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NACHHAlTIGE"ÄtN~4GEN Vie1~Fondsanfegerricht~qsich nicID.tlp-qrp ,

nachreinenErtragsetwartung~n.Siewb)lel1auchwiss~n)dassl'ihre
InvestitionenaucbpkoiogischehuQd sPzl~ie~'IKriteri~~en~sptechen'.
DasKonzeptderl'Nachhaltigt<iitsorgtdafür)das:ssie~ihren~thisclien
,Grundsätzentreubl~fbehkÖl)Iien..unddabeiGel~ verdIenen. .
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ROMAN'vON AH dem Siegel der Nachhaltigkeit,
n UND PASCAL SCHULER kann sich ein Fonds däraufBe-

."::'":''';:'';;'''''''''':''':::''''';''''''''';''''''''''''''''''''' "schränken, Gesellschaften n:1it'
, '1;< '" J,""

R
eligiöse, ,toziale, ~positivemoder negativem Um-

,; "oder politische' 'Xeltverhaltenim Vergleichzu
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tärker

" ' ,lmmer ~asb-nla:~'Wj,.o~,er1s~hw~cher~~.,gewlchten.
" geverhalten von '1\DIe KrItenen, welclie an nach-

priyatsn Inve~toren;beein~ussr! ;~altigetull~genges~elltwerden...
Entsprechende!fHem~nfond~',w können aber ,auch sehr streng
di~'Iisich'anefhe' besdlnmtesein und desllalb;:einen mehr:

~ie!~ruFpe n~e~4~~, 6Ü&en" stufi~e.n und~omple~e~ E~t~
filmAusland auf emerünq sechT~§~hel~ungsprozess zurI<i,entlfi-
!iiligjäh!ige Tradit~?i1 zurück: kation nachh~tige1J. Anl~~en
~ährend früher der Ausschluf bedingen. Dies sei anhanddes
{Qn" <;Sündenakti-en», I,'etwa Entsclieidungsprozesses, wie
iitel"aus den Bereichen Tabak, ihn die Swisscapraktiziert, kurz'
Alko4.91,,Spielcasinos oder skizzie!~. 'M.
Geburtenkontrolle, oder politic Hier hat,rin Spezialistenteam
scp.J'iJlhemenwieVie!namkrieg in Um~elt ~ung.SozÜliresearch,
o~rAparth.~id-RegimeinSüd- ~eglei{et von $inem, ~hoch.":
afrika die Entwicklupg speziel-karätigen Um1ehbeirat,'ausge-
ler Fopds bee~nflus~te,.,stehen reiftePrüfprozesse entWckelt:
heille die, Ökol?gie und <.lie, ol'Dasj:wel~eit ,z~r Verfügung
COrpQf,a(eGoverrlance im Mit-' stehende Angebot 111mAnla-

D tel hkt des prinzip'ienoriel},;!IIgem6gltcß!<eitenwirdzunächst
)j' rteI}Anlegens. via Ausschl!;1sskriteriengefil-
. . .h~,d~n l~t~ten.Ja~;e~ s~h~s- te~t.~s werden ~~ jene G~sell-
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Jigoros~r~lie A~~schlusskrit~~-
eIl"und,ije anforderungsreic~er

"die Umwelt- und Sozialkriterien
sind, umso kleiIie;' ist das in~es-

fierb~re AnIageuniversum~Ein '

"gegenüber dem. Benchmark-
Universum stark reduzieites,
nachhaltiges Anl~geuriivetsum"

, setzt die Latte für den~Vermö-
gensverwalter ~ehr hoclf an.
Gemäss d,er ajlgemein al<zep-
tierten Po'hfoli()theorie werden
vom MArkt nämlich nur~o1che

Risik~p' entschädigt,. die miclit"
,diversifizierbar , 'I)
, ,UJ.;äI
sind. DerPortfo-v , .

lio-Mqnager geht Viesehwi'e-",
auf grund der ,Aus- '16'.' ',' ,~'
schlusskrit'erien,rtgste Auf-i, n

,. ',' 11

(titelspezifjsche) ~fJ,g abe W,i,rd.an
Risiken ein, die ;' , ,'" ,""., ,. I!~

eigentlich diversi-den Anleger
fizierbar wären.~r:.. k"" .

J:olglich m},isse,p., zurue - u
die iml,nachhal!i~'&!~delegiertr
gen Anlageuniver..: ';.
sum enthaltenen
Aktien emen sehr positiven Bei-. ~...,~ . .L".

Soziale Gemeinschaften sind

auch ,komplexe Geflechle von
Wertvorstellungen, dieeiIlcm
kontinuierliche"hWandelunter-
worfen sind.Die Preise von Gü-"

ter und~Die~stleisturi.gen so~le"
,~eren "Veränderungen, ebenso,
wie die Perfonpance,'von,~'Anla-
gen, werden von diesem Werte-'11i

wandel positiv..odenhegati~, be-
eillfluss~ IIwf~ '/;lie"AktiVliäten:" 111
und Diskussionen um~lie 11:

Nicht -R.~gi~ru~gso~g(\1lisa!4Q. ti
nen (NGO) eiridrücklichl5ele-~~

gen -c-mandenke an
dieYeran~taltul}g
der Welthai)delsofrf.

,ganisationin Seattle .~
,oger:die"Ausschrei-
tungehn" ~ "'World "~
Economic Forum Ii!

(~F) in Dav,os'"- i/i
sple~en ökologIsche f)j ~
und soiiale Werte im

Wirtschaftsprozess'i'
~ eihe wicbtige Rolle. ."

>Dem Hands~hlag'
zurEinbinduhgderNGOin die
H~~ H .Lh...u'u.u_.~~-
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~I I gungRenditeverzichtzu üben.

" Heuteist
,

ein Versöhnen von
I

~
' , Ök(momieund Ökologie aus-

zumachen.Die neuerendieser
"n Fondswollen eine,J~enditeel;-
[I, zielen,diedaseingegangeneRi-

',0> sikomarktüblichentschädigt.
, ',- 'Laut Studien desSodal In-

I,! ""vestmentForqmshag/en~eri-
kanische Fonds,
die sich im ,wei.
testen Sinne auf
nachha~tigeA.n-
lagen fokussie-
ren,in denletzten
drei Jahren eine
bessere Perfor-
mance erwirt-
schaftet als Kon-
kurrenzprodukte
ohne Fokus auf
die Nachhaltig-

keit. Ein so kurzerZeithorizont
kann zwar kaum schlü~sigbe-
legen, dass umwelt- und sozial-
verträgliehe Anlagen länger-
fristig besser rentieren; das
Zahlenmaterial zeigt aber min-
destens, dass sich nachhaltige
Anlagen: auch in schwierigen
Zeiten hervorragend behauptet
haben.
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d~~-K~;~;~;;gi~'~d'd~~:-G~;-~ben, den vermut'efpositiven - Uie -l'öl1asindustne - 'IS
technik EffektvonNachhaltigkeitskrite-durchausin der Lage,Basis-
. Anschliessend erfolgt die rienzuquantifizieren. fonds den ökonomischepund
Nachhaltigkeitsanalyse für Un- , sozialen Strukturver,änderun.
ternehmen nach dem Bran- WERTEWANDEL gen anzupassen und den Bau-,,!
chenleaderansatz. Anhand ei- Den Zusammenhang zwi- satz ständig zu erweitern'liDie
nesumfassenden Kriterien- sehen ma'rktgerechtei Entschä- Ausdifferenzierung des Setz-
kataloges werden' diejenigen "digungundSchwankungsrisiko kastens ermöglicht dem priv,a-
Firmen bestimmt, welche ihre des Portefeuilles im Verhältnis tenAnleger die optimierte Fest-
Verantwortung inden Be~ei- zum MSCI-Index als:'Benc;h- legung der Anlagestrategie.
ehen Umweltschutz und Sozia- mark möchten wir anhand ei- Selbst soziale oder politische
les am ~esten wahrnehmen. nes Beispielsaufzeigen, in dem Zielsetzungen, die Phase im Le-.Parallel dazu werden Investi- ein nach strengen Kriterien benszyklilssowieder Steuersta-
tionsml;>8!ichkeitenimBereich selektioniertesnachhaltigesAn- tus ,können,als Nebenbedin-
der Innovatoren ausgelotet. lageuniverSumzu 112''Titel- gungendes Optimierungspro-
Dabei handelt es sich um klein - empfehlur-gen führt. Wenn das zes~esformuliert werden.
bis mittelkapitalisierteUnter- Portefeuille aerart aufgebaut Dadurch wird die schwie~
nehmungen in den Bereichen wird,dassesmöglichstälinliche rigsteAufgabean den Anleger
Energie, Ressourcen, Ernäh- Risikoeigenschaften aufweist zurückdelegiert.Er ist für die
rung und Konsum, Mobilität wiederMSCI,kann mit einem Formulierung seiner Anla-
und Dienstleistungen. Diese Optimierungsverfahren ein gestrategienämliChselbstver-
Firmen sollen ein möglichst minimaler erwarteter Abwei- ~twortlich. Nur wenn er die
hohesWachstumspotenzialha- chungsfehlervon rund 4,2% Hausaufgabenmachtund seine
ben; sie produzieren Güter erreichtwerden.Wenn,der'In-, Wertvorstellungen bezüglich
oder Dienstleistungen, die dex 10%Renditebringt, dann" Anlageziel,Risikobereitschaft
grossenökologisc4enund/oder darf mit 95%igerWahrschein- und Nebenbedingungen(unter
sozialenMehrwertschaffen. lichkeiterwartet werden,dass anaerem Nachhä'ltigkeit)kl~r.Da auch ein aufwendiges das Portefeuille plus/minus formulierenkann und will,ist
Prüfverfahrennicht garantie- 2x 4,2% um die 10%-Marke dieSuchedesoptimalenPorte-
ren kann, dass ein Unterneh- schwankenwird,alsozwischen feuillesein technischesProb-
~en oder Schilldn~!KrIterien 1,6% und" iIS,4%'zu liegen lern, das an den Finanzprofi
der Nachhaltigkeit verletzt, kommt.DieselbeOptimierung, delegiert werden kann. Der
wirdmittelseinerStichwortsu- ausgeführt ohne Nachhaltig- ökologischenund sozialenVer-
ehe in weltweit8000 Msdien keitskriterien,würdebei einem antwortungkann sichletztlich

SPREU VOM WEIZEN überprüft,ob etwasgegeneme AktienweltportfolioeinenAb- keinAnlegerentziehen.
Der Inve~torkommt nicht Firma oder einen Scquldner weichungsfehlerinderGrössen~

umhin, die verschiedenen.An-vorliegt. ordnungvon 1%"produzieren. VI'.RomanvonAhistGeschäftsleitel'
bietersolcherAnlageprodukte Ist das'nachhaltigeAnlage- DieerwartetenSchwankungen tmdPasca!SchllIer[lo~!fo1ioManager
kritischzu durchleuchten,um universum bestimmt, geht es würden,alsozwischen8%und fürnachhaltigeAnlagenbeider'
die Spreu vom - biozertifizier- um den sorgfältigen Aufbau 12% (=10% plus/minus 2x 1%) SwisscaPortoJioManagement AG

ren - W,;"',," ","""" Unttt "'""",,","00 Pomknil!",), '" Ikg'" komm V" "rl<h

,,'

Nachhaltige
I"

Anlagenha-
, ben sich auch
in schwieri-

, gen,Zeiten
behauptet.

'I'

~j

,1IlI

ci)

ungeachtet empfiehlt. es sich de Neugelder sollte jedd'2hein-
für Investoren, die im Euro- deutig der US-Markt.im Vor-
Segment des HIgh-Yield-Sek- dergrund stehen, dacdiedorti-
tors engagiert sind, keineswegs ge B~eiteund Tiefe des 'Mark-

Zwar scheint die allergröbste nun auszusteigen. Im Gegen- tes, die durch ein ansprechen-
Pp.ase des. TMT-Desasters teil: Auch in Europa sind die des Neuemissionsvolumen ali-
überwundenzusein,dasstruk- Chancenintakt,dassderMarkt menti~rt wird, weit 'fuehr
turelle Defizit der fehlen- dep.Bodengefundenhat un!-i Möglichkeitenfür ein ausrei-
den Sektordiv~rsifikation"'upd eineweitereSpread-Verengung chend diversifiziertesPorte-
Mar~ttiefe wird sich,angesich,~s den Kursen Aufwärtstrieb ver- . feuillebietet. Dennoch ist auch

f

'~ desverhaltenenNeuetnissions" leiht. . im FallederUSAvoneinerDi-
.: volumensj~dochnurnachund !JmHinblickauf im High- rektan,lagei~ einzelnePapiere

.. nachbeseitigenlassen.Dessen Yield-Segmentzu investieren- abzuraten,zumalentsprechen-
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Fortsetzungvon 'Seite,58

Nicht nur. . .
d'e Fonds in genügender Aus-
wahl.angepoten werden. Dafür
spricht ,cinsbesondere auch,
dass aufgrund,des Diversifika-
tionseffekts das Gesamt'rating
eines solchen Fonds höh,er ist
als das Durchschnitts-Rating
der einzelnen Positionen im
Fonds.

~~~~~;;~~~~;:;~~~~~-dP;~~d~:;:~"
me Port(oJio'Man~gementder Cl'edit

Sui~seAssetManagement;Zürich.


