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ESG - Innovation jenseits

der Nische

DR. STEFFEN HORTER Global Head of ESG, Allianz Global Investors, Frankfurt am Main

ass die Dimensionen Umwelt,

Soziales und Unternehmens-

fuhrung (ESG) erfolgskritische
Faktoren fiir aktives Portfoliomanage-
ment sind, ist mittlerweile weitgehend
anerkannt. Die dahinterliegenden
Themen bestimmen inzwischen auch
die weltpolitischen Bithnen.

Das World Economic Forum 2018
stuft den Klimawandel neben Digitali-
sierung als eines der beiden Top-Risi-
ken und zugleich Investmentchance
ein. Die 17 nachhaltigen Entwicklungs-
ziele der Vereinten Nationen (SDG 17)
bilden einen griffigen Rahmen und
zeigen die Themen auf, die enorme
Investmentchancen in den nachsten
Jahrzehnten bieten - ob Transforma-
tion zur Niedrigemissionswirtschaft,
Investitionen im Hinblick auf eine
stark wachsende Weltbevélkerung, in
Bildungs- oder Gesundheitsinfrastruk-
tur. Nachhaltigkeit bietet vielfaltige
Anlage- und Innovationsmaéglichkeiten.

In diesen Nachhaltigkeitsfeldern
entsteht auch das Moment, das den
Paradigmenwechsel an anderer Stelle,
namlich die Integration von ESG-
Kriterien in Mainstream-Portfolios,
vorantreibt. Die Integration von per-
formancerelevanten ESG-Faktoren in
die Breite der Kapitalanlagen tragt zu
besseren Anlageergebnissen bei. Nicht
nur Aktienportfolios, sondern auch
Unternehmensanleihen- und Staats-
anleihenportfolios sowie Alternatives
profitieren. Die Frage des ,Warum?*
lasst sich einfach beantworten.

Heute erklart sich der Marktwert
von immer mehr Firmen durch imma-
terielle Faktoren — F&E-Starke, Verfah-
renspatente, Know-how, Markenstérke,
Vertrauen der Konsumenten usw.
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»Fur das aktive
Asset Management
ist die Integration
von ESG-Faktoren
erfolgskritisch.«

Die ESG-Dimensionen sind integraler
Bestandteil dieser Werttreiber. Unter-
nehmen sind dann fiir Investoren
attraktiv, wenn sie die fiir sie relevan-
ten ESG-Faktoren erkennen, in diese
investieren und als Geschéftschance
gut managen. Umgekehrt formuliert:
Unternehmen sind als Investment
dann besonders riskant, wenn sie
schlecht gefiihrt sind und die fir ihren
zukiinftigen Geschéftserfolg wich-
tigen ESG-Faktoren ignorieren.

Fir einen aktiven Asset Manager ist
die Integration von ESG-Faktoren also
erfolgskritisch. Diese miissen unter
Abwiégung von Risiko und Rendite im
Portfolio vorausschauend gesteuert
werden. Ein reines ESG-Overlay, das
ESG-Research-Daten von Drittanbie-
tern undifferenziert iiber Filter oder
Ausschlusslisten in Portfoliostrategien
ubernimmt, ist nicht zielfihrend. Viel-
mehr gilt es, sich selbst tiber proprie-
tdres Fundamentalresearch eine Mei-
nung zu bilden und die performance-
relevanten ESG-Faktoren mit Expertise
als weiteres Investmentsignal zu ver-
stehen. ESG-Faktoren sind in der Regel
nicht ,schwarz“ oder ,weif3, sondern
changieren je nach Blickwinkel in
unterschiedlichen Grauténen.

Ein undifferenziertes und regelbasier-
tes Verpacken komplexer Sachverhalte
in passive (ESG-)Indizes erscheint so-
mit vergleichsweise als wenig erfolg-
versprechend. Aktive Anlagestrategien
konnen viel flexibler ESG-Faktoren im
Portfolio verarbeiten. Durch ESG-Inte-
gration in aktive Mainstream-Anlage-
strategien kénnen auch die Teile des
Anlageuniversums investiert werden,
die fiir viele Nachhaltigkeitsstrategien
aufgrund eines Filters nicht investier-
bar sind. Und genau hier bieten sich
oftmals Opportunitaten.

Es gilt, im konkreten Fall Klarheit zu
gewinnen: ESG-Torpedos umschiffen
und ESG-Anlagechancen nutzen. Im
Niedrigzinsumfeld zahlt jeder Basis-
punkt Investmentperformance! Die
Nachhaltigkeits- oder Geschaftsberichte
eines Unternehmens geben meist zu
wenig Anhaltspunkte fiir eine fundierte
Einschédtzung. Der direkte Dialog der
Analysten und Portfoliomanager mit
der Unternehmensleitung zu erfolgskri-
tischen ESG-Themen ist zentral. Nicht
zuletzt, um Verbesserungspotenziale
aktiv anzusprechen, die zu einer nach-
haltig erfolgreicheren Geschafts- und
Investmentperformance fithren konnen.

Wer es als Asset Manager schafft,
das tiefe Detailwissen iiber perfor-
mancerelevante ESG-Risiken und
-Chancen in der Breite der Investment-
organisation zu verankern und eine
Kultur zu schaffen, die dieses Wissen
gezielt nutzt und stetig erweitert, lie-
fert seinen Kunden einen nachhaltigen
Mehrwert. Gleichzeitig leistet er einen
entscheidenden Beitrag, dass ESG end-
giiltig im Mainstream ankommt und
damit eine deutlich grofiere Hebel-
wirkung in Portfolios entfalten kann.
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Pflichtangaben:

[ ] Ja, ich bin institutioneller Investor*und mdchte

den Absolutlimpact #01/2018 als kostenloses

Vorname/Nachname

Leseexemplar anfordern.
[ ] Kein Investor? Gerne senden wir lhnen Infor- Bereich/Funktion

mationen zu unserem Jahresabonnement zu.

Unternehmen
Bitte senden oder faxen an: Sras
info@absolut-research.de '
+49 40 303779-15

PLZ/Ort
Absolut Research GmbH
GroBe ElbstraBe 277a, 22767 Hamburg TolfFax

*Als institutionelle Investoren qualifizieren sich nur Unternehmen, die
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ausschlieBlich fir eigene Zwecke investieren und die keine Produkte im -
institutionellen Asset Management anbieten. E-Mail
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