Nobody‘s perfect — aber manche sind besser

Liebe Kundinnen, liebe Kunden,

die Welt der Finanzdienstleistungen wie weit kommt man
mit Strenge — in der Politik, in der Erziehung — oder bei
sich selbst? Eigentlich verninftige Regelungen werden von
vielen erst mal als Einschrankung der personlichen Frei-
heit abgelehnt (Anschnallen im Auto, Rauchverbot, ,Erst
die Hausaufgaben, dann die Playstation!®). Der gute Vor-
satz — dreimal wochentlich Sport und in den nachsten vier
Wochen finf Kilo abnehmen — bleibt auch oft einer. Die
Latte hangt zu hoch.

Nur noch konseguent nachhaltig, aber dennoch breit ge-
streut zu investieren, ist ebenfalls nicht so einfach, wenn
man ganz strenge Kriterien anlegt. Denn die meisten Fir-
men und Branchen sind noch lange nicht so weit. Und die
gesetzlichen Rahmenbedingungen sind, was Nachhaltig-
keit angeht, recht milde. Allerdings gibt es durchaus Mittel,
die Unternehmen zu Fortschritten zu motivieren.

Geldanlage nach strengen Prinzipien. Was bose ist, wird
nicht gekauft: Ausschlusskriterien fUr Anlagen dab es
schon vor rund 200 Jahren: Quaker und Methodisten woll-
ten ihr Vermogen nicht durch ,sin stocks® (SUndenaktien)
vermehren und verzichteten deshalb darauf, zum Beispiel
in Waffen-, Tabak- oder Alkoholhersteller zu investieren.
Heute schlieBen manche Fonds zum Beispiel Unterneh-
men aus bestimmten Branchen aus (Olindustrie, Chemie,
Atomkraft ...). Ein anderer Weg: Positives auswahlen. Spe-
ziell nachhaltig orientierte Fonds kaufen gezielt Aktien von
entsprechenden Firmen (Solarenergie, Windkraft ...).

Woher nehmen ...? Als Ende des letzten Jahrhunderts das
Interesse an nachhaltigen Investments langsam wuchs,
war das Angebot noch gering. Nur wenige Firmen hatten
sich etwa auf Umwelttechnologie oder Biolebensmittel
spezialisiert. Das war zum Beispiel ein Problem fur As-
set Manager von Stiftungen oder Versorgungskassen. Sie
mussen ihre Chancen und Risiken streuen und kénnen sich
nicht auf einige wenige Firmen oder eine spezielle Branche
fokussieren. Zudem mussen sie ihre Anlagen gegebenen-
falls rasch abstoBen kdnnen. Das geht nur bei Titeln, die
laufend in Mengen gehandelt werden. Das ist nur ab einer
gewissen UnternehmensgroBe der Fall. FUr Konzerne aller-
dings war Nachhaltigkeit kein wesentliches Thema.

Fonds, diesich aufeigentlich passende Themen spezialisiert
haben, sind wiederum nicht unbedingt in allen Aspekten
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nachhaltig. So sind vielleicht die Arbeitsbedingungen bei
einem Solarpanelhersteller besonders schlecht. Und ein
Bio-Agrarunternehmen  profitiert maoglicherweise von
Landraub.

Wo ist das Positive? Eine Losung fand man Anfang der
90er: Nachhaltig orientierte Anlageprofis entwickelten ei-
nen Katalog von Kriterien, um eine Rangliste aufzustellen:
Wer ist besser, wenn es um Umweltschutz, um Arbeits-
bedingungen und um die ehrliche Information der Offent-
lichkeit geht? Welcher Lebensmittelhersteller etwa ist hier
ganz schlecht, bei welchem zeigen sich gute Ansatze? Die
Ertragskraft und die Marktkapitalisierung spielen ebenfalls
eine wichtige Rolle.

Diese Anlagestrategie wurde im Lauf der nachsten Jahre
zum ,Best in Class“-Modell weiterentwickelt. Dieses prag-
matische Konzept hat den institutionellen Investoren den
Weg zu nachhaltigen Anlagen ertffnet, es hat neue Ange-
bote fUr private Anleger ermdglicht — und es hat Verande-
rungen in den Unternehmen selbst mit angestoBen.

Der Beste in der Klasse. Beim ,Best in Class“-Modell (BIC)
werden die Unternehmen ermittelt, die in ihrer Branche in
Sachen Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung am
besten abschneiden. Streng genommen kann das auch
heiBen: Sie sind am wenigsten schlecht. Der beste Auto-
bauer produziert immer noch CO2-Schleudern. Der bes-
te Energieproduzent betreibt unter Umstanden noch ein
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Braunkohle- oder Atomkraftwerk. Der Minenkonzern belas-
tet die Umwelt mit seinem Abwasser. Allerdings arbeitet
man beim Autohersteller an abgasarmeren, energiespa-
renden Modellen und schlieft beim Kauf von Rohstoffen
zum Beispiel Lieferanten mit Kinderarbeit aus. Der Ener-
giekonzern stellt mehr und mehr auf Solar- und Windkraft
um. Und der Goldminenbetreiber hat in seiner Branche die
besten ArbeitsschutzmaBnahmen.

Schauen wir mal kurz in den Spiedel. Ich kaufe im Biola-
den — und fahre nicht selten statt mit dem Rad mit dem
Auto dorthin. AuBerdem denke ich bei einem interessanten
Schnappchen nicht immer daran, ob das Kleidungsstick
wirklich nachhaltig und unter ordentlichen Arbeitsbedin-
gungen hergestellt wurde. Sie beziehen vielleicht grinen
Strom — sind aber letztes Jahr mehrfach in den Urlaub ge-
flogen. Sie kaufen dem Enkel Holzspielzeug — und machen
von ihm Fotos mit dem neuen Handy. Um die seltenen Er-
den fUr dessen Produktion zu fordern, wurden Menschen
vertrieben und Urwald abgeholzt. In der Lieblings-Bodylo-
tion ist Palmaol. Wir wollen es ja gut machen, wir wollen
ja verantwortlich handeln. Und schaffen es nur mehr oder
weniger gut. Das ist nicht konsequent, das enttauscht uns
selbst. Das ist menschlich. Aber wir versuchen, besser zu
werden. Tag fur Tag und Schritt fr Schritt.

Wo den Hebel ansetzen? Die Biomarktkette oder den
Windenergieproduzenten muss man nicht mehr grund-
satzlich in die richtige Richtung schubsen. Ihnen kann man
mit gezielten Investitionen helfen — aber diese Firmen sind
immer noch vergleichsweise klein. Wenn dagegen ein Un-
ternehmen mit groBer Marktmacht, das Nachhaltigkeits-
kriterien bislang kaum berUcksichtigte, auch nur gewisse
Verbesserungen varnimmt, kann das viel bewirken. Aber
wie soll das funktionieren?

Die Gesellschaft nimmt diese Aspekte inzwischen anders
wahr als vor ein paar Jahren. Fir die AuBendarstellung
der Konzerne werden Umweltschutz und andere Nach-
haltigkeitsthemen immer wichtiger. Zudem ziehen Ver-
stoBe gegen Regelungen Strafen nach sich. Und Storfalle
oder Ereignisse wie der Dieselskandal wirken sich auf den
Aktienkurs aus.

Es bewegt sich was. Bei vielen Unternehmen beschaftigt
man sich deshalb zunehmend mit dem Thema Nachhal-
tigkeit. Eigene Abteilungen arbeiten an entsprechenden
Strategien und Verbesserungen. Man maochte in Nachhal-
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tigkeitsindizes und -fonds vertreten sein. Mehr und mehr
treten die Firmen in Konkurrenz zueinander: Wer hat die
besseren News in der Presse, wer hat mehr erreicht? Ge-
rade bei DAX-Unternehmen bewegte sich hier in letzter
Zeit einiges. Nachdem in jungster Zeit auch die Lieferkette
immer mehr in den Blickpunkt rckte, richten zum Beispiel
die GroBen der deutschen Automobilindustrie zunehmend
auch den Blick auf Arbeits- und Umweltstandards bei ihren
Zulieferern. Etliche Unternehmen lassen sich inzwischen
von spezialisierten Ratingagenturen beraten, wie sie sich
nachhaltiger aufstellen und welche Punkte sie als erstes
angehen kannen.

Zudem: Wer Aktien besitzt, kann mitreden. Fondsmanager
haben Chancen, Einfluss zu nehmen, etwa Uber Antrage
und Diskussionen auf Hauptversammlungen oder indem
sie Ubers Jahr hinweg mit den GeschaftsfUhrungen kom-
munizieren und darauf hinweisen, welche Punkte bei ihren
Anlegern im Mittelpunkt stehen.

Wer Ressourcen spart, schont nicht
nur die Umwelt, sondern senkt seine
Kosten.

Wer die Umwelt schont, vermeidet
Skandale, Reputationsverluste,
Kurseinbriche und Strafzahlungen.

Transparenz schafft Vertrauen bei
kritischen Konsumenten.

Nachrichten Uber Bemihungen
und Fortschritte starken Image
und Marke.

Zufriedene Mitarbeiter arbeiten
motivierter und kiindigen seltener.
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Das Motiv ist dar nicht entscheidend. Mag sein — es geht
oft var allem um das Vermeiden von Risiken und die Pflege
des Aktienkurses. Doch ob der Weg nun aus Uberzeugung
oder ganz anderen Motiven beschritten wird, ist gar nicht
entscheidend. Wichtig ist, dass die Richtung stimmt. Dann
kann ein Dominoeffekt ausgelost werden, der sich nicht
mehr aufhalten lasst, wie ein Beispiel aus der Geschichte
zeigt: Im Boom der 1880er Jahre brauchte die Wirtschaft
des Deutschen Reichs gesindere Arbeiter. Als Bismarck
eine einzigartige Sozialgesetzgebung einfUhrte, ging es
aber vor allem auch darum, der erstarkenden Arbeiterbe-
wegung den Nahrboden zu entziehen. Das klappte nicht.
Denn die neuen Kranken-, Unfall und Rentenversicherun-
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gen boten nur minimale Leistungen. Und doch: Diese Re-
formen bildeten den Grundstein fUr eine wachsende sozia-
le Absicherung — und sie wurden nach und nach von vielen
Landern Ubernommen.

Unter Blinden ist der Eindudige Konig. Evi schreibt viel-
leicht die beste Deutschprifung in der 9b. Allerdings ist die
9b die Sorgenklasse aller Lehrer. Und Evi beherrscht nicht
mal die Grundregeln der Grammatik. Reichen vorbildliche
Bemuhungen um die Gesundheit der Mitarbeiter und eine
ordentliche Abgasreinigung, damit etwa ein Unternehmen
aus der Olbranche nachhaltiger Spitzenreiter sein kann?
Nach dem Fukushima-Gau und der Deepwater-Horizon-

Im Vergleich zu BIC finden Sie hier eine noch strengere Vorgehensweise

ANALYSEPROZESS

2. Ethikanalyse

Qualitative Ethik-Analyse nach

proprietdrem Modell:

+ Prifung von Negativkriterien
(Ausschluss)

+ Priifung von Positivkriterien aus
finf ethischen Perspektiven

Taktische Portfoliozusammen-
stellung auf Basis aktuell relevanter
Trends / aktueller Markteinschatzung.
Ethisches Anlageuniversum > 600
Titel. Kontinuierliche Uberwachung
derTitel und des Gesamtportfolios.
Beriicksichtigung von technischen

Indikatoren

(_ 1. Finanzanalyse
Titelselektion aufgrund von Finanz-

und Branchenanalysen = Auswahl

an Unternehmen mit interessanten
Geschéftsmodellen und nachhaltigen
Wachstumsaussichten

(_ 3. Ethik-Komitee-Bewertung
Unabhéangiges Experten-Komitee

entscheidet fiir jeden Titel Giber
Aufnahme oder Ausschluss.
Monatliche Konferenz. Verbindlich far
Fondsmanagement

Losungsorientiertes Engagement
bei investierten Unternehmen mit
Kooperationspartner

Ethisch-nachhaltige

Geldanlage
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Katastrophe waren viele Uberrascht, dass Tepco und BP in manchen ,Best in Class“-Strategien vertreten waren. Shell und
American Tobacco sind aktuell in einem wichtigen Index vertreten, der nach BIGKriterien zusammengestellt wird. VW flog
nach dem Dieselskandal erst mal raus.

Ohne die Schmuddelkinder. Um solche Konflikte von vornherein zu vermeiden, wurde das ,Best of Classes“-Modell entwi-
ckelt. Hier werden nicht nur manche Branchen, etwa Ristungs-, Nuklear- oder Olindustrie von vornherein aus dem Anlageu-
niversum ausgeschlossen. Der Nachteil: Bei Best of Classes entfallt der Anreiz fUr andere Branchen, sich um Verbesserungen
zu bemUhen.

Verschiedene Konzepte. Inzwischen dibt es etliche spezialisierte Rating-Agenturen, die die Nachhaltigkeitsleistung der
Firmen jeweils nach etwas anderen Kriterien ermitteln und diese Informationen den Fondsmanagern zur Verfigung stellen.
Dabei werden verschiedenste branchenspezifische Indikatoren bewertet — vom Wasserverbrauch Uber die CO2-Emissionen
bis zur Frage, ob das Thema Nachhaltigkeit in irgendeine einflusslose Abteilung abgeschoben wurde oder vom Vorstand
mitverantwortet wird.

Ein interessantes Konzept fUr Privatanleger. Mit Hilfe von ,Best in Class“-Fonds lasst sich eine breitere Streuung der Anlagen
erreichen als mit reinen Themenfonds. Die Renditen entsprechen im Schnitt denen konventioneller Anlagen. Dabei ist das
Risiko eines Kurseinbruchs wegen rufschadigender Ereignisse oder aufgrund von Strafen fUr Gesetzes- oder RegelverstoBe
durch die zusatzliche Prifung des Geschaftsgebarens reduziert. Und: Durch eine Investition in die Besten lassen sich tatsach-
lich Veranderungen anstoBen. Wenn dann noch zu den Negativkriterien mehr oder weniger positive Ziele formuliert werden
und diese messbar gemacht werden, dann werden die ausgewdahlten Anlagen zunehmend nachhaltiger.

Mir ist es wichtig, dass Sie Ihre Entscheidungen qut informiert treffen. Ich beantworte derne Ihre Fragen zu den verschie-
denen Anlagemdglichkeiten. Sie kdnnen sich darauf verlassen, dass ich mir die einzelnen Optionen sehr denau ansehe und
Eigenschaften und Risiken klar benenne. Ich bin weder an einen Konzern noch an einen Anbieter gebunden.

Schreiben Sie mir eine Mail an mail@andreapelka.de, oder rufen Sie mich doch gleich an: 089 189 441-98.

Ich freue mich auf Siel

Mit herzlichen GriBen,

a Vel
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