lungs- und Schwellenlander bisher deutlich weniger zu den globalen Treibhausgas-Emissionen beigetragen als die
Industrielander. Sie sind es aber, die vom Klimawandel voraussichtlich am starksten betroffen sein werden. Es liegt
daher nahe, dass bei Investitionen in Entwicklungs- und Schwellenlandern Klimathemen eine zunehmend wichtige
Rolle spielen.

Dies gilt einerseits auf der Ebene von Investitionen in bérsennotierte Firmen. Bei den Analyseprozessen von nachhal-
tigen Schwellenlander-Fonds werden iblicherweise auch Klimathemen berticksichtigt. So wird beispielsweise unter-
sucht, ob ein Unternehmen die CO,-Emissionen erfasst und Reduktionsziele setzt. Auch bei landerspezifischen Nach-
haltigkeitsfonds, wie z. B. dem von einer Schweizer Firma verwalteten nachhaltigen Fonds, der in vietnamesische
Firmen investiert, werden Klimarisiken berticksichtigt. Die entsprechenden Fondsmanager fiihren mit den Firmen
einen aktiven Dialog zu Nachhaltigkeitsthemen und besprechen dabei auch Klimarisiken.

Weiter ist es wichtig, dass auch vermehrt Direktinvestitionen in Projekte und Unternehmen aus Entwicklungs- und
Schwellenlandern erfolgen. Dadurch kénnen nicht nur Klimaemissionen vermindert, sondern auch die Anpassungs-
fahigkeit an den Klimawandel in den Empfangerlandern erhoht werden. Eine vor kurzem verdffentlichte Studie von
Swiss Sustainable Finance zu Schweizer Entwicklungsinvestments beleuchtete deren Struktur im Detail. Die Studie er-
gab, dass der groRte Teil der Entwicklungsinvestments nach wie vor in den Sektor Mikrofinanz flief3t. Zweitwichtigs-
ter Sektor ist mit 6,1 Prozent aber der Bereich Energie. Einerseits spielt dieser Sektor in breit diversifizierten Produkten
eine zunehmende Rolle, es gibt aber auch Entwicklungsinvestments, die ausschlief3lich auf dieses Thema setzen, wie
die folgenden zwei Beispiele illustrieren.

Das erste Beispiel ist ein Klimafonds, der durch das deutsche Umweltbundesamt und die KfW Entwicklungsbank
lanciert wurde und von zahlreichen anderen Entwicklungsbanken mitgetragen wird. Der Fonds refinanziert in erster
Linie lokale Finanzinstitutionen, die ihrerseits in Projekte im Bereich erneuerbare Energien und Energieeffizienz inves-
tieren, die mehr als 20 Prozent CO,-Einsparungen erbringen. Der Fonds investiert aber auch direkt in solche Projekte.
Anlageentscheide missen demnach sowohl eine deutliche Reduktion der CO,-Emissionen wie auch eine marktge-
rechte Rendite erzielen. Der Fonds wird durch einen Schweizer Spezialisten fiir Entwicklungsinvestments verwaltet.
Zu den Investoren zahlt auch eine deutsche Pensionskasse, womit der Fonds ein gutes Beispiel fiir eine gelungene
Public-Private-Partnership ist.

Ein anderes Beispiel, das eher auf verstarkte Adaption zielt, ist ein weiterer Fonds der deutschen KfW Entwick-
lungsbank, der Klimaversicherungen in Entwicklungslandern fordert. Klimaversicherungen schiitzen insbesondere
Kleinbauern und kleine Unternehmen vor den Folgen von Wetterextremereignissen. Das Produkt wird von einem
Schweizer Manager fiir Entwicklungsinvestments verwaltet und funktioniert nach folgendem Prinzip: Investiert wird
in Institutionen und Initiativen, welche die Verbreitung von Klimaversicherungen férdern. Dazu zahlen lokale Versi-
cherungsgesellschaften, Mikrofinanzinstitute die als Vertriebskanal dienen, Mobilfunkunternehmen, die solche Ver-
sicherungen anbieten sowie weitere Dienstleister in der Wertschopfungskette. Eine Besonderheit des Fonds ist die
Errichtung einer Fazilitat fur technische Hilfe, also eines speziellen Organs, das Kreditempfanger dabei unterstitzt,
geeignete Produkte aufzusetzen und die dafiir notwendigen Prozesse und Institutionen aufzubauen.

Das Versprechen der Industrielander im Rahmen des Klimaabkommens von Paris, ab 2020 jahrlich 100 Milliarden
USD in Klimaschutzmaf3nahmen im Siiden zu investieren, wird dem Bereich Klimainvestments markantes Wachstum
bescheren. Dabei wird die Rolle von Public Private Partnerships, also einer engen Partnerschaft zwischen staatlichen
Entwicklungsbanken, privaten Dienstleistern und institutionellen Anlegern eine zentrale Rolle spielen.

Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2016



LIECHTENSTEIN

6. DER NACHHALTIGE ANLAGEMARKT IN LIECHTENSTEIN

Wie bereits in den vergangenen Jahren, wurde der Trend
im Bereich Nachhaltiger Geldanlagen in Liechtenstein auch
2015 fortgesetzt. Der Anteil an nachhaltigen Investitionen
im Vergleich zur Summe des verwalteten Vermogens ist
leicht angestiegen.

Dieses Wachstum kann vor allem dem Anstieg der Fonds,
die den groRten Teil des nachhaltigen Investments dar-
stellen, zugeschrieben werden. Der Anteil an nachhaltigen
Fonds im Vergleich zur Summe des verwalteten Vermogens
liegt bei knapp 4,5 Prozent. Dabei iberwiegen Aktien- und
Rentenfonds, welche — vor allem als Themenfonds — nach-
haltige Anlagestile verkorpern oder ein breites Anlageuni-
versum als Best-in-Class-Fonds reflektieren. Der Anteil an
Impact Investments sowie Mikrofinanz- oder Klimaschutz-
Fonds ist gering.

Neben den etablierten Nachhaltigkeitsinitiativen wurde
eine digitale Ausbildungsinitiative in Liechtenstein gestar-
tet. Die mylmpact Academy ist eine globale Videobiblio-
thek rund um die Themen Responsible Investing, Impact
Investing, Venture Philanthropy und Philanthropy, die mitt-
lerweile bereits liber 700 Videos umfasst. Die kostenlose
Dienstleistung auf www.myimpact-academy.com soll ei-
nen mafigeblichen Bildungsbeitrag flir den Markt Nachhal-
tiger Geldanlagen leisten.

Dieser Abschnitt wurde von der Lokalgruppe FNG Liechten-
stein beigetragen.
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GLOSSAR

BEGRIFF

Ausschlusskriterien

Asset Overlay

Best-in-Class

Carbon Bubble

Carbon Footprint

cop

Dekarbonisierung

Divestment

Engagement

ESG

ERKLARUNG

Dieser Ansatz schlie3t systematisch bestimmte Investments oder Investmentklas-
sen wie Unternehmen, Branchen oder Lander vom Investment-Universum aus,
wenn diese gegen spezifische Kriterien verstoRen.

Produktunabhangige Anwendung von nachhaltigen Anlagestrategien auf die ge-
samten, oder Teile der Assets eines Asset Managers. Asset-Overlays werden fir die
Strategien Ausschluss, Engagement, Integration und Stimmrechtausiibung erfasst.

Anlagestrategie, nach der — basierend auf ESG-Kriterien — die besten Unternehmen
innerhalb einer Branche, Kategorie oder Klasse ausgewahlt werden.

Unter der Carbon Bubble — zu Deutsch Kohlenstoffblase —wird eine Investitionsbla-
se verstanden, die sich aus der Unvereinbarkeit des Zwei-Grad-Ziels mit dem Abbau
und der Nutzung weiter Teile der momentan bekannten Reserven an fossilen Brenn-
stoffen wie Erdol, Kohle und Erdgas ergibt. Die Annahme ist, dass ein Grof3teil der
entsprechenden Investitionen lberbewertet ist, da das Risiko der Unverwertbarkeit
nicht berticksichtigt wird.

Der Carbon Footprint eines Investments bezeichnet die Menge an Treibhausgas-
Emissionen die ein Produkt, Unternehmen oder Portfolio verursacht.

Die UN-Klimakonferenzen innerhalb derer die jahrlichen Verhandlungen (englisch:
Conference of the Parties — COP) von Staaten und weiteren Akteuren stattfinden,
mit dem Ziel eine gemeinsame Losung fiir den vom Menschen verursachten glo-
balen Klimawandel und die damit verbundene Erderwarmung zu finden. Da es sich
bei der Klimakonferenz 2015 um die 21. Klimaverhandlung handelte, wird sie COP21
genannt.

Unter Dekarbonisierung versteht man die Transformation der Wirtschaft in Rich-
tung eines niedrigeren Ausstof3es von Kohlenstoffdioxid.

Divestment — zu Deutsch Desinvestment - ist das Gegenteil von Investment und
bezeichnet demnach den Abzug von Investmentkapital aus Aktien, Anleihen und
Fonds. Die globale Divestment-Bewegung zum Klima setzt sich dafiir ein, Kapital
aus treibhausgas-intensiven Unternehmen abzuziehen.

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

Englisch flr Environmental, Social and Governance; steht fir Umwelt, Soziales und
Gute Unternehmensfiihrung bzw. Governance.

GLOSSAR I
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Global Investor Statement
on Climate Change

Impact Investment

Integration

Mandate

Montréal Carbon Pledge

Nachhaltige Geldanlagen

Nachhaltige Themenfonds
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Das Global Investor Statement on Climate Change ist ein Appell von Investo-
ren, der im Vorfeld des Klimagipfels der Vereinten Nationen im Jahr 2014 mit
Hinblick auf die Pariser Klimaverhandlungen veroffentlicht wurde. Mit diesem
Statement bekennen sich mehr als 404 Investoren, die tber 24 Billionen US-
Dollar Vermogen reprasentierten, zu ihrer Verantwortung fur die Bewalti-
gung des Klimawandels und sprechen sich unter anderem fiir die Einflihrung
eines stabilen und wirtschaftlich wirkungsvollen CO,-Preises aus.

Investitionen in Unternehmen, Organisationen oder Fonds mit dem Ziel, ne-
ben finanziellen Ertragen auch Einfluss auf soziale und 6kologische Belange
auszuliben.

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

Bezeichnen maRgeschneiderte Investmentfonds speziell fiir institutionelle In-
vestoren oder HNWIs. Diese werden oft auch als Spezialfonds bezeichnet und
zeichnen sich durch einen oder wenige Investoren aus.

Der Montréal Carbon Pledge ist eine Initiative, die im September 2014 weni-
ge Tage nach dem Klimagipfel der Vereinten Nationen durch PRI und UNEP
FI — den Finanzinitiativen des Umweltprogramms der Vereinten Nationen —
im kanadischen Montréal gegriindet wurde. Ziel der Initiative ist es, hchere
Transparenz beim CO,-FuBabdruck von Aktienportfolios zu schaffen und die-
sen auch langfristig zu verringern.

Nachhaltige Geldanlage ist die allgemeine Bezeichnung fiir nachhaltiges,
verantwortliches, ethisches, soziales, 6kologisches Investment und alle ande-
ren Anlageprozesse, die in ihre Finanzanalyse den Einfluss von ESG (Umwelt,
Soziales und Governance)-Kriterien einbeziehen. Es beinhaltet eine explizite
schriftlich formulierte Anlagepolitik zur Nutzung von ESG-Kriterien.

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




Normbasiertes Screening

Portfolio Decarbonization
Coalition

Smart Risk Investing
Initiative

Stimmrechtsausiibung

Stranded Assets

UNFCCC

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

Die Portfolio Decarbonization Coalition (PDC) wurde gemeinsam von Amundi, AP
4, CDP und der UNEP FI —der Finanzinitiative des Umweltprogramms der Vereinten
Nationen — gegriindet. Ihr Ziel ist es, institutionelle Investoren zur Messung sowie
Offenlegung ihres CO,-FuRabdrucks und zur schrittweisen Dekarbonisierung ihrer
Portfolios zu bewegen und damit die Reduktion der Treibhausgas-Emissionen des
Privatsektors voranzutreiben.

Die Smart Risk Investing Initiative wurde 2014 wahrend des Klimagipfels der Verein-
ten Nationen ins Leben gerufen. Ziel der Initiative war es, bis zu den Pariser Klima-
verhandlungen 2015 ein Climate Risk Investment Framework zu entwickeln und die
Versicherungsindustrie zu bewegen, sogenannte Climate Smart Investments von
42 Milliarden auf 84 Milliarden US-Dollar zu verdoppeln. Zum Zeitpunkt der COP21
hatte die Initiative dieses Ziel mit insgesamt 109 Milliarden US-Dollar weit tiber-
troffen. Bis 2020 soll das Volumen auf 420 Milliarden US-Dollar steigen.

Die Auslibung von Aktionarsrechten auf Hauptversammlungen, um die Unterneh-
menspolitik bezuiglich ESG-Kriterien zu beeinflussen.

Stranded Assets sind Vermogenswerte, die unerwartet oder vorzeitig Abwertun-
gen oder Abschreibungen zu verzeichnen haben. Vor dem Hintergrund des Phano-
mens der Carbon Bubble besteht fiir kohlenstoffintensive Investments ein beson-
ders erhohtes Risiko, zu Stranded Assets zu werden.

Die Klimarahmenkonvention (United Nations Framework Convention on Climate
Change — UNFCC) ist ein internationales, multilaterales Klimaschutzabkommen der
Vereinten Nationen. Ziel ist es, die globale Erderwarmung zu verlangsamen sowie
deren Folgen zu mildern. Die UNFCCC wurde 1992 auf der Konferenz der Vereinten
Nationen tiber Umwelt und Entwicklung verabschiedet und trat zwei Jahre spater
in Kraft. Mittlerweile haben 195 Staaten die UNFCC ratifiziert.
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STUDIENTEILNEHMER

Insgesamt haben dem FNG fiir diese Studie 89 Finanzakteure Daten zu ihren nachhaltigen Anlagen zur Verfligung gestellt.
Im Folgenden listen wir alle auf, die uns hierfir ihr Einverstandnis gegeben haben.

DEUTSCHLAND: + Voigt & Coll. GmbH

« Allianz Global Investors GmbH - von der Heydt Invest S.A.

« Bank fiir Kirche und Caritas eG

« Bank fiir Kirche und Diakonie eG — KD-Bank OSTERREICH:

+ Bank flr Orden und Mission « 3 Banken-Generali Investment-Gesellschaft m.b.H.

« BANK IM BISTUM ESSEN eG « Amundi Austria GmbH

- Bayerische Versorgungskammer « Bankhaus Schelhammer & Schattera

- BayernInvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH » C-QUADRAT Asset Management GmbH

« Bethmann Bank AG + ERSTE ASSET MANAGEMENT

« Commerz Real AG - fair-finance Vorsorgekasse AG

« Commerzbank AG Asset Management + Gutmann KAG

« Concordia oeco Lebensversicherungs-AG - Kathrein Capital Management AG

« Deka Investment GmbH - Kathrein Privatbank AG

- DekaBank Deutsche Girozentrale « KEPLER-FONDS KAG

« Deutsche Asset Management - Niederdsterreichische Vorsorgekasse AG

« Deutsche Lichtmiete Vertriebsgesellschaft fiir - Raiffeisen Kapitalanlagegesellschaft mbH
ethisch-o6kologische Kapitalanlagen GmbH « Schoellerbank Invest AG

« DKM Darlehnskasse Miinster eG « Security KAG

« EthikBank eG « Sparkasse Oberdsterreich Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.

« Evangelische Bank eG « VBV - Vorsorgekasse

« FIDURA Private Equity Fonds

« Finance in Motion GmbH SCHWEIZ:

« GLS Bank « ACATIS Fair Value Investment AG

+ GOOD GROWTH INSTITUT fur globale Vermogens- « Bank J. Safra Sarasin
entwicklung mbH « Basellandschaftliche Kantonalbank

« Invesco Asset Management Deutschland GmbH « BlueOrchard Finance Ltd

« Invest in Visions GmbH « Credit Suisse AG

« KfW Bankengruppe « de Pury Pictet Turrettini & Cie S.A.

« Lacuna AG - Die Mobiliar

+ LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH « Ethos Services SA

+ Missionszentrale der Franziskaner (terrAssisi-Fonds)  Fundo SA

« NORD/LB Asset Management AG « Hauck & Aufhduser (Schweiz) AG

« Oddo Meriten Asset Management GmbH « Julius Baer

« OKOWORLD LUX S.A. « LGT Capital Partners

« Pax-Bank eG + Nest Sammelstiftung

« Pioneer Investments « Obviam AG

« ProCredit Bank AG « Partners for Sustainability AG

- projekt21plus GmbH « Pictet Asset Management

« ProVita GmbH - Raiffeisen Schweiz Genossenschaft

« reconcept GmbH - responsAbility Investments AG

« Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA » RobecoSAM AG

« Shareholder Value Management AG - suva

* SKALIS Asset Management AG - Swisscanto Invest/Ziircher Kantonalbank

- Steyler Bank GmbH « Symbiotics SA

« Triodos Bank N.V. Deutschland - UBS

« UmweltBank AG « Vescore

« Union Investment - Vontobel Holding AG
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UBER DEN HERAUSGEBER

FORUM NACHHALTIGE GELDANLAGEN E. V.

Als Fachverband fiir Nachhaltige Geldanlagen in Deutsch-
land, Osterreich, Liechtenstein und der Schweiz setzt sich
das Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG) seit 2001 fur
mehr Nachhaltigkeit in der Finanzwelt ein. Zu seinen mehr
als 170 Mitgliedern zahlen unter anderem Banken, Kapital-
gesellschaften, Ratingagenturen, Finanzberater, wissen-
schaftliche Institutionen, NGOs und Privatpersonen. Das
FNG ist Griindungsmitglied des europaischen Dachverban-
des Eurosif und bringt sich damit sowohl auf nationaler als
auch auf europaischer Ebene aktiv in die Gestaltung politi-
scher und rechtlicher Rahmenbedingungen ein.

Das FNG informiert tiber aktuelle Marktentwicklungen und
Neuigkeiten aus der nachhaltigen Finanzbranche, stellt der
Offentlichkeit Informationsmaterialien zur Verfiigung und
erstellt mit dem jahrlichen Markbericht eine der wichtigs-
ten Publikationen der Branche. Dariiber hinaus arbeitet
das FNG bestdndig an einer Weiterentwicklung der Qua-
litatsstandards Nachhaltiger Geldanlagen. Es vergibt das
Europaische Transparenzlogo von Eurosif, erstellt die FNG-
Nachhaltigkeitsprofile und hat im Dezember 2015 erstma-
lig das FNG-Siegel fiir nachhaltige Publikumsfonds verlie-
hen. Im Bereich Aus- und Weiterbildung engagiert sich das
FNG als Partner des paneuropdischen Projekts Weiterbil-
dung Nachhaltige Geldanlagen.

KONTAKT:

Forum Nachhaltige Geldanlagen e.V.
Rauchstrafse 11
D—-10787 Berlin

Tel: +49 (0)30 26470544
Fax: +49 (0)30—262 70 04

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

©FNG

FORUM NACHHALTIGE GELDANLAGEN

Zu DEN AUFGABEN DES FNG ZAHLEN:

AKTUELLE INFORMATION

Das FNG informiert tber aktuelle Marktentwicklungen,
Neuigkeiten aus der nachhaltige Finanzbranche, relevan-
te Publikationen und Veranstaltungen und erstellt den
jahrlichen Statusbericht Gber Nachhaltige Geldanlagen in
Deutschland, Osterreich und der Schweiz.

GESTALTUNG DER POLITISCHEN UND RECHTLICHEN RAHMEN-
BEDINGUNGEN

Das FNG vertritt die Interessen seiner Mitglieder auf natio-
naler und europaischer Ebene und informiert liber zentrale
politische Diskussionen.

KONTINUIERLICHE PRESSE- UND OFFENTLICHKEITSARBEIT
Das FNG betreibt fortlaufend Pressearbeit und prasentiert
seine Mitglieder auf den wichtigen Messen der Branche. Es
erstellt Informationsmaterialien, informiert die Fachpres-
se, organisiert Veranstaltungen und vermittelt Experten
aus dem Mitgliederkreis.

ATTRAKTIVE KOOPERATIONEN

Das FNG arbeitet mit zahlreichen Kooperations- und Medi-
enpartnern zusammen und bietet seinen Mitgliedern viel-
faltige Kontakte und haufig spezielle Konditionen.

QUALITATSSICHERUNG NACHHALTIGER GELDANLAGEN

Das FNG arbeitet stetig an einer Weiterentwicklung der
Qualitatsstandards nachhaltiger Geldanlageprodukte. Zu-
sammen mit Eurosif vergibt das FNG seit 2008 das Transpa-
renzlogo fiir nachhaltige Publikumsfonds. Seit 2012 bietet
das FNG mit dem FNG-Nachhaltigkeitsprofil Anlegern und
Beratern einen zusatzlichen Service an. AuBerdem ist das
FNG seit 2015 Herausgeber des Qualitatssiegels fir nach-
haltige Publikumsfonds.

Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2016

HERAUSGEBER I

67



BN ~NG-SIEGEL / TRANSPARENZLOGO

68

DAs FNG-SIEGEL

Das FNG-Siegel fiir nachhaltige Publikumsfonds definiert
den Qualitatsstandard fir Nachhaltige Geldanlagen im
deutschsprachigen Raum. Es hilft Anlegern und Finanzbe-
ratern Publikumsfonds mit einer belastbaren und trans-
parenten Nachhaltigkeitsstrategie leichter zu erkennen.
Durch den Auditor Novethic und ein interdisziplinares Ko-
mitee ist eine unabhangige Vergabe garantiert.

Um eine Zertifizierung nach den FNG-Kriterien zu erhalten,
miissen Fonds eine Reihe von Mindestanforderungen er-
fiillen. Diese beinhalten Transparenz- und Prozesskriterien,
den Ausschluss von Waffen und Kernkraft sowie die Be-
riicksichtigung der vier Bereiche des UN-Global Compact:
Menschen- und Arbeitsrechte, Umweltschutz sowie die
Bekampfung von Korruption und Bestechung.

Eine Auszeichnung fiir besondere Leistungen erhalten
Fonds, die sich durch Engagement in den Bereichen Pro-
duktstandards, institutionelle Glaubwdirdigkeit und Ein-
flussnahme (iber Selektion oder Dialogstrategien abheben.
Ein Fonds kann dafiir maximal drei Sterne erhalten.

www.fng-siegel.org

auditiert durch Novethic
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DER EUROPAISCHE TRANSPARENZ

KoDEX FUR NACHHALTIGKEITSFONDS

UND DAS TRANSPARENZLOGO

Seit 2008 sorgt das Europdische Transparenzlogo fiir nach-
haltige Publikumsfonds flir mehr Transparenz im nachhal-
tigen Anlagemarkt. Das Logo wird an die Unterzeichner
des Europaischen Transparenz Kodex fiir Nachhaltigkeits-
fonds verliehen, der 2004 von Eurosif eingefiihrt wurde. Es
soll Anlegern und Finanzberatern die Moglichkeit geben,
schnell und sicher festzustellen, ob und wo sie ausfiihrliche
Informationen (ber die nachhaltige Anlagestrategie eines
Investmentprodukts finden.

www.forum-ng.org/transparenz/transparenzlogo

Das EUROPAISCHE
TRANSPARENILOCO .

Euxopﬂlscnn Tr,

. ANSPARE,
FUR NACHHALT(G, Nz Koex

KEITSFoNDS




Die FNG-NACHHALTIGKEITS-
PROFILE

Die FNG-Nachhaltigkeitsprofile dienen als erste Orientie-
rungshilfe bei der Auswahl nachhaltiger Fonds. Sie stellen
auf zwei Seiten die verwendete Nachhaltigkeitsstrategie
der einzelnen Anlageprodukte in Bezug auf die drei Kernbe-
reiche Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung
— kurz ESG - komprimiert und verstandlich dar. Durch die
einheitliche Form ist zudem der Vergleich verschiedener
Nachhaltigkeitsfonds moglich. Die frei zugangliche Daten-
bank enthalt FNG-Nachhaltigkeitsprofile von mittlerweile
mehr als 180 Fonds.

Das FNG-Nachhaltigkeitsprofil stellt zusammen mit dem
Transparenz Kodex eine der Grundvoraussetzungen fiir den

Erhalt des FNG-Siegels dar.

www.forum-ng.org/fng-nachhaltigkeitsprofil

www.forum-ng.org/fng-nachhaltigkeitsprofil

DIE FNG-NACHHALTIGKEITSPROFILE /
WEITERBILDUNG NACHHALTIGE GELDANLAGEN

WEITERBILDUNG
NACHHALTIGE GELDANLAGEN

Mit der Weiterbildung Nachhaltige Geldanlagen bietet
das FNG Finanzberatern und Vermdégensverwaltern die
Maoglichkeit, sich auf dem Gebiet Nachhaltiger Geldanla-
gen fortzubilden. Das Weiterbildungsangebot beruht auf
zwei aufeinander aufbauenden E-Learning-Modulen, die
durch Prasenzveranstaltungen in Form von Webinaren
oder Workshops erganzt werden. Ziel des Angebots ist es,
das Thema Nachhaltige Geldanlagen speziell fir die Bera-
tungstatigkeit aufzuschlisseln und praxisnah zu erldutern.
Die Entwicklung der Weiterbildung Nachhaltige Geldan-
lagen wurde lber das EU-Programm Lebenslanges Lernen
(LEONARDO DA VINCI Innovationstransfer) finanziert. Der
Kurs ist in vier Sprachen — Deutsch, Englisch, Franzdsisch
und Schwedisch — zuganglich und soll nach erfolgreichem
Abschluss der Pilotphase im vergangenen Jahr im Sommer
2016 starten.

www.sustainable-investment.eu

(‘ WEITERBILDUNG

NACHHALTIGE GELDANLAGEN
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WIR DANKEN UNSEREN
SPONSOREN UND UNTERSTUTZERN:

Goldsponsoren

Union

UNION INVESTMENT Investment

vescore VE@SCOre.:

Silbersponsoren

OEKOM RESEARCH AG ekomresearch

AKTIENGESELLSCHAFT

PAXx-BANK

VON DER HEYDT

INVEST

VON DER HEYDT INVEST SA

Unterstiitzer

Basellandschaftliche

BASELLANDSCHAFTLICHE KANTONALBANK  [€|Kantonalbank

KLIMAGUT IMMOBILIEN AG

H METZLER

Asset Management

METZLER ASSET MANAGEMENT GMB

DANKSAGUNG
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BN SPONSOREN

UNION INVESTMENT

UNION INVESTMENT: 2 °C SIND MACHBAR

Das Ende des fossilen Energiezeitalters ist eingelautet, ein
,Weiter-so“ kann es nach dem Klimagipfel in Paris nicht ge-
ben. Ziel ist es, die Klimaerwarmung auf weniger als zwei
Grad Celsius einzudammen. Bewusste Steuerung und Re-
duktion von Emissionen sind das Gebot der Zukunft. Fur
Investoren werden CO,-Emissionen zu einem immer wich-
tigeren Thema, auch weil sie im Zuge der kiinftig zu erwar-
tenden CO,-Bepreisung die Gewinne der Unternehmen
schmalern kénnen.

Als genossenschaftliches Unternehmen sehen wir uns ver-
pflichtet, einen aktiven Beitrag zum Klimaschutz zu leisten
und unterstiitzen so das Ziel, den weltweiten Temperatur-
anstieg auf hochstens 2 °C zu begrenzen. Hierflir haben wir
eine Klimastrategie erarbeitet, die unsere aktuellen Aktivi-
taten blindelt und auf der sich weitere Schritte aufbauen
lassen.

Als Teil der umfassenden CSR-Strategie von Union Invest-
ment im Handlungsfeld Umwelt ist die Klimastrategie ,2 °C
sind machbar” festim Unternehmen, in seinen Steuerungs-
prozessen und Zielsystemen verankert.

Als aktiver Asset Manager engagieren wir uns gezielt in
Verbanden, Initiativen, Forschungsvorhaben und Studi-
en, die die Transparenz und die Erkenntnisse zum Thema
Klimawandel férdern. Wir bemiihen uns kontinuierlich
Anleger fur das Nachhaltigkeitsthema zu gewinnen und
werden den Anteil der klimafreundlichen Assets an unse-
rem Anlagevermogen sukzessive steigern. Wir integrieren
zunehmend die Erkenntnisse der Klimadebatte in unsere
Analyse und unsere Bewertungssysteme und verbessern
so die Wirkung unserer Portfolios auf das Klima weiter.
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NACHHALTIGE KAPITALANLAGE BEI UNION INVESTMENT

Auch der Kapitalmarkt erkennt zunehmend nicht finanzi-
elle Indikatoren als bewertungsrelevant an. Wir sind davon
liberzeugt, dass klimabezogene Informationen deshalb er-
folgskritisch fiir die Bewertung von Unternehmen, Immo-
bilien oder auch Staaten sein kénnen. Aus diesem Grund
haben wir unter anderem klimabezogene Aspekte zu ei-
nem festen Bestandteil der Investmentprozesse und der
fiir unsere Anleger gehaltenen Vermogenswerte gemacht.

Méglichkeiten nachhaltigen Investierens werden in allen
wichtigen Asset-Klassen in einem mehrstufigen Prozess
ermittelt. Zundchst erfolgt die Bestimmung des Invest-
mentuniversums gemal} der Nachhaltigkeitskriterien, die
flexibel nach Anlegerbedirfnissen ausgerichtet werden
konnen. Wir arbeiten dabei mit mehreren ausgesuchten
Beratern sowie Datenbankanbietern von ESG-Daten zu-
sammen, die wiederum in internationale Netzwerke von
Analysten eingebunden sind. Im Anschluss daran erfolgt
die Kombination aus unserem Nachhaltigkeits-Research
und dem klassischen Investmentprozess.

Unser Portfoliomanagement deckt die komplette Palette
der Nachhaltigkeitsstrategien in allen wichtigen Asset-
Klassen ab:

« Implementierung von Ausschlusskriterien

« ESG-Analyse und Best-in-Class-Ansatz

« Themenansatz

- Engagement-Ansatz auf Ebene der gesamten Assets.



SPONSOREN [

Unser Nachhaltigkeits-Research wird mit unserem propri-
etaren Sustainable Investment Research Information Sys-
tem (SIRIS) gesteuert. SIRIS ist eine spezielle IT-Plattform,
die fir Union Investment entwickelt wurde, um unseren
Ansatz fiir Nachhaltigkeits-Research effizient umzusetzen
und unser SRI-Leistungsspektrum zu erweitern.

UNIONENGAGEMENT — AKTIVES AKTIONARSTUM

Das Herzstiick des Engagement-Ansatzes von Union Invest-
ment ist UnionEngagement, das aus dem konstruktiven
Unternehmensdialog (UnionVoice) und der Stimmrechts-
auslibung bei Hauptversammlungen (UnionVote) besteht.

Die Anzahl der Hauptversammlungen, an denen Union In-
vestment teilgenommen hat und bei denen Abstimmun-
gen stattfanden, lag im Jahr 2015 bei 1.200. Das entspricht
in etwa dem Niveau des Vorjahres. Die Hauptversamm-
lungen, bei denen abgestimmt wurde, erstreckten sich auf
weltweit 20 Lander. China ist als neues Land gegen Ende
des Abstimmungszeitraums hinzugekommen. Es ist ge-
plant, fir das laufende Jahr weitere Lander in den Voting-
Prozess aufzunehmen.

Der konstruktive Dialog beinhaltet schwerpunktmafig
den direkten Austausch mit den Unternehmen, die Reden
auf Hauptversammlungen sowie Diskussionen auf Platt-
formen externer Institutionen. Union Investment fiihrt
im Schnitt pro Jahr lber 4.000 Investorendialoge durch,
darunter etwa 240 Gesprache lber Nachhaltigkeitsthe-
men. Darliber hinaus werden pro Jahr etwa 15 Hauptver-
sammlungen gezielt mit Redebeitragen besucht. Diese Ak-
tivitdten werden flankiert von einem intensiven globalen
Nachhaltigkeits-Research und von Studien zu Nachhaltig-
keits- und Engagement-Themen fiir institutionelle Anleger.

KONTAKT

Union Investment Institutional GmbH
Weilkfrauenstralie 7

60311 Frankfurt am Main

Tel.: +49 69 2567-7652
www.nachhaltigekapitalanlagen.de

@ .
Union

Investment
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VESCORE

UND SIE BEWEGEN SICH DOCH!

Wieder ist ein Jahr vergangen. Eines, das wieder einmal so
manchen Anlegern im Gedachtnis bleiben durfte. Nachhal-
tigkeitsorientierte Anleger wurden wieder darin bestarkt,
dass die Berlicksichtigung von 6kologischen, sozialen und
Governance-Faktoren sinnvoll ist. So mancher bisherige
Skeptiker kam ins Griibeln.

Zwei besonders bemerkenswerte Ereignisse dirften die
UN-Klimakonferenz im Dezember und der Abgasskandal
von Volkswagen gewesen sein. Auf der COP 21 wurde von der
Versammlung ein Klimaabkommen beschlossen, dass die
Begrenzung der globalen Erwdrmung auf unter 2 °C (oder
moglichst tiefer) vorsieht. Trotz mancher, teilweise auch be-
rechtigter Kritik, wurde hier ein wichtiges Ziel gesetzt, das
von Unternehmen mittel- bis langfristig schlichtweg nicht
mehr ignoriert werden kann. Damit muss das Thema Klima-
wandel auch zwangslaufig bei Investoren und hier insbe-
sondere Institutionellen signifikant weiter nach oben auf ih-
rer Agenda riicken. An dieser Stelle mochte ich es aber nicht
versaumen darauf hinzuweisen, dass der Klimawandel zwar
ein wichtiges, aber eben nur eines von vielen Themen einer
nachhaltigen Entwicklung darstellt. Bei aller Begeisterung
flr die Berechnung des CO,-Abdrucks von Portfolios: Der ef-
fiziente Umgang mit 6kologischen Ressourcen wie Wasser
oder soziale Aspekte wie Gerechtigkeit in der Wertschop-
fungskette sollten und diirfen dadurch nicht marginalisiert
werden.

Die Vorgange bei Volkswagen sind gerade fir die An-
bieter von nachhaltigen Anlagestrategien ein wichtiger
,Warnschuss" gewesen: Viele Anbieter haben den Auto-
mobilhersteller als nachhaltig eingestuft, obwohl gewisse
Warnsignale durchaus erkennbar waren und manche (we-
nige) auch die richtigen Schliisse daraus gezogen hatten.
Eine immer weiter um sich greifende Compliance-Kultur an-
gelsachsischer Pragung ist kein Garant fur legales oder gar
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legitimes Verhalten, wenn durch die Corporate Governance
entgegengesetzte Anreize gesetzt werden. Natirlich lasst
sich kriminelles Verhalten von aussen nicht in allen Fallen
erkennen. Eine Zahlenfixierung und Zahlenglaubigkeit sind
hier wohl eher Teil des Problems als Teil der Losung. Wir
bei Vescore sind aufgrund unserer langjahrigen Erfahrung
liberzeugt, dass ein furr Anleger relevantes Verstandnis von
Nachhaltigkeit weit liber das Ankreuzen in Fragebogen hin-
ausgeht.

Mit Freude stellen wir bei Vescore fest, dass sich das ,,Schwei-
zer Paradoxon® aufzulésen scheint: Kamen gerade im
deutschsprachigen Raum viele renommierte Anbieter von
nachhaltigen Anlagen aus der Schweiz, waren deren ,,natiir-
liche Kunden® in Form von Schweizer Pensionskassen bisher
ausserst zurlickhaltend. Nur acht institutionelle Anleger im
Vergleich zu 43 Investmentmanagern, welche die UNPRI bis-
her unterzeichnet haben, sprechen eine eindeutige Sprache.
Sichtbares Zeichen fir einen hoffentlich entscheidenden
Wandel ist die Griindung des ,,Schweizer Verein flr verant-
wortungsbewusste Kapitalanlagen (SVVK)“ durch einige
der grossten Vermogensinhaber (z. B. BVK Personalvorsorge
des Kantons Zirich, Pensionskassen von Post, SBB und des
Bundes sowie die SUVA; zusammen verantwortlich fiir Gber
CHF 150 Milliarden). Zweck dieses Vereins ist ,die Erbrin-
gung von Dienstleistungen fiir seine Mitglieder, damit sie
im Rahmen ihrer Anlageentscheide die Verantwortung ge-
genliber Umwelt, Gesellschaft und Wirtschaft ganzheitlich
wahrnehmen®. Was diese Schritte hin zu mehr Nachhaltig-
keit konkret sein werden, bleibt abzuwarten. Dennoch sollte
man die prinzipielle Signalwirkung aber nicht unterschatzen.
Viele kleinere und mittelgrosse Pensionskassen werden die
Entwicklung aufmerksam verfolgen und hoffentlich dieser
Bewegung hin zu mehr Nachhaltigkeit folgen. Die weite-
re Entwicklung nachhaltiger Anlagen — sowohl hinsichtlich
Qualitat wie Quantitat - bleibt spannend.

Andreas Knorzer
Leiter Sustainable Investment



VESCORE —
EIN UNTERNEHMEN DER RAIFFEISEN SCHWEIZ

Vescore ist ein junger Asset-Manager mit Geschichte.
Wir sind entstanden aus dem Zusammenschluss des
institutionellen Kundengeschdftes der Notenstein Pri-
vatbank (heute: Notenstein La Roche Privatbank) so-
wie 1741 Asset Management und Vescore Solutions. In
Deutschland und Osterreich ist die Vescore-Gruppe mit
der Tochtergesellschaft Vescore Deutschland GmbH mit
Sitz in Miinchen und einer Zweigniederlassung in Wien
prdsent.

In der Vescore AG, deren Eigentiimerin zu 100 % die
Raiffeisen Schweiz Genossenschaft ist, ist das ganze Ver-
mogensverwaltungsknowhow der Raiffeisen Gruppe
gebtindelt: Aufgrund der Geschichte verfiigen wir iiber
langjdhrige Anlageerfahrungen auf den Gebieten nach-
haltiger Investments und quantitativer Investments.
Die angebotenen Losungen zur Bewirtschaftung von

Vermégen umfassen unter anderem Aktien-, Anleihen-
Immobilien- und gemischte Strategien.

Die Betreuung von nachhaltigen Anlagefonds und
Mandaten erfolgt durch das Departement Sustainable
Investments unter Leitung von Andreas Knorzer, stell-
vertretender CEO der Vescore AG und ein Pionier bei
nachhaltigen Investments. Er wird unter anderem un-
terstiitzt von Gabriele Grewe, Leiterin des Portfolioma-
nagements, sowie Dr. Eckhard Plinke, Leiter des hausei-
genen Nachhaltigkeitsresearchs.

Die Gesellschaften der Vescore-Gruppe unterstehen der
Aufsicht der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FIN-
MA, der deutschen BaFin und der liechtensteinischen
FMA. Zusammen bewirtschafteten sie per 31. Dezember
2015 Kundenvermédgen in der Hohe von rund 15 Milliar-
den Euro.

KONTAKT - SCHWEIZ
Vescore AG
Multergasse 1-3
9004 St. Gallen

ANSPRECHPARTNER

Reto Lichtensteiger

Tel.: +41 58 702 04 21
reto.lichtensteiger@vescore.com

KONTAKT - DEUTSCHLAND
Vescore Deutschland GmbH
Leopoldstrasse 8 =10
80802 Miinchen

ANSPRECHPARTNER

Hans C. Bidstrup

Tel.: +49 89 211133 12
hans.bidstrup@vescore.com

KONTAKT - OSTERREICH
Vescore Deutschland GmbH
Zweigniederlassung Wien
Kohlmarkt1/10

1010 Wien

ANSPRECHPARTNER

Martina Scheibelauer

Tel.: +43 13000 988 20
martina.scheibelauer@vescore.at

SPONSOREN

vescore:

Marktbericht Nachhaltige Geldanlagen 2016 75



BN SPONSOREN

OEKOM RESEARCH AG

MiT CARBON DIVESTMENT GEGEN DEN KLIMAWANDEL

Die Verabschiedung der UN Sustainable Development
Goals im September und die Beschliisse des UN Weltklima-
gipfels in Paris im Dezember 2015 setzten starke Impulse
fir die zukiinftige Strategieauswahl nachhaltig orientierter
Investments. Damit die weltweite Klimaerwarmung mit
maximal 2 oder sogar 1,5 Grad im Rahmen des Beherrsch-
baren bleibt, sollen die Nutzung umweltschadlicher fossiler
Brennstoffe (v. a. Kohle und Ol) deutlich reduziert und der
Ausbau und die Entwicklung erneuerbarer Energien inten-
siviert werden.

Dekarbonisierung ist somit das Schlagwort der Stunde.
Immer mehr Investoren wollen oder mussen, weil sie ge-
setzlich dazu verpflichtet werden, den Carbon-Anteil ihrer
Investitionen berechnen, um diesen minimieren zu konnen.
oekom research unterstiitzt institutionelle Anleger bei die-
ser Aufgabe und ermdglicht ihnen mit den oekom Carbon
Services, bestehende und zukiinftige CO,-bezogene Risiken
zu identifizieren und auf Emittenten- und Portfolioebene
managen zu konnen.

OEKOM FOSSIL FUEL SCREENING BIETET UMFASSENDEN
UBERBLICK ZU KOHLENSTOFFBEZOGENEN AKTIVITATEN

Die oekom Carbon Services setzen sich aus folgenden sepa-
rat nutzbaren Bestandteilen zusammen:

- oekom Carbon Risk Rating: Eine umfassende Bewertung
der Carbon Performance von Unternehmen basierend auf
tuber 100 hauptsachlich branchenspezifischen Indikatoren
sowie einer Carbon Risk Klassifizierung auf Branchen- und
Subbranchenlevel.

« oekom Fossil Fuel Screening: Zur differenzierten Identifi-
zierung von Unternehmensaktivitaten im Bereich der fossi-
len Energietrager Kohle, Ol und Erdgas.

- oekom Carbon Risk Portfolio Analyse: Beinhaltet eine um-
fangreiche Analyse der CO,-Risiken sowie der Carbon Per-
formance eines Portfolios und nutzt Carbon Footprinting
Daten der South Pole Group.
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Mit Hilfe des oekom Fossil Fuel Screening kénnen Investo-
ren selbst definierte Ausschlusskriterien im Bereich fossiler
Brennstoffe fein skaliert operationalisieren. Es unterschei-
det zwischen den Rohstoff-Typen Kohle, Ol und Erdgas und
den entsprechenden Aktivitdten eines Unternehmens, ob
es als Produzent, Weiterverarbeiter, Dienstleister oder in
anderer Funktion tatig ist.

Alle Aktivitaten werden hinsichtlich ihres Anteils am Net-
toumsatz des Unternehmens auch hinsichtlich des welt-
weiten Marktanteils des Unternehmens klassifiziert. Die
Analyse macht sichtbar, dass neben Unternehmen in den
naheliegenden Branchen wie Utilities, Metals & Mining
und Oil, Gas & Consumable Fuels auch Firmen in diversen
anderen Branchen relevante Aktivitaten im Bereich fossiler
Brennstoffe aufweisen und eine umfassende Bestandsauf-
nahme daher unerlasslich fiir das systematische Risikoma-
nagement von Investoren ist.

DIVESTMENT ALS TREUHANDERISCHE PFLICHT UND SCHUTZ
VOR ERTRAGSEINBUSSEN

Bereits im Vorfeld des Weltklimagipfels hatten 374 insti-
tutionelle Investoren mit einem verwalteten Volumen von
knapp 22 Billionen Euro Assets under Management das Glo-
bal Investor Statement on Climate Change unterzeichnet.
Inzwischen ist ihre Zahl auf 409 mit einem Volumen von
liber 24 Billionen Euro angewachsen. Mit dem Abkommen
verpflichten sie sich, das Management von Klimawan-
delrisiken als Teil ihrer treuhanderischen Verantwortung
gegenulber ihren Kunden zu verstehen. Dies beinhaltet
die Mitarbeit an Investmentinitiativen in Richtung einer
kohlenstoffarmen Wirtschaft und umfassender Berichter-
stattung zu Klimawandelrisiken seitens der Unternehmen.
Ferner werden die Investoren dazu aufgerufen, Plane zur
Beendigung von Subventionen fiir fossile Brennstoffe zu
entwerfen.

Auch Institutionen wie die Umweltinitiative 350.org rufen
Investoren aktiv zum Divestment auf. Entsprechend war
bis Dezember 2015 der Unterstitzerkreis der von ihr aus-
gerufenen Fossil Fuel Divestment-Bewegung auf liber 500
Institutionen angewachsen. Durch sie sind tber 3,4 Billio-
nen Euro an Assets vertreten, die in der einen oder anderen
Form fiir Divestment-Zwecke eingesetzt werden. Grund fiir
diesen Zulauf ist nicht nur die Einsicht in den Nutzen fur



eine nachhaltige Entwicklung. Es liegt auch am Bewusst-
sein Uber die konkreten Gefahren, die ein Beharren an
Carbon-Investments mit sich bringen wiirde. Die Carbon
Tracker Initiative hdlt bei fossilen Energieunternehmen in
den ndchsten zehn Jahren Verluste von mehr als 2 Billionen
Euro durch ,stranded assets“ moglich, was auch fiir Inves-
toren erhebliche ErtragseinbuBen bedeutet.

GUTE DATENGRUNDLAGE ZU KLIMAAUSWIRKUNGEN ALS
VORAUSSETZUNG FUR STRATEGISCHE ENTSCHEIDUNGEN

Klimawandelbezogene Daten werden somit zunehmend
zum festen Bestandteil sowohl in den Konzernstrategien
der Unternehmen als auch bei den Investmententschei-
dungen der Finanzinstitute. Die Betrachtung und das Be-
richten von Klimawandelrisiken bildet dabei nicht nur eine
Entscheidungsgrundlage fiir Investoren. Unternehmen
stehen dadurch letztlich selbst in der Pflicht, sich ihrer Situ-
ation zu stellen und MaRnahmen zum Management ihrer
Risiken zu ergreifen.

OEKOM RESEARCH AG AUF EINEN BLick

« Markterfahrung seit 1993

» 9o Mitarbeiter

« Arista Zertifizierung

« Rating-Universum mit mehr als 3.700 Unternehmen
sowie den wichtigsten Staaten

« Partner von mehr als 140 Asset Managern und
institutionellen Investoren aus 13 Ldndern

« Research-Basis fiir rund 50 Publikums- und zahlreiche
Spezialfonds

« Einfluss auf Fonds und Mandate mit einem Gesamt-
volumen von 600 Mrd. Euro

- Strategische Kooperation mit dem Engagement-
Spezialisten GES und der South Pole Group, einem
globalen Anbieter von klimabezogenen Impact-
analysen und Carbon Footprinting Daten

KONTAKT

oekom research AG
GoethestralRe 28

80336 Miinchen
www.oekom-research.com

ANSPRECHPARTNER
Client Relations, Karin Siemann

Tel.: +49 89 54 41 84-78
clients@oekom-research.com

oekomriesielarch

AKTIENGESELLSCHAFT

SPONSOREN
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PAX-BANK

ETHISCHE GELDANLAGEN UND DIE ORIENTIERUNGSHILFE ,,ETHISCH-NACHHALTIG INVESTIEREN

In der Offentlichkeit treten ethisch-nachhaltige Geldanla-
gen immer mehr in den Fokus. Zunehmend wollen Investo-
ren auch in puncto Geldanlage Unternehmen und Staaten
ausschlieRen, die in vermeintlich kritischen Geschaftsfel-
dern aktiv sind. Ethische Geldanlagen zielen darauf ab, Geld
unter Berlcksichtigung bestimmter Werte-Normen zu
investieren. Durch ein gezieltes Investment nach ethisch-
nachhaltigen Kriterien konnen Anleger ihre Geldanlage mit
einem guten Gewissen verbinden. Hierbei geht es nicht
darum, ein gutes Gewissen zu erkaufen, sondern im Sinne
des Allgemeinwohls durch Einbindung soziologischer, 6ko-
logischer und 6konomischer Aspekte bei der Kapitalanlage
konsequent zu einem ganzheitlichen Handeln zu kommen.

Die Deutsche Bischofskonferenz sowie das Zentralkomitee
der deutschen Katholiken haben im Juli 2015 eine Orien-
tierungshilfe veroéffentlicht, die Finanzverantwortlichen
katholischer Einrichtungen eine Hilfestellung bei der Be-
schaftigung mit der Thematik geben soll.

Auch die Pax-Bank war an
der Ausarbeitung der Bro-
schiire ,Ethisch-nachhaltig
investieren” beteiligt. In
dieser konnen auch Privat-
personen oder andere Ein-
richtungen  Orientierung
fiir eine christlich ethisch-
nachhaltige  Geldanlage

erhalten.

Nachfolgend méchten wir hierzu einen kurzen Uberblick
gegeben:

Zu Beginn stellt sich wie bei konventionellen Anlagen die
Frage, wie im derzeitigen Zinsumfeld die erforderliche
Rendite erzielt werden kann und wie hoch die Bereitschaft
ist, Risiken einzugehen. Dann gilt es zu entscheiden, wel-
ches ethisch-nachhaltige Werteprofil fiir den Anleger
personlich von Bedeutung ist und welche Kriterien es bei
der Auswahl der Anlagealternativen zu beriicksichtigen
gilt. Zur Orientierung kann man sich an bestehende Kri-
terienkataloge von Institutionen anlehnen, die der eige-
nen Einstellung und Uberzeugung im Wertekonsens nahe
kommen. Die Orientierungshilfe beschreibt hier konkret
die Werte, die auf christlichen Grundsatzen wie der Erhal-
tung der Schépfung, dem Schutz der menschlichen Person
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sowie der Gerechtigkeit und dem Frieden basieren. Dabei
wird deutlich gemacht, dass die Umsetzung der Wertevor-
stellungen in die Praxis global vernetzter Kapitalmarkte
keinem Schwarz-WeiR-Schema folgen kann, sondern eher
einem Abwagungsprozess folgt. Fiir die Umsetzung der
Kriterien werden verschiedene Ansatze skizziert.

Zundchst findet der Ansatz klassischer Ausschlusskriterien
Anwendung. Diese Vorgehensweise ist speziell bei kirchli-
chen Anlegern schon seit langer Zeit etabliert. Es geht hier-
bei um das Vermeiden von Anlagen in Unternehmen oder
Staaten mit aus ethischer Sicht kontroversen Geschafts-
bereichen (z. B. Riistung, Gliicksspiel, Abtreibung). Neben
dieser Vorgehensweise haben sich auch weitere Ansatze
herausgebildet, die sich gut miteinander kombinieren las-
sen. Der Best-In-Class Ansatz beispielsweise schlieRt keine
Branchen grundsatzlich aus, sondern lasst aus den ver-
schiedenen Branchen die jeweils ethisch-nachhaltigsten
bzw. engagiertesten Unternehmen zu. Den Fokus auf den
Dialog mit dem Unternehmen legt der Engagement-An-
satz, bei dem sowohl auf der Hauptversammlung als auch
im direkten Gesprach mit der Unternehmensfiihrung auf
Verbesserungspotenziale hingewiesen und auf die Unter-
lassung von negativen Praktiken gedrangt wird. Die zuvor
dargestellten Ansdtze lassen sich auch kombinieren, um
moglichst umfassend das Anlageuniversum der ethischen
Geldanlage abzubilden und den Gedanken der ethisch
nachhaltigen Geldanlage praxisorientiert und sinnvoll zu
verfolgen. In einem nachsten Schritt werden dann einzel-
ne Kriterien skizziert, mit denen sich Anleger im kirchlichen
Bereich auseinandersetzen kénnen. In einem Meinungsbil-
dungsprozess wird gepriift, wie hiermit umgegangen wer-
den soll. Im weiteren Verlauf werden dann konkret sieben
Schritte zur Implementierung der Nachhaltigkeitsstrategie
beschrieben. Ausgehend von der Festlegung der eigenen
Anlagestruktur, basierend auf den individuellen Bediirf-
nissen, sowie der Definition der ethischen Wertevorstel-
lungen, folgt die Priifung der Kompatibilitat der Vorstel-
lungen mit den Anlagezielen. Diese sollten dann in einer
Anlagerichtlinie festgehalten werden. Bei der Umsetzung
des eigenen Wertekonzepts empfiehlt sich die Unterstiit-
zung durch einen kompetenten Partner. Schlielich folgt
die Auswahl einzelner Anlagen oder auch Anlagekonzepte
gemal der definierten Kriterien. Wichtig ist eine standige
Kontrolle in Bezug auf die Aktualitat der gesetzten Annah-
men zur Anlagestruktur und der ethischen Ausrichtung.



BEST-PRACTICE: DIE UMSETZUNG ETHISCH-NACHHALTIGER GELDANLAGEN IN DER PAX-BANK EG

Seit ihrer Griindung vor nahezu einhundert Jahren ist die
Pax-Bank christlich-ethischen Werten verpflichtet. Die
ethisch-nachhaltige Geldanlage mit christlicher Werteori-
entierung ist damit fest in der Unternehmensphilosophie
verankert. Der 2002 gegriindete, unabhdngige Ethik-Bei-
rat der Pax-Bank hilft, christliche Wertvorstellungen im
Bereich der wirtschaftlichen und finanziellen Entschei-
dungen anwendbar zu machen. Ein eigens entwickelter
Ethik-Kodex der Bank definiert hierbei die Leitlinien. Ba-
sierend auf diesem Ethik-Kodex haben wir einen Katalog
mit Kriterien definiert, die Geschaftsbereiche enthalten,
welche wir nicht unterstiitzen. Unternehmen, die in diesen
Geschaftssparten (z. B. Ristung, Abtreibung, Atomkraft)
schwerpunktmaRig aktiv sind, werden vom Anlageuni-
versum ausgeschlossen. Hingegen werden Unternehmen
positiv bewertet, die beispielsweise Produkte zur Wasser-
aufbereitung herstellen. Ahnliches gilt fur Staaten, wo-
bei beispielsweise Lander ausgeschlossen werden, die die
Todesstrafe umsetzen oder die Freiheit der Bevdlkerung
mafigeblich einschranken. Um ethisch fragwiirdige Anla-
gen herauszufiltern, nutzt die Pax-Bank die Expertise des
Research-Unternehmens EIRIS, das 1983 von Kirchen und
gemeinniitzigen Organisationen gegriindet wurde.

Dieses nach christlichen Werten gepriifte Anlageuniver-
sum bildet unter anderem die Grundlage fir unsere haus-
eigenen Investmentfonds, die Vermogensverwaltung und
die gesamte Wertpapierberatung der Bank sowie die Ei-
genanlagen.

Allokation im Rahmen der Vermogensstruktur

AKTIEN

ANLEIHEN

Ausschlusskriterien /

Herausfiltern nicht gewiinschter Unternehmen und Staaten

NACHHALTIGES ANLAGEUNIVERSUM

Einzeltitelauswahl unter Beriicksichtigung

von Positivkriterien / Best-in-Class

Die genaue Zusammenstellung eines Kundendepots hangt
wesentlich von den jeweiligen individuellen Bedurfnissen
des Kunden ab. In regelmaRigen Kunden-Workshops arbei-
ten wir diese auf und entwickeln gemeinsam die Anlage-
strategie. Ethisch-nachhaltige Uberlegungen sind hierbei
wesentlicher Bestandteil der Beratung.

Nachhaltigkeit, Ertrag und ein kalkulierbares Risiko lassen
sich somit erfolgreich verbinden. Dies zeigen innovative
Konzepte, die insbesondere auf das aktuelle Niedrigzins-
umfeld ausgerichtet sind. Ein weiterer Baustein mit sozi-
aler Komponente sind Mikrofinanzanlagen. Eine Anlage in
diesem Segment hilft der armen Bevélkerung in Entwick-
lungslandern zur Erlangung wirtschaftlicher Selbstandig-
keit und diversifiziert das Anlageportfolio mit dem Vorteil
einer attraktiven Rendite bei weitgehend unabhangigem
Verlauf zu den Aktien- und Rentenmarkten.

Die Ertrage leiden durch die Beriicksichtigung dieser As-
pekte nachweislich nicht. Vergleicht man das Ergebnis
nachhaltiger und ,konventioneller” Anlagen zeigt sich,
dass sich nachhaltige Anlageprofile und attraktive Ertrage
nicht ausschlieen, sondern aus Rendite-Risikoaspekten
hervorragend erganzen.

Gerne unterstiitzen wir Sie mit innovativen Anlagekonzep-
ten und unserer umfangreichen Expertise bei der Umset-
zung lhrer personlichen ethisch-nachhaltigen Anlagestra-
tegie.

KONTAKT
Pax-Bank eG
Christophstralle 35
ANSPRECHPARTNER:
Gregor Kuhl
Tel.: +49 22116015-179
gregor.kuhl@pax-bank.de
www.pax-bank.de

ERGANZUNG UM
ENGAGEMENT

<> Pax-Bank

SPONSOREN I
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VON DER HEYDT INVEST SA

EINE DYNAMISCHE FONDSGESELLSCHAFT ...

Asset Managern bei der Realisierung ihrer Fondsideen Ver-
lasslichkeit, Flexibilitat und maximale Freiheit in der Ausge-
staltung zu gewahrleisten — dies ist das unternehmerische
Fundament fiir die Wachstumsgeschichte der 2006 gegriin-
deten Fondsgesellschaft ,von der Heydt Invest SA“ (vdHI).
Mit dem strategischen Ansatz des ,White Labeling” ermog-
licht die vdHI, Strukturierung und Administration von Invest-
mentfonds aus einer Hand zu beziehen.

... MIT BREITER PALETTE ...

Dabei bietet die vdHI, als vollwertige Kapitalverwaltungsge-
sellschaft (KVG) nach Luxemburger Recht und registrierter
Alternative Investment Fonds Manager (AIFM), ihren Kun-
den eine breite Palette an, um die eigene Idee in die pas-
sende Form zu gielen: Ermdglicht werden Publikums- und
Spezialfonds, Luxemburger und deutsche Fonds-Strukturen
nach UCITS-Regime, Luxemburger Fonds-Strukturen nach
AlF-Regime (UCI und SIF) und, lber die eigene Plattform
,von der Heydt Trust SA®, sowie Inhaberschuldverschrei-
bungen. Die volle Bandbreite steht auch im Asset-Spektrum
zur Verfligung: Von klassischen Wertpapierfonds, die aus-
schliellich in borsennotierte Aktien und Anleihen anlegen,
spannt sich der Bogen liber alternative Investmentfonds,
die besondere Strategien verfolgen oder in spezielle Anlage-
formen investieren, bis zu Sachwertfonds, die den Anlegern
den Zugang zu Immobilien, Waldflachen oder Wind, Solar
und Geothermie ermdglichen. Das Serviceangebot umfasst
darliber hinaus auch Aspekte wie dezidiertes Risikomanage-
ment, die gesellschaftseigene Fondsbuchhaltung oder das
Controlling fur die Fonds.
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... UND VIELSCHICHTIGER KUNDENBASIS ...

Der Vielfalt dieser Moglichkeiten entspricht auch die Viel-
schichtigkeit der Kunden, die sich vom Angebot der von der
Heydt Invest SA lberzeugt haben. Es sind etablierte genau-
so wie junge institutionelle Asset Manager; Banken, Family
Offices und Vermogensverwalter zahlen ebenso dazu wie
Stiftungen, Versicherungen, Pensionskassen und Versor-
gungswerke. Betreut werden sie von den mehr als zwei Dut-
zend Menschen, die fiir von der Heydt Invest SA arbeiten —
engagierte Finanzmarktprofis, deren Spezialisierungen sich
zu einem grofRen Ganzen zusammenfiigen. Die vdHlI ist nicht
nur in Luxemburg zuhause, dem groften Fondsstandort au-
Berhalb der USA, sondern durch die MEDIAN-Gruppe in wei-
teren europdischen Stadten prasent, wobei ein Schwerpunkt
im deutschsprachigen Raum liegt.

... MOCHTE NACHHALTIGKEIT PRAGMATISCH IM MAIN-
STREAM VERANKERN HELFEN, ...

Die vdHI steht flir Offenheit, Transparenz und Losungsorien-
tiertheit. Als unabhangige Plattform erlebt sie aus unmittel-
barer Nahe, dass nur langfristig angelegte Ansatze, die allen
Beteiligten gerecht werden, Erfolg versprechend sind. Aus
diesen Wurzeln wachst nicht nur die Sympathie fiir Ansatze,
Projekte und Losungen mit nachhaltigem Charakter, son-
dern auch die Uberzeugung, dass sich die Unterscheidung
in nachhaltige und klassische Investments liberlebt hat. Die
von der Heydt Invest SA mochte ihren Beitrag leisten, dass
nachhaltige Investmentansatze in pragmatischer Selbstver-
standlichkeit den Weg ins Mainstream Investing finden. Mit
ihrem breiten Netzwerk bietet die vdHI alle Moglichkeiten,
um besonders auch Fondsinitiatoren mit 6kologisch-sozia-
len Investmentideen ein vertrauenswdirdiger Partner zu sein.
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... WIE DER INNOVATIVE ,,CROWD - GREEN BOND IMPACT

FUND® ILLUSTRIERT. VON DER HEYDT INVEST SA AUF EINEN BLICK

- Gegriindet 2006

Das jiingste Beispiel liefert der fiir eine junge Initiatorenge- « Vollwertige Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)
sellschaft zum Jahreswechsel 2015/16 aufgelegte ,CROWD nach Luxemburger Recht

—Green Bond Impact Fund®, der auf der Basis pfiffigen Wert- * Registrierter Alternative Investment Fonds Manager
papierhandwerks seinen Anlegern ein dynamisches 6kologi- (AIFM)

sches Marktsegment er6ffnet. Bei Green Bonds handelt es
sich formell um herkdmmliche Anleihen, mit deren Mittel-
aufkommen jedoch ,griine” Projekte finanziert werden und
deren Emittenten besonderen Berichts- und Transparenz-
pflichten nachkommen. Der Investmentansatz richtet sich
an Anleger mit hohem Sicherheitsbediirfnis, die mit ihrem
Investment eine klar nachhaltige Wirkung (Impact) erzielen
mdochten. Die von der Heydt Invest SA freut sich, bei diesem
jungen Fondsprojekt mit der etablierten oekom research AG
kooperieren und auf deren Sustainability Bond Rating zu-
riickgreifen zu kdnnen.

« Strukturierung und Administration von Fonds aus
einer Hand (,White Labeling*)

- Kompetenter Partner fiir UCITS und AlF-Fonds in
Luxemburg und Deutschland

- Eigene Verbriefungsplattform
« Teil der MEDIAN-Gruppe
- Sieht Nachhaltigkeit auf dem Weg in den Mainstream

« Unterstiitzt gerne Fondsinitiatoren mit okologisch-
sozialen Investmentideen

« Langjdhrige Erfahrung mit nachhaltigen Investments

KONTAKT

von der Heydt Invest SA
304, route de Thionville
5884 Hesperange
GroRRherzogtum Luxemburg

Dr. Stefan Klotz, Stephan Blohm, ANSPRECHPARTNER
Ansprechpartner Geschdftsfiihrender Dr. Stefan Klotz
Nachhaltiges Gesellschafter Tel.: +352 274 877192

Investment s.klotz@vdhi.lu

VON DER HEYDT

INVEST
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UNTERSTUTZER

BASELLANDSCHAFTLICHE KANTONALBANK

Basellandschaftliche
Kantonalbank

www.blkb.ch

KLimAGUT IMMOBILIEN AG

www.klimagut.ag

METZLER ASSET MANAGEMENT GMBH

METZLER

Asset Management

www.metzler-asset-management.com
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Die DATEN 1M UBERBLICK

2015 (in Millionen Euro) Deutschland Osterreich Schweiz Schweiz CHF

Investmentfonds 20.580 5.807 37.279 40.325 63.666
Mandate 48358 4.4 88.892 96.154 141.661
Strukturierte Produkte* plo}] 225 208
Selbstverwaltetes Vermogen 51.064 55.236 51.064
Summe Investmentfonds & Mandate 68.938 177.443 191.940 256.599
Kunden- und Eigenanlagen 71.249 1.583 1.712 VEEE)

Summe Nachhaltige Geldanlagen** 136.579 179.026 193.652 326.327

AsSET OVERLAYS
Ausschlusskriterien 1.803.473 2.536.014 2.743.206 4.382.223
Integration 906.589 239.338 258.892 1.175.259
Engagement 219.819 65.722 71.092 291.400
Stimmrechtsausiibung 172.251 122.645 132.665 297.835
Gesamtsumme** 1.815.803 2.537.506 2.744.918 4.396.639

FONDs & MANDATE: NACHHALTIGE ANLAGESTRATEGIEN
Ausschlisse 44.884 122.907 132.949 177.980
Best-in-Class 21.088 38.866 42.041 68.107
Integration 27733 92.876 100.464 121.972
Normbasiertes Screening 15.379 75.051 81.183 98.350
Stimmrechtsausibung 25.799 40.993 44.342 68.418
Engagement 22.234 63.010 68.158 88.942
Nachhaltige Themenfonds 8.157 21.017 22.734 29.445
Impact Investment 4.763 9.818 10.620 14.904

ALLOKATION
Aktien 55.529 80.794
Unternehmensanleihen 19.702 34.107
Staatsanleihen 6.693 16.048
Venture Capital/Direktbeteiligungen 5.039 7.860
Immobilien/Grundbesitz 7.610 17.686
Geldmarkt/Bankeinlagen 3.205 4.055
Rohstoffe 2.355 2.182
Supranationale Anleihen 2.481 3.266
Hedgefonds 2.749 2.600

Lokale oder kommunale Anleihen 6.798 7.008

Summe Angaben 112.161 175.606

INVESTOREN
Institutionelle Investoren 69.978 126.319
Private Investoren 23.345 33.075

Summe Angaben 93323 159-394

*In Deutschland und Osterreich nicht gesondert erhoben.

** Unter Berticksichtigung von Doppelzihlungen.
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