Private

Trends bei Hochvermogenden
zum nachhaltigen Anlegen

Drei fithrende Experten dussern sich im Gespriach mit Private zu den Kernthemen des nachhaltigen
Anlegens und geben Einblicke in die Gedankenwelt hochvermogender Familien.
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Herr Dr. Rickert, welche Trends sehen Sie
bei Hochvermégenden zum nachhaltigen
Anlegen?

Rickert: Nachhaltigkeit ist insgesamt ein
Megatrend. Wir stehen vor grossen Heraus-
forderungen — Klima, Populismus, Plastik,
gesellschaftlicher Zusammenhalt, um nur
einige zu nennen — und die Mehrzahl der
Menschen machen sich Sorgen um die Zu-
kunft und wollen einen positiven Beitrag
leisten. Bei Hochvermdgenden stehen hiu-
fig Familienunternechmen im Hintergrund,
und dort steckt meist Nachhaltigkeit im
wirtschaftlichen, sozialen und auch 6kolo-
gischen Sinne bereits in der DNA. Dass nun
wertebasiertes Handeln auch stirker bei der
Vermogensanlage angewandt wird — und
hierbei sind gerade die Mitglieder der jun-
gen Generation besonders treibend —, ist so
gesehen ein naheliegender Schritt; zudem
liegtes eben auchklarimallgemeinen Trend.
Und um eines deutlich zu sagen: Wir brau-
chen auch privates Kapital zur Lésung der
grossen Themen unserer Zeit.

Herr Kuder, Nachhaltigkeit und die nach-
haltige Vermogensanlage sind in aller Mun-
de. Wie ist die Sichtweise von Unternehmer-
familien auf diese Thematik?
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Kuder: In den Gespriachen mit Unterneh-
mern und vermdgenden Privatinvestoren
nimmt das Thema Nachhaltigkeit einen im-
mer grosseren Raum ein. Die Griinde hierfiir
sehe ich zum einen in der intensiven dffent-
lichen Diskussion iiber Klimaschutz und
Okologie. Zum anderen ist es aber der deut-
lich hohere Stellenwert, den die jiingere Ge-
neration dem Thema beimisst. Unabhéngig
davon empfinden Unternehmer Nachhaltig-
keitkeineswegs als neues Narrativ. Fiir viele
von ihnen gehdrt sie, obschon zuweilen
mehr implizit, zum ureigenen Selbstver-
stindnis, das auch iiber Begriffe wie «Tra-
dition» und «Verantwortung» ausgedriickt
wird. Denn als mittelstdndische Unterneh-
merfamilien ist ihr Handeln ohnehin dauer-
haft und langfristig angelegt; das liegt be-
griindet in der Familienstruktur und der teils
weit zuriickreichenden Firmenhistorie.

Herr Dr. Rickert, verstehen denn alle das
Gleiche unter nachhaltigem Anlegen?

Rickert: Auf der iibergeordneten Ebene si-
cherlich—némlich mit der Geldanlage einen
guten Beitrag zu leisten. Im Konkreten wird
es dann schon verwirrender. Hier hilft viel-
leicht eine kurze definitorische Einordnung
entlang des Investmentspektrums: Am einen
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Ende stehen Investments, die ausschliesslich
einen hohen finanziellen Return anvisieren,
also noch keine per se nachhaltigen Invest-
ments. Viele, z.B. oft auch Stiftungen mit
threm Kapitalstock, haben dann angefan-
gen, bestimmte negativ belastete Branchen
auszuschliessen, wie Riistungsindustrie oder
Tabak. Die ndchste Stufe ist dann die An-
wendung der ESG-Kriterien mit denen ge-
schaut wird, dass Unternehmen in ihrem
Kerngeschéft im Hinblick auf Umwelt, So-
ziales und Unternehmensfiihrung nachhal-
tig arbeiten. Bei der letzten Stufe, dem Im-
pact Investing, geht es dann darum, mit dem
Investment gewollt und messbar einen po-
sitiven Mehrwert zu schaffen.

Herr Kuder, in der Oﬁ‘entlichkeil wird mehr
und mehr der Ruf nach klaren und einheitli-
chen Nachhaltigkeitskriterien laut. Liegt das
auchim Interesse der Unternehmerfamilien?
Kuder: Da muss man in der Tat differenzie-
ren. Fiir den institutionellen Anlagebereich
ist die Aufstellung fester ESG-Kriterien
durchaus geeignet, sogar unabdingbar, weil
dort ein gewisses Regelwerk und allgemein-
giiltige Standards notwendig sind, um Trans-
parenz zu schaffen, gesetzliche Vorgaben zu
erfiillen und einen quantitativen Ablauf zu
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gewihrleisten. Anders verhilt es sich im
privaten Anlagebereich: Hier ist Nachhal-
tigkeit ein hochst individuelles Thema, das
nach einem eigenen Bedarfsprofil angegan-
gen wird. Dabei setzt der eine mehr den
Schwerpunkt auf Umweltschutz, dem an-
deren sind Gerechtigkeitsthemen wichti-
ger, wieder ein anderer konzentriert sich auf
solides Management, stabile Ertragszahlen
oder innovative Technologien. Das kann und
muss jeder Privatier, jede Unternehmer-
familie individuell fiir sich entscheiden.
Extern definierte Standards oder starre
Vorgaben werden als hinderlich empfun-
den.

Herr Dr. Cettier, wie ldsst sich nachhaltiges
Anlegen in der Vermégensanlage umsetzen?
Cettier: Uns und unseren Investoren ist
wichtig, dass nachhaltiges Investieren nicht
nur ein Label ist, sondern eine zentrale
Stellung im Anlageprozess einnimmt. Die
klassische Unternehmensanalyse mit den
Séulen Qualitdt, Bewertung und Corporate
Governance sollte aufeinem Fundament ge-
baut sein, das die Wirkung von unterneh-
merischem Handeln auf Umwelt und Ge-
sellschaft mit einbezieht. Entscheidend ist
die personliche Werthaltung der Vermo-
gensinhaber, die um objektiv messbare Kri-
terien zur nachhaltigen Unternehmensent-
wicklung erginzt wird. Die Umsetzung
dieser Werthaltung im Portfoliokontext er-
folgt in Absprache mit dem Vermogens-
inhaber, beispielsweise iliber Ausschluss-
kriterien, Best-in-Class-Ansitze bis hin zu
aktiver Teilhabe als Aktionr.

Dariiber hinaus darf nachhaltiges Anle-
gen durchaus auch einen innovativen An-
strich haben: So bin ich iiberzeugt, dass
durch menschlichen Erfindungsreichtum
Losungen zumindest fiir einen Teil der ge-
sellschaftlichen Herausforderungen gefun-
den werden. Deshalb setzen wir in der Port-
folioausgestaltung auch auf besonders
innovative Firmen, die durch hohe R&D-
Budgets sowie ein umfassendes Patentport-
folio herausstechen und das Potenzial ha-
ben, Umwelt und Gesellschaft nachhaltig
positiv zu gestalten.

Wird die Vermogensanlage damit auch indi-
vidueller—also wegvon Standardlosungen?
Cettier: Absolut. Wer seine Werthaltung re-
flektiert sehen mdchte, sollte dies unbedingt
im Portfoliokontext ausdifferenziert dar-
stellen. Bei Standardlésungen bleibt sonst
immer ein ungutes Gefiihl.
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Herr Dr. Rickert, wie messen Sie den Impact
einzelner Projekte?

Rickert: Als gelernter Naturwissenschaft-
ler und ehemaliger McKinsey-Berater mag
ich Zahlen. Mit meinem Wechsel in den ge-
meinwohlorientierten Sektor habe ich aber
sofort festgestellt, dass die Messung von
Impact, dem gesellschaftlichen Mehrwert,
deutlich schwieriger ist, als etwa die Mes-
sung der wirtschaftlichen Performance ei-
nes Unternehmens. Noch einfach ist etwa
die CO:-Einsparung zu messen, aber z.B.
die Wirkung einer gesundheitlichen Aufkla-
rungskampagne auf die Gesellschaft ist nur
mit grossem Aufwand zu erfassen. Als Ana-
lyse- und Beratungshaus fiir gesellschaft-
liche Engagements haben wir mittlerweile
circa 3000 Projekte im Hinblick auf deren
Wirkung analysiert —und es zeigt sich, dass
man letztlich doch bei jedem Projekt genau
hingucken muss und es oft eine Kombina-
tion aus in Zahlen erfassten Wirkungen und
qualitativen Bewertungen des Ansatzes ist.
Allerdings in dem Masse, wie sowohl stra-
tegische Philanthropie als auch Impact
Investing an Bedeutung gewinnen, kommt
es immer mehr auf die systematische Er-
fassung von Wirkung an. Als tibergeordne-
ter Rahmen setzen sich dabei zunehmend
die SDGs, die 17 Sustainable Development
Goals der Vereinten Nationen, durch.

Herr Kuder, Sie sprachen davon, dass Nach-
haltigkeit fiir die jiingere Generation einen
hohen Stellenwert hat. Sehen Sie auch einen
Unterschied in der Herangehensweise der
Generationen zum Thema?

Kuder: Unbedingt. Das ist sogar ein ganz
wesentlicher Aspekt der aktuellen Debatte.
Im Vergleich zur elterlichen Generation hat
sich die Sichtweise der neuen Generation
gewandelt. Beispielsweise entwickelt sich
erginzend zum Streben nach der wirtschaft-
lichen Rendite auch der Wunsch nach einer
qualitativen Performance, gleichsam eine
Rendite mit Sinnstiftung. Die &ltere Gene-
ration hatte dem Thema bei weitem nicht so-
viel Aufmerksamkeit gewidmet; das ist der
Unterschied. Dalernen gerade die Alten von
den Jungen, und es ergibt sich folglich eine
gewinnbringende Synthese, denn die Fami-
lien stellen sich dem Thema Nachhaltigkeit
nunmehr ganzheitlich und nicht mehr nur
punktuell, wie beispielsweise iiber gemein-
niitzige Aktivitdten. Entsprechend fordert
die aktive Beschéftigung mit folgenden Fra-
gen auch den Gemeinsinn im Familienver-
band: «Wofiir stehen wir mit unserem Ver-

Private

mogen? Wie mochten wir mit unserem Ver-
mogen in der Gesellschaft wirken? Was sind
die Themen der Zukunft und wie wollen wir
als Familie daran partizipieren?»

Herr Dr. Cettier, was bedeuten diese Ent-
wicklungen fiir die Kapitalanlage der Zu-
kunft?
Cettier: Zukiinftig wird nicht nur die Be-
wertung von Unternehmen, sondern auch
die Ressourcennutzung von Unternehmen
durch Investoren und die Gesellschaft stér-
ker unter die Lupe genommen. Lassen Sie
mich ein konkretes Beispiel nennen: Der
von der in Zirich domizilierten Firma
Carbon Delta entwickelte «Climate Value at
Risk»-Ansatz beurteilt klimarelevante Ein-
flussgrossen auf die Unternehmensbewer-
tung. So konnten Rohstoff- und Olfirmen
zukiinftig deutlich niedrigere Marktbewer-
tungen erhalten, wenn die bestehenden Re-
serven aufgrund des Climate Value at Risk
neu (und niedriger) bewertet werden. Posi-
tiv formuliert kann Rendite gesichert wer-
den, indem Unternehmen und Investoren
Aspekte der Nachhaltigkeit in ihre Uberle-
gungen konsequent mit einbeziehen. Mess-
bare Faktoren wie Wasserreduktion, Energie-
einsparung, Emissionsreduktion oder Re-
cycling werden an Bedeutung gewinnen.
In jedem Fall sollten Investoren die
Wucht der gesellschaftlichen Trends und
deren Einfluss auf die Portfoliorendite nicht
unterschitzen. Gleichfalls sollte die Einbet-
tung der Vermogensanlage in ein Wirkungs-
fundament idealerweise keine reine Pflicht-
aufgabe sein, sondern vermogende Familien,
deren Beraterteams und die fiir die Ver-
mogensverwaltung verantwortlichen Part-
ner mit positiver Energie erfiillen. Gerade
fiir verantwortungsbewusste Unternehmer-
familien ist es oftmals eine natiirliche Er-
weiterung der in den Familienunternehmen
gelebten Nachhaltigkeit, die neu nun auch
im Portfoliokontext an Kraft gewinnt. Nicht
zuletzt wird auch das Wirkungsreporting zu-
kiinftig in Anlageausschusssitzungen mehr
Raum einnehmen. Wir erleben diese Ent-
wicklung in unserer Arbeit und den Gespréa-
chen mit Kunden und Partnern als sinnstif-
tend und bereichernd.
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