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Einleitung

NACHHALTIGES ANLEGEN
MIT WIRKUNG: NUR MIT DEN
RICHTIGEN DATEN

Das Angebot von als nachhaltig bezeich-
neten Finanzanlagen wichst rasant. Ohne
die Verwendung zweckmissiger Daten ist

die positive Wirkung auf eine nachhaltige

Entwicklungjedoch frag]ich.

Der Umbau hin zu einer nachhaltigen Wirtschaft erfordert
massive finanzielle Investitionen. Gemiss der Welthandels- und
Entwicklungskonferenz UNCTAD werden allein in Entwick-
lungslindern jedes Jahr 2,5 Billionen US-Dollar zusitzlich be-
nétigt, um diesen Wandel zu realisieren. Es ist klar, dass der
Finanzmarket einen wirksamen und raschen Beitrag zu einem

nachhaltigen Strukturwandel leisten muss.

Wirkung erzeugen

Investorinnen und Investoren kénnen hauptsichlich durch zwei
Mechanismen eine positive Wirkung (engl. «Impact») erzielen
und zu einer nachhaltigen Entwicklung beitragen: durch ge-
zielte Selektion von Anlagen und durch die Wahrnehmung ih-
rer Eigentiimerrechte. Selektion lenkt Kapital weg von Anlagen
mit negativer Wirkung und hin zu Anlagen mit positiver Wir-
kung. Die Wahrnehmung der Eigentiimerrechte bedeutet, dass
Investorinnen und Investoren ihre Stimmrechte (Voting) und
ihren Einfluss (Engagement) auf das investierte Unternehmen
ausiiben. Dadurch sollen schrittweise die Wirkungen der Un-
ternehmen verbessert werden.

Hierbei ist wichtig zu verstehen: Investorinnen und Investo-
ren kdnnen durch Selektion, Voting und Engagement nur die
Auswirkungen ihrer Portfolios direkt steuern. Die letztliche
Wirkung auf Unternehmen und damit auf die Umwelt und
Gesellschaft ist immer ungewiss und nur riickblickend (ex post)
messbar. Im Fall der Selektion nachhaltiger Aktien und Anlei-
hen gilt beispielsweise: Erst wenn die Nachfrage nach diesen
Titeln stark genug steigt, steigen deren relativen Preise. Die-
ses Preissignal kann so die Wettbewerbsfihigkeit nachhaltiger
Unternehmen signifikant stirken. Auch bei der Wahrnehmung
von Aktionirsrechten spielen gesamtwirtschaftliche Effekte
eine zentrale Rolle. Erst wenn zum Beispiel ein Unternehmen
aufgrund von Engagement eine energieintensive Produktions-
anlage stilllegt und nicht nur weiterverkauft, verbessert sich die
gesamthafte Klimawirkung der Wirtschaft.

Unzureichende Datengrundlagen

Eine aktuelle Studie, die Inrate und INFRAS im Auftrag von
Greenpeace durgefiihrt haben, zeigt: Eine Kapitallenkung hin
zu Anlagen mit einer positiveren Wirkung findet bislang kaum
statt. Eine wesentliche Ursache dafiir ist, dass die Nachhaltig-
keitsdaten, die Selektionsentscheiden zugrunde liegen, hiufig
unzuverlissig sind und meist gar nicht die eigentliche Wirkung
einer Anlage auf Umwelt und Gesellschaft messen. Dement-
sprechend korrelieren die ESG-Daten verschiedener Anbieter
kaum. Es iiberrascht daher wenig, dass Preissignale zugunsten
nachhaltiger Unternehmen auf Sekundirmirkten bisher kaum

empirisch nachweisbar sind.

Damit Investorinnen und Investoren eine positive Wirkung
erzielen kdnnen, bendtigen sie ergo Daten, die zuverlissig die
Wirkung — den «Impact» — eines Unternehmens beziehungs-
weise einer Anlage bewerten. Erst dann konnen Selektion, En-
gagement und Voting zielgerichtet eingesetzt werden, um den
Impact von Portfolios zu optimieren. Und erst dann ist sicher-
gestellt, dass nachhaltige Investitionen tatsichlich zu den nach-
haltigen Entwicklungszielen der Vereinten Nationen und dem
Pariser Klima-Abkommen beitragen.

Ein umfassendes Impact-Rating bewertet dabei nicht nur
nachhaltigkeitsbezogene Managementsysteme. Wesentlich ist
die Wirkung wirtschaftlicher Aktivititen — der Produkte und
Dienstleistungen — investierter Unternehmen entlang gesamter
Wertschopfungsketten. Erst dann kann zuverlissig verhindert
werden, dass zum Beispiel Erdslunternehmen als «nachhaltig»

bewertet werden. &
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