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BerUcksichtigung
von ESG-Kriterien
bel alternativen Anlagen

Werner von Baum

Managing Partner, LGT Capital Partners Ltd.

Institutionelle Investoren bertcksichtigen
bei der Allokation in alternative Anlagen
zunehmend Nachhaltigkeitsfaktoren,
die sogenannten ESG-Kriterien (Environ-
mental, Social and Governance). Dabei
ist der groBte Teil der Institutionen Uber-
zeugt, dass die BerUcksichtigung von
ESG-Kriterien zur Steigerung der risiko-
adjustierten Rendite beitragt und eine
wichtige Rolle im Risiko- und Reputa-
tionsmanagement spielt. Dies geht aus
einer aktuellen Studie hervor, fur die
LGT Capital Partners in Zusammenar-
beit mit dem Consultant Mercer 97 ins-
titutionelle Anleger in 22 Landern be-
fragte, ob und wie sie Nachhaltigkeits-
kriterien in ihren Anlageentscheidun-
gen berucksichtigen.

Das vielleicht Uberraschendste Er-
gebnis der Studie mit dem Titel «Global
Insights on ESG in Alternative Inves-
ting» ist, dass es inzwischen unter insti-
tutionellen Investoren einen breiten Kon-
sens dahingehend zu geben scheint,
dass ESG-Kriterien aktiv in den Ent-
scheidungsprozess einbezogen wer-
den sollen. 76 % der Befragten gaben
an, dies bereits zu tun. Es herrscht Ei-
nigkeit darUber, dass dies vor allem
aus Uberlegungen des Risiko- und Re-
putationsmanagements erfolgt. 57 %
der Befragten gehen davon aus, dass
die BerUcksichtigung von ESG-Krite-
rien aufgrund der Verminderung von
Risiken letztendlich einen positiven Ein-
fluss auf die Rendite hat, nur 9% be-
fOrchten negative Folgen. Daher stehen
bei der Analyse der entsprechenden
Faktoren auch jene im Vordergrund,
die die langfristigen Risiken, die Re-

putation oder die Gesamtleistung von
Unternehmen beeinflussen kénnen.
Im Bereich Umweltthemen werden
dabei vor allem die CO,- und/oder
Wasserintensitat genannt, im Bereich
soziale Kriterien geachtete Waffen, die
Missachtung von Menschenrechten
und Kinderarbeit. Hinsichtlich der Un-
ternehmensfuhrung fallen Bestechung
oder Korruption sowie die Transparenz
der Unternehmensstruktur stark ins
Gewicht. Ethische Aspekte als Aus-
schlusskriterien, wie Alkohol und Tabak,
finden hingegen kaum Beachtung.

ESG-Analysen haben
inzwischen einen festen
Platz im Risiko- und
Investmentmanagement
eingenommen.

Bei aller Einigkeit zeigen sich aber
deutliche regionale Unterschiede bei
der BerUcksichtigung von ESG-Fakto-
ren. Anleger in Australien, Neuseeland
und in Europa bewerten die positive
Auswirkung der Integration von ESG-
Kriterien in die Finanzdatenanalyse
am hdchsten. In Nordamerika ist diese
Uberzeugung noch deutlich weniger
verbreitet.

Die Studie zeigt, dass ESG-Krite-
rien schon seit einigen Jahren in der
Analyse von alternativen Anlagen be-
riicksichtigt werden. Uber die Halfte
(54 %) der institutionellen Anleger, die

ESG-Kriterien in ihre Entscheidungs-
prozesse integriert haben, tun dies
bereits seit drei Jahren. Dies lasst auf
eine zunehmende Erwartungshaltung
gegenuber den Asset Managern schlie-
Ben. Noch kénnen offenbar nur wenige
Manager die erweiterten BedUrfnisse
der Anleger erflllen. 65 % der Befragten
gaben an, dass die Mehrheit der von
ihnen analysierten Investmentmanager
ESG-Faktoren noch nicht zufrieden-
stellend in ihre Anlageentscheidungen
einbezieht. Flr Investmentmanager,
die hierflr bereits einen Prozess etab-
liert haben, bietet dies Wachstums-
chancen, wenn dieser Trend sich
weiter festigt. Gleichzeitig kann sich
der Druck auf die Ubrigen Investment-
manager erhdhen, was zu einer brei-
teren Integration von ESG-Kfriterien in
Anlageentscheidungen fuhren kann.
Ein Schritt, der vermutlich eine weitere
Entwicklung beglnstigen wurde, die
sowohl von institutionellen Investoren
als auch von Investmentmanagern
begriBt wirde: die Festlegung ein-
heitlicher, klarer ESG-Standards und
eine groBere Transparenz hinsichtlich
deren Umsetzung.

Aktuell sind Asset Manager wie die
LGT Capital Partners, die ESG-Krite-
rien in ihrem Anlageprozess bertck-
sichtigen, meist Unterzeichner des
UNPRI und orientieren sich an diesen
Vorgaben. Mittel- bis langfristig kdnn-
ten sich so durch den Ubergang zu
einem nachhaltigeren Wirtschafts-
wachstum neue attraktive Anlage-
chancen entwickeln.
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