Aussichten

Wir miissen auf eine neue Investorenwelt zusteuern

Im windigen Danemark ziehe
ich nach einem heissen Sommer
erstmals wieder eine Miitze
iiber den Kopf; als ich die globa-
le Konferenz zu «Impact Inves-
ting» besuche. Der Windpark
nebenan lauft auf Hochtouren.
In der Nihe betreibt Apple
einen Solarpark, aus dem das
europaische Rechenzentrum
mit Strom versorgt wird. Mit
seinen Biiros, Verkaufsflichen
und Produktionsstétten ist der
US-Konzern bereits seit 2020
klimaneutral. Die grosse Her-
ausforderung stehe mit dem
Einbezug der gesamten Zulie-
ferkette und der Rechenschafts-
ablage zum okologischen
Fussabdruck noch bevor, erlau-
terte CEO Tim Cook. Bei der
Umweltpolitik handle es sich
nicht um Greenwashing, also
den Versuch, sich in der Offent-

lichkeit ein umweltfreundliches
und verantwortungsbewusstes
Image zu verleihen, ohne dass
es dafiir eine hinreichende
Grundlage gibe.

Immer stérker rlickt in den
Vordergrund, dass mit Kapital
zusitzlich zur finanziellen
Rendite auch ein verantwor-
tungsvoller Beitrag an eine bes-
sere Welt geleistet wird. Nur
was gemessen werden kann,
kann auch gesteuert werden.
Doch die vorliegenden Repor-
tings bleiben alle stark verbes-
serungsfahig. Die Diskussio-
nen in Kopenhagen offenbar-
ten ziemlich klar, dass
inzwischen das Ende der
ersten, schwammigen ESG-
Welle eingelautet wird. Die
drei Buchstaben stehen fiir
Environment, Social und

Governance. Eine hohe Punkt-
zahl sollte den Eindruck erwe-
cken, dass ein Unternehmen
besonders nachhaltig ist. Dabei
sei an Credit Suisse erinnert,
die Giber ein sehr hohes ESG-
Rating verfiigte, deren Ge-
schiftsmodell sich aber als
alles andere als nachhaltig
erwies. Auch der Fokus auf'eine
einzelne Grosse ist falsch. Die
Welt ist vieldimensional. Ein
Beispiel: Die durch die Batterie
tiberdurchschnittlich schweren
Elektrovehikel leisten einen
Beitrag zur Dekarbonisierung,
sorgen durch ihren verstérkten
Pneuabrieb jedoch fiir mehr
Feinstaubpartikel.

Die Finanzbranche steht unter
Verdacht, bislang breitflachig
etwas fahrléssig mit dem
Anlegervertrauen umgegangen

zu sein. Man muss nicht gleich
vorsatzlich Greenwashing
betreiben. Aber tatsdchlich
bleibt es ungeheuer schwierig,
sich im Umfeld von diversen
und teilweise widerspriichli-
chen Regulatorien zu behaup-
ten, die zu einem kompletten
Wirrwarr von «griin», «nach-
haltig», «sozial» und «umwelt-
freundlich» beigetragen haben.

Die EU-Taxonomie zu diesem
Thema umfasst beispielsweise
soviele Seiten, dass ich noch nie
einem Fondsmanager begegnet
bin, der dies alles gelesen,
geschweige denn verstanden
hat. Ist Kernenergie nun nach-
haltig oder nicht? Uberhaupt ist
das Problem, dass man sich in
oOffentlichen Markten besten-
falls engagieren kann, das
wahre Handeln obliegt den

Privatmarktinvestoren. Wir
miissen auf eine Investoren-
welt zusteuern, in der sich die
Geldmanager fiir die Rendite
wie auch fiir deren Wirkung
verantwortlich fithlen und
Rechenschaft iiber beide
Seiten der Medaille ablegen.
Auf der vorderen Seite etwas
goldig strahlen zu lassen, auf
der Riickseite aber metapho-
risch einen Miillberg zu hinter-
lassen, geht nicht mehr.

Besonders gut lésst sich die
Wirkung des Handelns und
deren Messung heute im
Bereich der Privatmarktanla-
gen realisieren. Da iibernimmt
der Manager nicht nur einzelne
Aktien, sondern eine ganze
Unternehmung. Da sitzt der In-
vestor im Verwaltungsrat,
vielleicht auch gleich in der Ge-

schiftsleitung. Es wird jeder
Prozess analysiert, besonders
auch unter dem Aspekt der
Nachhaltigkeit. Ein beispiel-
haftes Unternehmen, welches
diese Schritte verinnerlicht hat,
ist Partners Group. Wenig
iiberraschend war deren letzte
Investition ein weitsichtiges
Infrastruktur-Engagement im
wachstumsstarken Bereich der
erneuerbaren Energien.
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