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Vorwort

Nachhaltige Investments gewinnen rasant an Bedeutung. In der Schweiz ist das Angebot nachhal-
tiger Publikumsfonds Uber die letzte Dekade doppelt so stark gewachsen wie das Gesamtangebot.
Das Angebot an nachhaltigen Publikumsfonds umfasst heute 315 Fonds, das darin investierte
Vermogen betragt tiber CHF 100 Mrd.. Die Motive der Investoren sind verschieden: Vor allem institu-
tionelle Investoren versprechen sich eine bessere risiko-adjustierte Rendite von einem Anlagestil, der
ESG-Kriterien! im Investmentprozess beriicksichtigt. Ein anderer Teil der Investoren legt vorrangig
Wert darauf, mit nachhaltigen Investments eine positive Wirkung auf 6kologische und soziale Her-
ausforderungen zu erzielen und die Umsetzung von Prinzipien guter Unternehmensfiihrung («Gover-
nance») zu fordern. Oft sind beide Motive — das primdr finanzielle und das primér wertnormative —
miteinander verknipft.

In der Vergangenheit galten nachhaltige Investments oft als Nischenthema. Die Zeiten haben sich
gedndert! Wer heute als qualifizierter Investor oder als Vermdgensverwalter scheinbar «weiche»
ESG-Faktoren nicht in Finanzanalyse und Risikomanagement integriert, muss sich erkldaren. Seit
grosse und renommierte Investoren und Institutionen — der Norwegische Staatsfonds als weltweit
grosster seiner Art (AuM CHF 1’000 Mrd.), die Rickversicherung Swiss Re (AuM USD 116 Mrd.)
oder auch die Rockefeller Foundation (AuM USD 4 Mrd.) — ESG-Kriterien ausnahmslos in ihre In-
vestmentprozesse integrieren, hat das Pendel gekehrt. Wenn grosse Investoren in der Schweiz heute
Vermdgensverwalter zu Pitch-Prdsentationen einladen, wird die Integration von ESG-Kriterien prak-
tisch ausnahmslos als notwendig erachtet. Und nicht nur die grossen Investoren und Vermdgens-
verwalter haben die Zeichen der Zeit erkannt. Auch die Retailbanken forcieren in jiingster Zeit das
Geschdft mit nachhaltigen Fonds (so z.B. die Kantonalbanken in Zirich, Basel oder Baselland, die
Raiffeisenbanken oder die Migros Bank). Der nachhaltige Anlagestil erreicht den Mainstream.

Selbst dort aber, wo die Einsicht gereift ist, Anlagen kiinftig nachhaltig, sozial-6kologisch und lang-
fristig verantwortungsvoll zu investieren, kann die Umsetzung einer nachhaltigen Anlagestrategie
noch immer aus vielen Griinden scheitern. Das Feld nachhaltiger Anlagen hat eine Komplexitdt er-
reicht, die es selbst Experten schwer macht, den Durchblick zu behalten. An dieser Stelle setzt die
vorliegende Studie an: Die IFZ Sustainable Investments Studie 2017 soll dazu beitragen, die Trans-
parenz im Feld nachhaltiger Investmentfonds sowohl fir Investoren als auch fiir Anbieter zu erho-
hen. Die vorliegende Untersuchung wird 2017 erstmals publiziert und anschliessend jéhrlich mit un-
terschiedlichen Themenschwerpunkten. Die erste Veréffentlichung dieser Studienreihe ist bewusst
breit angelegt, um das Thema in seiner Gesamtheit zu erfassen: So nehmen wir relevante Problem-
stellungen im Zusammenspiel von Investorenbedirfnissen, Produktangebot im Schweizer Markt so-
wie Positionierung und Vertrieb der Fondsanbieter auf den Radar.

Jede der angesprochenen Perspektiven wirft weiterfiihrende Fragen auf und besitzt das Potential fir
eine eigenstdndige Vertiefung. Diese Tiefenbohrungen stehen auf der Agenda der kommenden
Jahre. Die jahrlich durchgefiihrte Studie und der dazugehérige «Sustainable Investments Day» sol-
len Investoren mit Asset Managern und Banken im Dialog zusammenbringen, um die Entwicklung
auf dem Gebiet nachhaltiger Anlagen wissenschaftlich fundiert und zugleich praxisorientiert voran-
zutreiben.

Wir danken herzlich allen Sponsoren und Experten, die sich finanziell und mit fachlichem Rat an der
vorliegenden Studie beteiligt haben. Ein besonderer Dank gilt den Platin-Sponsoren BlackRock und
Erste Asset Management sowie den Gold-Sponsoren BMO Global Asset Management und Credit Suisse.

Dr. Manfred Stiittgen Brian Mattmann
Dozent Senior Wissenschaftlicher Mitarbeiter
Institut fir Finanzdienstleistungen Zug IFZ Institut fir Finanzdienstleistungen Zug IFZ

' Englisch: Environment, Social, Governance (Umwelt, Soziales, gute Unternehmensfiihrung).
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1.  Nachhaltige Investments

in der Schweiz:

Chance und Herausforderung

In der Schweiz sind per 30. Juni 2017 total 9°086
Investmentfonds? mit einem Volumen von CHF 979
Mrd.3 zum Vertrieb zugelassen. 3.7 Prozent der 6ffent-
lichen Publikumsfonds“ — gesamthaft 315 Fonds mit
einem Volumen von CHF 103 Mrd. - positionieren sich
im Bereich nachhaltiger Kapitalanlagen. Dieses An-
gebot an nachhaltigen Publikumsfonds ist tber die
letzte Dekade mit durchschnittlich jahrlich rund 15
Prozent gewachsen. Damit Ubertrifft es das Wachs-
tum des Gesamtangebots an Investmentfonds in der
Schweiz mehr als doppelt — dieses ist Gber die gleiche
Periode mit etwas mehr als durchschnittlich sechs Pro-
zent pro Jahr gewachsen.

Die Anbieter nachhaltiger Investmentfonds ver-
sprechen Investoren in ihren Marketingdokumenten
und Vertriebsaktivitaten eine doppelte Performance:
Zusdtzlich zu einer attraktiven finanziellen Rendite
soll Gber die strenge Selektion der Anlageobjekte
(z.B. Negativ-/Positiv-/Best-in-Class-Selektion, norm-
basiertes Screening), die Ausiibung von Aktiondrs-
stimmrechten oder ein aktives Aktiondrsengagement
ein sozial-6kologischer Zusatznutzen erreicht wer-
den. Eine im Vergleich zu konventionellen Anlagen
bessere risiko-adjustierte Rendite und die positive
Wirkung auf Umwelt und Soziales sind das doppelte
Ziel.

Transparenz bei nachhaltigen Fonds ist eine Voraus-
setzung fiir die Fondsselektion durch Investoren

Die vorliegende Analyse untersucht das Fondsuniver-
sum der 315 in der Schweiz zum 6ffentlichen Vertrieb
zugelassenen, nachhaltigen Investmentfonds. Aus un-
abhdngiger und strukturierter Perspektive beschrei-
ben und analysieren wir die Produktelandschaft — und
Hand in Hand damit die Nachfrage- und die Anbie-
terlandschaft — nachhaltiger Investmentfonds und
suchen Antworten auf die beiden folgenden Fragen:

Welche nachhaltigen Investmentfonds werden in der
Schweiz angeboten und wie unterscheiden sie sich?
Mit der Beantwortung dieser Frage wollen wir zu-
ndchst Transparenz schaffen in einem fragmentierten
Produktmarkt der Schweizer Finanzindustrie, der fiir
institutionelle und private Investoren ebenso wie fir
Anlageberater und Investmentspezialisten oft schwer
durchschaubar ist. Zwar verfiigen einige Vertriebs-
kandle/Grossbanken (z.B. UBS, Credit Suisse, Julius
Bar) liber spezialisierte Fondsanalysten und Drittpro-
dukteinkdaufer mit Tiefenwissen auf dem Gebiet nach-
haltiger Investmentfonds. Und auch Datenlieferan-
ten und Datenbanken (z.B. Morningstar, MSCI ESG,
yourSRI.com, nachhaltiges-investment.org) ermagli-
chen umfassende Fondsanalysen und -vergleiche. Fiir
zwei Zielgruppen von nachhaltigen Investmentfonds
ist es gleichwohl noch immer sehr schwer, sich rasch,
zuverldssig und unkompliziert einen unabhdngigen
Uberblick zum Thema zu verschaffen, ohne sich in der
Vielzahl der Details, Begriffe und Verdstelungen von
Performance- und Nachhaltigkeitsanalyse zu verlieren.

Die erste Zielgruppe sind institutionelle Investoren,
die selbst verantwortlich sind fiir die Verwaltung von
Vermogen (=Asset Owner). Diese Gruppe der Asset
Owner (z.B. Pensionskassen, Versicherungen, Stiftun-
gen) sind zunehmend fiir nachhaltige Investments
sensibilisiert und sollen sich eigenstdndig und unab-
hangig lGber nachhaltige Investments informieren
kénnen. Fiir dieses Zielsegment ist es oft schwer, sich
einen unabhdangigen Uberblick zu verschaffen. Jene
institutionellen Investoren, die durch Investment Con-
sultants (z.B. Pensionskassenberater) beraten werden,
stossen auf die zusdtzliche Hiirde, dass ihr Berater oft
selbst noch wenig mit den Spezifika nachhaltiger
Investments vertraut ist, oder aber, dass er nachhal-
tigen Investments eine gewisse Skepsis entgegen-
bringt. Die vorliegende Studie soll der Zielgruppe der

2 Die Zahl basiert auf den FINMA-Bewilligungslisten und umfasst alle Fonds schweizerischen Rechts — inklusive Fonds, die aus-
schliesslich an qualifizierte Investoren vertrieben werden — sowie alle ausldandischen Fonds, die in der Schweiz zum 6ffentlichen

Vertrieb zugelassen sind.
3 Vgl. SFAMA (2017).

4 Publikumsfonds dirfen an nicht-qualifizierte Investoren vertrieben werden — dies im Gegensatz zu den 661 Schweizer Fonds,
die ausschliesslich qualifizierten Investoren angeboten werden dirfen. Per 30. Juni 2017 standen in der Schweiz 8’425 Publikums-

fonds zum 6ffentlichen Vertrieb bereit.
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institutionellen Investoren das Angebot an nachhal-
tigen Investmentfonds in der Schweiz Gbersichtlich
und transparent darstellen und zugleich Hintergrund-
informationen zum Thema vermitteln.

Transparenz bei nachhaltigen Fonds ist eine Voraus-
setzung flir die Differenzierung der Produktpalette im
Wettbewerb der Anbieter

Die zweite Zielgruppe der vorliegenden Studie sind
ausgewdhlte Vertriebskandle, die Investoren/Kunden
beraten. Hierzu zdhlen kleine und mittelgrosse Ban-
ken (z.B. ausgewdhlte Regional- und Kantonalban-
ken) ebenso wie die rund 2’500 bis 3’500 unab-
hdngigen Vermodgensverwalter in der Schweiz. Diese
Institutionen sind sowohl Kunden der grossen Fonds-
anbieter (entweder direkt oder Uber Intermedidre/
Fondsplattformen) als auch Anbieter von Nachhaltig-
keitsfonds gegeniber ihrer eigenen privaten oder ins-
titutionellen Kundschaft. Mit dem Thema «nachhal-
tige Investmentfonds» ist diese Gruppe von Banken
und Vermdgensverwaltern oft noch wenig vertraut.
Fiir sie stellt die Selektion, die Beratung und der Ver-
trieb nachhaltiger Investmentfonds eine Herausfor-
derung dar. Wenn sie — und dies ist gemdss Aussagen
von Branchenexperten vielerorts der Fall — nicht durch
ein professionelles internes Produktmanagement un-
terstlitzt werden, sind sie beim Thema «nachhaltig
Anlegen» zundchst einmal ge- oder gar iiberfordert.
Und moglicherweise entgeht ihnen so eine Méglich-
keit, Kunden besser zu beraten, enger an sich zu
binden und zugleich an einem wichtigen Wachstums-
markt der Finanzindustrie zu partizipieren. Die vor-
liegende Studie soll den Zugang zum Thema nach-
haltige Investmentfonds erleichtern und die wichtigs-
ten Produktkategorien und -anbieter auf einen Blick,
systematisch und aus neutraler Perspektive eroffnen.

Eng verknipft mit dem Ziel der Transparenzschaf-
fung zum Produktangebot fiir die beiden genannten
Zielgruppen ist die zweite Frage, der sich die vorlie-
gende Studie widmet:

Welche Herausforderungen und welche Chancen gibt
es fur Anbieter nachhaltiger Investmentfonds in der
Schweiz? Ausgehend von dieser Frage wollen wir in
der vorliegenden Studie die Erfolgsfaktoren sondie-
ren, die die Fondsproduzenten und Vertriebskandle
beachten mussen, um am Uberdurchschnittlichen
Marktwachstum nachhaltiger Investments partizipie-
ren zu kénnen. Anders gewendet ist dies die Frage

nach der optimalen Befriedigung von Kundenbediirf-
nissen und der Leistungsdifferenzierung im Wettbe-
werb der Anbieter.

Zur Untersuchung der vorangehenden beiden Fragen
gehen wir in dieser Studie in drei Schritten vor:

In Kapitel 1 beschreiben wir Faktoren, die bei institu-
tionellen und bei privaten Investoren die Nachfrage
nach nachhaltigen Investments antreiben und die
kiinftig zu einem weiterhin hohen Wachstum beitra-
gen dirften. Methodisch stltzen wir uns hier auf ei-
ne Auswertung bereits existierender (Markt-)Studien.
Der Review bestehender Studien soll Aufschluss tiber
gegenwdrtige und kiinftige Wachstumstreiber nach-
haltiger Anlagen geben und zugleich das Sensorium
fir die Bedurfnisse von institutionellen und privaten
Investoren auf dem Gebiet nachhaltiger Investments
scharfen.

In Kapitel 2 und Kapitel 4 beschreiben und ana-
lysieren wir das Produktangebot der gegenwadirtig in
der Schweiz zum Vertrieb zugelassenen Publikums-
fonds. Methodisch stlitzen wir uns in diesem Teil der
Untersuchung zundchst auf eine Auswertung 6ffent-
lich zuganglicher Dokumente und Datenbanken. Die
auf diesen Daten basierenden Auswertungen sollen
einen leicht zugénglichen Uberblick iiber den Schwei-
zer Markt fur nachhaltige Investmentfonds geben.
Wir beantworten die Frage, welche nachhaltigen
Fondsprodukte es gibt und wie sich diese voneinander
unterscheiden — und wir zeigen Chancen und Grenzen
des heutigen Produktangebots auf.

In Kapitel 3 verknupfen wir Gedanken aus den
Kapiteln 1 und 2 und stellen sie in den Kontext von
Fondsanbieterpositionierung und Vertrieb. Metho-
disch stiitzt sich dieses Kapitel auf eine «Outside-In»
Industrieanalyse, ergédnzt durch das Wissen aus semi-
strukturierten Interviews mit Experten der Schwei-
zer Fondsindustrie (Schwerpunkt nachhaltige Invest-
ments). Ziel dieses Kapitels ist es, Positionierungs-
strategien sowie Differenzierungsmdoglichkeiten von
Fondsanbietern zu sondieren, die fiir die Befriedigung
von Kundenbediirfnissen relevant sind und die von
den Anbietern auch authentisch und in einzigartiger
Weise besetzt werden kénnen.

Kapitel 5 ist als ein Studienanhang zu verste-
hen: Er gewdhrt den Sponsoren, die die vorliegende
Studie finanziell unterstiitzen, die Mdglichkeit, ihre
Produkte und Services darzustellen. Kapitel 5 unter-
scheidet sich in diesem Sinne vom Rest der vorlie-
genden Studie.
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* Risikosensible Performance-
Optimierer

» Konventionelle mit bedingtem
Nachhaltigkeitsinteresse

* Sozial-6kologische Puristen

Institutionelle und
private Investoren

 Direktvertrieb oder proprietdrer Kanal
¢ Wholesaler mit Empfehlungsliste
¢ Andere Vertriebskandle

Vertriebskanal-
strategien

Differenzierung
nachhaltiger
Investmentfonds

¢ Nachhaltiger
Investmentprozess

* Thematisches Anlageuniversum

¢ Performance: ESG und finanziell

Positionierung
Fondsanbieter

Alpha-Jager

Dunkelgriin

Konventionell plus nachhaltig
Kundennah
Zukunftsorientiert

Abbildung 1: Themenfelder der Sustainable Investments Studie 2017

1.1 Drei Arten von Investoren suchen
nachhaltige Anlagen: Eine Typologie der
Bediirfnisse

Im Zentrum der vorliegenden Untersuchung sollen
die in der Schweiz zum o6ffentlichen Vertrieb zuge-
lassenen nachhaltigen Investmentfonds stehen. Eine
derartige Analyse entfaltet nur dann einen prakti-
schen Informationswert, wenn sie im Kontext der Be-
diirfnisse von Investoren interpretiert wird. Zur Ein-
flihrung stellen wir daher zundchst eine Typologie
von Investoren und ihrer Bedirfnisse zur Diskussion.
Wir grenzen drei Investorentypen nach ihren prima-
ren Motiven voneinander ab und ordnen schema-
tisch die beiden Kategorien der institutionellen und
der privaten Investoren diesen drei Typen zu.

Will man die ESG-Affinitdt von Anlegern besser
verstehen, so kann man Investoren nach ihren pri-
mdren Bedirfnissen typologisch in drei Kategorien
unterteilen. Wir nennen diese Idealtypen «risikosen-
sible Performance-Optimierer«, «konventionelle An-
leger mit bedingtem Nachhaltigkeitsinteresse» und
«sozial-6kologische Puristen».®

1.1.1 Risikosensible Performance-Optimierer
Der hier als «risikosensibler Performance-Optimierer»
bezeichnete Investor sucht die maximale risiko-adjus-
tierte Rendite. ESG-Strategien dienen diesem Inves-
torentyp als eines von vielen méglichen Instrumenten,
dieses Optimierungsziel zu erreichen. Finanzielle Ziel-
setzungen sind explizit das primére Anliegen vor so-
zial-6kologischen Motiven, wenngleich letztere durch-
aus sehr gewiinscht sind. Sozial-6kologische Zielset-
zungen werden dann relevant, wenn ESG-Faktoren
einen materiellen finanziellen Einfluss auf die Perfor-
mance einer Anlage ausiiben, z.B. weil Umweltrisiken,
rechtliche Risiken oder Reputationsrisiken sich finanzi-
ell auf Ebene der Investitionsobjekte — und damit im
Portfolio — auswirken. Oder aber, dass sich dieses Ri-
siko als eine mogliche Verletzung von Sorgfalts- und
Treuhandpflichten und somit in Form eines rechtli-
chen Haftungsrisikos fiir den Investor oder dessen
Vermogensverwalter niederschlagen kann. Der hier
beschriebene Idealtyp diirfte den gréssten Anteil aller
Investoren in nachhaltige Anlagen darstellen und ins-
besondere das Profil institutioneller Investoren mit
Interesse an nachhaltigen Anlagen charakterisieren.

5 Die vorliegende Typologie ist von den Typologien bei Schaefers (2013) 79-84 und Gabriel (2017) 65-69 sowie Wins/Zwergel
(2016) inspiriert. Wir arbeiten hier aber mit anderer Begrifflichkeit und setzen andere Akzente.
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1.1.2 Konventionelle Anleger mit

bedingtem Nachhaltigkeitsinteresse

Der hier als «konventioneller Anleger mit bedingtem
Nachhaltigkeitsinteresse» beschriebene Typus ist be-
reit, nachhaltig zu investieren, unter der einschrén-
kenden Bedingung, dass ihm daraus kein finanzieller
Nachteil entsteht. Soziale und 6kologische Anliegen
sind ihm aus personlicher Uberzeugung oder institu-
tioneller Verpflichtung wichtig. Deshalb ist er bereit,
ideelle Erwdgungen in sein finanzielles Kalkll einzu-
beziehen. Falls ein Investment ganz offensichtlich
massiv gegen die Rechte Dritter verstdsst oder sozial-
okologisch nicht legitimierbar erscheint, ist dieser An-
legertyp sogar bereit, gegebenenfalls auf Rendite zu
verzichten. Auf diese Weise kann dieser Investorentyp
seine personliche Integritat wahren und kognitive
Dissonanzen vermeiden.

Dieser Investorentyp dirfte einem grésseren und
wachsenden Anteil konventioneller Anleger entspre-
chen. Er kann als Gradmesser fur die zukiinftige Aus-
richtung nachhaltiger Investments gedeutet werden.
Die zunehmende Transparenz lber die Wirkungsket-
ten von Investments sensibilisiert diesen Investoren-
typ fur die Bedeutung nachhaltiger Investments. Spe-
ziell Institutionen mit einem gemeinnitzigen Zweck
(z.B. gemeinnitzige Stiftungen, Kirchen, Hilfswerke,
Non-Profit-Organisationen) sowie ein zunehmender
Anteil privater Anleger diirften diesem Idealtyp eines
ESG-Investors zugerechnet werden.

1.1.3 Sozial-6kologische Puristen

Fir «sozial-6kologische Puristen» ist eine positive Wir-
kung auf Gesellschaft und Umwelt ein sehr wichtiges
Ziel einer Finanzanlage und zwar méglicherweise so-
gar vor der risiko-adjustierten finanziellen Rendite.
Puristen haben starke wertnormative Uberzeugungen
und wollen diese in der Geldanlage reflektiert sehen.
Sie fordern nachhaltiges Wirtschaften aus ideellen
Grinden und handeln dafiir gegebenenfalls uneigen-
nitzig auch in Geldanlagefragen. Sie waren bereit,
zugunsten der Erreichung sozialer oder 6kologischer
Ziele auf Performance zu verzichten. Das primdre Kri-
terium von Puristen in der Auswahl von nachhaltigen
Investments ist ausserfinanziell begriindet. Perfor-
mance ist zwar auch fir diesen Idealtyp wesent-
lich, letztlich aber das zweitrangige Kriterium der
Geldanlage.

Dieser Investorentyp diirfte ein Nischensegment
nachhaltiger Investoren beschreiben, das der In-
vestorengruppe dhnelt, die historisch die Vorlaufer
ethisch-nachhaltigen Investierens bildeten: Religits,

politisch oder sozial motivierte Interessengruppen mit
ausgeprdagtem personlichem und/oder gesellschaft-
lichem Engagement fir soziale und 6kologische An-
liegen.

Jeder der drei vorangehend typologisch dargestell-
ten Investoren hat unterschiedliche Bedirfnisse, die
Anbieter von nachhaltigen Geldanlagen mit ihrem
Produkt- und Beratungsangebot befriedigen konnen.
In der Praxis nachhaltiger Geldanlagen dirften reine
Typen selten und Mischformen hdaufig sein. In seinen
Urspriingen war die Nachfrage nach nachhaltigen
Anlagen primdr durch die «Puristen» geprdgt. Heute
sind es eher die anderen beiden Idealtypen von In-
vestoren, die das Wachstum bei nachhaltigen Anla-
gen vorantreiben.

Wenn sich der eine oder andere konventionelle
Investor in der dargestellten Typologie nicht wieder-
findet, so Uberrascht diese Erkenntnis nicht: Die drei
Idealtypen bilden nur jene Investoren konzeptionell
ab, die — aus welchen Griinden auch immer - eine
besondere Affinitdt zu nachhaltigen Anlagen haben.
Die Gesamtheit aller potentiellen Investoren wird
durch diese Typologie nicht abgebildet, sondern
lediglich ein Ausschnitt daraus. Dieser Ausschnitt
konnte als vorlaufiger Ansatz fir eine detaillierte
Kundensegmentierung dienen.

Ein vertiefter Blick auf die treibenden Faktoren
bei institutionellen und privaten Investoren soll nach-
folgend Trends beim nachhaltigen Investieren auf-
zeigen.

1.2 Die Wachstumstreiber bei institutio-
nellen und privaten Investoren sind intakt

1.2.1 Institutionelle Investoren dominieren
die Nachfrage

Unterschiedliche Wachstumstreiber bei institutio-
nellen Investoren und privaten Investoren

Das Interesse an nachhaltigen Investments ist bei
institutionellen Investoren und privaten Investoren
unterschiedlich ausgepragt. Verschiedene Studien —
und auch die von uns befragten Experten im Schwei-
zer Markt — kommen zum Schluss, dass institutionelle
Investoren wichtiger fiir das bisherige und auch fir
das zukiinftige Wachstum nachhaltiger Investments
sind. Dies gilt sowohl im Bereich der diskretiondaren
Vermdgensverwaltungsmandate als auch fiir nach-
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haltige Investmentfonds. Terminologisch herrscht bei
der Verwendung des Begriffs «institutioneller Inves-
tor» allerdings eine gewisse Verwirrung, die wir hier
zundchst kurz klaren wollen:

Institutionelle Investoren sind Asset Owner,
institutionelle Wholesale-Saler sind Intermedidre
mit privaten und/oder institutionellen Investoren
als Endkunden

Wenn wir von institutionellen Investoren sprechen,
meinen wir Asset Owner (z.B. Pensionkassen, Versi-
cherungen, Stiftungen), die in Investmentfonds als
Teil ihrer Vermdgensanlage direkt oder als Portfolio-
bausteine im Rahmen diskretiondrer Mandate inves-
tieren. Vom Fondsvertrieb an institutionelle Investo-
ren zu unterscheiden ist ein Fondsvertrieb an Whole-
saler, d.h. an Grossverteiler — in der Schweiz z.B. die
Grossbanken als wichtige Vertriebskandle — die fir
Fondsproduzenten als Intermedidre handeln und die
Fonds an institutionelle und/oder private Investoren
weitervertreiben. In der Praxis wird gelegentlich auch
dieser Vertrieb als «institutioneller Vertrieb» bezeich-
net. Gemeint ist in diesem Fall konkret ein Vertrieb
Gber eine Institution als Zwischenhdndler, welche bei-
spielsweise ihre Fondsplattform und/oder ihr eigenes
Vertriebsnetz zur Verfligung stellt.

Interessant fur unsere Betrachtung ist, dass der
Vertrieb von Investmentfonds tber Intermedidre oft-
mals dazu fihrt, dass der Fondsproduzent das Profil
der Fondsinvestoren nicht mit Sicherheit identifi-
zieren und beschreiben kann. Mdglicherweise ist es
fur ihn sogar schwierig oder unméglich zu sagen, ob
seine Fonds von institutionellen oder von privaten
Investoren gekauft und gehalten werden. Lediglich
indirekt — anhand der unterschiedlichen Fondsklas-
sen, dem jeweiligen Vertriebskanal, den gewdhlten
Geblihrenmodellen oder den Minimuminvestmentbe-
trdgen — kénnen Fondsanbieter in diesem Fall das
Profil der Endkunden ihrer Investmentfonds rekon-
struieren. Zusdtzliche Informationen von den Inter-
medidren an die Fondsproduzenten finden oftmals
nur spdrlich ihren Weg vom Endkunden zuriick an
den Fondsanbieter. Entsprechend anspruchsvoll ist
es auch fir die Anbieter, ihr Leistungsversprechen
moglichst zielgruppen- und beddrfnisorientiert zu
entwickeln und zu kommunizieren.® Und dement-

sprechend sind auch Schatzungen uber die Markt-
anteile von institutionellen im Vergleich zu privaten
Investoren immer mit einer gewissen Unsicherheit
behaftet.

In der Schweiz stammen rund 60 Prozent der in
nachhaltige Fonds investierten Gelder von institutionellen
Investoren und 40 Prozent von privaten Anlegern

Mit Blick auf einige jiingere Studien im Bereich nach-
haltiger Investments ergibt sich zundchst folgen-
des Bild der Grossenverhdltnisse von institutionellen
Investoren im Vergleich zu privaten Investoren. Die
Daten der jeweiligen Studien basieren entweder auf
offentlich zugdnglichen Zahlen oder auf Antworten
auf Befragungen. Das Bild ist nicht vollkommen kon-
sistent, die Tendenzaussage, dass institutionelle In-
vestoren den grosseren Anteil der Nachfrage nach
nachhaltigen Anlagen ausmachen, ist aber plausibel
und entspricht auch den Einschdtzungen der von uns
befragten Experten im Schweizer Markt:

Gemadss Eurosif (2016) stammen rund 75 Prozent aller
nachhaltig investierten Assets in der Schweiz von
institutionellen Investoren und rund 25 Prozent von
(vermogenden) Privatinvestoren. In dieser Zahl sind
neben Investmentfonds auch Mandate enthalten so-
wie die Vermdgensvolumen, die von Asset Ownern
selbst nach ESG-Kriterien verwaltet werden.”

Novethic (2016) schatzt fur die spezielle Fondskate-
gorie der griinen Themenfonds in Deutschland, Frank-
reich, den Niederlanden und Schweden, dass etwa
85 Prozent der Fondsvolumen von institutionellen
Anlegern und 15 Prozent von Privatinvestoren stam-
men. Ob fir griine Themenfonds in der Schweiz dhn-
liche Gréssenverhdltnisse anzunehmen sind, bleibt in
dieser Studie offen.?

Forum Nachhaltige Geldanlage FNG (2017) liefert
Angaben zum Schweizer Markt, die auf einer Befra-
gung der Fondsanbieter selbst basieren: Demnach
stammen von institutionellen Anlegern 58 Prozent
der Assets in nachhaltigen Investmentfonds und
42 Prozent von Privatanlegern (Private Banking, Re-
tail Banking) (Stand: 31.12.2016). Zum Vergleich: In
Deutschland betrégt das Verhdltnis bei Nachhaltig-

6 Auf diese Beobachtung wird in Kapitel 2 und 3 der vorliegenden Studie zuriickzukommen sein.

7 Vgl. Eurosif (2016) 95-96; Hengartner (2016a) 14.
8 Vgl. Novethic (2016) 3.
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keitsfonds von institutionellen zu privaten Investoren
62 Prozent zu 38 Prozent, in Osterreich sind 53 Pro-
zent von institutionellen Investoren in Nachhaltig-
keitsfonds angelegt und 47 Prozent durch Private.®

1.2.2 Treuhanderische Pflichten und Risiko-
erwdgungen gewinnen an Gewicht

Die Wachstumstreiber nachhaltiger Investments
unterscheiden sich je nach Investorengruppe deutlich.
Sowohl fiir institutionelle als auch fiir private
Investoren diirften sie in den nédchsten Jahren
weiterhin stark bleiben.

Ein stabiles und weiterhin Gberproportionales Wachs-
tum, das sowohl von institutionellen als auch von
privaten Investoren in der Schweiz getragen wird, er-
scheint uns fir die néchsten Jahre sehr gut begriind-
bar aufgrund der nachfolgenden qualitativen Uber-
legungen. Die Treiber unterscheiden sich dabei je nach
Investorengruppe. Basierend auf jiingeren (Markt-)
Studien zeigen wir im Folgenden die wichtigsten
Triebkrafte auf fur ein mogliches kiinftiges Wachs-
tum im Segment der gegenwadrtig bei nachhaltigen
Investments wichtigsten Investorengruppen: Pensi-
onskassen und Versicherungen. Ein weiteres wichti-
ges Segment im Markt fir nachhaltige Investments
sind Stiftungen, auf die zusdtzlich eingegangen wer-
den soll.

Bei institutionellen Investoren diirften die wach-
sende Sensibilisierung der Bevélkerung fir soziale
und O6kologische Anliegen und damit einhergehend
der steigende Mediendruck auf 6ffentliche Instituti-
onen (z.B. 6ffentliche Pensionskassen, (Sozial-)Ver-
sicherungen, gemeinniitzige Stiftungen), ein zuneh-
mend besseres Verstdndnis von Investoren fir das
Risiko-Rendite-Profil und ein sich wandelndes poli-
tisch-regulatorisches Umfeld zugunsten von Nach-
haltigkeitsanlagen zur weiterhin Uberproportional
wachsenden Nachfrage nachhaltiger Investments bei-
tragen. Bremsend wirken auf das nachhaltige Anla-
geverhalten institutioneller Investoren gegenwadrtig
eine noch nicht abgeschlossene politische Debatte
Uber madgliche regulatorische Vorgaben fir institutio-
nelle Investoren wie z.B. betriebliche Pensionskassen

©

und ein noch immer weitgehender Mangel an kosten-
glinstigen (Passiv-)Produkten im Nachhaltigkeitsbe-
reich.

A. Pensionskassen: Das Ausgangsniveau hinsichtlich
nachhaltiger Anlagen bei Schweizer Pensionskassen
ist im internationalen Vergleich sehr bescheiden

Stremlau (2014) weist daraufhin, dass gerade Pensi-
onskassen aufgrund ihrer Zwecksetzung und ihres
langen Zeithorizonts in der Kapitalanlage eine nor-
mative Verpflichtung gegeniiber ihren Begiinstigten
zukommt, neben intragenerationellen Aspekten der
Geldanlage auch intergenerationelle Aspekte zu be-
ricksichtigen.™®

ShareAction und WWF Schweiz (2016) beurteilen den
Stand der Implementierung von Nachhaltigkeitskrite-
rien in den Investmentprozess von Schweizer Pensi-
onskassen im internationalen Vergleich als verbesse-
rungswiirdig. Die Studie basiert auf einer Umfrage bei
den 20 grossten Schweizer Pensionskassen, die rund
CHF 281 Mrd. verwalten (das sind rund 36 Prozent
der Assets aller betrieblichen Pensionskassen in der
Schweiz; Stand: Mitte 2016). Die 16 aktiv an der Be-
fragung teilnehmenden Pensionskassen beschaftigen
sich zwar alle mit dem Thema «verantwortungsvolles
Investieren». Keine der analysierten Pensionskassen
nimmt aber eine Vorreiterrolle ein, die sich mit inter-
nationalen «Best Practices» vergleichen liesse. Auf
einer Rating-Skala erhalten die analysierten Kassen
ein durchschnittliches Rating von lediglich 28 der
gesamthaft moglichen 66 Punkte. Der Umgang mit
Risiken dieser Kassen aufgrund des Klimawandels er-
scheint mit einer einzigen Ausnahme als defizitar. Die
meisten Kassen verstarkten hingegen Investitionen in
erneuerbare Energien und sind aktiv in der Entkarbo-
nisierung ihres Immobilienportfolios. Und 13 der 16
teilnehmenden Kassen haben auch Grundsatze zum
verantwortungsvollen Investieren formuliert. Nur sie-
ben Kassen geben aber an, dass ihre Grundsdtze auf
alle Anlageklassen Anwendung finden. Finf Kassen
sind Griindungsmitglieder des Schweizer Vereins fiir
verantwortungsbewusste Kapitalanlagen (SVVK-ASIR).
Lediglich zwei Kassen haben aber die von den Verein-

Diese Angaben stammen aus einem personlichen Dialog mit FNG vom 14.07.2017. Demgemdss beruhen die Zahlen fir die Schweiz

auf Angaben fiur CHF 56.4 Mrd. der insgesamt CHF 64.2 Mrd. nachhaltiger Investmentfonds in der Schweiz. Diese Relationen
zwischen beiden Investorengruppen (Institutionell zu Privat) konnen auf der Ebene der einzelnen Fondsanbieter ein von dieser

Verteilung deutlich abweichendes Bild ergeben.
10Vgl. Stremlau (2014) 270.
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ten Nationen unterstitzten «Principles for Respon-
sible Investments» unterzeichnet und sich auf diese
Weise o6ffentlich auf Kriterien nachhaltigen Investie-
rens verpflichtet.

Share Action/WWF Schweiz anerkennen die Ausiibung
von Stimmrechten von 15 Pensionskassen als positiv.
Die aktive Auslibung eines Dialogs mit Unternehmen
wird aber als wenig ausgeprdgt angesehen und es
mangelt vielerorts an Transparenz. Ein Mangel an
Transparenz wird bei den Kassen speziell fiir den Anla-
geansatz festgestellt, Gber den nicht systematisch
und 6ffentlich berichtet wird. Alle an der Studie von
Share Action/WWF Schweiz teilnehmenden Kassen
lagern einen Teil oder sogar die gesamte Vermdgens-
verwaltung aus und 9 von 16 Pensionskassen bertick-
sichtigen bei der Selektion der Vermdgensverwalter
und Anlageberater deren Expertise im Bereich ver-
antwortungsvolles Investieren. Uber den Anteil der
Anlagen in nachhaltige Anlagefonds gibt die Studie
keine Auskunft.

Fir unsere Betrachtung ist von Bedeutung, dass
die Schweizer Pensionskassen beim Thema nachhalti-
ges Anlegen bisher im internationalen Vergleich ei-
nen tiefen Stand der Umsetzung von ESG-Kriterien im
Investmentprozess erreicht haben. Damit besteht ein

Verbesserungspotential, das sich auch in einer gros-
seren Nachfrage nach nachhaltigen Investmentfonds
ausdriicken kdnnte. Ob die Schweizer Pensionskassen
dieses Potential tatsdchlich ausschépfen und auf das
Niveau aufschliessen, das in ausgewdhlten Landern
im Ausland bereits beobachtbar ist, ist eine offene
Frage. Finf gute Griinde sprechen aber dafir, dass
dieses Potential in den ndchsten Jahren zu einer wei-
terhin starken Nachfrage nach Produkten und Dienst-
leistungen im nachhaltigen Anlagebereich fihren
wird. Die nachfolgend genannten Griinde diirften ihre
Wirkung unterschiedlich stark und schnell entfalten.
Nimmt man sie zusammen, ergibt sich ein konsis-
tentes Bild, das in seiner Gesamtheit fiir eine konti-
nuierlich starke Nachfrage der Pensionskassen nach
nachhaltigen Anlagen spricht.?

1. Wachsende Sensibilitdt bei

Pensionskassen-Versicherten

Laut RobecoSAM (2014) erwartet die Schweizer Be-
volkerung von ihrer Pensionskasse primdr, dass die
Gelder risikoarm und sicher angelegt sind, so dass sie
im Alter eine gute Rente beziehen kann. Mehr als der
Halfte der Befragten ist es aber nicht gleichgliltig,
in welche Lander und Unternehmen ihr Pensionskas-
senvermogen investiert wird. Die Schweizer Pensions-
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Abbildung 2: Gewiinschte Beriicksichtigung von ESG-Aspekten durch Pensionskassen. Zustimmung in Prozent (n=1'210)"3

Vgl. ShareAction/WWF Schweiz (2016); Schafer (2016a) 31.
2Vgl. auch Swiss Finance Institute (2016) 25-28.
3Vgl. RobecoSAM (2014a) 15.
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kassen-Versicherten sind sehr wohl daran interessiert,
wie und wo ihre Pensionskasse ihre Gelder investiert.
Die Sensibilitat fur ESG-Faktoren nimmt dabei mit zu-
nehmendem Alter, héherer Bildung, grosserem Wis-
sen und nachhaltigerem eigenen Verhalten zu. Eine
Mehrheit von 72 Prozent der tiber 1’200 in allen
Sprachregionen der Schweiz befragten Pensionskas-
sen-Versicherten wiinschen sich von ihrer Pensions-
kasse nachhaltigere Anlagestrategien. 76 Prozent der
Befragten ist es wichtig, dass ihre Kasse die Investiti-
onsobjekte mit einer eingehenden Prifung anhand
von ESG-Kriterien umfassender analysiert — siehe Ab-
bildung 2.1

Mehr als 70 Prozent der befragten Versicherten
erwarten zudem, dass nachhaltige Anlagestrategien
zu umsichtigeren und langfristig besseren Investiti-
onsentscheiden fiihren. Fiir die eigenen Vorsorge-
gelder haben zwischen 60 und 75 Prozent der Studi-
enteilnehmenden Anlagepraferenzen fiir Investments,
die Lésungen fordern zu den Themen Wasserknapp-
heit, Nahrungsmittelknappheit, Energieknappheit und
Verfligbarkeit von Rohstoffen/Basismaterialien. Die
Pensionskassen-Versicherten haben zugleich starke
Praferenzen gegen solche Investments, die Men-
schenrechte verletzen, in generell umstrittene Bran-
chen erfolgen oder auch gegen Investments, die den
Arbeiternehmerschutz, den Umweltschutz oder die

Aktiondrs- und Eigentiimerrechte missachten. In der-
artige Anlagen von Staaten, Branchen und Unter-
nehmen sollen die Pensionskassen demnach nicht in-
vestieren.' Die Mehrheit der Befragten stellt sich zu-
dem hinter eine gesetzliche Verankerung von ESG-
Faktoren fir Pensionskassen — siehe Abbildung 3.7

2. Medialer Druck und Bewegung

bei Schweizer Pensionskassen

Ein hohes Interesse und eine wachsende Sensibilitdt
fur nachhaltige Anlagen driicken sich nicht nur in den
Anlageprdferenzen der Versicherten von Pensionskas-
sen aus, das heisst den Eigentiimern der von Pensi-
onskassen treuhdnderisch verwalteten Vermdgen zur
Alterssicherung. Auch die breitere Offentlichkeit ist
zunehmend fir das Thema sensibilisiert und dies
kommt in einem wachsenden Medienecho zum Aus-
druck. Der Druck auf die Pensionskassen hat sich ins-
besondere im Nachgang zur éffentlichen Debatte
Uber das kontroverse Anlageverhalten der Schweize-
rischen Nationalbank (SNB) erhoht: Diese hatte bis
2014 direkt in Firmen investiert, die international
gedchtete Streumunition produzieren. Damit hatte
die SNB nicht nur eine breite moralische Emp6rung
heraufbeschworen («Kein Schweizer Volksvermégen
fir Streubombenl!»), sie hatte auch das materielle
Risiko eines Verstosses gegen internationale Konven-

In einigen Landern ist die Integration von finanziell relevanten Aspekten aus
den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung fiir staatliche
Pensionskassen bereits obligatorisch. Soll dies in der Schweiz ebenfalls
umgesetzt werden?

Sollen die staatlichen Pensionskassen der Schweiz die finanziell relevanten

Bl

Aspekte aus Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung in den 33
Anlageprozess integrieren miissen?
0% 20% 40% 60% 80% 100%
Esicher nicht ~ Weher nicht weder noch  Eeher ja auf jeden Fall ~ ®weiss nicht / keine Angabe

Abbildung 3: Gewiinschte Integration von ESG-Aspekten im Anlageprozess von Pensionskassen. Zustimmung in Prozent (n=1'210)"

14 Ausschnitt aus RobecoSAM (2014a) 15.
5Vgl. RobecoSAM (2014a) 22.
8Vgl. RobecoSAM (2014a) 28.
7 Ausschnitt aus RobecoSAM (2014a) 22.
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tionen («Streubomben-Abkommen») und das Schwei-
zerische Kriegsmaterialgesetz in Kauf genommen. Als
dieser Sachverhalt aufgrund von Offenlegungsvor-
schriften der US-amerikanischen Boérsenaufsicht SEC
(Securities Exchange Commission) in der Schweiz pu-
blik wurde, stieg der 6ffentliche Druck auf die SNB,
so dass sie sich rasch entschloss, in Zukunft ausge-
wdhlte Negativ-/Ausschlusskriterien in den Invest-
mentprozess zu integrieren und ihre Anlagekriterien
entsprechend zu adaptieren.'®

Pensionskassen — speziell die 6ffentlichen - sind
in ihrem Anlageverhalten dhnlich exponiert wie die
SNB und sie sind sich dieses Umstands durchaus be-
wusst. Einige Pensionskassen orientieren sich daher in
ihrem Anlageverhalten bereits an dhnlichen Grund-
sdtzen wie sie die SNB neuerdings formuliert hat. Die
wachsende mediale Aufmerksamkeit kénnte aus un-
serer Sicht insbesondere zu einer verdnderten subjek-
tiven Risikowahrnehmung der Entscheidungstréger bei
Pensionskassen fihren. Demnach wiirden konventio-
nelle Investments gegeniiber nachhaltigen Invest-
ments subjektiv als risikoreicher wahrgenommen wer-
den, je mehr das Thema mediale Prasenz entfaltet.
Diese subjektive Risikowahrnehmung von Entschei-
dungstrdagern ist unabhdngig von der ebenso rele-
vanten Frage, ob konventionelle Investments aus ob-
jektiver Sicht tatsdchlich risikoreicher sind oder nicht.

Die Trends bei Pensionskassen im Ausland geben den
Schweizer Pensionskassen einen weiteren Anstoss,
Gber eigene nachhaltige Investments vermehrt nach-
zudenken. In den Vereinigten Staaten begriindet die
grosse Pensionskasse CalPERS (AuM CHF 330 Mrd.)
die Ausweitung ihrer nachhaltigen Anlagestrategie
mit Risikoerwdgungen im Portfoliokontext. In Frank-
reich werden Pensionskassen neuerdings verpflichtet,
Klimarisiken in ihrem Portfolio offenzulegen.® In Nor-
wegen orientiert sich der norwegische Staatfonds —
der grosste Staatsfonds der Welt (AuM CHF 1°000
Mrd.) — in seinem Investmentprozess seit vielen
Jahren an sozialen und 6kologischen Selektionskri-
terien fiir seine Anlageobjekte. Der Fonds begriindet
die Orientierung an einem ethischen Kriterienkata-
log damit, dass in der Norwegischen Bevdlkerung
ein Konsens besteht, kein Geld mit Unternehmen
zu verdienen, die Menschenleben gefdhrden. Sofern

®Vg. Stiittgen (2017) 105-124.
9Vgl. Schafer (2016b) 27.
200.V. (2017).

21Vgl. SSVK-ASIR (2017).

Ausschlisse von Anlagen notwendig werden, nimmt
der Norwegische Staatsfonds gegebenenfalls auch
Minderrenditen explizit in Kauf.2?

Die gestiegene mediale Aufmerksamkeit fiir die
Anlagen offentlicher Investoren (Beispiel SNB), eben-
so wie die wachsende Zahl an Beispielen fir ein nach-
haltiges Anlageverhalten von Pensionskassen im Aus-
land, sensibilisieren die Schweizerischen Pensionskassen
immer mehr fir die Bedeutung nachhaltiger Anlagen.
Sie beeinflussen die subjektive Risikowahrnehmung
von Entscheidungstrdgern. Zugleich erh6hen sie den
Druck auf Schweizer Pensionskassen, ihn ihrem Anla-
geverhalten Prinzipien der nachhaltigen Vermdgens-
anlage zu beachten.

Die Griindung des Schweizer Vereins fiir verant-
wortungsbewusste Kapitalanlagen (SVVK-ASIR) durch
sieben grosse 6ffentliche Kassen, der 2015/2016 seine
Arbeit aufgenommen hat, ist eine erste Reaktion auf
diese Entwicklung. Dem SVVK-ASIR und seinen Ziel-
setzungen verbunden sind die SUVA, der Ausgleichs-
fonds AHV/IV/EO und die Pensionskassen des Bundes
(Publica), der SBB, der Post, comPlan und der BVK

Anti- Streumunition Nuklearwaffen
Personenminen (Non-NPT)

Indien
Larsen & Toubro Ltd. X
Premier Explosives Ltd. X
Walchandnagar Industries Ltd. X
Israel
Aryt Industries Ltd. X X
Sudkorea
Hanwha Corp. X X
Poongsan Corp. X
Poongsan Holdings Corp. X
S&T Dynamics Co,, Ltd. X
S&T Holdings Co,, Ltd. X
Rumdnien
Aeroteh SA X
Russland
Motovilicha Plants PJSC X
USA
General Dynamics Corp. X
Lockheed Martin Corp. X X
Orbital ATK, Inc. X X

X

Textron, Inc.

Abbildung 4: Ausschlusskriterien des SVVK-ASIR per 30.06.20172'
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Personalvorsorge des Kantons Zirich. Der SVVK-ASIR
hat unterdessen die Portfolios der Mitglieder darauf-
hin Gberpriift, ob sie gegen schweizerisches Recht
oder internationale Konventionen verstossen. Der Ver-
ein empfiehlt seinen Mitgliedern, ein Screening und
Monitoring ihrer Portfolios und einen gezielten Dialog
mit Firmen, die auf Basis von ESG-Kriterien als proble-
matisch eingestuft werden. Zudem empfiehlt der
SVVK-ASIR seinen Mitgliedern die Beachtung einer
standig aktualisierten Ausschlussliste, auf der aktuell
15 Firmen genannt werden, die Streumunition, Anti-
personenminen oder Nuklearwaffen entwickeln, her-
stellen oder vertreiben und die gegen anerkannte
Gesetze oder Konventionen verstossen — siehe Abbil-
dung 4.22

Die vom SVVK-ASIR definierte «<normative Basis»
fir das Portfolio-Screening und -Monitoring orientiert
sich an objektiven Kriterien, wie sie in den Schweizer
Gesetzen und Verordnungen demokratisch legitimiert
und niedergeschrieben sind und wie sie sich in den
von der Schweiz unterzeichneten internationalen Kon-
ventionen und dem Katalog UN Global Compact wi-
derspiegeln. Der UN Global Compact umfasst Prinzi-
pien zum Schutz der Menschenrechte, zur Einhaltung
von Arbeitsnormen, zum Umweltschutz und zur Kor-
ruptionsbekdémpfung.?® Die Strategie des Ausschlus-
ses von Firmen aus dem Anlageuniversum wird von
SVVK-ASIR geprift und die Benennung einer Firma
fir die Ausschlussliste als Ultima-Ratio bezeichnet.
Sie erfolgt nur dann, wenn ein aktiver Dialog mit der
betroffenen Firma nicht zielfiihrend erscheint. Folgt
eine Pensionskasse der Empfehlung des SVVK-ASIR,
so hat speziell der Ausschluss von Firmen aus dem
Anlageuniversum eine enorme praktische Bedeutung:
Eine Pensionskasse kann ihre Aktienengagements dann
nicht mehr iber einen Index wie den S&P 500 abbilden,
da dieser Index Unternehmen zwingend enthalten
wirde wie z.B. die vom Ausschluss betroffene US-
Firma General Dynamics.?

Der SVVK-ASIR versteht die Einhaltung der vom
Verband empfohlenen Kriterien als eine treuhdnderi-
sche Pflicht der Sozialversicherungen, der es nachzu-
kommen gilt. Zwar entscheiden die Pensionskassen
selbstdndig Uber die Einhaltung der Verbandsemp-
fehlungen, sie gehen vereinzelt aber heute bereits
mit eigenstdndigen ESG-Selektionskriterien deutlich
Uber die Empfehlungen des SVVK-ASIR hinaus.

22Vgl. SVVK-ASIR (2017).

23Vgl. SVVK-ASIR (2015); SVVK-ASIR (2017).
24Vgl. Enz (2017) 37.

25Freshfields Bruckhaus Deringer (2005) 6.

3. Erneuertes Verstdndnis der

treuhdnderischen Sorgfaltspflicht

Mit dem oben angesprochenen Begriff der treuhdn-
derischen Pflicht ist ein wichtiges Feld angesprochen,
dessen Bedeutung fiir das kiinftige Wachstum nach-
haltiger Anlagen zundchst nicht ganz eindeutig er-
scheint. Die Gretchenfrage lautet, ob die gesetzlich
verankerten Vorgaben zur Verwaltung von Pensions-
kassengeldern kompatibel sind mit der Einhaltung
von Nachhaltigkeitskriterien: Zugespitzt kénnte man
fragen, ob die Einhaltung von Nachhaltigkeitskriterien
die fiduziarische Pflicht der Kassen verletzt oder
nicht. Oder aber umgekehrt, ob die Nichteinhaltung
von Nachhaltigkeitskriterien die fiduziarische Pflicht
der Pensionskassen verletzt oder nicht.

In der Vergangenheit haben Pensionskassen oft
die Ansicht vertreten, dass nachhaltige Investments
unvereinbar seien mit dem Ziel, stabile, langfristige
und kostenglinstige Renditen zu erzielen. Diese Mei-
nung wurde vertreten, obwohl sie wissenschaftlich
zweifelhaft ist. Um in dieser Debatte Stellung bezie-
hen zu konnen, untersuchte die internationale An-
waltskanzlei Freshfields Bruckhaus Deringer im so-
genannten «Freshfields Report» (2005) die nachfol-
gende Fragestellung:

«Is the integration of environmental, social and gover-
nance issues into investment policy (including asset
allocation, portfolio construction and stock-picking or
bond-picking) voluntarily permitted, legally required
or hampered by law and regulation; primarily as regards
public and private pension funds, secondarily as re-
gards insurance company reserves and mutual funds?»2>

Freshfields kommt in einem wegweisenden Gutach-
ten zum Schluss, dass die Beriicksichtigung von Nach-
haltigkeitskriterien nicht nur nicht gegen die fiduziari-
sche Treuepflicht verstdsst. Die Berlicksichtigung der
6kologischen und sozialen Performance von Unter-
nehmen stellt demnach sogar — ganz im Gegenteil —
eine treuhdnderische Pflicht dar, da die Integration
von ESG-Kriterien das Risikomanagement von Anla-
gen positiv beeinflussen kann. Freshfields Bruckhaus
Deringer schreiben hierzu:

«Conventional investment analysis focuses on value, in
the sense of financial performance. As we note above,
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the links between ESG factors and financial perfor-
mance are increasingly being recognised. On that ba-
sis, integrating ESG considerations into an investment
analysis so as to more reliably predict financial perfor-
mance is clearly permissible and is arguably required
in all jurisdictions. It is also arguable that ESG conside-
rations must be integrated into an investment decision
where a consensus (express or in certain circumstances
implied) amongst the beneficiaries mandates a parti-
cular investment strategy and may be integrated into
an investment decision where a decision-maker is re-
quired to decide between a number of value-neutral
alternatives.»?

Der Freshfields Report erkennt eine reale Gefahr fur
Investment Consultants und Asset Manager, rechtlich
verklagt werden zu kénnen aufgrund einer Vernach-
ldssigung professioneller Sorgfaltspflichten, wenn die
Akteure ESG-Erwdgungen nicht in ihre Anlageent-
scheidungen einbeziehen. Freshfields sieht einen engen
direkten Zusammenhang zwischen finanzieller Perfor-
mance und der Integration von ESG-Kriterien in die
Investment-Analyse und kommt zum Schluss, dass die
ESG-Integration nicht nur erlaubt, sondern in allen
vom Report betroffenen Jurisdiktionen geboten ist
(im konkreten Fall: Australien, Kanada, Frankreich,
Deutschland, Italien, Japan, Spanien, Grossbritannien
und die USA). Die Einbeziehung von ESG-Erwdgungen
in eine Anlageanalyse, um die finanzielle Performance
zuverldssiger vorherzusagen, ist demnach eindeutig
zul@ssig und wohl in allen Rechtssystemen erforder-
lich. Das Gutachten fuhrt weiter aus, dass die Kun-
deninteressen vor allem bei Vorsorgegeldern von Pen-
sionskassen und -fonds Uber rein wirtschaftliche In-
teressen hinausgehen kénnen.?’

Wendet man die Argumentation von Freshfields
auf die Schweiz an - in einschla@gigen Publikation wird
in diesem Sinne bereits argumentiert?® — dann diirfte
auch hier die fiduziarische Pflicht von Pensionskassen
kiinftig in einem weiteren Sinne zu interpretieren sein:
Die Integration von ESG-Kriterien in den Investment-
prozess von Pensionskassen wdre dann ein sehr wich-
tiges Element in der Wahrnehmung von Sorgfalts- und
Treuepflichten zugunsten der Destinatdre von Pensi-
onskassen. Die empirischen und wissenschaftlichen
Argumente haufen sich in jlingster Zeit, dass die ESG-

28Freshfields Bruckhaus Deringer (2005) 13.

27Vgl. Staub-Bisang (2011) 86-91; Béttcher (2012) 78ff, 100.
28Vgl. Staub-Bisang (2011) 86ff; Neher (2016) 21.

2%Vgl. Hengartner (2015) 13.

30Vgl. CSSP/South Pole Group (2015) 4-5.

Integration in den Anlageprozess geeignet ist, das
materielle Risiko von Investments zu reduzieren.
Diese Einsicht verbreitet sich in der Praxis institutio-
neller Investoren und dirfte das Interesse am nach-
haltigen Anlagestil auch in Zukunft weiter anwach-
sen lassen.??

4. Zunehmendes Bewusstsein fiir positive Risiko-
eigenschaften nachhaltiger Anlagen

Die Relevanz von ESG-Faktoren fiir ein zeitgemdasses
Risikomanagement betrifft alle drei ESG-Faktoren auf
je eigene Weise. In der Schweiz und auch weltweit fin-
den gegenwadrtig vor allem die Umweltrisiken in Port-
folios von Versorgungskassen besondere Beachtung.
Im Umweltbereich scheinen die Risiken fiir das Port-
foliomanagement gegenwadrtig (noch) erstens gros-
ser zu sein und zweitens besser quantifizierbar zu sein
als jene Risiken, die sich aus den fiir ein nachhaltiges
Anlegen gleichermassen relevanten Kriterien Sozi-
ales (z.B. Armutsbekdmpfung, Arbeitsplatzsicherheit,
Gesundheitsschutz) oder guter Unternehmensfiihrung
(Governance) ergeben.

Das Bundesamt fiir Umwelt BAFU (2015) zeigt in
einer Studie, dass das in Kapitalanlagen von Pensi-
onskassen gebundene CO2 mit grossen Risiken fir die
Kassen und damit letztlich fiir die zukiinftigen Schwei-
zer Rentner behaftet ist. Wiirde die Emission von CO2
kiinftig mit Preisen belegt, um die Klimakosten tragen
zu kénnen, so wirden die durchschnittlichen Renten
je nach gewdhltem Szenario um geschatzte zwei bis
vier Prozent sinken, wenn die Vorsorgeinstitute ihren
treuhdnderischen Pflichten nicht angemessen nach-
kommen.3°

Die Rating-Agenturen Moody’s und Standard &
Poor’s erkennen in Umweltrisiken eine materielle finan-
zielle Gefahr, die sich in einer Zunahme von «Rating
Actions» niederschlagen dirfte: Moody’s verwendet
seit 2016 das auf der Weltklimakonferenz in Paris
2015 beschlossene Ziel, die Erderwdrmung um zwei
Grad gegentiber der vorindustriellen Zeit zu limitieren
als Basisszenario fiir seine Kreditanalysen: Sehr hohe
Umweltrisiken betreffen demnach insbesondere das mit
einem Rating versehene Fremdkapital von unregulier-
ten Versorgern und Energiefirmen, von Kohleférderern
und von Betreibern von Kohleterminals. Hohe Umwelt-
risiken sieht Moody'’s bei integrierten internationalen
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Erdélkonzernen, regulierten Versorgern/Gaskraftwer-
ken, Automobilherstellern, Erdél- und Erdgas-Explora-
tionsfirmen, 6ffentlichen Energiefirmen in den USA,
Stahlherstellern, Bauzulieferern und einer Reihe wei-
terer Branchen. In den zwei Jahren zwischen 2013
und 2015 haben Umwelt- und Klimarisiken die Rating-
Agentur Standard & Poor’s in 300 Fdllen veranlasst,
ein Rating zu tberpriifen, in 56 Fdllen hatten die Risi-
ken einen direkten oder materiellen Einfluss auf die
Kreditqualitdt und trugen somit wesentlich zur Ande-
rung des Ratings oder des Ausblicks bei.'

Das klimapolitische 2-Grad-Ziel entfaltet damit
nicht nur 6kologische, sondern auch ernsthafte finan-
zielle Wirkungen. Gemdss Schatzungen der Organisa-
tion Fossil Free werden weltweit Giber 500 Institutio-
nen Anlagen im Umfang von USD 3’400 Mrd. aus
fossilen Energien abziehen und auf diese Weise das
Risiko reduzieren, in sogenannte Stranded Assets in-
vestiert zu sein. Unter Stranded Assets versteht man
Vermdgenswerte von Firmen, die sich aufgrund von
soziobkonomischen oder technologischen Transfor-
mationsprozessen als wertlos oder sogar als risiko-
reiche kinftige finanzielle Verpflichtung einer Un-
ternehmung erweisen kénnen. Beispielsweise Kohle
und andere fossile Energien — mdéglicherweise auch
Erddl — haben das Potential zu dieser Kategorie zuge-
rechnet zu werden. D.h., dass diese Reserven und ihre
Eigentiimer kiinftig signifikant Wert verlieren kénn-
ten. In der Schweiz wird sich von den Pensionskassen
z.B. die Publica, die Pensionskasse des Bundes, aus
Risikoerwagungen aus Kohleinvestments zuriickzie-
hen ebenso wie die Pensionskasse der Stadt Zirich.3?
Beide Versorgungseinrichtungen gehéren zu den
Griindungsmitgliedern des SVVK-ASIR und kdénnen
als Schrittmacher nachhaltigen Investierens bei den
offentlichen Kassen gelten und mit ihrem Verhalten
Signalwirkung fiir andere Schweizer Pensionskassen
entfalten.

5. Signale fir einen méglichen Wandel im politisch-
regulatorischen Umfeld
Wenn Pensionskassen in der Schweiz ihre Verantwor-
tung im Bereich nachhaltiger Investments heute wahr-
nehmen, so geschieht dies in der Regel freiwillig.

Auf kantonaler Ebene — z.B. in den Kantonen Genf
und Waadt - sind allerdings bereits heute Ziele zur

31vgl. Schafer (2017a) 31.

Forderung von nachhaltigen Investments gesetzlich vor-
geschrieben. Die Pensionskassen sind hier formal da-
zu verpflichtet, eine Charta fiir verantwortungsvolles
Investment aufzustellen und die politischen Beschliis-
se zur Nachhaltigkeit von Investments in ihre Anlage-
richtlinien zu integrieren.33

Auf eidgendssischer Ebene will das Bundesamt fiir
Umwelt (BAFU) zur Bekdmpfung der Klimaerwdrmung
auch institutionelle Investoren vermehrt in die Pflicht
nehmen: Das BAFU ladt Pensionskassen und Versiche-
rungen ein, freiwillig und kostenlos ihre Anlageportfo-
lios auf Klimavertrdaglichkeit untersuchen zu lassen.
Der Bund will auf diese Weise dazu beitragen, private
Finanzanlagen «klimavertrdaglich» zu machen. Ein po-
tentieller Schutz der Schweizer Pensionskassen vor
Risiken, die sich aus moglichen Abschreibungen auf
fossile Brennstoffe oder moglicherweise kiinftig ho-
hen Steuern auf CO2-Emissionen ergeben konnten, ist
ein positiver Nebeneffekt dieser Massnahme. Der
Bundesrat schlagt vor, dass die Finanzbranche die
Ausrichtung von Portfolios auf das Klimaziel freiwillig
umsetzt. Uber die Ausiibung von «sanftem Zwang»
und allenfalls gesetzlichen Vorgaben gibt es erste
Spekulationen.?* Zwar pladiert das BAFU bisher nicht
fir solche regulatorischen Vorhaben, es wiinscht sich
aber eine deutlich erhéhte Transparenz von Anlegern
und auch von Banken, um eine verbesserte Vergleich-
barkeit herzustellen: Banken und Asset Manager sol-
len demnach die Auswirkungen von Finanzentscheiden
transparent(er) auf ihren Produktblédttern und Fonds-
Factsheets integrieren.®

Bund und Kantone — ausgenommen die vorge-
nannten Kantone Genf und Waadt — setzen heute
noch auf freiwillige Massnahmen zur Umsetzung von
Nachhaltigkeitskriterien im Investmentprozess. Der
WWEF Schweiz (2017) fordert neuerdings allerdings
von Bundesrat und Parlament eine wirksamere recht-
liche Rahmenordnung zur Férderung von Sustainable
Finance. Im Positionspapier vom Juli 2017 formuliert
der WWF Schweiz sieben Politikempfehlungen, die
eine breitere Diskussion anregen sollen und den Bun-
desrat und das Parlament in die Pflicht nehmen wol-
len. Die Punkte 3 und 6 des WWF Vorschlags betref-
fen unmittelbar die Pensionskassen in der Schweiz:
Demnach sollen Bundesrat und/oder Parlament die
Integration von Nachhaltigkeitsfaktoren in allen In-

32Vgl. Hunziker-Ebneter (2016) 16; Uelfeti (2017) 33; Leupi (2017) 32. Siehe auch SSF (2016) 52f und 58f.

3Vgl. Laville (2016) 14; Hengartner (2016b) 10.
34Vgl. Schafer (2017b) 29.
3Vgl. Schafer (2017b) 29; Schafer (2017¢) 34; Klaus (2017) 24.
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vestitionsentscheiden als rechtsverbindliche treuhdn-
derische Pflicht institutioneller Investoren festlegen
(Punkt 3) und alle Schweizer Pensionskassen und Ver-
sicherungen sollen regelmadssig ihre Klimarisiken mes-
sen, offenlegen und reduzieren (Punkt 6). Dariiber hin-
aus sollen sie die 6kologischen, sozialen und Gover-
nance-Risiken ihrer Investitionen sorgfdltig prifen
(«Due Diligence»). Die Umsetzung des breit angeleg-
ten Forderungskatalogs soll nicht allein der Gesell-
schaft und der Umwelt zugutekommen, sondern — so
betont der WWF — er soll auch dazu beitragen, dass
die Schweiz im internationalen Vergleich den An-
schluss nicht verpasst. Die Wettbewerbs- und Wachs-
tumsfdhigkeit des Finanzsektors soll dauerhaft ge-
stdarkt und ein moglicher Verlust des Zugangs zu in-
ternationalen Markten frihzeitig vermieden werden.3¢

Innerhalb der Europdischen Union ist der Trend zu

nachhaltigen Anlagen aus regulatorischer Sicht be-

reits weiter vorangeschritten: Der finale Text der EU

Pensionskassenrichtlinie (Institutions for Occupational

Retirement Provision, abgekiirzt IORP II Directive)

wurde im November 2016 verabschiedet, ist seit Ja-

nuar 2017 in Kraft und soll innerhalb von 24 Monaten
in nationale Gesetze umgesetzt werden. Die Beson-
derheit an dieser Richtlinie ist, dass betriebliche Pen-
sionskassen in der EU aufgefordert werden, ESG-Kri-
terien im Investmentprozess zu beriicksichtigen. Dies
gilt als Meilenstein fiir die kiinftige Umsetzung von

Nachhaltigkeitsaspekten in der Kapitalanlage. Die

neue EU-Richtlinie fordert, dass:

(1) ESG-Kriterien in Investmententscheiden beriick-
sichtigt werden und ihre praktische Umsetzung in
regelmdssigen Reports offengelegt werden sollen;

(2) Pensionskassen eine «Stranded Asset»-Strategie
als Teil ihres Risiko-Management-Prozesses inklu-
dieren sollen;

(3) die Integration von ESG-Dimensionen nicht als
konfligierend mit den treuhdnderischen Pflichten
von Fonds-Managern betrachtet werden. Fonds-
Manager werden demnach auch dann keinen
rechtlichen Haftungsrisiken ausgesetzt, wenn sie
ESG-Aspekte vor finanziellen Risiko-Rendite-Er-
wagungen priorisieren.

Die neue Direktive betrifft rund 125’000 Pensions-
pldne von 75 Millionen Europdern und ein geschatz-

36Vgl. WWF (2017) 9-10, 15, 23-25.

tes Investment-Vermdgen von EUR 2.5 Trillionen.
Betroffen sind die Versorgungspldne von rund 20
Prozent der arbeitenden EU-Bevdlkerung. Experten
schatzen, dass diese Entwicklung der Ausgangspunkt
sein kdnnte fir einen Trend, ESG-Aspekte kinftig in
einer sehr breiten Palette von Investmentbereichen
als obligatorisch zu erkldaren.?”

B. Versicherungen: Die aktive Beriick-
sichtigung von ESG-Faktoren auf der Kapital-
anlageseite gewinnt bei Versicherungen

an Bedeutung.

Anders als bei den Pensionskassen sieht die Situation
bei den Versicherungen aus. Diese sind bei ihren In-
vestments fir solche Risiken bereits hochgradig sen-
sibilisiert, die sich aus einem Mangel an ESG-Inte-
gration ergeben. Den Versicherungen kommt in der
Umsetzung nachhaltiger Investmentstrategien eine
wichtige Bedeutung zu. Die Versicherungswirtschaft
ist aufgrund ihrer Grésse und der kollektiven Uber-
nahme von Risiken weltweit eine Schlisselindustrie.
Sie wird hdaufig als eine der nachhaltigsten Branchen
bezeichnet, weil ihr Geschaftsmodell starker als in
vielen anderen Branchen auf die Zukunft ausgerich-
tet ist. Insbesondere in den Personenversicherungen
(z.B. in der Kranken- oder Lebensversicherung) wer-
den Verpflichtungen oft erst in 30, 40 oder 50 Jah-
ren eingeldst. Dies bedingt, dass die betreffenden
Kapitalanlagen diesen Anforderungen folgen und auf
Jahrzehnte hinaus tragféhig sein missen. Auch in
den Sachversicherungen spielen Nachhaltigkeitser-
wdgungen eine wichtige Rolle: Die monetdren Risiken
schddlicher 6kologischer und sozialer Auswirkungen
mussen kalkulierbar gemacht werden, um sie versi-
chern zu konnen. Dazu werden physikalische Umwelt-
informationen und Informationen zum Nachhaltig-
keitsmanagement von Unternehmen herangezogen.
Klimawandel, demografischer Wandel und uberfor-
derte Gesundheitssysteme sind neue Risiken, die fir
die Versicherer unmittelbar geschdftsrelevant sind.
Der Versicherungsbranche kommt in diesem Sinne
eine Frihwarnfunktion auf dem Gebiet nachhaltiger
Investments zu.3®

Weil die Versicherungsindustrie eine Doppelrolle
erfillt, hat sie ein besonders ausgepragtes Sensori-
um fir die richtige Einschatzung der Risikodimension

37Vgl. Davis/Green (2016); Rust (2016a) 4; Rust (2016b); PensionsEurope (2017).

3#Vgl. Wilhelm (2014) 235-236.
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von nachhaltigen Investments: Versicherer sind zu-
gleich Risikomanager und -trdger in ihrem eigentli-
chen Kerngeschdft und grosse institutionelle Investo-
ren auf der Kapitalanlageseite. Versicherer haben ein
unmittelbares Interesse daran, solche Verhaltenswei-
sen zu fordern, die der Risikopravention und -reduk-
tion dienen. Uber ihre Investments kdnnen Versiche-
rungen zur Erreichung dieses Ziels einen wichtigen
Beitrag leisten und eine Vorbildfunktion einnehmen
in der Transformation zu einer nachhaltigeren Wirt-
schaft. Nachhaltige Anlagen werden in der Versiche-
rungswirtschaft zunehmend als Grundlage eines ver-
besserten Risikomanagements verstanden und die
Signale mehren sich, dass Versicherungen als Inves-
toren dem Thema nachhaltige Kapitalanlage ver-
mehrte Aufmerksamkeit widmen.3°

Fir die Schweiz sind systematische Aussagen zur
Haufigkeit und Verteilung nachhaltiger Kapitalanla-
gestrategien bei Versicherungen kaum verfligbar. Man
ist allerdings in der Branche zunehmend davon Uber-
zeugt, dass eine nachhaltige Kapitalanlage einen ma-
teriellen Einfluss auf das Investmentergebnis hat. Ein-
zelne Schweizer Versicherer nehmen deshalb beim
nachhaltigen Investieren bereits eine Vorreiterrolle
ein: So richtet der Rickversicherer Swiss Re seit Mit-
te 2017 sein gesamtes eigenes Anlageportfolio nach
ESG-Kriterien aus.“° Die Zurich Insurance beriicksich-
tigt ESG-Kriterien im Anlageprozess bei praktisch al-
len Anlageklassen, sie ist zugleich Unterzeichnerin der
Principles of Responsible Investing (PRI). Die ESG-
Anlagestrategie der Zurich Insurance Group basiert
auf der Uberzeugung, dass die Integration von Nach-
haltigkeit das Risiko-/Rendite-Profil verbessert. Man
verspricht sich von nachhaltigen Anlagen - gleich wie
bei der Swiss Re — eine héhere risiko-adjustierte Ren-
dite. Um positive Wirkungen auf ESG-Faktoren zu er-
zielen, baut die Zurich Insurance seit rund vier Jahren
zudem ein Portfolio an Green Bonds auf, das bis heute
auf USD 2 Mrd. angewachsen ist. Mit diesen Anleihen
sollen ausschliesslich Projekte finanziert werden, die
positive Wirkungen auf das Klima oder die Umwelt
haben.4

Auch in Deutschland sind es die Versicherungen,
die zu den konsequenteren Verfechtern einer nach-

39Vgl. UNEPFI (2015) 11-15, 22-23; Wilhelm (2014) 239.
“0Vgl. Rohner (2017b) 6.
“1Vgl. Schafer (2017d) 31.

haltigen Anlagestrategie zdhlen: Eine Studie des Cor-
porate Responsibility Interface Centre (2014) bei 30
DAX-Unternehmen - diese investieren in der Summe
rund EUR 200 Mrd. an den Kapitalmarkten — ergab,
dass nur zwei Firmen auf ausformulierte Anlagericht-
linien und konkrete Massnahmen zu einer nachhal-
tigen Anlagepolitik verfligten: Die Allianz und die
Munich Re.“?

In Frankreich, Deutschland und Grossbritannien
legen gemadss einer aktuellen Umfrage von AXA In-
vestment Managers (2017) 35 Prozent von 120 be-
fragten Versicherern in Fonds oder Mandaten an, die
ESG-Kriterien beachten. 30 Prozent der Befragten
mochten, dass ihre Asset Manager aktiv einen ESG-
Ansatz befolgen. Als die beiden wichtigsten Trieb-
krafte fur die Zukunft werden von mehr als 50 Prozent
der befragten Versicherungsunternehmen die vorherr-
schenden Regulierungstendenzen genannt sowie eine
bessere Performance von ESG-Investments.“3

Versicherer wie AXA, Aviva oder Scor setzen bei
der Umsetzung von Nachhaltigkeitszielen auf eine
Strategie der Devestition: Sie schliessen z.B. Tabak-
konzerne aus, weil das Geschaftsmodell auf einem
gesundheitsschadigenden Produkt basiert. AXA will
sich ausserdem von Unternehmen aus dem Kohlesek-
tor trennen. Die Swiss Re verfolgt hier einen anderen
Ansatz: Sie will nicht einfach eine Firma oder Branche
ausschliessen, sondern Uber die Zeit auf diese einwir-
ken und Anpassungen vorantreiben. Fiir ihr gesamtes
Anlageportfolio im Umfang von USD 116 Mrd. (Stand:
Ende 2016) verwendet Swiss Re seit Mitte 2017 als
Benchmark ihrer Anlagen Indizes von MSCI, die ne-
ben finanziellen auch ESG-Kriterien integrieren (kon-
kret werden die beiden Index-Familien MSCI ESG und
Bloomberg Barclays MSCI Corporate Sustainability
verwendet). Aus Sicht der Swiss Re ist die Orientierung
an ESG-Indizes 6konomisch sinnvoll. Wenngleich ESG-
Indizes laut Swiss Re eine leicht tiefere Gesamtren-
dite abwerfen kénnen, so sind sie doch signifikant
weniger volatil als traditionelle Benchmarks und fiih-
ren letztlich zu einem besseren risiko-adjustierten
Ergebnis. Dies ist einer der Hauptbeweggriinde der
Swiss Re, ihr Anlageportfolio kiinftig nach ESG-Kri-
terien zu bewirtschaften.“4

“2Vgl. K. Gabriel (2017) 56 mit Verweis auf die Webseite cric-online.org.

“3Vgl. AXA Investment Managers (2017) 19-20.
“4Vgl. Rohner (2017b) 6.
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C. Stiftungen: Gemeinniitzige Stiftungen sind
Wirkungseinheiten mit einer Mission, zu deren Ver-
wirklichung die Vermogensanlage beitragen soll

Bei gemeinniitzigen Stiftungen in der Schweiz ist die
Ausgangslage wiederum eine andere als bei den
Schweizer Pensionskassen und Versicherungen. Einer-
seits kdnnen Stiftungen von steuerlichen Begiinsti-
gungen profitieren. Andererseits haben Stiftungen
einen Stiftungszweck, dem das Stiftungskapital zu
dienen hat und dessen Anlage in Einklang mit dem
Stiftungszweck stehen sollte. Diese Ansicht setzt sich
in jingster Zeit bei den rund 13’000 Schweizer Stif-
tungen, die meist in den Bereichen Kultur und Freizeit,
Sozialwesen, Bildung und Forschung oder Gesund-
heitswesen engagiert sind, immer mehr durch. Ge-
samthaft verwalten sie CHF 13.4 Mrd. an Stiftungs-
vermogen.“

Gemadss Schdtzungen des Forums Nachhaltige
Geldanlage (FNG) haben sich die Volumen der von
Stiftungen in der Schweiz nachhaltig investierten
Vermoégen jahrlich um rund CHF 1 Mrd. erhéht: 2014
betrug das Volumen rund CHF 3 Mrd., 2015 etwa
CHF 4 Mrd. und fir 2016 wird es bereits auf rund
CHF 5 Mrd. geschatzt.“®

Anldsslich der Publikation des erneuerten Swiss
Foundation Code 2015%” hat die Bedeutung von nach-
haltigen Investments fiir Stiftungen eine deutlich ge-
steigerte Aufmerksamkeit gewonnen. Der Swiss Foun-
dations Code 2015 ist ein anwendungsorientierter
Leitfaden, der einen selbstregulatorischen Charakter
hat. Im Swiss Foundations Code 2015 werden drei
Prinzipien (u.a. die Aufforderung zu grésstmoglicher
Transparenz) und 29 Empfehlungen formuliert, die
auf «Best Practices» der Stiftungsfiihrung basieren
und die fir Stiftungsrate handlungsleitend wirken
sollen. In neun der 29 Empfehlungen (Empfehlungen
21 bis 29) nimmt der Swiss Foundations Code 2015
Stellung dazu, wie Stiftungen ihre Finanzen und spe-
ziell ihre Vermdgensanlage managen sollten. Im Zen-
trum steht der Begriff der «Stiftung als Wirkungsein-
heit» (Empfehlung 24). Damit gemeint ist, dass alle
Aktivitaten einer gemeinniitzigen Stiftung — die For-
dertdtigkeit und die Anlagetdtigkeit — konsistent zu-
sammenwirken sollen. Eine Stiftung soll deshalb ihre

4Vgl. Eckhardt/Jakob/von Schnurbein (2017); Ferber (2017) 27.

soziale Verantwortung nicht nur bei Vergabungen,
sondern immer auch dann wahrnehmen, wenn es um
die Anlage des Stiftungsvermégens geht, aus dem die
Fordertatigkeit langfristig alimentiert wird. Demnach
soll eine gemeinnitzige Stiftung in ihrer Vermdgens-
anlage darauf achten, ihr Vermégen zweckgerichtet
(«mission-based») und nachhaltig anzulegen. Der
Swiss Foundations Code 2015 empfiehlt zur Umset-
zung nachhaltiger Anlagestrategien u.a. die Anwen-
dung von Ausschlusskriterien und Positivkriterien so-
wie ein regelmdssiges Portfolio-Screening und die Aus-
tibung von Stimmrechten. Stiftungen sollen ESG-Krite-
rien in ihren Anlagereglementen ausdetaillieren und
die Einhaltung der Kriterien regelmdssig tberprifen.
In Empfehlung 29 gibt der Swiss Foundations Code
2015 zudem ein starkes Pladoyer fir eine transpa-
rente Darstellung von Informationen zur Vermdgens-
anlage gegeniiber der Offentlichkeit. Eine derartige
Transparenz ist heute zumindest aus rechtlicher Sicht
nicht gefordert, sie wird den Stiftungsorganen aber
als eine Praxis guter und moderner Stiftungsfiihrung
besonders nahegelegt.“®

Laut einer Studie des Centre for Philanthropy Stu-
dies (CEPS)/Globalance Bank (2013) bei 110 Schweizer
Stiftungen mit einem frei investierbaren Vermoégen
von total CHF 2.9 Mrd. bejahen 58 Prozent der Um-
frageteilnehmer die Sinnhaftigkeit und zunehmende
Relevanz stiftungszweckkonformer Anlagen. Erst 42
Prozent der befragten Stiftungen setzen stiftungs-
zweckkonforme Anlagen allerdings um. Diese Stiftun-
gen arbeiten dann haufig mit einem Ausschluss von
solchen Anlagen, die dem Stiftungszweck zuwider-
laufen oder die generell als unethisch betrachtet wer-
den. Bei der Umsetzung von zweckkonformen Anla-
gen greifen 76 Prozent der befragten Stiftungen auf
Einzeltitel zuriick, 43 Prozent auf Anlagefonds und 21
Prozent auf strukturierte Produkte. Darliber hinaus
werden zinsglinstige Darlehen, Hypotheken und Im-
mobilien als Vehikel zur Umsetzung zweckkonformer
Anlagen genannt.“®

Bei den Anlageklassen erfolgt die Umsetzung
zweckkonformer Anlagen hauptsdchlich tiber Aktien
(32 Prozent aller Stiftungen) und Obligationen (31
Prozent aller Stiftungen). Nachhaltige Immobilien-
anlagen rangieren an dritter Stelle (16 Prozent) vor

“6Vgl. FNG/SSF (2016), 8 und 12; FNG/SSF (2017) 11; Débeli (2016) 47.

47Vgl. Sprecher/Egger/von Schnurbein (2016).

“8Vgl. Sprecher/Egger/von Schnurbein (2016) 95-96, 104-105, 110-111, 115. Vgl. auch Neuhaus (2017a) 15 sowie Neuhaus (2017b) 11.
“%Vgl. Centre for Philanthropy Studies/Globalance Bank (2013) 5-7, 41.
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Geldmarktanlagen (13 Prozent). Als Vorbehalte ge-
geniiber zweckkonformen Anlagen werden genannt:
Mangelnde Thematisierung im Stiftungsrat (42 Pro-
zent), fehlende Anlageinstrumente (22 Prozent) und
fehlende Messbarkeit der Anlagen (20 Prozent). Die
Autoren der Studie schliessen aus diesem Befund,
dass seitens der Finanzdienstleister und der Dachor-
ganisationen noch mehr in die Wissensvermittlung in-
vestiert werden muss, weil eine Vielzahl von Umset-
zungsmaoglichkeiten nachhaltiger Anlagen und auch
Messinstrumente bereits verfligbar — aber offensicht-
lich kaum bekannt - sind.>®

Rahn & Bodmer (2014) zeichnen zu nachhaltigen
Investments bei Stiftungen folgendes Bild — die Ein-
schdtzung basiert auf Round-Table-Gesprdchen mit
22 gemeinniitzigen Stiftungen und semistrukturier-
ten Gesprdachen: Die meisten Stiftungen verwenden
Ausschlusskriterien bei ihren Anlageentscheiden und
nutzen damit mindestens eine Form nachhaltigen
Anlegens, um keine generell unethischen oder dem
Stiftungszweck zuwiderlaufende Anlagen im Portfolio
zu haben. Nur wenige Stiftungen verwenden dariiber
hinaus weitere Nachhaltigkeitsansdtze, wie Best-in-
Class- oder Positiv-Kriterien, lediglich zwei Stiftungen
sind in Mikrofinanzprodukten investiert und setzen
ihre Forderziele auf diese Weise Uber ihre Anlage-
tatigkeit um.

Hindernisse in der Umsetzung nachhaltiger Anla-
gen sind laut Rahn & Bodmer (2014) ein kleines Stif-
tungskapital, inaddquater Aufwand im Verhdltnis zur
Hoéhe des zu investierenden Vermogens, fehlendes
Interesse im Stiftungsrat, Angst vor Minderrenditen
sowie die Anlage des Stiftungskapitals vornehmlich
in Immobilien. Nur gerade bei drei Stiftungen spricht
die Bank proaktiv das Thema «Nachhaltigkeit» an.
Eine solche Ansprache wird aber von allen drei Stif-
tungen sehr geschatzt. Praktisch keine Stiftung kom-
muniziert ihre Nachhaltigkeitsanlagen bislang in der
Offentlichkeit, obschon die Mehrheit die Relevanz
von Transparenz bejaht. Ein Reporting tiber den Nach-
haltigkeitsfussabdruck des eigenen Portfolios zu er-
halten, wird vielfach gewiinscht. Dies wiirde fir die
Anlagediskussionen im Stiftungsrat und auch fiir die
Offentlichkeitsarbeit gegeniiber Spendern genutzt
werden kénnen.!

1.2.3 Nachhaltig orientierte Privatinvestoren
sind jung, weiblich, gebildet und engagiert
Ebenso wie bei institutionellen Investoren spielt auch
bei privaten Investoren zundchst eine wachsende
Sensibilitdt und Aufgeschlossenheit fir einen sozial-
okologischen Anlageansatz eine wichtige Rolle. Diese
Aussage gilt insbesondere in bestimmten Kundenseg-
menten wie z.B. jingeren Generationen («Millenials»/
«NextGen»), Frauen oder auch gut gebildete und/oder
vermodgende Investoren. In diesem Investorensegment
sind zugleich aber auch bremsende Faktoren gut er-
sichtlich, die auf angebotsseitige Liicken im Produkt-
angebot, in der Beratung und in der Aufkldrung tGber
die Produkteigenschaften nachhaltiger Investment-
fonds hindeuten.>?

Pinner (2003) weist in einer frihen Studie zu
nachhaltigen Investments daraufhin, dass bei Privat-
anlegern oft eine positive emotionale Grundhaltung
zu nachhaltigen Investments vorliegt, wahrend eine
solche Grundhaltung bei institutionellen Investoren
eher niedrig zu veranschlagen ist. Tendenziell positiv
zum Thema eingestellt sind demnach speziell die Al-
tersklasse der 30-39-jdhrigen, Frauen, hohere Einkom-
mensklassen und Investoren mit besserer Ausbildung.
Dem Interesse an nachhaltigen Anlagen stehen aber
ein schlechter Informationsstand dieser Kundengrup-
pe Uber die Veranlagungsgrundsdtze nachhaltiger An-
lagen entgegen, ein tendenziell niedrigeres Anlageka-
pital im Vergleich zu institutionellen Investoren und
die Uberzeugung der Privaten — im Unterschied zu
den Institutionellen — bei nachhaltigen Anlagen Per-
formanceabstriche machen zu missen. Wachstums-
potentiale liessen sich demnach bei privaten Investo-
ren insbesondere Uber verbesserte Beratung und In-
formationen erschliessen.>?

Auge et al. (2012) stellen in einer Befragung von
rund 300 Personen einer bildungsnahen Schicht der
Schweizer Bevédlkerung fest, dass Frauen nachhaltige
Aspekte von Investitionen deutlich wichtiger sind als
den befragten Mdnnern. 80 Prozent der befragten
Frauen — aber nur 53 Prozent der befragten Man-
ner — ist es laut dieser Studie wichtig oder sehr wich-
tig, dass ihre Anlagen einen verantwortungsvollen
Umgang mit Ressourcen und den Schutz der Umwelt
unterstitzen. 84 Prozent der Frauen — aber nur 62

50Vgl. Centre for Philanthropy Studies/Globalance Bank (2013) 5-7, 41.

51vgl. Rahn & Bodmer (2014).

52Vgl. Willis Tower Watson (2016) 12; ShareAction/WWF (2016) 1.

33Vgl. Pinner (2003) 71f sowie 77f und die dort zitierten Quellen. Vgl. auch Wins/Zwergel (2016) 51-99.
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Prozent der Mdanner — ist es wichtig oder sehr wich-
tig, faire und menschenwiirdige Arbeitsbedingungen
durch ihre Investments zu unterstiitzen. 74 Prozent
der Frauen — aber nur 41 Prozent der Manner — unter-
stutzen den Ausschluss bestimmter Branchen von ih-
ren Investitionen.>

Schroders (2016) erkennt in einer global angeleg-
ten Studie, in der 20’000 Privatinvestoren und 1’836
Finanzberater befragt wurden, insbesondere bei den
Millenials — also Personen mit Geburtsjahrgéngen zwi-
schen 1980 und 2000 - grosse Sympathien fiir nach-
haltige Investments. Fir rund 60 bis 80 Prozent der
befragten Millenials sind ESG-Uberlegungen ein Grund,
ihre Investments von Anlagen aus kontroversen Fir-
men weg und hin zu solchen Anlagen zu bewegen, die
aus Nachhaltigkeitsiiberlegungen heraus positiver ge-
wertet werden — siehe Abbildung 5.

Die Studie von Schroders (2016) weist aber zu-
gleich im internationalen Vergleich zwischen Landern

aus, dass die Relevanz von ESG-Kriterien fir private
Investoren in der Schweiz auf den hintersten Plétzen
rangiert. Im Landerranking nimmt die Relevanz von
ESG-Kriterien in der Schweiz demnach lediglich die
Positionen 23 bzw. 24 der insgesamt 28 analysierten
Lander ein, wenn man nach der Bedeutung von Krite-
rien der Umwelt, der guten und sozial-verantwortli-
chen Unternehmensfiihrung oder der lokalen sozialen
Effekte fragt.>®

Offenbar - so unser Schluss — gibt es im Vergleich
zwischen anderen Landern und der Schweiz entweder
kulturell hier (noch) eine weniger ausgepragte Sensi-
bilitat far Fragen von Umwelt und Sozialem oder aber
es sind Engpdsse im Angebot und in der Aufkldrung
Uber nachhaltige Anlagen, die die Differenz erklaren
konnten.

Paetzold (2017) betont dass die Kohorte der so-
genannten «Millenials» in ihrer Rolle als junge Erben
haufiger soziale und ékologische Ziele in ihre Invest-

Verbindung zu Tabak- und Alkoholprodukten

Negative Berichterstattung zum Unternehmen bspw. wegen Produktriickrufen

Praktiken der Steuerminimierung sind nachgewiesen

Negativer Effekt auf den Klimawandel

Verbindung mit Gliicksspielaktivitaten

Durchfiihrung von Tierversuchen

Schlechte Firmenpraxis im Bereich soziale Verantwortung ( z.B.
Menschenrechte, Arbeitsbedingungen)

Verbindung zu Ristungs-/ Waffenproduktion oder -handel

Verbindung zu Pornoindustrie

Verbindungen zu repressiven Regimen

B Nein, keine Anderung

B Investment eventuell substituieren

0% 20% 40% 60 % 80% 100%

B Investment unbedingt substituieren

Abbildung 5: Wechselwilligkeit von Investoren in 28 Landern bei kontroversen Anlagen (n=20’000)5>

%4Vgl. Auge et al. (2012) 27-28.
55Vgl. Schroders (2016) 7, Ubersetzung durch die Verfasser.
6Vgl. Schroders (2016) 7 und 11-15.
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mentstrategie integrieren mochten als ihre Vorgdn-
gergenerationen, die Investmentaktivitdten und phil-
anthropisches Engagement als voneinander getrenn-
te Handlungen praktizieren. Zugleich weist er darauf-
hin, dass dieses Motiv oft noch nicht gleichermassen
in Investmentaktivitdten umgesetzt ist: Einerseits, weil
die jungen Erben noch zu wenig Erfahrung im Umgang
mit «griinen» Investments besitzen, andererseits, weil
sie noch zu wenige geeignete Berater bei Privatban-
ken und Family Offices finden.>’

AXA Investment Managers (2017) stellt in einer
reprdsentativen Erhebung zum Fondswissen in der
Schweiz fest, dass das Interesse der breiten Bevolke-
rung an Fondsanlagen generell im Steigen begriffen
ist, speziell bei Personen mit einem Vermdgen lber
CHF 250°'000. Die Einstellung der befragten Privat-
personen zu Investmentfonds im Allgemeinen wird
dabei in hohem Ausmass durch die Beratungsleistung

IFZ Sustainable Investments Studie 2017

bei der Geldanlage geprdgt. Darliber hinaus spielen
gemdss dieser Studie die Markenstdrke des Fondsan-
bieters, das eigene wirtschaftliche Wissen und die
Rangierung eines Fonds in einem Fondsvergleich eine
wichtige Rolle — siehe Abbildung 6.

Fir unsere Analyse ist speziell relevant, dass die
Befragten der Studie von AXA Investment Managers
(2017) dem Aspekt der Nachhaltigkeit von Invest-
mentfonds eine hohe und zugleich eine wachsende
Bedeutung beimessen. Zu nachhaltigen Investment-
fonds gibt es dann aber von privaten Investoren of-
fensichtlich auch Bedenken hinsichtlich ihrer Rendite-
eigenschaften. Ausserdem kennt knapp mehr als die
Halfte der Befragten keine geeigneten nachhaltigen
Anlageprodukte — siehe Abbildung 7.>°

Fondsanbieter und Vertriebskandle, die die Bedirf-
nisse privater Anleger befriedigen mochten, sind in
dieser Hinsicht offenbar doppelt gefordert: Sie sollten

Beratung ist bei der Geldanlage in Fonds wichtig.

Das Vertrauen in den Berater ist eine Grundvoraussetzung beim Fondskauf.

Ein namhafter Anbieter ist bei der Auswahl eines Fonds sehr wichtig.

Fir die Geldanlage in Fonds braucht man vertiefte wirtschaftliche Kenntnisse.

Die Platzierung eines Fonds in einer Rangliste oder Auszeichnungen sind
entscheidend beim Fondskauf.

Die Geldanlage in Fonds eignet sich gut fiir die Altersvorsorge.

Die Altersvorsorge mit Fonds eignet sich nur fir Besserverdiener.

Fur die Verbesserung meiner Finanzkenntnisse ware ich sogar bereit, etwas zu
zahlen.

0%

m Trifft eher / iberhaupt nicht zu

8% 2%

9% 2%

H Weiss nicht / keine Angabe

20% 40% 60% 80% 100%

mTrifft voll und ganz / eher zu

Abbildung 6: Einstellung zu Investmentfonds in der Schweizer Bevélkerung (n=1"000)2

57Vgl. Paetzold (2017) 86-89.
8Vgl. AXA Investment Managers (2017a) 26
59Vgl. AXA Investment Managers (2017a) 22.
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erstens Uber die Angebotspalette nachhaltiger Pro-
dukte besser informieren und zweitens die Produktei-
genschaften nachhaltiger Investmentfonds (z.B. im
Performance-Vergleich zu konventionellen Fonds) bes-
ser erkldren, um das offensichtlich bestehende Kun-
denbediirfnis addquat abzuholen und zu erfillen.

1.2.4 Uberblick relevanter Wachstumstreiber
und Barrieren nachhaltiger Investments

Mit Blick auf die vorangehend beschriebenen
Entwicklungen bei institutionellen und auch bei
privaten Investoren erscheinen die wachstums-
treibenden Faktoren fiir nachhaltige Investments
nachfrageseitig intakt

Bei den institutionellen Investoren nehmen die Schwei-
zer Pensionskassen im internationalen Vergleich noch
immer eine schwache Position in der Umsetzung von
Nachhaltigkeitskriterien im Investmentprozess ein. Sie
beginnen neuerdings, das Thema nachhaltiges Inves-
tieren systematisch(er) zu bearbeiten und einige Kas-
sen treiben die Umsetzung sehr aktiv voran (z.B. Pub-
lica). Zugleich besitzen die Aktivitdten des Verbandes
SVVK-ASIR (z.B. ein erster Katalog von Ausschlusskri-
terien, Empfehlung fir ein aktives Aktiondrsengage-
ment) eine Signalwirkung und sie wirken als Schritt-

macher in der Branche. Der Begriff der treuhdnderi-
schen Pflicht im Kontext nachhaltiger Investments
beginnt sich neuerdings zu wandeln: Die finanzielle
Materialitat von ESG-Kriterien im Investmentprozess
rickt starker in den Blick der Verantwortlichen. Das
gilt fir Pensionskassen und - besonders ausgepragt —
in dem im Umgang mit Risiken versierten Versiche-
rungssektor. Nichtregierungsorganisationen wie der
WWF Schweiz erhdhen derweil den Druck auf Politik
und Bundesrat, die institutionellen Investoren, spezi-
ell die Pensionskassen, stdrker in die regulatorische
Pflicht zu nehmen.

Gemeinnitzige Stiftungen wiederum unterliegen
seit der Publikation des Swiss Foundation Code 2015
einer selbstregulatorischen Empfehlung, als Wirkungs-
einheiten zu agieren, und dies entsprechend auch auf
der Anlageseite des Stiftungsvermégens umzusetzen.
Demnach sollen sie in der Vermdgensanlage starker
als bisher solche 6kologischen oder sozialen Kriterien
berlicksichtigen, die konsistent mit den Stiftungszie-
len sind — die den Stiftungszielen zumindest aber
nicht widersprechen — und dies auch transparent
nach aussen darstellen.

Nimmt man diese Tendenzen zusammen, so
scheint sich fir Pensionskassen-Verantwortliche eben-
so wie fur Versicherungen und auch fir Stiftungsver-
antwortliche zunehmend die Beweislast umzukehren.

Der Ausdruck “Nachhaltigkeit” ist fiir mich ein gangiger Begriff.

Der Aspekt Nachhaltigkeit spielt bei meiner Anlageentscheidung eine wichtige
Rolle.

Nachhaltige Investmentfonds beriicksichtigen neben dem finanziellen Aspekt
zusatzlich okologische, soziale und ethische Kriterien.

Nachhaltige Investments bedeuten gleichzeitig auch weniger Rendite.

Ich wiirde gerne nachhaltig investieren, mir sind allerdings keine geeigneten
Anlageprodukte bekannt.

0%

u Trifft eher / iberhaupt nicht zu

H Weiss nicht / keine Angabe

10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

| Trifft voll und ganz / eher zu

Abbildung 7: Beurteilung von Aussagen beziglich Nachhaltigkeit in der Schweizer Bevélkerung (n=1’000)&

50Vgl. AXA Investment Managers (2017a) 32.
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In der Vergangenheit musste man sich erkldren, wenn
man ESG-Kriterien als Kriterien der Vermdgensanlage
einbezog. Die implizite Annahme herrschte vor, dass
ESG-Anlagen mit einer Minderrendite einhergehen.
Neuerdings besteht nun ein Legitimationsbedarf,
wenn ESG-Kriterien nicht in den Investmentprozess
integriert werden. Man setzt sich jetzt als institutionel-
ler Investor leicht dem Verdacht aus, das Vermdgen
der Begiinstigten bzw. das Stiftungsvermdgen 6kolo-
gischen, sozialen und Governance-Risiken auszuset-
zen, die sich auf lange Frist als sehr schadlich und
kostspielig erweisen kdnnen und die risiko-adjustierte
Rendite der angelegten Kapitalien reduzieren kénnen.

Bremsend auf die vorgenannten Entwicklungen wirkt,
dass die bereits hochgradig regulierten Pensionskas-
sen sich mit ihrer Anlagepolitik ungern politisch expo-

nieren und sich mit Entscheidungen zur Anlagepolitik
angreifbar machen wollen — dies gilt speziell fir die
offentlichen Pensionskassen. Diese befiirchten hdu-
fig, die Integration von ESG-Kriterien kdnne als sub-
jektiv wertend und daher nicht demokratisch legiti-
miert erscheinen. Tatsdchlich gibt es politische Stim-
men, wenngleich nur vereinzelt, die gegen ein nach-
haltiges Investieren der Pensionskassen votieren. So
hat beispielsweise der Zuger Nationalrat Thomas
Aeschi jiingst eine Motion eingereicht, die es den Ver-
sicherungseinrichtungen des Bundes verbieten soll,
dem Pensionskassenverband fiir nachhaltige Anla-
gen SVVK-ASIR anzugehdren, weil hier ausserhalb der
demokratischen Prozesse (iber die Anlage von Volks-
vermdgen entschieden werde.®' Eine solche Position
muss zur Kenntnis genommen werden - sie diirfte al-
lerdings nicht geeignet sein sich durchzusetzen, weil

Drei Typen von Investoren mit Nachhaltigkeitsinteresse

Risikosensible

Konventionelle mit

bedingtem Sozial-6kologische
Nachhaltigkeits- Puristen
interesse

Performance-
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Abbildung 8: Schematische Zuordnung von institutionellen und privaten Investoren zu Idealtypen von Investoren mit Nachhaltigkeitsmotiven

61Vgl. Bruppacher (2017) 7.
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sie argumentativ schwach ist. Dies u.a. deshalb, weil
der SVVK-ASIR in seiner «normativen Basis» fiir die
Anlagepolitik der Mitglieder ausschliesslich auf die
Schweizer Gesetzesgrundlagen und auf demokratisch
legitimierte Werte Bezug nimmt.

Gegenwadrtig Idsst der Regulator den Pensions-
kassen eine weitgehende Entscheidungsfreiheit hin-
sichtlich der Integration oder Nicht-Integration von
ESG-Kriterien in ihren Anlageprozess. Aufgrund der
Initiativen von Nicht-Regierungsorganisationen wie
Share Action und WWF Schweiz kommt neuerdings
nun allerding die Politik selbst unter Zugzwang und
die Signale mehren sich, dass die Politik — wenn schon
nicht formell — so doch auf sanftem Wege (z.B. frei-
willige, kostenlose Portfolio-Checks auf Nachhaltig-
keit) institutionelle Investoren — speziell die Pensions-
kassen — zunehmend fiir die Bedeutung nachhaltigen
Investierens sensibilisieren will.

Bei privaten Investoren ist die Ausgangslage eine
andere: Privatinvestoren sind sehr frei darin, wie sie
tiber ihre Vermodgensanlage entscheiden und sie sind
innerhalb gewisser Grenzen niemanden gegeniber
rechenschaftspflichtig, wie sie ihr privates Kapital in-
vestieren. Private Investoren sind an nachhaltigen
Anlagen eher aufgrund einer wertnormativen Uber-
zeugung interessiert, wobei diese Uberzeugung mit
wachsendem Einkommen und Vermdgen sowie bes-
serer Bildung ansteigt. Glaubt man den existierenden
Studien, so scheint das Interesse an ESG-Anlagen bei
jingeren Anlegern — den sogenannten Millenials —
und auch bei Frauen deutlicher ausgepragter zu sein
als bei dlteren Privatinvestoren oder auch bei Man-
nern. Offenbar besteht in der Gruppe der Privatanle-
ger aber zugleich ein grosses Wissensdefizit und ein
entsprechend hoher Informationsbedarf (ber die Ei-
genschaften nachhaltiger Investments. Gerade an die-
ser Stelle sind die Produktanbieter und die Berater
von vermdgenden Privatkunden besonders gefordert,
sie missen noch mehr Aufkldrungsarbeit leisten, um
ihre Kunden von einer Anlage in nachhaltige Invest-
mentfonds zu liberzeugen.

Die genannten Entwicklungen dirften — so unse-
re Hypothese - zu einer weiterhin starken und wach-
senden Nachfrage durch institutionelle Investoren
nach nachhaltigen Kapitalanlagen beitragen.

Nimmt man die vorangehenden Ausfiihrungen zu-
sammen, so kann schematisch eine Zuordnung der
Bediirfnisse von institutionellen und privaten Investo-
ren auf die eingangs dargestellte Typologie von In-
vestoren vorgenommen werden —siehe Abbildung 8.

Der Grossteil der institutionellen Anleger scheint am
ehesten dem Idealtypus eines «risikosensiblen Perfor-
mance-Optimierers» zu entsprechen, dies gilt mit ho-
her Plausibilitat zumindest fiir Pensionskassen und
Versicherungen. Gemeinniitzige Stiftungen und ande-
re Institutionen mit einen institutionellen Zweck im
Bereich Umwelt oder Soziales liessen sich je nach
Schwerpunkt einem der drei genannten Idealtypen
zuordnen, wobei der Trend «nach rechts» umso star-
ker ausfallen wird, je mehr Stiftungen der Empfehlung
des Swiss Foundation Code 2015 folgen und auch
auf der Anlageseite einen Beitrag zur Zweckverwirk-
lichung einer Stiftung leisten wollen. Auch bei Privat-
anlegern ist das Bild gemischt: Je vermdégender und je
gebildeter sie sind, umso eher dirften sie dem Typus
«Konventionelle mit bedingtem Nachhaltigkeitsinte-
resse» entsprechen. Sie nehmen ESG-Kriterien magli-
cherweise nicht nur aus finanziellen, sondern auch
aus gesellschaftspolitischen Griinden in ihr Entschei-
dungsset mit auf — oder sie sind sogar gesellschaftlich
derartig engagiert, dass sie sich zur Gruppe der «Pu-
risten» zurechnen liessen. Zugleich besteht hier ange-
botsseitig ein Engpass in der Beratung und Aufkldrung
zu nachhaltigen Fondsanlagen.

1.3 Fondsanbieter nachhaltiger Investment-
fonds werden herausgefordert

1.3.1 Nachhaltige von konventionellen
Anlagen abzugrenzen wird anspruchsvoller
Die Méglichkeiten ESG-Kriterien in der Vermdgensan-
lage als Vermdgensverwalter oder als Produktanbie-
ter umzusetzen, sind zahlreich. Meist ergdnzen die
gdngigen Nachhaltigkeitsstrategien einander und sie
werden in der Praxis hdufig und immer 6fter miteinan-
der kombiniert: Ausschlusskriterien und Best-in-Class-
Selektion, Integration und normbasiertes Screening,
Impact Investment, Stimmrechtsausiibung und ein
aktives Aktiondrsengagement sind unterdessen eta-
blierte ESG-Ansdtze. Ihre Anwendung bzw. Kombi-
nationen dieser Nachhaltigkeitsstrategien entschei-
den dariiber, ob man von nachhaltigen Investments
sprechen kann oder eher einen Gegenbegriff wie z.B.
«konventionelle Anlagen» nutzen sollte. Die genann-
ten Nachhaltigkeitsstrategien tragen auf je eigene
Weise zur Erreichung sozialer, 6kologischer und gover-
nance-spezifischer Ziele bei.

Zusatzlich zu den obengenannten ESG-Strategien
unterscheidet FNG neuerdings einen anspruchsvolle-
ren, engeren Nachhaltigkeitsansatz von einem brei-
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teren Nachhaltigkeitsansatz: Der anspruchsvollere, en-
gere Nachhaltigkeitsansatz beriicksichtigt explizit als
nachhaltig ausgewiesene Produkte sowie Spezialban-
ken mit Nachhaltigkeitsfokus. Im Unterschied dazu be-
ricksichtigt der sogenannte breitere Nachhaltigkeits-
ansatz jene Anlagen mit produktunabhéngig ange-
wendeten Kriterien oder Strategien (Asset Overlays).5?

Diese Unterscheidung ist analytisch hilfreich und wir
orientieren uns in den folgenden Ausfiihrungen am
anspruchsvolleren, engeren Nachhaltigkeitsansatz.
Dabei ist uns bewusst, dass die Grenzziehung in der
Praxis nicht immer einfach ist. Das nachfolgende Fall-
beispiel des Investmentprozesses von Nordea Asset
Management soll veranschaulichen, wie beim glei-
chen institutionellen Vermdgensverwalter sowohl pro-
duktunabhdngige Anlagestrategien (Asset Overlay)
als auch produktspezifische Anlagestrategien zur An-
wendung gelangen.

Fallbeispiel Nordea Asset Management (NAM)

Nordea Asset Management (NAM) ist ein institutio-
neller Vermdégensverwalter mit skandinavischen Wur-
zeln, der ein Vermdgen von rund EUR 184 Mrd. ver-
waltet, einen Teil davon auch in der Schweiz und fiir
Schweizer Investoren. Nordea Asset Management
positioniert sich als ein Anbieter mit einem tiefveran-
kerten Nachhaltigkeitsansatz in der Vermdgensver-
waltung: Nordea Asset Management hat die United
Nations Principles for Responsible Investments (UN
PRI) unterzeichnet und verfligt zudem iiber einen
sechsstufigen Prozess, um Nachhaltigkeitskriterien
systematisch in das gesamte Fondsuniversum aller

Nordea Asset Management-Fonds zu integrieren —
siehe Abbildung 9.

In einem ersten Schritt (Schritt 1) werden alle ak-
tiv gemanagten Nordea Asset Management-Fonds
daraufhin gescreent, ob sie in Einklang stehen mit
den in der Nordea Investment Policy aufgelisteten
Normenkatalogen. Zu diesen Normenkatalogen zéh-
len im Einzelnen: United Nations Global Compact,
OECD Principles of Corporate Governance, OECD
Guidelines for Multinational Enterprises, Universal
Declaration of Human Rights, Guiding Principles on
Business and Human Rights, Children’s Rights and
Business Principles, ILO Conventions on Labour Stan-
dards, Rio Declaration on Environment and Develop-
ment, UN Convention on Corruption, Convention on
Cluster Munitions.®*

Falls das Investitionsobjekt einzelne Normen aus
diesen Normenkatalogen verletzt, entscheidet Nordea
Asset Management, ob ein aktiver Dialog/Engagement
(Schritt 2) mit dem Management der betroffenen Fir-
ma zur Verbesserung des Sachverhalts zielfiihrend
erscheint oder nicht. Ist eine Besserung des kontro-
versen Sachverhalts méglich, dann wird im Dialog mit
der betroffenen Firma ein Engagement-Projekt defi-
niert. Nur dann, wenn ein solches Engagement nicht
sinnvoll erscheinen sollte, wird ein Ausschluss der be-
troffenen Firma aus dem Investmentuniversum aller
Nordea-Fonds beschlossen (Schritt 3). Im Umgang
mit Ausschlissen ist man bewusst restriktiv, da ein
aktives Engagement grundsatzlich als die zielfihren-
dere Strategie verstanden wird, um ESG-Ziele zu errei-
chen. Derzeit enthalt die Exklusions-Liste von Nordea
Asset Management rund 80 Firmen (Stand: Mai 2017).
Der Grossteil der erfassten Firmen stammt aus spezi-

Norm-
. Ausschluss-
basiertes Engagement liste
Screening

Anlage-
universum fur
alle Nordea
Fonds

ESG-Analyse

Abbildung 9: Verantwortlicher Investment Prozess bei Nordea Asset Management®?

62Vgl. FNG (2017) 9.
63Vgl. Nordea (0.).), Ubersetzung durch die Verfasser.
64Vgl. Nordea Asset Management (0.].).
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ellen Ristungssektoren, in die Nordea Asset Manage-
ment grundsatzlich nicht investiert und zu denen des-
halb auch kein Engagement-Prozess initiiert wird: Da-
zu gehoren biologische und chemische Waffen, Anti-
Personen Minen und Streubomben. Seit 2015 sind
auch solche Firmen auf der Ausschlussliste erfasst,
die einen Uberwiegenden Geschaftsertrag im Kohle-
bergbau erwirtschaften.®®

Die Schritte 1 bis 3 durchlaufen alle Nordea Fonds,
sie resultieren im fir alle Fonds investierbaren Fonds-
universum (Schritt 4) und stellen somit einen Asset
Overlay Uber das gesamte verwaltete Fondsvermo-
gen dar. Ausgehend von dem gescreenten und fir in-
vestierbar erkldrten Anlageuniversum wird dann fir
die spezielle Fondskategorie der sogenannten STARS-
Funds ein weiterer, zweiter ESG-Prozess implemen-
tiert, der auf dem ersten aufsetzt: Eine Bottom-Up-
Analyse nutzt ESG-Kriterien in der Finanzanalyse, um
eine Positivselektion vorzunehmen (Rating von Fir-
men nach A-, B-, C-Kriterien). Die auf dem zweiten
ESG-Investmentprozess aufbauenden Nordea STARS-
Funds werden als nachhaltig positioniert und ver-
marktet, sie investieren nur in Firmen mit einem
STARS-Rating von B+. Von dieser Selektion verspricht
man sich die Erzielung eines doppelten Mehrwerts:
Eine bessere sozial-6kologische und eine bessere
finanzielle Performance.

Das Beispiel Nordea Asset Management illustriert
exemplarisch, wie ESG-Strategien als Asset Overlay
auf der Gruppenebene eines Fondsmanagers und zu-
gleich produktspezifisch auf der Ebenen einzelner In-
vestmentfonds zusammenspielen und kombiniert wer-
den kénnen. Es veranschaulicht auch, dass es nicht
immer leicht ist, genau zu klassifizieren, ob eine Geld-
anlage nachhaltig ist in einem engen oder eher in ei-
nem breiteren Sinne.

Im beschriebenen Beispiel von Nordea Asset Ma-
nagement bieten sich zwei unterschiedliche Lesarten
an: Man kénnte Nordea Asset Management aufgrund
seines umfassenden nachhaltigen Selektionsprozes-
ses als Spezialanbieter mit Nachhaltigkeitsfokus ka-
tegorisieren und alle Fonds der Nordea Asset Mana-
gement-Produktpalette als «nachhaltig im engeren
Sinne» bezeichnen. Oder aber man anerkennt nur die
STARS-Funds als «nachhaltig im engeren Sinne» und
betrachtet alle anderen Nordea-Fonds als solche, die
einem breiteren Nachhaltigkeitsansatz entsprechen.
Im vorliegenden Fall liessen sich moéglicherweise fur

55Vgl. Nordea Asset Management (2017).
%6Vgl. Pinner (2003) 156.

beide Varianten gute Griinde finden. Nordea Asset
Management selbst scheint die zweite Lesart zu wdh-
len. Eine Entscheidung darf an dieser Stelle offen blei-
ben, da wir hier lediglich fiir Abgrenzungsfragen sen-
sibilisieren wollen, die sich Fondsproduktanbietern
stellen, wenn sie Vermdgen nach Nachhaltigkeitskri-
terien investieren und diese Offerings ihren Kunden,
den Investoren, anbieten und erkldren. Zugleich sind
es aber auch diese Abgrenzungsfragen, die eine sys-
tematische Darstellung nachhaltiger Investments und
ebenso deren Umsetzung in der Praxis immer wieder
vor Herausforderungen stellen.

Friher war diese Abgrenzung einfacher, weil nach-
haltige Investments historisch meist auf einigen we-
nigen und moglicherweise nur einer einzigen nachhal-
tigen Anlagestrategie beruhte. Die Anwendung dieser
Strategie unterschied dann das Investment trenn-
scharf von einem konventionellen Investment. Zu-
ndchst war dies die Anwendung des Prinzips der Ne-
gativ- oder der Ausschlusskriterien. Spater die Aus-
wahl des Investmentuniversums nach Positivkriterien.
Wiederum spdter die Verifizierung von Nachhaltig-
keitskriterien durch einen unabhdngigen Beirat in
Form eines Nachhaltigkeits- oder Ethik-Komitees.5¢

Die Ausgangslage ist heute eine andere und
Abgrenzungsfragen bereiten aus fiinf Griinden
Schwierigkeiten

Erstens sind die erfassten ESG-Gebiete selbst immer
breiter angelegt. Sie umfassen nicht mehr nur den
«harten ESG-Kern» zu dem z.B. weltweit gedchtete
Waffenproduzenten bis hin zu Unternehmungen ge-
zahlt werden, die systematisch schwere Menschen-
rechtsverletzungen verantworten. Nachhaltige Invest-
ments decken unterdessen vielmehr auch Bereiche
ab wie z.B. die Gesundheitsvorsorge und seine Infra-
struktur, Krebsforschung, den Umgang mit gefdhrde-
ten Tierarten, Empowerment und Gender-Gerechtig-
keit, um nur einige wenige Beispiele aus einer langen
Liste von Themen zu nennen, die heute in ESG-Krite-
rienkatalogen genannt werden.

In einer umfassenden und systematischen Uber-
sicht listet die auf Research zu ESG-Themen speziali-
sierte Firma RepRisk rund 30 ESG-Themen, die sie selbst
im Rahmen ihrer Services analysiert. Alle der genann-
ten Themen dirften fur die meisten Anbieter nachhal-
tiger Investments relevant sein — siehe Abbildung 10.
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Umwelt
Lokale Beziehungen Mitarbeiterbeziehungen Unternehmensfiihrung
Menschenrechtsverletzungen, Zwangsarbeit Korruption, Bestechung,
Mitwirkung von Unternehmen Erpressung, Geldwdscherei
Kinderarbeit
Einfluss auf lokale Gesellschaft Kontroverse
Versammlungsfreiheit und Recht Managementvergiitung
Probleme der lokalen Préasenz auf kollektive Verhandlungen
Irrefiihrende Kommunikation
Soziale Diskriminierung Diskriminierung bei Rekrutierung
Betrug
Betriebliche Gesundheits- und
Sicherheitsprobleme Steuerhinterziehung
Schlechte Arbeitsbedingungen Steueroptimierung

Wettbewerbshindernde Praktiken

Querschnittsthemen

Kontroverse Produkte und Dienstleistungen
Produkte (Gesundheits- und Umweltprobleme)
Verletzung internationaler Standards

Verletzung der nationalen Gesetzgebung

Lieferkettenprobleme

Abbildung 10: Kontroverse ESG-Themen, die den 10 UN Global Compact Prinzipien zuordenbar sind, gemdss RepRisk®”

S
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Abbildung 11: Liste mit 45 kontroversen ESG-Themen gemdss RepRisk®®

67Vgl. RepRisk (2017) 4, Ubersetzung durch die Verfasser.
68Vgl. RepRisk (2017) 4, Ubersetzung durch die Verfasser.
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Zusdatzlich zu diesen genannten rund 30 Themen lis-
tet RepRisk 45 kritische «Topic Tags» auf. Die ESG-
Themen und die kritischen Topic-Tags, die RepRisk
nennt, korrespondieren mit den zehn Prinzipien des
UN Global Compact. Die beiden Ubersichten geben
zugleich eine gute Zusammenschau relevanter ESG-
Aspekte und sie zeigen auch auf, welch grosse Band-
breite an verschiedenartigen Sachbereichen nachhal-
tige Investments heute bereits erfassen konnen —
siehe Abbildung 10 und 11.

Einen anderen Ansatz als den obengenannten Ka-
tegorisierungsvorschlag zu ESG-Themen wahlt MSCI.

MSCI geht aus von den 17 UN Sustainable Develop-
ment Goals und bricht diese auf fiinf handlungs- und
wirkungsorientierte Themen herunter. Jeder der hier
verwendeten Begriffe muss dann weiter ausdetail-
liert und prazisiert werden, siehe dazu Abbildung 12.
Auch an dem Zugang von MSCI wird deutlich, wie
breit die Palette an ESG-Themen heute ist und wie
herausfordernd die damit verbundenen Abgrenzungs-
fragen sind.

Die Darstellungen von RepRisk und MSCI sind
zwei ausgewdhlte Beispiele, die darlegen wie vielfal-
tig die ESG-Themen heute sind. Neben den genann-

Partnerschaftliche
Beziehungen

Friede,

Gerechtigkeit &
starke

Institutionen

Leben unter Wasser

Governance

Leben auf dem Land

Naturkapital

Verantwortungsvoller
Konsum und
Produktion

Klimaschutz

Verbindliche
Handlungsfelder

Keine Armut

Kein Hunger

Gesundheit &
Wohlbefinden

Grundbediirfnisse
Sauberes Wasser und
sanitdre Einrichtung

Nachhaltige Stadte
und Gemeinden

Qualitative Bildung

Befdhigung
Erschwingliche und Geschlechter-
saubere Energie gleichheit

. Angemessene

IndUSt."e’ Arbeit und

Innovation & Wirtschaf
Infrastruktur Reduzierte IERIEES
Ungleichheit wachstum

Abbildung 12: Handlungsfelder fir nachhaltige Investments abgeleitet aus den 17 UN Sustainable Development Goals (SDG),

gemdss MSCI ESG Research®

69Vgl. MSCI (2017), Ubersetzung durch die Verfasser.
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ten Ansdtzen gibt es zahlreiche weitere Zugénge aus
Wissenschaft und Praxis, die je eigene Schwerpunkte
bilden und die auf unterschiedliche ESG-Bezugsrah-
men und Methoden referenzieren. Auch diese Vielfalt
an unterschiedlichen Konzepten und Bezugsrahmen
erschwert es, einen gemeinsamen Konsens dariber
zu finden, was (noch) zu ESG-Investments zéhlen soll
und was nicht.

Zweitens greift die Integration von ESG-Kriterien
immer tiefer in den Investmentprozess ein. Je mehr
sich aber die gewdhlten ESG-Strategien mit der kon-
ventionellen Finanzanalyse verzahnen und je mehr
diese Strategien nicht allein auf der Produktebene
stattfinden — Stichwort: Integration, aber auch norm-
basiertes Investieren, Stimmrechtsausiibung oder ak-
tives Engagement — umso schwieriger wird es, die in
der Tiefe des Investmentprozesses stattfindende Be-
ricksichtigung von ESG-Strategien auf der Produkt-
ebene wieder sichtbar zu machen und zu erklaren.
Wenn man ausschliesslich die ESG-Kriterien in den
Blick nimmt, die die Produktebene betreffen, greift
man genaugenommen zu kurz.

Drittens sind ESG-Daten hdufig schwer zugéng-
lich, schwer validierbar und schwer interpretierbar. ESG-
Daten miissen Uber vielstufige und international ver-
zweigte Wertschopfungsketten erhoben werden und
sind oftmals gar nicht oder nur unter prohibitiv ho-
hen Kosten verfligbar. Die Datenqualitat zu prifen ist
auch bei Einsatz externer Agenturen und Research-
Firmen herausfordernd und insbesondere, wenn der
Industriekontext oder ein Peer-Vergleich nicht verfiig-
bar sind, sprechen ESG-Daten nicht aus sich selbst,
sondern mussen mit Expertise und kontextbezogen
interpretiert werden. Methoden in der Erhebung und
Auswertung von ESG-Daten kdénnen sich mit guten
Griinden voneinander unterscheiden und die gewdahl-
ten Pramissen einer Methodik kénnen Anlass zu Kon-
troversen geben.

Viertens vermischen sowohl Investoren als auch
Produktanbieter unwillentlich — oder auch gezielt — im-
mer wieder die beiden wichtigsten Motive fiir nachhal-
tige Investments, finanzielle Interessen und wertnor-
mative Motivationen. Eine klare Unterscheidung wdre
hier angebracht auf beiden Seiten, der Nachfrage-
seite und der Angebotsseite von nachhaltigen Invest-
ments. Je nachdem, welches dieser beiden Motive
primdr handlungsleitend ist, sind andere ESG-Strate-
gien im Investmentprozess sinnvoll und gut begriind-
bar. Nur ausgewdhlte der heute verfliigbaren ESG-
Informationen sind finanziell relevant. Die Unter-
scheidung von materiell relevanten und materiell

irrelevanten ESG-Daten ist aber immer hdchst an-
spruchsvoll.

Fiinftens bewegt sich die Anwendung ausgewdhl-
ter ESG-Strategien immer mehr aus der Nische heraus
und hin in Richtung Mainstream. Wenn nun aber im-
mer mehr Investoren und Vermdégensverwalter ESG-
Strategien nutzen — wenn auch nur selektiv — dann
wird die Definition nachhaltiger Anlagen den Fokus
verschieben miissen, weg von der Frage, ob ESG-Kri-
terien integriert werden und hin zu der Frage in wel-
chem Umfang und in welcher Qualitét ein ESG-Ansatz
umgesetzt wird.

Fazit: Nachhaltigkeit in der Geldanlage wird zu-
nehmend zu einem Gradbegriff, d.h., es sind un-
terschiedliche Abstufungen und Qualitdten, die den
Begriff des nachhaltigen Investierens in all seinen
Schattierungen heute und in Zukunft charakterisieren
werden. Eine bindre Ja-/Nein-Entscheidung wird zu-
nehmend unmaglich. Die Nachhaltigkeitsqualitdt ei-
nes Investmentprozesses oder eines Investmentfonds
als Produkt eines solchen Investmentprozesses muss
fir den Einzelfall geklart werden.

Vor dem Hintergrund der obengenannten Ab-
grenzungsfragen gehen wir zur Beantwortung dieser
Frage pragmatisch vor und fokussieren auf den enge-
ren, anspruchsvolleren Nachhaltigkeitsansatz: Bei die-
sem Ansatz stehen explizit als nachhaltig ausgewie-
sene Produkte im Zentrum.

Die Fokussierung auf den engeren Nachhaltig-
keitsansatz hat zweierlei Griinde: Erstens gehen wir
davon aus, dass ein «anspruchsvollerer» Nachhaltig-
keitsansatz mit Blick auf die ESG-Dimensionen per De-
finition eine grossere Wirkung als ein breiterer, «we-
niger anspruchsvoller» ESG-Ansatz entfaltet. Diese
These kann man debattieren, fir die Zwecke der vor-
liegenden Untersuchung ist diese Diskussion aller-
dings sekunddr. Wichtiger ist uns hier der zweite
Grund, auf einen engeren Nachhaltigkeitsansatz zu
fokussieren: Wir gehen von der Annahme aus, dass
die Anbieter, die einen «anspruchsvolleren», engeren
Nachhaltigkeitsansatz verfolgen, vermutlich ein gros-
ses bzw. grosseres Interesse als andere Anbieter ha-
ben werden, ihre Investmentprodukte und/oder sich
selbst als Anbieter lber das Attribut «Nachhaltigkeit»
im Wettbewerb um potentielle Kunden (=Investoren)
zu positionieren und zu differenzieren. Je besser eine
solche Positionierung einem Anbieter nachhaltiger
Anlagestrategien gelingt, umso erfolgreicher dirfte
er auch am wachsenden Beddrfnis von institutionel-
len und privaten Investoren nach nachhaltigen Anla-
gen partizipieren.
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1.3.2 Der Zusatznutzen nachhaltiger An-
lagen muss evidenzbasiert erklért werden
Eine klare und gut verstdndliche Positionierung stiftet
einen hohen Nutzen fiir Investoren. Investmentex-
perten und Anleger, seien es institutionelle oder pri-
vate, finden sich in den zunehmend ausdifferen-
zierten Begrifflichkeiten von Nachhaltigkeitskriterien,
-strategien und -gitesiegeln besser zurecht, wenn
Anbieter einfach und klar kommunizieren, welchen
Mehrwert eine nachhaltige Anlage zu stiften beab-
sichtigt. Eine einfache Verstdandlichkeit ist gefragt, die
zugleich anschlussfdhig ist an Grundiiberzeugungen
von konventionellen Investoren. Je besser es einem
Anbieter gelingt, den entscheidenden Kundennutzen
und die Wesensmerkmale seiner nachhaltigen Invest-
mentprodukte zu beschreiben, diese adressatenge-
recht zu kommunizieren und auch authentisch zu lie-
fern, umso erfolgreicher diirfte er sein. Nachhaltige
Investmentfonds miissen sich dabei sowohl gegen-
Uiber konventionellen Investmentfonds abgrenzen, wie
auch gegeniiber anderen nachhaltigen Investment-
fonds.

Drei Elemente nachhaltiger Anlagefonds sind aus
unserer Sicht fiir deren produktspezifische Positionie-
rung relevant und differenzierend:

— ein differenzierter, an Nachhaltigkeitskriterien ori-
entierter Investmentprozess als Alleinstellungs-
merkmal,

— ein spezielles, thematisch nachhaltiges Anlageuni-
versum

— die bessere finanzielle und/oder ESG-Performance
eines Fonds.

Diese drei Positionierungselemente sollen nachfolgend
weiter ausgeflihrt werden.

1. Differenzierter, an Nachhaltigkeitskriterien
orientierter Investmentprozess

Die spezielle Art, wie ein Anbieter ESG-Kriterien in den
Investmentprozess integriert, kann gegeniber Inves-
toren als Alleinstellungsmerkmal dargestellt werden.
Die Anwendung von Selektionskriterien der Nachhal-
tigkeit und ihre schrittweise Abfolge, die Aktualitat
und Qualitat der verwendeten ESG-Daten, die Art der
Integration in die Finanzanalyse, die Validierung von
ESG-Prozessen durch unabhdngige Experten, die Brei-
te oder auch die Enge der zugrundeliegenden 6kologi-
schen, sozialen oder governance-spezifischen Fakto-
ren, die Haufigkeit und die Wirksamkeit der Ausiibung
von Stimmrechten und auch das aktive Aktiondrsen-

gagement: Jede einzelne dieser Dimensionen und auch
ihr orchestriertes Zusammenspiel konnen als Diffe-
renzierungs- und Positionierungsmerkmale eines nach-
haltigen Investmentfonds zur Geltung gebracht wer-
den. Ziel sollte die Stiftung eines potentiellen Nutzens
fir den Investor, die Umwelt und/oder die Gesell-
schaft sein.

2. Spezielles, thematisch nachhaltiges
Anlageuniversum

Gleich wie bei konventionellen Investmentfonds kann
die Auswahl eines speziellen thematischen Anlage-
universums ein Differenzierungskriterium sein. In die-
sem Fall wird ein Thema unabhdngig von der Region
ausgewdhlt, beispielsweise das Thema Wasser, sau-
bere und ressourcenschonende Energie, Armutsbe-
kampfung oder auch scharia-konformes Investieren.
Das Thema kann sich direkt auf Investitionsobjekte
beziehen oder aber — wie beispielsweise im Fall von
Islam-Fonds — auf die speziellen Normen, Werte und
Bedirfnisse einer definierten Zielgruppe.

3. Bessere finanzielle und/oder ESG-Performance
Die Performance-Orientierung eines Nachhaltigkeits-
fonds ist genaugenommen kein eigenstdndiges Dif-
ferenzierungsmerkmal, sondern das Resultat der Kom-
bination eines ESG-spezifischen Investmentprozesses
und der Selektion des Anlageuniversums. Fiir nach-
haltige Anlagen kommt der Performance als Differen-
zierungselement aber eine besondere Bedeutung zu.
Denn wann immer es um nachhaltige Anlagen geht,
kommt es frither oder spdter zur Debatte, ob diese
besser als konventionelle Anlagen rentieren, schlech-
ter als diese oder aber gleich gut.

Neuerdings beginnt sich die Uberzeugung auch
bei vormals skeptischen Investoren durchzusetzen,
dass ESG-Anlagen risiko-adjustiert eine bessere Per-
formance erzielen als konventionelle Fonds und es gibt
wissenschaftliche Argumente, die diese Ansicht stiit-
zen — auf dieses Argument kommen wir am Ende des
Kapitels 2 zuriick.

Neben dem Attribut der (besseren) risiko-adjus-
tierten finanziellen Performance kénnen sich nach-
haltige Anlagen aber auch lber ein zweites Perfor-
mance-Element positionieren: Namlich die Wirkung
nachhaltiger Anlagen auf ausgewdhlte ESG-Faktoren
oder auf ein ganzes Bilindel von Nachhaltigkeitskrite-
rien. In diesem Fall spricht man auch vom sozial-6ko-
logischen Fussabdruck, dem Footprint, eines einzelnen
Investitionsobjektes bzw. eines Portfolios. Anbieter
von Nachhaltigkeitsfonds kdnnen sich differenzieren,
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indem sie evidenzbasiert und glaubhaft aufzeigen,
inwieweit der Footprint ihres Portfolios langfristig ver-
traglichere Auswirkungen besitzt fiir Gesellschaft und
Umwelt. Im Idealfall wird der Footprint transparent
ausgewiesen als Teil des Reportings und moglicher-
weise kann er auch grafisch visualisiert werden. Eine
laufende Aktualisierung und ein Monitoring des Foot-
prints konnen in diesem Fall hilfreich sein und Kun-
dennutzen stiften.

Exkurs: Welche Materialitédt haben ESG-Faktoren

fiir die Fonds-Performance?

Im Kontext der Diskussion um die Performance nach-
haltiger Anlagen wdchst zunehmend die Bedeutung
der Frage nach der Materialitat von ESG-Faktoren. Der
Begriff der Materialitat (engl. «Materiality»: Wesent-
lichkeit) stammt urspriinglich aus der Finanzberichter-
stattung. Eine Information wird als materiell betrach-
tet, wenn deren Fehlen oder deren verzerrte oder feh-
lerhafte Darstellung Entscheidungstréger zu anderen
Schlussfolgerungen fiihren kénnen. Mit dem Aufkom-
men der Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unter-
nehmungen wird der Materialitatsbegriff allerdings
erweitert. Er erfasst nicht mehr nur die Wesentlichkeit
einer Information fir die Shareholder eines Unterneh-
mens, sondern auch die Wesentlichkeit von Informati-
onen fur andere Anspruchsgruppen, deren legitime
Interessen betroffen sind. Im Kontext nachhaltiger
Geldanlagen hat der Materialitatsbegriff heute — je
nach Perspektive — unterschiedliche Bedeutungen.”®

— Nachhaltigkeitsinformationen sind erstens fiir Sta-
keholder (Anspruchsgruppen) einer Unternehmung
wesentlich, wenn sie jene Wirkungen einer Insti-
tution auf 6konomische, dkologische und soziale
Umstdnde abbilden, die Entscheidungen von An-
spruchsgruppen substantiell beeinflussen kénnen.

- Nachhaltigkeitsinformationen sind zweitens fiir In-
vestoren wesentlich, wenn sie die finanzielle Perfor-
mance eines Investitionsobjektes beeinflussen.”!

Offensichtlich sind beide Begriffsverstdndnisse eng mit-
einanderverkniipft: Jene Nachhaltigkeitsinformationen,
die das Verhalten wichtiger Stakeholder beeinflussen
konnen, diurften in vielen Fdllen ein Potential besitzen,
finanzielle Wirkungen fir Investoren zu entfalten.”?

Die ESG-Faktoren, die fiir Investoren materiell sind,
konnen zwischen Branchen und Industrien sehr stark
differieren. Aus der Debatte um die Materialitat nach-
haltiger Anlagen haben sich in jlingster Zeit verschie-
dene Ansdtze entwickelt, um materielle und immateri-
elle ESG-Faktoren zu unterscheiden. Diese Ansdtze
kénnen sich in Beratung und Vertrieb von nachhaltigen
Anlagenldsungen in zweierlei Hinsicht als sehr hilfreich
erweisen: Erstens helfen sie, in der Vielfalt von Nach-
haltigkeitsansatzen der Geldanlage wichtiges von un-
wichtigem — materiell relevante ESG-Faktoren von
nicht-materiellen ESG-Faktoren — zu unterscheiden.
Zweitens helfen sie, Kausalzusammenhdnge zwischen
ESG-Faktoren und der Performance von nachhaltigen
Anlagen zu identifizieren und zu begriinden.

Ein wichtiger Ansatz in diesem Kontext ist die
SASB-Materiality Map des Sustainability Accounting
Standards Board (SASB).”> Zweck der SASB-Materiality
Map ist es, die relative Bedeutung von materiellen
Nachhaltigkeitsaspekten auf Industrieebene zu er-
kennen und deren finanziellen Impact abzuschatzen.
Zu diesem Zweck analysiert SASB systematisch zehn
Industriesektoren, die gesamthaft rund 60 (Sub-)In-
dustrien umfassen. Fir jede dieser 60 Industrien wird
anhand eines Scoring-Verfahrens die materielle Be-
deutung eines ESG-Issues beurteilt. Die SASB-Matrix
verkniipft fundamentale Nachhaltigkeitsfaktoren mit
deren finanzieller Bewertung und nutzt hierzu spezifi-
sche Kennziffern. Die SASB-Matrix ist ein evidenzba-
siertes Hilfsmittel, das die Grosse und Wahrschein-
lichkeit von ESG-Risiken mit deren moglichem finan-
ziellen Impact auf Ertrdge, Kosten, Vermdgenswer-
te, Verbindlichkeiten und Kapitalkosten einer Unter-
nehmung industriespezifisch abzuschatzen hilft. Die
SASB-Matrix ermoglicht es, sehr faktenbasiert einzu-
grenzen, welchen Einfluss ausgewdhlte ESG-Faktoren
in einer Branche auf die kiinftige Performance von
Unternehmungen voraussichtlich haben werden. Die
SASB-Matrix — oder dhnliche Instrumente dieser Art —
kénnen fir Fondsanbieter nitzlich sein, um evidenz-
basiert darzulegen, wie ESG-Faktoren im Investment-
prozess dazu beitragen, das Risiko einer Anlage bes-
ser zu verstehen, handzuhaben und zu reduzieren und
auf diese Weise die finanzielle Performance einer
Anlage positiv zu beeinflussen.

70Vgl. Kilchoer (2017) 19-24 sowie Beloe et al. (2004) 9 und die dort zitierten Quellen.

71Vgl. SSF (2016) 115.

72Vgl. Beloe et al. (2004) 9; Global Reporting Initiative/RobecoSAM (2015) 8.
73Vgl. Sustainability Accounting Standards Board SASB (2017) sowie Khan et al. (2015).
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2. Anlagekategorien und Differen-
zierungsmerkmale nachhaltiger
Investmentfonds

In den vorangehenden Ausfiihrungen wurde deutlich,
dass nachhaltige Investmentfonds die Bedirfnisse
sehr unterschiedlicher Zielgruppen erfiillen missen.

Erstens und hauptsdchlich sind dies die Bedirfnisse
von institutionellen und privaten Investoren als End-
anlegern. Um deren Bediirfnislage prdziser zu kon-
turieren, kann man diese beiden Investorengruppen
nach ihren finanziellen oder nicht-finanziellen Moti-
ven und Interessen weiter eingrenzen, z.B. als «risiko-
sensible Performance-Optimierer», als «konventinelle
Investoren mit bedingtem Nachhaltigkeitsinteresse»
oder auch als «sozial-6kologische Puristen». Eine sol-
che Typologie kann als eine rudimentdre Art der In-
vestorensegmentierung im Bereich nachhaltiger An-
lagen begriffen werden. Sie kénnte die Wahrnehmung
eines Fondsanbieters, Vertriebstrdgers oder Kunden-
beraters fiir die besonderen Bediirfnisse nachhaltiger
Investoren scharfen und einen Beitrag dazu leisten,
Investorenmotive besser zu verstehen.

Zweitens — dies bringt die Besonderheit des Ver-
triebs von Anlagefonds mit sich — treffen Investoren
ihre Anlageentscheide oft nicht allein. In vermutlich
der Mehrzahl der Fdlle delegieren Investoren die Ent-
scheidung Uber ihre Investments sehr umfassend
oder sie lassen sich von Experten in ihren Anlageent-
scheidungen professionell beraten. Insbesondere In-
vestment Consultants, Fondsanalysten fiir Drittproduk-
te, Portfoliomanager und Kundenberater von Banken
und Vermdgensverwaltern tben einen starken Ein-
fluss darauf aus, welche nachhaltigen (oder aber kon-
ventionellen) Investmentfonds in der Vermdégensan-
lage eingesetzt werden. Entweder, weil diese Perso-
nenkreise in ihrer jeweiligen Rolle fir Investoren z.B.
bereits eine Vorauswahl fiir das verfiigbare Fondsuni-
versum treffen — Stichwort: Empfehlungsliste — oder
aber, weil sie nachhaltige Investmentfonds beispiel-
weise im Rahmen von diskretiondren Vermdgensver-
waltungsmandaten einsetzen. In diesem Fall ist die
Entscheidung liber die Auswahl von Anlageprodukten
weitgehend an den Berater delegiert und dieser han-
delt in den Grenzen einer definierten nachhaltigen
(oder konventionellen) Anlagepolitik. Auf diesen Zu-
sammenhang soll spater, in Kapitel 3, noch vertieft
eingegangen werden.

Wenn wir nachfolgend die Landschaft nachhalti-
ger Investmentfonds skizzieren, gilt es, diesen Kon-
text zu erinnern: Der Zweck einer solchen Ubersicht

Uber die Fondslandschaft soll es ja sein, nicht nur
Transparenz zu schaffen und Vergleiche zu ermdgli-
chen, sondern auch Vorarbeiten zu leisten zur Selek-
tion der «besten» und «passendsten» nachhaltigen
Investmentfonds. Um diesem Zweck ndher zu kom-
men, muss aber auch die Debatte gefiihrt werden,
welches Gberhaupt sinnvolle Kriterien fiir ein solches
Rating oder Ranking sein kénnen — und sollen. Die
Sinnhaftigkeit dieser Beurteilungskriterien ist letzt-
lich zu einem wesentlichen Teil von den Motiven der
Investoren und auch vom institutionellen Kontext in
Vermdgensberatung und Vertrieb abhdngig.

Wir wollen hier die These zur Diskussion stellen,
dass die Frage, welche nachhaltigen Investmentfonds
«die Besten» sind, sich letztlich daran entscheidet,
welche Bedirfnisse und welchen Kundennutzen ein
nachhaltiger Fonds bei Investoren erfiillen soll:

— einen rein funktionalen Nutzen (z.B. risikoadjustierte
Performance, hohe Liquiditdt, geringe externe Effek-
te der gewdhlten Investitionsobjekte) und/oder

— einen emotionalen Nutzen (z.B. gefiihlte Sicherheit
des Investors bei finanziellen Entscheiden, Vertrau-
en in den Fondsanbieter/Vertriebstrager/Kunden-
berater) und/oder

— einen wertebasierten Nutzen (z.B. persénliche Inte-
gritat des Investors in der Selbst- oder Fremdwahr-
nehmung, Vermeidung kognitiver Dissonanzen, gu-
tes Gewissen, Solidaritat mit kiinftigen Generatio-
nen).

Aus unserer Sicht haben nachhaltige Investmentfonds
das Potential, jedes dieser drei Nutzenpotentiale sehr
umfassend zu erschliessen — und zwar deutlich effek-
tiver als konventionelle Fonds, die oftmals lediglich
den rein funktionalen Produktnutzen betonen.

2.1 Von 8’425 Publikumsfonds positionieren
sich 3.7 Prozent als nachhaltig

Per Ende Juni 2017 betragt die Gesamtzahl der in der
Schweiz fir qualifizierte und nicht-qualifizierte Inves-
toren zugelassenen kollektiven Kapitalanlagen 9°086
Fonds. Von diesen 9'086 Fonds sind 8’425 Publikums-
fonds” (7’514 ausl@ndische, 911 Schweizer) und 661
Schweizer kollektive Kapitalanlagen, die ausschliess-
lich qualifizierten Anlegern zugdnglich sind. Zusatz-
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lich existiert eine regulatorisch in der Schweiz nicht
erfasste Anzahl ausldndischer kollektiver Kapital-
anlagen, die ausschliesslich an hiesige qualifizierte
Investoren vertrieben werden — diese unterliegen
auch nicht der FINMA-Beaufsichtigung. Die vorlie-
gende Studie definiert die Grundgesamtheit der
8’425 FINMA-genehmigten Publikumsfonds als pri-
mdren Untersuchungsgegenstand. Die Auswahl dieser
Grundgesamtheit ist pragmatisch begriindet: Publi-
kumsfonds weisen ein gewisses Grundangebot an
Informationen transparent, teilweise standardisiert
und offentlich aus.”®

— Wir fokussieren auf kollektive Kapitalanlagen, die in
der Schweiz zum o6ffentlichen Vertrieb zugelassen
sind (nachfolgend Fonds, Publikumsfonds oder In-
vestmentfonds genannt). Dazu gehéren sowohl of-
fene kollektive Kapitalanlagen gemdss Art. 8 KAG
(genehmigte, offene schweizerische kollektive Kapi-
talanlagen), die nicht ausschliesslich qualifizierten
Anlegern gemdss Art. 10 KAG Abs. 3 vorbehalten
sind, als auch offene kollektive Kapitalanlagen
gemdss Art. 119 Abs. 1 KAG (ausl@ndische offene,
kollektive Kapitalanlagen, die zum Vertrieb in der
Schweiz zugelassen sind).

Die offentlich verfigbaren FINMA-Listen bewilligter
Publikumsfonds umfassen samtliche Anlageklassen
und beinhalten neben den klassischen Asset-Katego-
rien (Aktien, Obligationen) auch nicht-traditionelle
Anlagen wie Immobilien- oder Private Equity Anla-
gen. Die vorliegende Studie konzentriert sich mit ei-
nem sekunddren Einschrdnkungsmerkmal auf die klas-
sischen Anlageklassen:

— Wir fokussieren auf Publikumsfonds, die in Aktien-
oder Obligationenanlagen investieren. Dies inklu-
diert neben reinen Aktien- und Obligationenfonds
auch Mischfonds sowie Anlagen in Mikrofinanz/
Entwicklungsinvestments und Wandelanleihen.

Um eine moglichst vollstdndige Grundgesamtheit
der als «nachhaltig» positionierten Publikumsfonds in
der Schweiz zu identifizieren, kdnnen auf Basis der —
wie vorangehend beschrieben — bereits eingeschrank-

ten Grundgesamtheit zwei verschiedene Selektions-
methoden verwendet werden.

Erstens kann das Produktangebot samtlicher der
8’425 im Schweizer Markt zum Vertrieb zugelassenen
Publikumsfonds eigenstdandig auf die Erfallung vor-
definierter Nachhaltigkeitskriterien geprift werden.
Eine solche Methodik hat den Vorteil, dass sie sehr
systematisch und umfassend ist. Zudem wird sie nicht
Uberstrahlt durch die von den Anbietern — zu Recht
oder Unrecht — in Anspruch genommenen Nachhal-
tigkeitsattribute. Marketing-Effekte der Anbieter blei-
ben unbericksichtigt, es wird rein auf den Inhalt bzw.
die Investitionsobjekte des Fonds fokussiert. Eine sol-
che Vorgehensweise zur Identifikation der Nachhal-
tigkeitsqualitat von Fonds hat allerdings auch Nach-
teile: Um nachhaltig investierte Fonds aus der Grund-
gesamtheit selektieren zu kdnnen, muss zundchst
ein eigenstdndiger Kriterienkatalog und eine eigene
Methodik definiert werden, wann ein Fonds als nach-
haltig gelten soll und wann nicht. Es stellen sich mit
anderen Worten Abgrenzungs- und Methodenfragen,
zu denen explizit Stellung genommen werden muss.
Auf einige Herausforderungen in der Abgrenzung von
nachhaltigen vs. konventionellen Fonds wurde in Ka-
pitel 1 bereits hingewiesen. Erschwerend kommt bei
dieser Methode hinzu, dass nicht immer fiir jeden Pu-
blikumsfonds die einzelnen Fondspositionen zeitnah
ausgewiesen werden und Nachhaltigkeitsdaten zu
allen Investitionsobjekten verfliigbar sind. Auch aus
diesem Grund ist diese Methode nicht immer konse-
quent anwendbar.

Zweitens kann man die Gesamtheit Schweizer
Publikumsfonds auf ihre Nachhaltigkeit untersuchen,
indem man auf die (Selbst-)Beschreibung der Fonds
als Auswahlkriterium abstellt. In diesem Fall filtert
man aus der Grundgesamtheit aller Fonds nur jene
Fonds, die explizit und moglichst transparent Hinwei-
se darauf geben, dass sie bewusst — in welcher Form
auch immer — ein Nachhaltigkeitsanliegen verfolgen.
Damit diese Selektion gelingt, wird auf die in Kapitel
1 beschriebenen Positionierungsmoglichkeiten eines
nachhaltigen Fonds abgestiitzt. Demnach kann sich
ein nachhaltiger Investmentfonds von einem konven-
tionellen Investmentfonds lber drei produktbezoge-
ne Positionierungselemente bzw. Kombinationen die-

74Unter Publikumsfonds werden kollektive Kapitalanlagen - in- oder auslandischen Rechtes — verstanden, die zum Vertrieb an ein
breites, 6ffentliches Anlagepublikum in der Schweiz zugelassen sind.

7>Dabei ist uns durchaus bewusst, dass der Ausschluss der nur fiir qualifizierte Anleger verfigbaren Fonds aus der Grundgesamtheit
fir die weiterfiihrende Analyse einige der noch zu treffenden Aussagen durchaus relativieren kdnnte.
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ser Positionierungselemente differenzieren (an Nach-
haltigkeitskriterien orientierter Investmentprozess,
thematisches/nachhaltiges Anlageuniversum, ESG-
und finanzielle Performance). Der fiir die vorliegende
Studie angewandte «Nachhaltigkeitsfilter» macht von
den beiden erstgenannten Positionierungsmerkma-
len Gebrauch und bezieht diese als Filterkriterien ein.
Unter Anwendung dieser Methodik soll die Identifika-
tion derjenigen Investmentfonds gelingen, die sich
ausdriicklich auf dem Thema Nachhaltigkeit positio-
nieren. Die Vor- und Nachteile dieses Vorgehens ver-
halten sich spiegelbildlich zur obengenannten ersten
Methode: Das Verfahren ist weniger umfassend und
in einem gewissen Sinne verzerrt durch die Selbstein-
schdtzung der Fondsanbieter. Einige Fonds, deren An-
lagen durchaus als nachhaltig taxiert werden kénn-
ten, die von ihren Anbietern aber nicht entsprechend
positioniert werden, werden mutmasslich nicht er-
fasst. Umgekehrt werden einige Fonds von den Anbie-
tern moglicherweise als nachhaltig dargestellt, ohne
dieser Beschreibung umfassend gerecht zu werden.
Ein Vorteil dieser Methode ist es aber, dass es im
Unterschied zur ersten Methode leichter sein dirfte,
einen gewissen Grundkonsens zu ausgewdhlten Ab-
grenzungsfragen tiber die Nachhaltigkeitskriterien ei-
nes Fonds zu erzielen. Methodisch ist diese Form der
Analyse zudem deutlich effizienter umsetzbar.

Die vorliegende Studie wdhlt die zweite dieser
beiden Methoden, um aus der Grundgesamtheit aller
im Schweizer Vertrieb zugelassenen Publikumsfonds
diejenigen herauszufiltern, die als nachhaltig bezeich-
net werden kénnen. Erfiillt ein Fonds eines der folgen-
den beiden Merkmale, so wird er im Sinne der vorlie-
genden Studie als nachhaltiger Investmentfonds klas-
sifiziert:

— Positionierung des Fonds aufgrund eines als nach-
haltig dargestellten Investmentprozesses: Die Iden-
tifizierung erfolgt ber ein explizites Nachhaltig-
keitsattribut — meist inkludiert im Fondsname.
Dabei kann das Attribut einerseits fir einen Fach-
begriff nachhaltigen Investierens stehen (z.B. ESG,
SRI, RI)’¢. Andererseits kann das Attribut Rick-
schlisse auf einen nachhaltigen Selektionsprozess
erlauben (z.B. responsible, sustainable, Eco, Impact,
Oeko).

— Positionierung des Fonds (ber ein als nachhaltig
dargestelltes Investmentobjekt/-gebiet (nachhaltige

Themenfonds): Der Fonds positioniert sich thema-
tisch auf einem Thema (z.B. Wasser, Klima/COz2,
Umwelt, erneuerbare Energien, Religion, Gesund-
heit), dessen Relevanz mit nachhaltigkeitsrelevan-
ten Attributen begriindet werden kann (z.B. Ener-
gie- und Ressourcenknappheit, Klimawandel, Um-
weltschutz, Demografie, Generationengerechtigkeit,
Chancengleichheit).

Um die beiden genannten Merkmale identifizieren zu
kénnen, gehen wir in 6 Schritten wie folgt vor:

Schritt 1. Extraktion nachhaltiger Fonds aus kon-
ventionellen Datenbanken: Um aus der Grundgesamt-
heit der 8’425 Publikumsfonds moglichst effizient die
nachhaltigen Fonds zu selektieren, filtern wir zundachst
aus kostenpflichtigen Datenbanken (z.B. Bloomberg,
Reuters) jene Investmentfonds, die als «nachhaltig»
gekennzeichnet sind. Die Kennzeichnung als nachhal-
tig kann vom Fondsanbieter oder aber vom Daten-
bankanbieter vorgenommen worden sein.

Schritt 2. Extraktion nachhaltiger Fonds aus spe-
zialisierten Fondsdatenbanken: Zusatzlich extrahieren
wir Fonds aus Fondsplattformen, die auf die Identifi-
kation und Abbildung von ethischen, 6kologischen
und nachhaltigen Kapitalanlagen spezialisiert sind.
Dazu verwenden wir spezialisierte Informations- und
Fondsplattformen, wie z.B. morningstar.ch, forum-ng.
org, yourSRI.com, nachhaltiges-investment.org oder
partnersforsustainability.ch. Diese 6ffentlichen Platt-
formen bieten Investoren (oft gratis) die Moglichkeit,
nachhaltige Anlagefonds zu identifizieren und zu se-
lektieren. Die Plattform von Morningstar ermdglicht
z.B. speziell das Detektieren von sog. Sustainability
Mandaten aus einem globalen Fondsuniversum. Dazu
werden diejenigen Fonds gekennzeichnet, bei denen
Morningstar in den Fondsunterlagen ein Nachhaltig-
keitsattribut ausgemacht hat.

Schritt 3. Bereinigung, Abgleich und Komplettie-
rung der Ergebnisse: Wir gleichen nun die Ergebnisse
aus Schritt 1 und Schritt 2 miteinander ab, bereinigen
und validieren die Ergebnisse und ergdnzen sie basie-
rend auf unserer eigenen Expertise. Dabei greifen wir
auf weitere Informationsplattformen zuriick, wie z.B.
fundinfo.com, swissfunddata.ch oder investmentna-
vigator.com. Entsprechende Funktionalitdten dieser
Datenbanken helfen, das Universum an nachhaltigen
Fonds in der Schweiz weiter zu komplettieren und feh-
lerhafte Eintrége zu bereinigen.

76ESG=Evironment, Social, Governance; RI=Responsible Investments; SRI=Socially Responsible Investment.
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Jede der obengenannten Fondsdatenbanken speist
sich typischerweise aus zwei Primdrquellen: Entweder
aus Fondsdaten, welche die Fondsanbieter in ihren
eigenen Factsheets, Key Investor Information Docu-
ments (KIID), Fondsprospekten oder auch in Werbe-
materialien 6ffentlich publizieren und/oder aus direk-
ten Befragungen der Fondsanbieter. Viele der Platt-
formen konsolidieren die Daten nicht selber, sondern
beziehen diese tiber Drittanbieter.

Aufgrund der Vielzahl der von uns genutzten
Quellen und der im Prozess der Filterung durchgefiihr-
ten mehrfachen Plausibilisierung der Ergebnisse in
den Schritten 1 bis 3 stellt der so erhaltene Selekti-
onsoutput mit hoher Treffsicherheit die Grundgesamt-
heit der als «nachhaltig» qualifizierten Publikums-
fonds in der Schweiz dar. Mit hoher Wahrscheinlich-
keit diirften zum Stichtag 30. Juni 2017 in der Schweiz
weder signifikant mehr noch signifikant weniger
Fondsanbieter fiir die ausgewdhlten Fonds explizit
das Attribut «nachhaltig» in Anspruch nehmen. Die
Methodik hat in den Schritten 1 bis 3 allerdings ledig-
lich sekunddre Quellen genutzt. In den ndchsten bei-
den Schritten wird daher das primdre Quellenmaterial
gepriift, um das nachhaltige Fondsuniversum noch
praziser zu erfassen.

Schritt 4. Erstellung von IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets:
Die als «nachhaltig» identifizierte Vorauswahl von
Fonds wird nun validiert, basierend auf den verfig-
baren Primarquellen. Wir prifen die Fondsdaten, die
die Fondsanbieter 6ffentlich zur Verfligung stellen im
Detail und erfassen Kerninformationen (Fondsbe-
schreibung, Nachhaltigkeitskriterien, etc.) in einem
eigens fir diese Studie erstellten IFZ-Nachhaltigkeits-
Factsheet fiir nachhaltige Investmentfonds. Dazu ar-
beiten wir auch mit ausgewdhlten Datenanbietern
wie z.B. MSCI ESG oder Morningstar zusammen.

Schritt 5. Validierung durch Befragung von Fonds-
anbietern: Schliesslich validieren wir die Qualitat der
erfassten Daten anhand einer stichprobenartigen Be-
fragung der grossten Fondsanbieter. Auf diese Art
wollen wir die Qualitat der erstellten IFZ-Nachhaltig-
keits-Factsheets (siehe Kapitel 4) prifen und erho-
hen. Wir erfassen liber diese Befragung rund drei
Funftel aller als nachhaltig identifizierten Fonds unse-
res Fondsuniversums. Neben der Qualitatssicherung
dient dieser Schritt zusdtzlich einer erneuten Validie-
rung der Vollstandigkeit und Fehlerfreiheit des darge-
stellten Fondsuniversums.

Schritt 6. Abbildung von Fonds innerhalb verschie-
dener Kategorien in Form von IFZ-Nachhaltigkeits-

Schritt 1: Extraktion nachhaltiger Fonds aus konventionellen Datenbanken

Schritt 2: Extraktion nachhaltiger Fonds aus spezialisierten Fondsdatenbanken

Primdrfokus: In der Schweiz zum Vertrieb zugelassene Publikumsfonds

Sekundarfokus: Aktien- und Obligationenfonds

Schritt 3: Bereinigung, Abgleich und Komplettierung der Ergebnisse

Selektionsoutput: 315 in der Schweiz zugelassene, nachhaltige Publikumsfonds

Schritt 4: Erstellung von IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets

Schritt 5: Datenvalidierung durch Befragung der Fondsanbieter

Schritt 6: Abbildung nachhaltiger Fonds in Form des IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets

Abbildung 13: Studienmethodik zur Fondsselektion
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Factsheets: Aus der Long-List aller nachhaltigen Pu-
blikumsfonds bilden wir anschliessend verschiedene
Fonds ab, die im Kapitel 4 dieser Studie in Form von
IFZ-Factsheets dargestellt werden. Hierzu bilden wir
verschiedene Kategorien, innerhalb welcher jeweils
eine Auswahl (z.B. Top 5) oder die Gesamtmenge der
Kategorie (z.B. alle passiven nachhaltigen Investment-
fonds) abgebildet werden.

Abbildung 13 fasst die Methodik der Filterung
des Fondsuniversums auf nachhaltige Fonds grafisch
zusammen.

2.2 315 nachhaltige Publikumsfonds
verwalten CHF 103 Mrd. Vermogen

Basierend auf der dargestellten Selektionsmethode
kénnen wir per 30. Juni 2017 ein Angebot von 315
nachhaltigen Publikumsfonds mit einem totalen Fonds-
volumen von CHF 103 Mrd. identifizieren. Gemessen
an den total 8’425 in der Schweiz zum 6ffentlichen
Vertrieb zugelassenen Publikumsfonds entspricht dies
einem Anteil von 3.7 Prozent. Wird das Volumen ins
Verhaltnis zum gesamten Schweizer Fondsmarkt von
CHF 979 Mrd. (per 30. Juni 2017)77 gesetzt, dann

entspricht das Volumen nachhaltiger Publikumsfonds
rund zehn Prozent.”® Eine Aussage zum Anteil nach-
haltig angelegter Mittel von Schweizer Investoren ist
allerdings schwierig. Da die Mehrzahl der Fonds auch
im Ausland zum Vertrieb zugelassen ist, enthalten
die Volumen auch Gelder ausl@ndischer Investoren.
Die Kennzahl kann damit nicht als direkter Indikator
fir den Anteil nachhaltig angelegter Mittel in der
Schweiz herangezogen werden.

Abbildung 14 zeigt die Haufung der Vermdgen
nachhaltiger Publikumsfonds. 39 Prozent der Fonds
besitzen ein Fondsvolumen von zwischen CHF 100 bis
500 Mio.. 46 Prozent haben ein Volumen von weniger
als CHF 100 Mio.. 15 Prozent der Fonds verfligen gar
Uber ein Vermdgen von weniger als CHF 25 Mio..
Durchschnittlich halt ein nachhaltiger Publikums-
fonds ein Vermdgen von rund CHF 330 Mio., der Me-
dian liegt bei rund CHF 120 Mio.. Die Differenz dieser
beiden Mittelwerte zeigt eine ungleiche Verteilung
an, bei der einige Fonds tiber sehr grosse Fondsvermo-
gen verfiigen. In der Verteilung stellt beispielsweise
der Money Market Fonds «Amundi Cash Institutions
SRI» von Amundi Asset Management mit einem Vo-
lumen von fast CHF 20 Mrd. einen markanten Aus-
reisser dar.”®
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Abbildung 14: Vermogensverteilung nachhaltiger Publikumsfonds in der Schweiz (Verteilung in Prozent sowie Anzahl Fonds pro Band-
breite, n=315)

77Vgl. SFAMA (2017).

78Eine Unscharfe besteht aufgrund der Tatsache, dass das Gesamtvolumen des Schweizer Fondsmarktes von CHF 979 Mrd. auch
schweizerische kollektive Kapitalanlagen beriicksichtigt, die ausschliesslich an qualifizierte Investoren vertrieben werden. Das
vorliegende Universum ldsst diese Anlagen bekanntlich unberticksichtigt. In der Tendenz diirfte der Anteil nachhaltiger Fonds da-
her hoher liegen.

79Zur Ubersicht der gréssten nachhaltigen Fonds — inklusive IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets — siehe Kapitel 4.
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2.3 Das Angebot nachhaltiger Fonds
wdchst seit 2007 doppelt so schnell wie
der Fondsmarkt

Das heutige Produktangebot an nachhaltigen Publi-
kumsfonds ist mehrheitlich Gber die letzte Dekade
lanciert worden (siehe Abbildung 15). Die Entwick-
lung erhdalt Schub im Jahr der Finanzkrise 2007 und
im darauffolgenden Jahr 2008, in diesen beiden Jah-
ren sind total 62 der in dieser Studie beriicksichtigten
nachhaltigen Publikumsfonds entstanden, das ent-
spricht rund 20 Prozent des gesamten heutigen Ange-

bots. Die gegenwdrtig in der Schweiz vertriebenen
nachhaltigen Investmentfonds wurden sodann tiber
die folgenden Jahre aufgelegt, jeweils pro Jahr durch-
schnittlich 18 Fonds.

Eine Einordnung dieses Wachstums im Vergleich
zum Gesamtmarkt an Publikumsfonds — basierend
auf dem vorliegenden Fondsuniversum — ist schwie-
rig. Eine Anndherung gelingt allerdings Gber das Lan-
cierungsjahr eines Fonds. Die vorliegende Studie hat
dazu fiir jeden Fonds das entsprechende Jahr detek-
tiert, in dem die erste Tranche des Fonds lanciert
wurde. Werden diese Lancierungszeitpunkte als Basis

vor 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Mitte

2000

2017

Abbildung 15: Die Entstehung des heutigen nachhaltigen Fondsangebots (in Anzahl Fonds, n=315)

2007

+14.7% p.a.

5174

(97.5%) 5'305 Fonds

= Nachhaltige Fonds

+6.2% p.a.

= Konventionelle Fonds

Mitte 2017

Total:
8'425 Fonds
8'111
(96.3%)

Abbildung 16: Die Entwicklung nachhaltiger Fonds im Vergleich zu konventionellen Publikumsfonds in der Schweiz
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fir die Anzahl neu aufgelegter nachhaltiger Fonds im
jeweiligen Jahr verwendet, kann eine Aussage Uber
die Entwicklung des nachhaltigen Fondsangebots in
der Schweiz gemacht werden.8°

Abbildung 16 basiert auf dieser Methodik. Sie vi-
sualisiert die Entwicklung konventioneller und nach-
haltiger Publikumsfonds in der Schweiz lber die ver-
gangene Dekade. Im Jahr 2007 waren 2.5 Prozent der
Publikumsfonds (=131 Fonds) in der Schweiz im Be-
reich der Nachhaltigkeit positioniert. Seit 2007 ist das
Angebot nachhaltiger Fonds anzahlmdssig um durch-
schnittlich 14.7 Prozent pro Jahr gewachsen, das ent-
spricht rund 18 Fonds pro Jahr. Heute sind bereits 3.7
Prozent der in der Schweiz zum Vertrieb zugelassenen
Aktien- und Obligationenfonds als nachhaltige In-
vestmentfonds positioniert. Trotz einer gewissen Un-
scharfe aufgrund der Annahmen zu unseren Berech-
nungen lasst sich folgern, dass sich das Angebot an
nachhaltigen Fonds deutlich dynamischer entwickelt

hat als das Gesamtangebot: Uber die letzte Dekade
ist in der Schweiz das Angebot an nachhaltigen Fonds
pro Jahr mehr als doppelt so schnell gewachsen wie
das Gesamtangebot aller Fonds.

2.4 Drei Viertel der nachhaltigen Fonds
nutzen Ausschlusskriterien

Der von einem Fondsanbieter gewdhlte nachhaltig-
orientierte Investmentprozess ist gegenwdrtig das
wesentliche Alleinstellungsmerkmal, mit dem sich
Fondsanbieter zu differenzieren versuchen. Wenn wir
im Folgenden die Nachhaltigkeitsstrategien der 315
nachhaltigen Publikumsfonds beschreiben, die im In-
vestmentprozess der rund 90 Fondsanbieter genutzt
werden, so orientierten wir uns eng an den Definitio-
nen des Forums Nachhaltige Geldanlagen (FNG) -
siehe Abbildung 17.

Ausschlusskriterien

Bestimmte Investments wie z.B. Unternehmen, Branchen oder Lédnder werden aus

dem Anlageuniversum ausgeschlossen, wenn sie gegen gewisse Kriterien verstossen.
Ausschlusskriterien kdnnen werte- und/oder normbasiert begriindet sein.

Positivselektion

Es werden die Investmentobjekte ausgewdhlt, die ethische, 6kologische, soziale oder

Governance-spezifische Kriterien besonders gut erfillen.

Best-in-Class

Die besten Unternehmen einer Branche, Kategorie oder Klasse werden ausgewdahlt,

basierend auf ESG-Kriterien (Environment, Social, Governance).

Normbasiertes Screening

Investments werden auf ihre Konformitat mit bestimmten internationalen Standards und

Normen, z.B. dem UN Global Compact oder den ILO-Kernarbeitsnormen tberpriift.

Auch die Konformitét mit werte-/religionsbasierten Normenkatalogen kénnen unter diesen

Ansatz subsumiert werden, z.B. Investments im Einklang mit der Scharia.

Integration

ESG-Kriterien bzw. ESG-Risiken werden explizit in die traditionelle Finanzanalyse von

Unternehmen einbezogen. Sie sind integraler Bestandteil davon.

Stimmrechtsausiibung®’

Aktiondrsrechte werden auf der Generalversammlung ausgeiibt, um die Unternehmenspolitik

beziiglich ESG-Kriterien zu beeinflussen.

Engagement

Der Investmentmanager tritt in einen aktiven und langfristig angelegten Dialog mit

Unternehmen, um deren Verhalten beziiglich ESG-Kriterien zu verbessern.

Nachhaltiger Themenfonds

Der Fonds investiert in Vermdgenswerte, die inhaltlich einen ESG-Bezug haben,

z.B. Umweltschutz, Energieeffizienz, Wasserknappheit.

Karitativer Beitrag

Einige Fonds (sog. Charity-Fonds) spenden einen Teil ihrer Ertrdge zu Gunsten wohltatiger Zwecke.
Dies ist keine eigentliche Investmentstrategie, sondern ein Spezialfall sozialen Engagements,
der ausgewdhlte Fonds der vorliegenden Studie kennzeichnet.

k.A.

Weist ein Fonds seinen Investmentansatz nicht transparent aus oder trifft kein Nachhaltig-
keitsansatz zu, wird der Fonds mit der Abkiirzung k.A. versehen — stehend fiir «<keine Angaben».

Abbildung 17: Nachhaltige Anlagestrategien®?

80Djese Annahme lasst Fonds unberiicksichtigt, die Gber diesen Zeithorizont geschlossen wurden und unterstellt den Besitz der
offentlichen Vertriebszulassung in der Schweiz im Lancierungsjahr.

81Auf die Kennzeichnung der Strategie «Ausiibung von Stimmrechten» verzichten wir im Rahmen der vorliegenden Studie bei der Be-
schreibung nachhaltiger Investmentfonds bewusst. Die Stimmrechtsausiibung erscheint uns erstens materiell zu stark unterbestimmt,
um sie eindeutig einer Nachhaltigkeitsstrategie zuordnen zu kdnnen. Zweitens ist die Datenlage zur Ausiibung von Stimmrechten durch
Fondsanbieter nicht belastbar, um eine sinnvolle Aussage ableiten zu kénnen. Drittens miisste man die Rolle von Stimmrechtberatern in
eine solche Betrachtung einbeziehen, um inhaltlich die Qualitat der Stimmrechtsausiibung beurteilen zu kdnnen.

82In Anlehnung an FNG (2017) 8.
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Die genannten Nachhaltigkeitsstrategieansdatze er-
scheinen begrifflich zundchst klar. Versucht man aber,
nachhaltige Investmentfonds nach diesen Begrif-
fen — basierend auf 6ffentlich zugdanglichen Informa-
tionen und zum Zwecke der Vergleichbarkeit — zu be-
schreiben und zu klassifizieren, stésst man rasch auf
Schwierigkeiten. Fiir einen Investor ist die einem Fonds
zugrundeliegende Nachhaltigkeitsanalyse aus zahl-
reichen Grinden nicht leicht rekonstruierbar, es sei
denn, dass er aufgrund seiner institutionellen Grdsse
unmittelbaren Zugang zum Fondsmanager hat.

Die durch einen Fondsanbieter angewendeten
Nachhaltigkeitsstrategien sind in den 6ffentlich zu-
gdnglichen Informationen meistens nur sehr knapp
oder gar nicht transparent dargestellt. Einheitliche
und verbindliche Regeln, welche Informationen ein
nachhaltiger Investmentfonds zur Auswahl der Titel
im Portfolio liefern sollte, existieren heute nicht.® Ein
«nachhaltiger Investmentprozess» kommt oftmals
nicht erst in einem speziellen Selektionsprozess auf
der Produktebene eines Fonds zum Einsatz. Elemente
einer Nachhaltigkeitsstrategie kénnen der Produkt-

ebene auch vorgelagert sein (z.B. Ausschlusskriterien
eines Anbieters fir alle Fonds einer Unternehmens-
gruppe) oder nachgelagert (z.B. aktives Engagement).
Auf der Produktebene des Nachhaltigkeitsfonds wer-
den sie dadurch méglicherweise «unsichtbar» und ent-
sprechend auch aus diesem Grund von den Anbietern
nicht speziell erwdahnt.

Eine Vergleichbarkeit der Anwendung von Nach-
haltigkeitskriterien wird dadurch zusatzlich erschwert,
dass nicht jede Nachhaltigkeitsstrategie fir jede An-
lageklasse gleichermassen sinnvoll anwendbar ist.
Die meisten der hier dargestellten Nachhaltigkeits-
strategien sind etablierte Strategien fir die Anlage-
klasse Aktien. Die fiir die Aktienselektion relevanten
Nachhaltigkeitsstrategien lassen sich aber nicht in
jedem Fall analog auf andere Anlageklassen anwen-
den.®4 Bei Obligationen beispielsweise ist die Kate-
gorie «Auslibung von Stimmrechten» wenig sinnvoll.
Eine Strategie des aktiven Engagements ist bei Obli-
gationen zumindest nur ausnahmsweise nachvollzieh-
bar, wenn spezielle Randbedingungen gegeben sind
und der Anbieter diese explizit ausweist.8>
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Abbildung 18: Nachhaltigkeitsstrategien von Schweizer Publikumsfonds (n=315)

83Zu dieser Schlussfolgerung siehe auch Foltin (2014) 138-140.

84gin guter Uberblick zur Relevanz verschiedener Nachhaltigkeitsansdtze fir unterschiedliche Assetklassen findet sich im Handbuch nach-
haltige Anlagen: SSF (2016) 26-27. Siehe auch Staub-Bisang (2011) 42-44.
81In unserer Studie beanspruchen ein aktives Engagement fiir Obligationenfonds explizit lediglich drei Anbieter.
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Nachhaltige Investmentfonds so darzustellen und zu
analysieren, dass ein sinnvolles Mass an Vergleichbar-
keit zwischen verschiedenen Fonds erreicht wird und
der spezielle Charakter eines Nachhaltigkeitsfonds
zum Ausdruck kommt, ist aus den genannten Griin-
den herausfordernd. Um die nachfolgenden Aussa-
gen uber Nachhaltigkeitsstrategien von Fondsanbie-
tern zu erhdrten, haben wir deshalb die grossten An-
bieter um eine Rickmeldung gebeten und auch di-
rekte Gesprdche mit ausgewdhlten Fondsanbietern
gefiihrt. Die nachfolgenden Analysen dirften des-
halb ein akkurates Bild der verwendeten Nachhaltig-
keitsstrategien widerspiegeln. Abbildung 18 zeigt die
verwendeten Nachhaltigkeitsansdatze der nachhalti-
gen Publikumsfonds in der Schweiz und die prozentu-
ale Haufigkeit dieser Strategien im Uberblick. Die
gleichzeitige Nennung mehrerer Strategien auf Fonds-
ebene ist dabei hdufig, sie zeigt an, dass verschiede-
ne Strategien gleichzeitig und kombiniert zum Einsatz
gelangen.

Ausschlusskriterien
und normbasiertes Screening

Drei Viertel (=239 Fonds) der gesamthaft 315 nach-
haltigen Publikumsfonds nutzen Ausschlusskriterien
im Investmentprozess. Ausschlusskriterien sind damit
die am haufigsten genutzte Nachhaltigkeitsstrategie
vor der Positivselektion. Ausschliisse resultieren typi-
scherweise — ebenso wie auch die am zweithdufigsten
genannte Strategie der Positivselektion — auf der Ba-
sis eines werte- oder normenbasierten Screenings. Als
Grundlage des normbasierten Screenings dienen Ge-
setze, Verordnungen, Regelwerke, Kodizes oder Stan-
dards wie z.B. der UN Global Compact oder die ILO-
Konventionen, die einen eher «objektiven» Charakter
haben. Ein wertebasiertes Screening hat dagegen ei-
nen eher «subjektiven» Charakter und orientiert sich
eher an den Praferenzen des Investors als an univer-
sal und landeribergreifend anerkannten Regeln.

Im vorliegenden Fondsuniversum sind normba-
sierte Ausschlusskriterien ausgepragt vertreten. So
wird oft direkt auf die beschriebenen internationa-
len Konventionen referenziert, deren Verletzung ei-
nen direkten Ausschluss aus dem Universum nach
sich zieht. Uber 75 Prozent der nachhaltigen Fonds,
die Ausschlusskriterien anwenden, benutzen auch ein
normbasiertes Screening. Uber das gesamte Univer-
sum betrachtet verwenden 59 Prozent der nachhalti-

86Vgl. Global Sustainable Investment Alliance (GSIA) (2016) 9f.

gen Fonds (=184 Fonds) ein normbasiertes Screening.
Es gibt Fonds, die ein normbasiertes Screening ver-
wenden, ohne allerdings Unternehmen aus dem Uni-
versum auszuschliessen. Ein Beispiel sind die Cadmos
Engagement Fonds, die einen «Buy & Care»-Ansatz
befolgen. Dabei werden Firmen nicht per-se ausge-
schlossen, sondern der nachhaltige Investmentansatz
zielt darauf ab, den Unternehmen Verbesserungen in
Bezug auf die zehn Prinzipien der UN Global Com-
pact aufzuzeigen. Dies erfolgt durch einen aktiven
Dialog mit den Entscheidungstrégern der Unterneh-
men. Auch gibt es Fonds, die im Investmentprozess
zwar ein normbasiertes Screening verwenden, die da-
raus resultierenden Erkenntnisse aber in einem Best-
in-Class- oder einem Positivselektionsansatz bertick-
sichtigen. Bei diesem Ansatz fliesst eine Verletzung
von normbasierten Kriterien als Malus in die Bewer-
tung eines Unternehmens ein.

Aus den Analysen der Fondsbeschreibungen
schliessen wir, dass im vorliegenden Universum der
normbasierte mit Ausschluss meist mit einem werte-
basierten kombiniert wird — resp. berlicksichtigt ein
wertebasierter Ansatz meist auch normbasierte Kri-
terien. An dieser Stelle ist die Bemerkung zentral,
dass — aus einer volumentechnischen und globalen
Sicht — der wertebasierte Ausschlussansatz am wei-
testen verbreitet ist. Gemdss der Global Sustainability
Alliance (GSIA) wurden 2016 total Giber USD 15 Billio-
nen unter wertebasierten Ausschlusskriterien ange-
legt. Unter der Beriicksichtigung eines normbasierten
Screening wurden weltweit USD 6.2 Billionen inves-
tiert. Dabei ist interessant, dass seit 2014 die Anla-
gen mit normbasierten Ausschlusskriterien mit durch-
schnittlich 19 Prozent p.a. gewachsen sind, wdhrend
Investments mit wertebasierten Kriterien 11.7 Pro-
zent p.a. zugelegt haben. Das heisst, dass Invest-
ments verstdrkt einem normbasierten Screening un-
terworfen werden. Auch die regionale Verteilung ist
beachtenswert: So wird der normbasierte Ansatz
mehrheitlich in Europa praktiziert, wohingegen der
wertebasierte Ausschluss speziell in den USA Anwen-
dung findet.8¢

Die Anwendung von Ausschlusskriterien ist zwei-
fellos der am hdufigsten gebrauchte Nachhaltigkeits-
ansatz und wohl auch derjenige, der am einfachsten
umzusetzen ist. Zugleich haben Ausschlisse aller-
dings — neben ihrer gedanklichen Klarheit — auch ei-
nige Nachteile und zwar aus finanzieller ebenso wie
aus nicht-finanzieller Perspektive:
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Aus finanzieller Perspektive konnen Ausschliisse das
Risiko einer Anlage sowohl reduzieren als auch erho-
hen. Ausschliisse reduzieren das Risiko eines Invest-
ments, wenn sie praventiv davor schiitzen, z.B. durch
Umweltschdden, Gesetzesverstosse oder Reputati-
onsverluste einen materiellen, finanziellen Schaden
zu erleiden.?” Je weiter gefasst und je zahlreicher die
genutzten Ausschlusskriterien aber sind, umso stdrker
wird das Investmentuniversum eingeschrankt. Dies
kann zu hochselektiven Portfolios fiihren und deshalb
aus portfoliotheoretischer Sicht zu ineffizienten, d.h.,
risikoreicheren Portfolios.®® Horlacher (2016) zeigt
beispielsweise auf, dass der Ausschluss jeglicher Be-
teiligung in 13 ausgewdbhlte kontroverse Geschdfts-
felder eine Reduktion des Anlageuniversums gemes-
sen am MSCI World von 47 Prozent haben kann.®°
Ein hochselektives Portfolio ware aus rein finanziel-
ler Sicht nur dann wiinschenswert, wenn Ausschliisse
materiell derart relevant sind, dass sie allfdllige Port-
folioineffizienzen tiberkompensieren konnen.

Aus nicht-finanzieller (ESG-)Perspektive kann ein
Ausschluss sinnvoll sein, selbst dann, wenn er aus ma-
terieller Sicht keine positive Auswirkung auf die Per-
formance einer Anlage hat - ja sogar dann, wenn er
eine negative Auswirkung auf die Performance hat.
Dieser Fall ist gegeben, wenn gegen soziale, 6kolo-
gische oder governance-spezifische Ziele verstossen
wird, die aus wertnormativer Sicht unbedingt zu be-
achten sind.

Die Wirksamkeit von Ausschlusskriterien auf die
quantitative und/oder qualitative Erreichung ange-
strebter ESG-Ziele wird durch die Aussagen einiger
der von uns befragten Experten allerdings relativiert:
Der Kreis der gesamthaft ausgeschlossenen Unter-
nehmen aufgrund von normbasierten Richtlinien
scheint in der Praxis oftmals eher klein gehalten zu
sein.’® Zudem scheint sich zunehmend die Meinung
durchzusetzen, dass Ausschllsse einen positiven Wan-
del hin zur besseren Erreichung von ESG-Zielen nur
begrenzt férdern. Andere Nachhaltigkeitsstrategien
(z.B. aktives Engagement, Best-in-Progress-Ansatz)
erscheinen in dieser Hinsicht langfristig wirksamer

87Vgl. Faust/Scholz (2014) 137f.
8\Vgl. Beck/Layes (2017) 108-110.
89Vgl. Horlacher (2016) 29.

zu sein, um kontroverses Verhalten von Unterneh-
mungen positiv zu ver@ndern.

Positivselektion und Best-in-Class-Ansatz

69 Prozent aller nachhaltigen Fonds (=218 Fonds) in
unserem Universum verwenden den Ansatz der Po-
sitivselektion, bei dem Unternehmen gewisse ESG-
Auswabhlkriterien besonders gut erfiillen missen. Die
Weiterentwicklung der Positivselektion in Form eines
Best-in-Class-Ansatzes wird von 47 Prozent der Fonds
(=149 Fonds) verwendet. Die Auswahl der «klassen-
besten» Unternehmen gemessen an ESG-Kriterien ran-
giert damit an vierter Stelle der am hdaufigsten ge-
nutzten Nachhaltigkeitsstrategien. Diese Ansdtze stiit-
zen sich meist auf Nachhaltigkeitsratings ab. Auf dem
Markt gibt es eine Vielzahl von Ratingagenturen, die
sich auf die Bewertung von ESG-Risiken von Unter-
nehmungen, Emittenten oder sogar Landern spezi-
alisiert haben.®’ Gestitzt auf die Beurteilung die-
ser Agenturen kénnen dann innerhalb einer Branche,
Kategorie oder Klasse die Besten selektiert werden
(Best-in-Class), oder es werden nur jene Investitions-
objekte bzw. Unternehmungen bericksichtigt, die iber
ein Mindestrating verfligen (Positivselektion).

Aus finanzieller Perspektive konnen die Positivse-
lektion und der Best-in-Class-Ansatz Performance-
vorteile auf Portfolio-Ebene erbringen.?? Ob sich auf
Unternehmungsebene (=Ebene des einzelnen Investi-
tionsobjekts) Renditevorteile erzielen lassen mittels
6kologischer, sozialer oder governance-spezifischer
Fortschritte, ist nicht eindeutig. Eine klare Aussage
hdngt davon ab, in welchem Punkt einer solchen Ent-
wicklung und in welcher Branche eine Unternehmung
sich befindet. Unterstellt man einen u-férmigen funk-
tionalen Zusammenhang zwischen den Investitionen
zur Erreichung von ESG-Zielen einerseits und der Ren-
tabilitat einer Firma andererseits, dann sind es ge-
rade die am weitesten vorangeschrittenen, d.h., die
«Klassenbesten», die trotz moglicherweise hoher ESG-
Investitionen am besten rentieren.®3 Dies deshalb,
weil nachhaltigere Firmen - beispielsweise in der Lu-

90Beispielsweise empfiehlt der «Schweizer Verein fir verantwortungsbewusste Kapitalanlagen» (SVVK-ASIR) seinen Mitgliedern —
gestutzt auf eine «<normative Basis», die auf Gesetzen, Verordnungen und internationalen Abkommen und Konventionen beruht —

den Ausschluss von 15 Unternehmen.

9Dazu zdhlen z.B. MSCI ESG, Sustainalytics, Oekom Research, Inrate u.a.

92Sjehe z.B. Gabriel (2017) und die dort zitierten Studien.
23Vgl. Adam/Shavit (2008).
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xusguterindustrie — Preisprdmien realisieren kdnnen,
wenn sie «Nachhaltigkeit» als Markenattribut authen-
tisch liefern. Generell scheint wichtig, dass Unterneh-
men mit einem hohen ESG-Risiko-Exposure auch {iber
ein entsprechend differenziertes Management von
ESG-Risiken verfiigen, das diesem speziellen Risiko
gentigend Rechnung trdgt. Divergiert das ESG-Risiko
stark vom Management dieses ESG-Risikos, kann dies
einen materiellen negativen Einfluss auf die Bewer-
tung eines Unternehmens haben.

Aus nicht-finanzieller (ESG-)Perspektive sind es sel-
ten oder nie die Positiv- und Best-in-Class-Selektion
an sich, die eine Verhaltensdnderung bei Unterneh-
mungen flr ein nachhaltigeres Wirtschaften bewir-
ken, sondern vielmehr die Ratings, die einer Positivse-
lektion oder einem Best-in-Class-Verfahren zugrunde
liegen. Ratings von externen Nachhaltigkeitsrating-
agenturen — besonders, wenn diese 6ffentlich wer-
den — kénnen als Anreize fiir Unternehmen wirken,
sich als «Klassenbester» innerhalb einer Branche zu
profilieren. Sie kdnnen auch als Impuls dienen, die
Transparenz einer Unternehmung hinsichtlich gewis-
ser Nachhaltigkeitsaspekte zu erhéhen. Wie wirkungs-
voll es gelingt, Uber eine Positivselektion oder tber
eine Best-in-Class Strategie gesellschaftliche Normen
und Wertvorstellungen in die Unternehmenspolitik
hineinzutragen, scheint aber in erster Linie davon ab-
zuhdngen, wie gut die Verfasser oder Nutzer von Ra-
tings mit anderen Stakeholdern und deren Interessen
kooperieren. Nicht die Positiv-/Best-in-Class Selektion
durch Investoren scheint den grossten Einfluss auf
eine positive Verhaltensverdnderung zu haben, son-
dern das konzertierte Zusammenspiel der 6ffentli-
chen und transparenten Darstellung von Ratings und
Rankings «der Besten» in Kombination mit dem Druck
durch einflussreiche Stakeholder wie speziell dem
Staat oder auch den Kunden einer Unternehmung.?*

Integration

44 Prozent (=138 Fonds) des untersuchten Fondsuni-
versums integrieren ESG-Kriterien in die traditionelle
Finanzanalyse von Unternehmen. In der Praxis ist zu
beobachten, dass die ESG-Integration oft in Kombi-
nation mit einem weiteren Nachhaltigkeitsansatz
verwendet wird. In den von uns gefiihrten Experten-
gesprdchen wird deutlich, dass in der Praxis der An-

94Vgl. Schneeweiss (2017) 174-181.
95Vgl. Staub-Bisang (2011) 37-39.

satz der ESG-Integration durchaus verschieden inter-
pretiert wird. Dies kann als Erklarung dafir dienen,
dass dieser Nachhaltigkeitsansatz oft nicht eindeutig
aus dem Konvolut 6ffentlicher Fondsdokumente er-
sichtlich ist.

Aus finanzieller Perspektive ist die Integrations-
strategie ein pragmatischer ESG-Ansatz: Die Integra-
tion erlaubt es, Nachhaltigkeitsanalysen in beste-
hende Finanzanalysen und Investmentprozesse zu
integrieren. ESG-Kriterien werden hauptsdchlich aus
Risikotiberlegungen in Unternehmensanalysen inklu-
diert. Dahinter steht die Idee, dass ESG-Kriterien ei-
nen materiellen Einfluss auf das Risikoprofil eines
Unternehmens haben und entsprechend auch Aus-
wirkungen auf die finanzielle Bewertung. ESG-Krite-
rien werden bei der Integration dann berticksichtigt,
wenn sie als Renditefaktor eine materielle Wirkung
entfalten kénnen.®®

Aus nicht-finanzieller (ESG-)Perspektive leistet der
Integrationsansatz moglicherweise einen Beitrag zur
Reduktion von kontroversen Geschaftstatigkeiten. Da-
mit kommt er den Motiven risikosensibler Performance-
optimierer und auch konventioneller Anleger mit be-
dingtem Nachhaltigkeitsinteresse zwar entgegen.
Sozial-6kologischen Puristen diirfte der Integrations-
ansatz zur Erreichung von ESG-Zielen aber nicht weit
genug gehen, weil er die Verbesserung von ESG-
Aspekten nur unter der Bedingung anstrebt, dass
diese sich auch finanziell auszahlt. Primér wertnor-
mativ motivierten Investoren dirfte dieser Ansatz
daher nicht konsequent genug in der Erreichung von
ESG-Zielen sein.

Aktives (Aktiondrs-)Engagement

Bei 47 Prozent (=147 Fonds) tritt der Investmentma-
nager in einen aktiven Dialog mit Unternehmen (=En-
gagement), um deren Verhalten beziiglich ESG-Krite-
rien zu verbessern. Die aktive Aktiondrspolitik wird
damit in etwa gleich hdufig genutzt wie die Integra-
tion oder der Best-in-Class Ansatz. Das aktive Enga-
gement folgt einer anderen Logik als die Screening-
Ansatze auf Ausschlisse oder auf Positivselektion:
Der Fondsmanager macht treuhdnderisch seinen Ein-
fluss auf die Unternehmenspolitik von Investments
direkt geltend und nétigenfalls auch entgegen dem
Sinne des Verwaltungsrates einer Unternehmung.
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Speziell fir die Anbieter von ETFs, die Marktindizes
nachbilden und in alle Titel eines Index investieren
missen (z.B. BlackRock, Vanguard, State Street, UBS),
ist das aktive Engagement eine wichtige Strategie:
Weil die ETF-Anbieter einen Index abbilden, kénnen
sie sich aus einzelnen Firmen nicht zuriickziehen oder
diese Uber- oder untergewichten. Zugleich sind die
ETF-Anbieter oft langfristig investiert und besitzen
relativ grosse Anteile an boérsenkotierten Unterneh-
men, was sie alleine oder im Verbund sehr einfluss-
reich werden ldasst.%

Aus finanzieller Perspektive ist das aktive Enga-
gement eine vielversprechende Strategie, um Alpha
zu generieren: Je grosser ein aktiver Aktiondr ist, um-
so wirkungsvoller kann er Verdnderungen der Unter-
nehmenspolitik zur Steigerung des Unternehmens-
werts durchsetzen. Durch die Biindelung von Interes-
sen und Stimmrechten vieler Publikumsaktiondre kon-
nen Fondsgesellschaften heute teilweise gewichtige
Engagements an boérsenkotierten Firmen aufbauen.
Damit sind sie sehr ernstzunehmende Gesprdchspart-
ner und kénnen ihren langfristig orientierten finan-
ziellen Interessen Gewicht verleihen.®’

Auch aus nicht-finanzieller (ESG-)Perspektive er-
scheint ein aktives Engagement als ein besonders wir-
kungsvolles Instrument zur Erreichung sozialer, 6kolo-
gischer und governance-spezifischer Ziele: Durch die
Interaktion des aktiven Aktiondrs mit dem Manage-
ment einer Firma kann der aktive Aktiondr strategi-
sche Risiken im Umwelt- und Sozialbereich direkt an-
sprechen und auf Losungsvorschldge drdngen, die re-
gelmdssig Uberprift werden. Speziell im Verbund mit
anderen Investoren ist die Strategie des Engage-
ments sehr wirkungsvoll in der Erreichung von Nach-
haltigkeitszielen.’® Die Umsetzung des Aktionars-En-
gagements setzt allerdings auch eine entsprechende
Expertise und adaquate Ressourcen voraus. Sollten
eine derartige Expertise beim Fondsanbieter nicht vor-
handen sein, so kann er externe Dienstleister fir diese
Zwecke nutzen.

Karitativer Beitrag

Ein kleiner Anteil von 1 Prozent (=3 Fonds) spendet
einen Teil der Ertrage zu Gunsten karitativer Zwecke

%Vgl. C. Gabriel (2016) 29.
97Vgl. C. Gabriel (2016) 29.
%Vgl. Riedel/Schneeweiss (2008) 22-45.

(sog. Charity-Fonds). Die wohltatige Zuwendung in
Form von Spenden ist keine Nachhaltigkeitsstrategie
im eigentlichen Sinne. Wir fiihren sie hier vollstandig-
keitshalber auf, weil auch dieses Geschaftsmodell
eines Fonds letztlich nachhaltige Zielsetzungen ver-
folgt und das Beddirfnis eines Nischensegments von
Investoren befriedigen diirfte.

Die drei Charity-Fonds, die das vorliegende Uni-
versum inkludiert, spenden einen Teil der ausgeschiit-
teten Nettoertrdge, der eingenommenen Gebiihren
und/oder der Rendite an gemeinnitzige Organisatio-
nen. Dies sind z.B. die Krebsliga Schweiz, die Krebsfor-
schung Schweiz, das Schweizerische Rote Kreuz (SRK)
oder das Hilfswerk BRASCRI. Diese Investmentfonds
verweisen auch auf die steuerliche Abzugsfdhigkeit
des gespendeten Betrags, welcher der Anleger von
der Einkommenssteuer in Abzug bringen kann.

Keine Angaben (K.A.)

Bei 15 Prozent (=47 Fonds) des selektierten Fonds-
universums konnte kein spezieller Nachhaltigkeits-
ansatz mit Gewissheit identifiziert werden. Rund die
Halfte davon sind Themenfonds, die sich nicht tber
den Investmentprozess als nachhaltig qualifizieren.
Bei der anderen Hdlfte kdnnen wir den Nachhaltig-
keitsansatz aus den 6ffentlichen Dokumenten nicht
verstdndlich eruieren. Einem Anleger erschliesst sich
in diesen Fdllen gar nicht oder nur sehr ungeniigend,
welchen Nachhaltigkeitsansatz ein Fonds verwendet
und welchen Mehrwert gegeniiber konventionellen
Fonds er leistet.

2.5 Nachhaltige Investmentfonds bieten
Spielraum zur Differenzierung

Die Beschreibung und Analyse der 315 Publikums-
fonds ist in doppelter Hinsicht aufschlussreich: Ers-
tens schafft sie Transparenz zum Status Quo der
nachhaltigen Fondslandschaft in der Schweiz. Zwei-
tens kann sie dazu genutzt werden, mogliche Licken
im Produktangebot zu identifizieren und Spielrdume
zur Differenzierung der Fondsanbieter bei Investoren
auszuloten.
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2.5.1 Die Anlageklasse Aktien dominiert
anzahl- und volumenmadssig deutlich
Abbildung 19 zeigt das nachhaltige Fondsuniversum
aufgeteilt nach den Anlageklassen. 64 Prozent der in
dieser Studie berilcksichtigten nachhaltigen Invest-
mentfonds sind reine Aktienmandate (=201 Fonds),
22 Prozent sind Obligationenfonds (=70), 13 Prozent
sind Mischfonds (=42) und ein Prozent (2 Fonds) sind
Mikrofinanzanlagen bzw. Entwicklungsinvestments.
Die volumengewichtete Analyse zeigt ein dhnliches
Bild, obschon bei dieser Darstellung auf die extreme
Grosse des «KAmundi Cash Institutions SRI»-Obligati-
onenfonds hinzuweisen ist, der aufgrund seiner Grds-
se das Gesamtbild verzerrt.

Die heterogene Verteilung dirfte drei Griinde
haben: Erstens sind Aktienfonds auch bei konventio-
nellen Anlagen die dominierende Anlageklasse und
diese Dominanz spiegelt sich auch bei nachhaltigen
Anlagen wider. Zweitens sind Nachhaltigkeitskriterien
generell einfacher auf Aktien anzuwenden und histo-
risch haufiger vertreten als bei anderen Anlageklas-
sen. So ist das Angebot an Obligationenfonds deut-
lich jinger als dasjenige von Aktienprodukten. Vor
fiinf Jahren beispielsweise bestand bereits tGber drei
Viertel des heutigen Angebots an Aktienfonds. Dies
im Gegensatz zur aktuellen Palette an nachhaltigen
Obligationenfonds, welches zu tber 40 Prozent erst
Uber die letzten fiinf Jahre entstanden ist. Drittens
gestaltet sich bei Obligationen die Anwendung von
Nachhaltigkeitskriterien schwieriger, da bei Zinspa-

pieren eine Vielzahl weiterer bzw. anderer Faktoren
(z.B. Laufzeit, Ausfallrisiko) beriicksichtigt werden miis-
sen als bei Aktien.

Bei den Mischfonds sind die disparaten Fondsvo-
lumen augenfallig. Drei Mischfonds besitzen ein Ver-
mogen von mehr als einer Milliarde Schweizer Fran-
ken?®?, das Medianvolumen der Mischfonds liegt aber
lediglich bei CHF 47 Mio. Im Vergleich zum Gesamt-
universum verfiigen die nachhaltigen Mischfonds Gber
deutlich tiefere Fondsvolumen. Dies ist auch dem Um-
stand geschuldet, dass das Universum an nachhalti-
gen Mischfonds noch vergleichsweise jung ist.

Fir Mikrofinanzanlagen/Entwicklungsinvestments
stehen in der Schweiz zwei Publikumsfonds fiir Anle-
ger zur Verfligung, die beide von responsAbility an-
geboten werden. Andere fiihrende Anbieter von Mik-
rofinanzanlagen/Entwicklungsinvestments, z.B. die
Schweizer Anbieter Blue Orchard und Symbiotics, sind
durch die vorliegende Studie nicht erfasst, da ihre Pro-
dukte ausschliesslich qualifizierten Anlegern vorbe-
halten sind.

2.5.2 Zwei Drittel der Fonds haben einen

globalen geografischen Investmentfokus

Gleich wie konventionelle Fonds differenzieren sich
auch nachhaltige Fonds haufig Gber ihren geografi-
schen Investmentfokus. In Abhdngigkeit vom geo-
grafischen Fokus ordnen wir die Fonds einer Region
(Europa, Asien, Lateinamerika, Region Pazifik, Nord-
amerika) zu. Da eine nicht unbetréchtliche Anzahl der

Angebot
(in Anzahl Fonds)

70
(22%)

201
(64%)

— 42
(13%)
~—2
(1%)

Aktienfonds Obligationenfonds

= Mischfonds

Volumengewichtet
(in Mio. CHF, per 30.06.2017)

34'358
(33%)
60'001
(58%)
_7'307
(7%)
\_1'242

(1%)
= Mikrofinanz

Abbildung 19: Kategorisierung des Angebots nach Anlageklassen (n=315)

99Fiir eine Ubersicht der zehn gréssten Mischfonds, inkl. IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets, siehe Kapitel 4.
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Fonds den Fokus auf Anlagen in Schwellenlé@nder legt,
sind die «<Emerging Markets» eine separate Kategorie.
Analoges gilt fir die Schweiz, die als einziges Land
eine eigene (Landes-)Kategorie darstellt. Fokussieren
Fonds auf regioneniibergreifende Gebiete oder be-
steht ein weltweiter Anlagefokus, so weisen wir diese
Fonds der Kategorie «global» zu. In der Summe unter-
scheiden wir also folgende geografischen Ausrichtun-
gen: Global, Europa, Asien, Lateinamerika, Region Pa-
zifik, Nordamerika, Emerging Markets und Schweiz.%°

Die Mehrzahl der Fonds (=211 Fonds, das entspricht
67 Prozent des gesamten Investmentuniversums'®?)
hat einen globalen Investmentfokus. Abbildung 20
zeigt die Aufteilung des vorliegenden Universums
nach dem geografischen Investmentfokus, getrennt
nach den drei Kategorien Aktien-, Obligationen- und
Mischfonds. Bei den Aktienfonds liegt der globale In-
vestmentfokus bei 57 Prozent (=114 Fonds), bei den
nachhaltigen Obligationenfonds bei 79 Prozent (=55
Fonds). Die Konzentration ist bei den Mischfonds am
ausgeprdgtesten, bei denen stattliche 95 Prozent
(=40 Fonds von gesamthaft 42 Mischfonds) einen
globalen Investmentfokus zeigen.

Bei den Aktien- und Obligationenfonds rangieren
Anlagen mit einem europdischen Fokus mit 18 Pro-
zent (=37 Fonds) bzw. 11 Prozent (=8 Fonds) auf Platz
zwei. Auch die Region der Emerging Markets ist bei
den Aktienfonds mit 9 Prozent (=19 Fonds) und den
Obligationenfonds mit 6 Prozent (=4 Fonds) relativ
breit vertreten. Total haben zwdlf nachhaltige Fonds

einen geografischen Fokus auf die Schweiz: elf Akti-
enfonds und ein Mischfonds. Sie umfassen ein Volu-
men von rund CHF 3.1 Mrd. und werden alle von hie-
sigen Asset Managern verwaltet.’0?

Fazit: In jeder der betrachteten Anlageklassen
herrscht eine starke Konzentration von nachhaltigen
Fonds mit einem globalen Fokus vor. Aufgrund dieser
Angebotsdichte global investierter Nachhaltigkeits-
fonds bietet sich fiir Fondsanbieter die Chance, sich
mit einem alternativen Alleinstellungsmerkmal gegen
diese geografische Produktkonzentration abzugren-
zen. Ausserhalb der Regionen Global und Europa ist
das Angebot sehr liberschaubar. Anbieter mit ent-
sprechender Kompetenz kénnten sich mit einem ent-
sprechenden Produktangebot vom Wettbewerb ab-
heben und spezifische Investorenbedirfnisse mit
einem Alleinstellungsmerkmal befriedigen.

2.5.3 Wasserfonds sind im Volumen
fihrend, Green Bond Fonds wachsen stark
Nachhaltige Investmentfonds kdnnen sich nicht nur
Gber den an Nachhaltigkeitskriterien orientierten In-
vestmentprozess differenzieren, sondern auch uber
die Fokussierung auf ausgewdhlte Themen mit hohem
Nachhaltigkeitsbezug. Im Zentrum themenfokussier-
ter Nachhaltigkeitsfonds stehen Investitionen in Un-
ternehmungen und Initiativen, die zu Lésungen bei-
tragen wie z.B. zum Umgang mit Energie- und Res-
sourcenknappheit oder Klima- und Umweltschutz.

In unserer Studie ordnen wir Themenfonds nach
ausgewdhlten libergeordneten Themenkreisen —siehe

Aktienfonds
Global 10%)
= Europa 5(2%)

= Emerging Markets

= Nordamerika

= Region Pazifik 19 (9%)_/'
= Asien

37(18%)
= Lateinamerika

\_\ 3(14%)_\

-\

6(3%)— \ 4(6%)
8(4%) —, \
Schweiz
1M(5%) 114(57 %) >

8(11%)_|

Obligationenfonds Mischfonds

1(2%)
1(2%)\-\

> 79%) 40(95%)

Abbildung 20: Geografischer Investmentfokus, getrennt nach Anlagekategorien (n=313)

100 Aufgrund dieser definitorischen Eingrenzung werden einzelne Fonds mit Landerfokus teilweise einer Region zugeteilt.
197 Darin sind die zwei Mikrofinanzanlagen inkludiert, die aber nicht in Abbildung 20 aufgefihrt sind.
102 Fijr eine Ubersicht der fiinf gréssten nachhaltigen Fonds mit Fokus auf die Schweiz, inkl. IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets, siehe Kapitel 4.
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Abbildung 21. Eine klare Abgrenzung zwischen den ein-
zelnen Themen ist nicht immer leicht, da die Themen
sich teilweise tberlappen. Auch gibt es Themenfonds,
die mehrere Themen gleichzeitig aufgreifen. In die-
sem Fall kategorisieren wir die Fonds nach dem domi-
nantesten Thema. Der Ausdruck «Anderer steht als
Sammelbegriff fir alternative Themenschwerpunkte,
die ein nachhaltigkeitsrelevantes Feld besetzen (z.B.
Humankapital, Generationengerechtigkeit, Demogra-
fie, Gesundheit, Gleichstellung der Geschlechter).

Ein Viertel aller Nachhaltigkeitsfonds
sind nachhaltige Themenfonds

Abbildung 21 zeigt, dass 28 Prozent aller nachhalti-
gen Fonds (=88 Fonds) auf ein bestimmtes Nachhal-
tigkeitsthema fokussieren. 72 Prozent der vorliegen-
den Fonds (=227 Fonds) haben in ihren Anlagerichtli-
nien keinen spezifischen Fokus auf ein Thema und
differenzieren sich tber andere Alleinstellungsmerk-
male. Total verfiigen die 88 nachhaltigen Themen-
fonds Uber ein Volumen von rund CHF 28 Mrd.. Das
entspricht einem Anteil von rund einem Viertel am
Volumen aller Nachhaltigkeitsfonds der vorliegenden
Analyse.

Aus Nachhaltigkeitsoptik umstritten ist die Frage,
wie nachhaltig diese Themenfonds tatsdchlich sind,
da diese ja nicht zwingend dhnliche Selektionskrite-
rien anwenden, wie die nicht thematisch orientierten
Nachhaltigkeitsfonds. Von den 88 Fonds unserer Stu-
die verwenden rund zwei Drittel neben dem expliziten
Themenfokus zusdatzlich ausgewdhlte ESG-Selektions-
kriterien (z.B. Ausschliisse, Positivselektion). Dies ist

z.B. fir den «BNP Paribas Aqua» von BNP Paribas
Asset Management der Fall, der neben dem Thema
Wasser auch auf einem an Nachhaltigkeitskriterien
orientierten Investmentprozess basiert. So werden
Nachhaltigkeitskriterien in die finanzielle Analyse in-
tegriert und nur Unternehmen ins Anlageuniversum
aufgenommen, die bestimmte Kriterien «positiv» er-
fullen. Darliber hinaus verwendet Impax Asset Ma-
nagement — dieses (Tochter-)Unternehmen ist fiir das
Asset Management des Fonds zustdandig — auch Aus-
schlusskriterien.

Der Themenfokus nachhaltiger Themenfonds greift
Jjeweils zeitgendssische Debatten auf

Die Entstehung von Themenfonds geht meist Hand in
Hand mit Trends in Wirtschaft und Gesellschaft. So
wurden die meisten Themenfonds vor dem Jahr 2010
aufgelegt, einem Zeitpunkt als ein historisch grosser
Aufschwung an den globalen Rohstoffmdarkten ein-
setzte. Die Preissteigerungen zwischen 2004 und
2008 erfassten eine vielfdltige Palette an Rohstoffen
und flhrten zu starken Kursaufschldgen an den Roh-
stoffmdrkten. In der Folge wurde ein breiter Diskurs
Uber das Thema Ressourcen- und Rohstoffknappheit
gefiihrt. Zwei Drittel der heute angebotenen nach-
haltigen Themenfonds wurden in dieser Zeit lanciert.
Speziell die Wasser- und Energiefonds entstammen
der Zeit zwischen 2002 und 2010.

Seit 2010 hat sich der Themenfokus in Richtung
Klima/CO2 und Umwelt gedndert. So konzentriert sich
die Halfte aller Themenfonds, die tiber die vergange-
nen sechs Jahre entstanden sind, auf den Schutz des

Anteil nachhaltiger Themenfonds
(in Anzahl Fonds)

Energie
= Anderer
*la = Umwelt
* Nein Wasser
= Klima/CO2

= Religion

Volumengewichtete Verteilung
(in Mio. CHF, per 30.06.2017)

3'008
(11%)

Themenverteilung
(in Anzahl Fonds)

269
%)

1'555___
(6%)

7
(8%)

10'319
(37%)

Abbildung 21: Anteil nachhaltiger Themenfonds und deren Verteilung (in Anzahl Fonds resp. in Mio. CHF, n=315)
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Klimas und der Umwelt. In diese Kategorien gehoren
auch die Green Bond Fonds, die in Anleihen zur Finan-
zierung von klima- und umweltfreundlichen Projekten
investieren. Solche Investitionen haben speziell seit
dem Abschluss des internationalen Klimavertrags von
Paris Ende 2015 eine hohe mediale Prdsenz, das An-
gebot und die Volumen entwickeln sich dynamisch
(siehe dazu die folgenden Ausfiihrungen zum Thema
Green Bonds).

Anzahlmdssig sind Energiefonds am hdufigsten

Die beiden Grafiken auf der rechten Seite von Abbil-
dung 21 zeigen die Hdufigkeit der verschiedenen
Themenschwerpunkte nach Anzahl und Volumen. Mit
23 Prozent (=20 Fonds) ist das Thema Energie ge-
messen an allen Themenfonds am haufigsten vertre-
ten. Die Positionierung der Fonds innerhalb des The-
menschwerpunktes Energie ist produktiibergreifend
sehr heterogen. So fokussieren gewisse Fonds auf die
alternative Produktion von Energie (z.B. Solar, Foto-
voltaik, Wind), wahrend andere Anlagen ganz gezielt
in ausgewdhlte (Spezial-)Themen wie z.B. die Energie-
effizienz (Mobilitat, Transport, Bauwesen) investieren.
Die Bedeutung des Themas Energie wird begriindet,
erstens, mit dem 6konomischen Argument der stei-

genden Nachfrage nach erneuerbaren und alternati-
ven Energietrdgern infolge von Ressourcen- und Roh-
stoffknappheit. Zweitens wird der 6kologische Zweck
angesprochen, der darin besteht, das Klima und die
Umwelt zu schitzen, indem Ressourcen z.B. effizien-
ter genutzt werden.

Wasserfonds dominieren volumenmdssig deutlich

Mit einem totalen Fondsvermdgen von Gber CHF 10
Mrd. sind die Wasserfonds volumenmassig fiihrend.
Ihr Volumen deckt 37 Prozent aller Themenfonds
(siehe Abbildung 21) und damit rund 10 Prozent
am gesamten vorliegenden Universum nachhaltiger
Fonds ab.

Die Top 5 Fondsmanager dieser Wasserfonds
sind in Abbildung 23 aufgelistet. Diese Asset Mana-
ger verwalten Wasserfonds mit einem Vermégen von
total CHF 9.5 Mrd.. Marktfihrer ist Pictet Asset Ma-
nagement, gefolgt von Impax Asset Management.
Die Abbildung verdeutlicht gleichzeitig die hohe
Marktkonzentration: Die finf Fondsmanager verwal-
ten rund 95% der totalen Volumen, die in diesem
Thema investiert sind."%

Die Anlageuniversen der Wasserfonds sind ge-
nerell sehr weit gefasst, die Definition des Themas

0

vor 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Mitte

2001

2017

Abbildung 22: Lancierungszeitpunkte des heutigen Universums an nachhaltigen Themenfonds (n=88)

103 Fijr eine Ubersicht der fiinf gréssten Wasserfonds, inkl. IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets, siehe Kapitel 4.
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Fondsmanager Volumen
Pictet Asset Management 4’961
Impax Asset Management 2492
RobecoSAM 904
Lyxor Asset Management 644
BlackRock 501

Abbildung 23: Top 5 Fondsmanager und -volumen von Wasser-
fonds (per 30.06.2017, in Mio. CHF)

«Wasser» wird in den Anlagerichtlinien der Fonds breit
ausgelegt. Entsprechend findet sich in den Fonds die
ganze Vielfalt an Unternehmen, die im Bereich der
Wasserversorgung, -produktion, -herstellung, -aufbe-
reitung tatig sind, oder die Technologien und Dienst-
leistungen dazu anbieten.

Lyxor Asset Management und BlackRock bieten
Schweizer Anlegern als einzige Anbieter mit zwei ETFs
eine passive Indexlésung mit Fokus auf das Thema
Wasser an. Als zugrundeliegende Referenzindizes
stehen der SGI World Water CW Index (Lyxor UCITS
ETF World Water) und der S&P Global Water Index
(iShares Global Water UCITS ETF) zur Verfliigung. Der
SGI World Water CW Index bildet die Wertentwick-
lung der global 20 gréssten Unternehmen ab, die im
Bereich der Wasserkraft und analogen Themen tdtig
sind. Hingegen beinhaltet der S&P Global Water In-
dex die 50 grossten boérsengehandelten Unterneh-
men mit Geschdftsbereichen in der Wasserbranche. 04

Die Themen Umwelt und Klima/COz werden relevanter,
das Angebot an Green Bond Fonds wdchst stark

Das Angebot an Publikumsfonds mit einem Fokus
auf die Themen Umwelt und Klima/CO2 umfasst 28
Fonds, das darin investierte Fondsvolumen summiert
sich auf total tber CHF 5 Mrd.. Innerhalb dieser The-
menfonds gewinnen sog. Green Bond Fonds (auch
griine Anleihen oder Okoanleihen genannt) stark an
Bedeutung. Bei diesen griinen Anleihen werden die
aufgenommenen Gelder in Projekte investiert, die
sich positiv auf das Klima oder die Umwelt auswir-
ken. Abgesehen von diesem verbindlichen Verwen-
dungszweck funktionieren die Anlagen wie normale
Obligationen. Das Angebot an entsprechenden Anla-
gen nimmt seit der Platzierung der ersten griinen An-

104 Sjehe IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets in Kapitel 4.
195 Lo Guidice (2017) 2.

1% Vgl. Voigt (2016) 37; Schafer (2016c¢) 26.

197 vgl. iShares by BlackRock (2017) 1.

leihe durch die Europdische Investmentbank (EIB) im
Jahr 2007 rasant an Fahrt auf. Fir 2017 wird mit ei-
nem Emissionsvolumen von rund USD 150 Mrd. ge-
rechnet.® Gemadss der Plattform greenbonddata.org
hat sich das Volumen in Green Bonds im Jahr 2016
im Vergleich zum Vorjahr sogar schon jetzt mehr als
verdoppelt und steht — gemdss dieser Quelle — ak-
tuell bereits bei tUber USD 232 Mrd. an ausstehenden
Anleihen (per 15.09.2017).

Green Bonds decken typischerweise eines der
finf Segmente «erneuerbare Energie», «Energieeffi-
zienz», «<saubere Transportsysteme», «sauberes Was-
ser/Trinkwasser» oder «Anpassung an den Klimawan-
del» ab. Wichtigste Emittenten sind supranationale
Organisationen wie die Weltbank oder auch Banken
aus China. Aber auch US-Emittenten wie Apple oder
Starbucks suchen mit Green Bonds fir spezifische
Okoprojekte Geld. Als Kdufer treten (iberwiegend in-
stitutionelle Investoren auf, in der Schweiz beispiels-
weise die Zurich Insurance Group.'° Eine Ausdiffe-
renzierung in die genannten finf (Sub-)Segmente ist
im Moment noch nicht erkennbar, wdre in Zukunft
aber denkbar. Eine solche Ausdifferenzierung kénnte
auch eine Moglichkeit eréffnen zur weiteren Differen-
zierung des Angebotes und der Anbieter von Nach-
haltigkeitsfonds.

Im untersuchten Fondsuniversum der vorliegen-
den Studie sind elf Green Bond Fonds enthalten, die
ein Volumen von CHF 1.3 Mrd. umfassen. Das ent-
spricht volumenmadassig etwa ein Prozent aller Nach-
haltigkeitsfonds. Dieses Angebot ist mehrheitlich Gber
die letzten beiden Jahre entstanden, wahrenddessen
sich das Angebot mehr als verdoppelt hat. Von den
elf Green Bond Fonds werden zehn Anlagen aktiv ge-
managt, ein Fonds ist ein passiv verwaltetes Index-
produkt: Der «iShares Green Bond Index Fund» von
BlackRock. Der Fonds repliziert den Bloomberg Bar-
clays MSCI Green Bond Index, welcher die Wertent-
wicklung von griinen Anleihen mit Investment-Grade-
Rating misst, die von Unternehmen und staatsnahen
Emittenten ausgegeben werden. Um als griine Anleihe
far den Index klassifiziert zu werden, missen die Er-
I6se einer Anleihe z.B. in Projekte im Bereich Vermin-
derung von Umweltverschmutzung, Klimaanpassun-
gen, nachhaltiges Wassermanagement, erneuerbare
Energien oder Energieeffizienz investiert werden.'’
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Fondsanbieter Fondsvolumen

Mirova 652
Lombard Odier 245
NN Investment Partners 123
AXA Investment Managers 93
Allianz Global Investors 71
Raiffeisen Capital Management 54
Nikko Asset Management 33
BlackRock 28
CreditSuisse 19

Abbildung 24: Anbieter und Volumen von Green Bond Fonds
(per 30.06.2017, in Mio. CHF)

Abbildung 24 listet die Fondsanbieter auf, die Green
Bonds Fonds in der Schweiz zum &ffentlichen Vertrieb
anbieten. Der Fondsmarktfihrer in der Schweiz im Be-
reich der Green Bond Fonds ist Mirova. Mirovas Publi-
kumsfonds verfliigen liber ein totales Volumen von
rund CHF 650 Mio., das entspricht einem Marktanteil
von 50 Prozent. Firr Anleger, die in CHF-denominierte
Fondstranchen bevorzugen, bieten mittlerweile sieben
der elf Fonds eine separate Schweizer Franken Tran-
che an. Allerdings werden nur bei deren finf die
Fremdwdhrungs-Investments auch gegenlber dem
Franken abgesichert.%8

Das Angebot an Themenfonds mit Fokus
auf Religion ist in der Schweiz beschrdnkt

Das Angebot an Publikumsfonds mit einem Fokus auf
das Thema Religion umfasst sieben Fonds, das darin
investierte Fondsvolumen summiert sich auf total
rund CHF 270 Mio. und ist damit vergleichsweise
klein. Diese Anlagen sind ausnahmslos aufgrund der
Scharia-Konformitdt im vorliegenden Universum ver-
treten. Die Vermdgensanlage nach Kriterien der Scha-
ria gehort vom Grundgedanken zu den nachhaltigen
Anlagen, da hier aus religids begriindeten Moralvor-
stellungen bestimmte Geldanlagen und Finanzgeschdaf-
te bewusst ausgeschlossen werden. Darunter kénnen
zum Beispiel die Alkohol- und Tabakbranche, Glick-
spiele, die Erotik- und Unterhaltungsindustrie, aber
auch konventionelle Finanzdienstleister oder Produ-
zenten von Waffen- und Verteidigungsgitern fallen.
Sechs der sieben scharia-konformen Publikumsfonds
besitzen einen speziellen Scharia-Ausschuss (Scharia-
Fachbeirat, ein Gremium von Islamgelehrten), der die
Anlagerichtlinien gemdss der Scharia-Konformitdt de-

finiert und deren Umsetzung im Einklang mit den Deu-
tungen der Regeln, Gebote und Vorgaben des islami-
schen Rechts tberwacht. Die Produkte werden aus-
schliesslich von ausl@ndischen Anbietern angeboten:
BlackRock, Oasis Crescent und CIMB-Principal Asset
Management.

Drei dieser scharia-konformen Anlageprodukte
sind passive Anlagen in Form von ETFs. Die ETF-Pro-
dukte basieren auf der Indexfamilie MSCI World Isla-
mic und investieren im Einklang mit den Grundsdtzen
der Scharia. Die drei ETFs unterscheiden sich durch
ihren regionalen Fokus: Ein Fonds investiert global,
ein Fonds in den Emerging Markets und einer in den
USA.

Themenfonds bieten Chancen speziell in Beratung
und Vertrieb fiir Privatanleger

Einige der von uns befragten Experten sehen eine
Starke nachhaltiger Themenfonds darin, dass diese
speziell fir private Anleger leicht(er) verstandlich und
durch Kundenberater leicht(er) erkléarbar sind als je-
ne Nachhaltigkeitsfonds, bei denen die Auswahl und
Anwendung von Selektionskriterien im Investment-
prozess dargelegt werden muss.

2.6 70 Prozent der nachhaltigen Fonds
nutzen konventionelle Benchmarks

Benchmarks dienen dem (Leistungs-)Vergleich
und besitzen Signalwirkung

Benchmarks (=Vergleichsindizes) bieten einen Mass-
stab zur Messung und Beurteilung des Anlageerfolgs.
Sie kénnen fir diesen Zweck ein sinnvolles Werkzeug
sein und werden oft — wenn auch nicht immer - von
Fondsmanagern oder Investoren genutzt, um Per-
formance-Vergleiche auf Basis vergangenheitsbezo-
gener Daten auszuweisen. Dabei ist es das Ziel eines
aktiven, relativ-gemessenen Managers primdr, eine
bessere (risikoadjustierte) Wertentwicklung zu erzie-
len als diejenige des jeweils gewdhlten Vergleichs-
index.

Der Vergleich des in der Vergangenheit erziel-
ten Fondserfolgs mit einer Benchmark kann Investo-
ren auch als Entscheidungshilfe im Prozess der Fonds-
selektion dienen. Deshalb kann ein Fondsanbieter die
Auswabhl einer Benchmark als effizientes Signal nut-

108 Fijr eine Ubersicht aller Green Bonds Fonds, inkl. IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets, siehe Kapitel 4.
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zen, um Investoren eine Vorstellung iiber das Anla-
geuniversum zu vermitteln, an dem er sich orientiert
und an dem er sich messen lassen mochte. Der Ver-
gleichsindex ist letztlich eine potentielle Anlagealter-
native und (mit Ausnahmen) als solcher investierbar.

Zur Frage, ob man tiberhaupt eine
nachhaltige Benchmark wdhlen soll — und falls ja,
welche —, besteht kein Konsens

Zur Messung und Beurteilung der relativen Perfor-
mance von aktiv verwalteten nachhaltigen Anlagen
stellen sich allerdings gewisse Herausforderungen,
die bisher weder in der Praxis noch in der Wissen-
schaft zufriedenstellend gekldrt sind. Selbst bei kon-
ventionellen Anlagen ist die Frage nach der Auswahl
der «richtigen» Benchmarks umstritten. Fiir unser The-
ma stellt sich die Frage aber noch grundsatzlicher:
Soll eine ESG-Kapitalanlage ihre Performance besser
anhand eines konventionellen oder anhand eines
nachhaltigen Vergleichsindex messen? Zur Beantwor-
tung dieser Frage besteht gegenwdartig kein Konsens.

Fir jede dieser beiden Positionen — Auswabhl einer kon-
ventionellen oder Auswahl einer nachhaltigen Bench-
mark - lassen sich gute Griinde finden. Die Befuirwor-
ter von konventionellen Benchmarks argumentieren,
dass der «richtige» Massstab unabhdngig vom ge-
wdhlten Anlagestil immer ein Anlageuniversum sein
soll, das nicht von vornherein irgendwelchen (subjek-
tiv wertenden) Restriktionen unterliegt. Befirworter
nachhaltiger Benchmark fiihren als Argument ins Feld,
dass konventionelle Vergleichsindizes Firmen enthal-
ten werden, die einen Teil ihrer Kosten und Risiken
externalisieren und auf diese Weise die Umwelt und
die Gesellschaft schddigen. Laut diesem Argument
(das implizit vor allem an Ausschlisse denkt) kann es
nicht sinnvoll sein, einen Masstab zu nutzen, der aus
wertnormativen Uberlegungen unbedingt verworfen
werden sollte. Interessant ist in diesem Kontext die
vereinzelte Aussage der von uns befragten Experten,
dass (institutionelle) Investoren als Kunden vermehrt
danach fragen, ob ein Fonds eine nachhaltige Bench-
mark nutzt.

Die Analyse unseres Fondsuniversums und auch
die von uns gefiihrten Interviews mit Experten weisen
darauf hin, dass sich in der Praxis noch keine einheitli-
chen Standards — geschweige denn «Best-practice»-
Ansdtze — zur Messung von ESG-Anlagen durchge-

109 Vgl. State Street Global Advisors (SSGA) (2017) 12f.

setzt haben. Diese Einschatzung unterstiitzt auch
eine Umfrage von State Street Global Advisors (SSGA)
(2017) unter 475 institutionellen Investoren weltweit
(u.a. Pensionskassen, Stiftungen, private und 6ffentli-
che Fonds)." In dieser Erhebung dussern 57 Prozent
der Befragten Schwierigkeiten in der (Performance-)
Messung von ESG-Strategien. Die Umfrage verdeut-
licht, dass die Auswahl der Methodik zur Einschat-
zung der Leistung von ESG-Portfoliomanagern ein
Problem darstellt. Die Untersuchung steht im Ein-
klang mit unserer Erkenntnis, wonach die Investoren
eine Vielzahl verschiedener Benchmark-Methoden
verwenden. Gemdss der SSGA-Umfrage benutzen 47
Prozent der ESG-Manager konventionelle Vergleichs-
indizes, 46 Prozent messen ihre ESG-Anlagen mit ver-
gleichbaren «Peer»-Portfolios. 24 Prozent messen
auch nicht-finanzielle Leistungsindikatoren. Die Un-
tersuchung von SSGA stiitzt unseren Befund, dass die
Industrie weit davon entfernt ist, einen Konsens tber
die Wahl des richtigen «Yardsticks» zur Messung der
Leistung von nachhaltigen Fonds und von Fondsma-
nagern nachhaltiger Fonds zu finden.

70 Prozent der Fondsanbieter nutzen
konventionelle Benchmarks

Abbildung 25 zeigt, welche Typen von Benchmarks
das vorliegende Fondsuniversum verwendet. 70 Pro-
zent (=218 Fonds) der Publikumsfonds stellt seine Per-
formance in den relativen Vergleich mit einem kon-
ventionellen Vergleichsindex, 15 Prozent (=47 Fonds)
verfligen Uber keine spezifische Benchmark und le-
diglich 14 Prozent (=44 Fonds), d.h., der kleinste An-
teil unseres nachhaltigen Fondsuniversums, verwen-
det einen nachhaltigen Referenzindex.

Die Griinde, dass die deutliche Mehrheit konven-
tionelle Benchmarks verwendet und nur der kleinste
Teil nachhaltige Benchmarks, kdnnen vielfdltig sei:

Eine mogliche Begriindung ist erstens die grundsatzli-
che Verfiligbarkeit (bzw. der Mangel an Verfligbarkeit)
von nachhaltigen (Vergleichs-)Indizes. Obschon das
Angebot an etablierten Nachhaltigkeitsindizes und
-Benchmarks Uber die letzten Jahre stark angewach-
sen ist und unterdessen eine gewisse Vielfalt erlangt
hat, hinkt es dem Angebot von konventionellen Indi-
zes noch immer hinterher. Fiir bestimmte Fondsuni-
versen (z.B. Regionen, Branchen), die einem nachhalti-
gen Fonds zugrunde liegen, existieren méglicherweise
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nachhaltige Benchmark

= konventionelle Benchmark

= keine Benchmark

= MSCI (inkl. Bloomberg (7))

= S&P Dow Jones Indices

.9

= WilderHill

L3 Andere

Abbildung 25: Verwendete Benchmark-Typen und die Anbieter nachhaltiger Benchmarks

bisher keine sinnvollen — oder keine breit etablierten —
nachhaltigen Benchmarks. Der Vergleich mit einer
konventionellen Benchmark kann in diesem speziellen
Fall fir einen Fondsmanager naheliegend sein.

Zweitens sind nachhaltige Kapitalanlagen in vie-
len Fdllen sehr wenig standardisiert, die Ansdtze und
Strategien sehr individuell und idiosynkratisch ausge-
staltet, die Vielfalt der Selektionsmoglichkeiten — z.B.
fir Ausschlisse oder Positivselektion — ausserordent-
lich gross. Entsprechend werden im Bereich nachhalti-
ger Anlagen sog. Customized Benchmarks erstellt, die
aber nicht die gleichen Funktionen erfiillen kénnen,
wie sie hochgradig standardisierte und breit etab-
lierte konventionelle Indizes erfullen."°

Die rechte Grafik in Abbildung 25 zeigt die An-
teile der verschiedenen Indexanbieter von denjeni-
gen Fonds, die einen nachhaltigen Vergleichsindex
verwenden. Fast drei Viertel der verwendeten nach-
haltigen Benchmarks stammen von einem der beiden
grossen Indexanbieter MSCI oder S&P Dow Jones
Indices. Wenn Investmentfonds eine nachhaltige
Benchmark verwenden, so ist der Anbieter des Ver-
gleichsindex in der Halfte der Falle MSCI.

Bei den nachhaltigen Obligationenbenchmarks wer-
den im vorliegenden Universum die Bloomberg Bar-
clays MSCI Corporate Sustainability Indizes am héu-
figsten verwendet (=7 Fonds). Fir diese Indexfamilie
haben sich die Indexanbieter MSCI und Bloomberg
zusammengeschlossen, wobei MSCI das ESG-Research
zur Verfiigung stellt, wahrend Bloomberg die Experti-
se im Bereich Fixed Income einbringt und die Berech-
nung des Index durchfiihrt.

Andere Anbieter von nachhaltigen Indexkonstru-
ktionen — die im vorliegenden Universum allerdings
keine nachhaltigen Vergleichsindizes stellen — sind
STOXX, FTSE, SIX Swiss Exchange oder Solactive.
Abbildung 26 zeigt eine Ubersicht der grossen Index-
anbieter und listet auf, welche breiten nachhaltigen
Indexfamilien angeboten werden und von wem das
ESG-Research fiir die Indizes stammt. MSCI und FTSE
sind dabei diejenigen Indexanbieter, die das Nachhal-
tigkeitsresearch inhouse erarbeiten. S&P Dow Jones,
STOXX und SIX Swiss Exchange beziehen die Daten
zur Indexkonstruktion von RobecoSAM resp. Sustain-
alytics oder der Bank J. Safra Sarasin.

Indexanbieter

Auswahl an breiten nachhaltigen Indexfamilien

ESG-Research

MSCI MSCI ESG (u.a. ESG Leaders, ESG Universal), MSCI SRI MSCI ESG
Bloomberg Barclays MSCI ESG Fixed Income
S&P Dow Jones Indices S&P ESG, Dow Jones Sustainability RobecoSAM

S&P ESG Sovereign Bond

STOXX

STOXX ESG, STOXX Sustainability

Sustainalytics, Bank J. Safra Sarasin

FTSE FTSE4Good

FTSE

SIX Swiss Exchange

SXI Switzerland Sustainability 25

Sustainalytics

Abbildung 26: Ubersicht nachhaltiger Indizes grosser Indexanbieter

110 Sjehe dazu auch Viehs (2015).
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2.7 Das Angebot an passiven Nachhaltig-
keitsfonds und ETFs ist noch immer klein

Fonds kdnnen grundsatzlich aktiv oder passiv verwal-
tet werden. Bei einem aktiven Management beobach-
tet der Fondsmanager laufend das Marktgeschehen
und sucht — basierend auf seinem Fachwissen und
seiner Anlagestrategie — die moglichst besten Anla-
gen aus. Das Ziel ist es, z.B. durch den Selektions-
prozess oder den Timing-Entscheid die Marktperfor-
mance zu Ubertreffen. Zu diesem Zweck wird die
Zusammensetzung der Fondsanlagen regelmdssig
Uberprift und angepasst. Dadurch will der Fondsma-
nager ein verbessertes Rendite- und/oder Risikopro-
fil erreichen als ein Referenzindex, der als Vergleichs-
massstab dienen kann.

Bei einer passiven Fondsverwaltung hingegen
setzt sich der Fondsmanager zum Ziel, einen vordefi-
nierten Index abzubilden. Dabei entscheidet der Ver-
walter nicht aktiv, in welche Anlagen er investiert,
sondern er repliziert passiv den zugrundeliegenden
Index. Lediglich bei Indexanpassungen vollzieht er
Anderungen in der Portfoliozusammensetzung. Pas-
sive Anlagefonds werden auch Indexfonds genannt.
Kann ein Indexfonds an einer Bdrse im Sekunddr-
markt gehandelt werden, wird von einem ETF (Ex-
change traded Fund) gesprochen. Dies im Gegensatz
zum Indexfonds, bei welchem Kaufe und Verkdaufe im
Primarmarkt mittels Fondszeichnungen resp. -riickga-
ben erfolgen. Neben der Unterscheidung zwischen

7Q2%)

Nra

2(1%)

22(7%)

284 (90%)

= Aktiver Anlagefonds ~ *"ETF Passiver Indexfonds ~ * Money Market Fonds

Abbildung 27: Kategorisierung des nachhaltigen Fondsuniver-
sums nach Fondstyp (in Anzahl Fonds, n=315)

1 Vgl. SIX Swiss Exchange (2017).

passiven Indexfondsfonds, ETFs und aktiven Anla-
genfonds, weist die vorliegende Studie Money Market
Fonds als separaten Fondstyp aus.

Nachhaltige Fonds, die eine aktive Anlagestra-
tegie verfolgen, haben gegenwdartig ein deutliches
Ubergewicht im Vergleich zu passiven Fonds — siehe
Abbildung 27. 90 Prozent (=284 Fonds) werden aktiv
gemanagt, lediglich 9 Prozent passiv (=22 ETFs und 7
Indexfonds) und 2 Fonds sind Geldmarktfonds. Das
Angebot an nachhaltigen passiven Investmentfonds
ist also noch immer sehr Uberschaubar. Zwar hat die
Anzahl nachhaltiger ETFs in den letzten Jahren zu-
genommen, in absoluten Zahlen ist die Angebotspa-
lette allerdings gegenwadrtig sehr beschrankt. Diese
Aussage erscheint speziell auch im Vergleich zu kon-
ventionellen Anlagen akzentuiert, da bei konventio-
nellen Anlagen eine sehr breite Palette an passiven
Produkten zur Verfligung steht — gegenwdrtig wer-
den an der Schweizer Bérse SIX Swiss Exchange z.B.
Uber 1’100 ETFs gehandelt.™

Passives Investieren setzt nachhaltige Indizes voraus,
die auf aktiver Selektion beruhen

Im Bereich des passiven nachhaltigen Investierens
spielt insbesondere das Angebot an Nachhaltigkeits-
indizes eine zentrale Rolle. Im Gegensatz zu traditio-
nellen Indexkonstruktionsmethoden beriicksichtigen
nachhaltige Indexkonzepte eine Nachhaltigkeitskom-
ponente (z.B. ESG-Kriterien): Deshalb miissen andere
Auswahlkriterien getroffen werden als die bei kon-
ventionellen Indizes typischerweise vorherrschende
Indexgewichtung nach dem Prinzip der Marktkapita-
lisierung. Zur Konstruktion nachhaltiger Indizes die-
nen letztlich dieselben Nachhaltigkeitsstrategien, die
auch ein nachhaltiger Investor selbst anwenden wiir-
de, z.B. Ausschliisse kontroverser Themen, Positiv-
selektion der «Klassenbesten» oder thematische Ein-
grenzungen.

Die Entstehung nachhaltiger Indizes beginnt
meist mit einer Duplizierung eines bestehenden
traditionellen Index, wie beispielsweise des MSCI
World. Danach werden Unternehmen ausgeschlos-
sen, die bestimmte Nachhaltigkeitskriterien verletzen.
So schliesst der MSCI World SRI beispielsweise Un-
ternehmen aus, deren Geschaftsaktivitaten nicht mit
bestimmten wertebasierten Kriterien in Ubereinstim-
mung gebracht werden kénnen (z.B. Alkohol- und
Tabakproduktion, Pornografie, Riistung). Andere In-
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dexkonzepte gewichten Unternehmen hoéher, die ein
besonders herausragendes Nachhaltigkeitsprofil auf-
weisen (Positivselektion). Wieder andere Indexkon-
zepte wenden die Reinform der Positivselektion an,
den sog. Best-in-Class-Ansatz. Diese Indexmethoden
fihren dazu, dass Nachhaltigkeitsindizes oft konzent-
rierter sind als ihre traditionellen Mutterindizes. So
beinhaltet der MSCI World SRI beispielsweise noch
etwa 25 Prozent der Marktkapitalisierung des zugrun-
deliegenden Mutterindex. Mit diesen Selektionspro-
zessen ist ein Tracking Error verbunden, der sich ge-
genuber traditionellen Indizes 6ffnet.

Ein breit etablierter Standard bei nachhaltigen
Indizes ist heute noch wenig erkennbar

Ein gemeinsames Verstandnis Uber die «richtigen»
Kriterien zur Konstruktion nachhaltiger Indizes hat
sich heute in der Branche noch nicht gleichermassen
etabliert, wie dies bei konventionellen Indizes der Fall
ist. Die Konstruktion nachhaltiger Indizes benétigt
immer aktive Auswahlentscheide und moglicherwei-
se sind diese Auswahlentscheide stark oder schwach
wertnormativ geprdgt, so dass ein Konsens Gber die
sinnvollsten Kriterien nicht immer leicht erreichbar ist.

Anbieter Titel Wadhrung Laufende Kosten
Global
iShares by BlackRock iShares MSCI World Islamic ETF usD 0.60 %
iShares by BlackRock iShares Global Clean Energy ETF usD 0.65%
iShares by BlackRock iShares S&P Global Water ETF usb 0.65%
iShares by BlackRock iShares Green Bond Index Fund EUR 0.23%
iShares by BlackRock iShares Dow Jones Global Sustainability Screened ETF usb 0.60 %
iShares by BlackRock iShares Corporate Bond SRI 0-3yr ETF EUR 0.25%
Lyxor by Societe Generale Lyxor World Water ETF EUR 0.60 %
Lyxor by Societe Generale Lyxor New Energy ETF EUR 0.60 %
State Street Global Advisors SSgA World SRI Index Fund usb 0.66 %
State Street Global Advisors SSgA Euro Sustainable Corporate Bond Index Fund EUR 0.30%
UBS UBS MSCI World Socially Responsible UCITS ETF usb 0.38%
Vanguard Vanguard SRI Global Stock Index Fund usb 0.40%
Europa
iShares by BlackRock iShares Dow Jones Eurozone Sustainable Screened ETF EUR 0.41%
iShares by BlackRock iShares MSCI Europe SRI ETF EUR 0.30%
UBS UBS Bloomberg Barclays MSCI Euro Area Liquid EUR 0.20%
Corporates Sustainable UCITS ETF
UBS UBS MSCI United Kingdom IMI GBP 0.38%
Socially Responsible UCITS ETF
UBS UBS MSCI EMU Socially Responsible UCITS ETF EUR 0.38%
Vanguard Vanguard SRI European Stock Index Fund EUR 0.35%
Nordamerika
iShares by BlackRock iShares MSCI USA Islamic ETF uUsD 0.50%
iShares by BlackRock iShares MSCI USA SRI ETF usD 0.30%
UBS UBS Bloomberg Barclays MSCI US Liquid usD 0.25%
Corporates Sustainable UCITS ETF
UBS UBS MSCI USA Socially Responsible UCITS ETF usD 0.43%
Region Pazifik
UBS UBS MSCI Japan Socially Responsible UCITS ETF JPY 0.50%
UBS UBS MSCI Pacific Socially Responsible UCITS ETF uUsD 0.40%
Schweiz
Ethos Services Equities CH indexed Corporate Governance Index Fund CHF 0.28%
Emerging Markets
Credit Suisse Credit Suisse Equity Emerging Markets usD 0.37%
Sustainability Blue Fund
iShares by BlackRock iShares MSCI EM Islamic ETF usD 0.85%
iShares by BlackRock iShares MSCI EM SRI ETF usbD 0.35%
UBS UBS MSCI EM Socially Responsible UCITS ETF usbD 0.53%

Abbildung 28: Ubersicht nachhaltiger passiver Indexfonds (inkl. ETFs)
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Dies macht es den Indexproduzenten schwer(er), ei-
nen einheitlichen Standard zu etablieren.

Nachhaltige Indizes dienen — gleich wie
konventionelle Indizes — zwei Zwecken

Nachhaltigkeitsindizes kdnnen erstens genutzt wer-
den als Vergleichsindizes (Benchmark-Indizes) fiir ak-
tive und passive Anlagestrategien. (siehe dazu auch
das Kapitel zum Thema Benchmarks). Zweitens bilden
Nachhaltigkeitsindizes die Grundlage zur Entwicklung
passiver Anlageprodukte wie Indexfonds oder ETFs,
die diese Indizes replizieren. Beide Zwecke erfiillen
nachhaltige Indizes umso besser, je plausibler die In-
dexkonstruktion aus der Sicht vieler Marktteilnehmer
ist. Die Uberzeugungskraft eines Index leitet sich
dann aus finanziellen Beurteilungskriterien ab wie
z.B. der Diversifikation/Risikostreuung des Index. Da
nachhaltige Indizes aber immer auf die eine oder an-
dere Art selektiv sein missen, ldsst sich ein gleicher-
massen breit akzeptierter Konsens tiber «den richti-
gen» Nachhaltigkeitsindex nicht so leicht finden wie
bei konventionellen Indizes. Dies kénnte einer der
Grinde dafir sein, dass das Spektrum an passiven
Nachhaltigkeitsfonds und ETFs heute noch weniger
weit entwickelt und verbreitet ist als im Bereich passi-
ver Produkte konventioneller Anlagen.

Bei passiven nachhaltigen Fonds ist die Anbieter-
landschaft dhnlich konzentriert wie bei passiven
konventionellen Anlagefonds

Das dieser Studie zugrunde liegende Universum an
nachhaltigen Fonds umfasst 29 passive Anlageproduk-
te mit einem totalen Fondsvermdgen von rund CHF
7.7 Mrd.. Relativ zum Volumen aller nachhaltigen Pu-
blikumsfonds in der Schweiz entspricht dies rund 7.5

Prozent. Wahrend bei den aktiven Anlagefonds die
Anbieterlandschaft heterogen ist und auch kleinere
Asset Manager umfasst, ist die Anbieterlandschaft
von passiven Indexprodukten deutlich konzentrierter.
Das Angebot wird von den grossen, globalen Vermo-
gensverwaltern wie BlackRock bzw. iShares, UBS, Ly-
xor Asset Management, State Street oder Vanguard
beherrscht. Dies ist vorwiegend dem Umstand ge-
schuldet, dass das Geschdaft mit passiven Anlage-
produkten aufgrund der tiefen Produktgebiihren eine
kritische Grdsse voraussetzt, um Skaleneffekte gene-
rieren zu kdnnen.

Die 29 passiven Anlagefonds setzen sich aus
sieben passiven Indexfonds und 22 bérsengelisteten
ETFs zusammen — siehe die Auflistung in Abbildung
28. Von den ETFs investieren sieben mit einem spe-
zifischen Themenfokus: Neben dem Thema Wasser
und Energie fokussieren sich drei ETF auf religise
Prinzipien. Diese Produkte basieren auf der Index-
familie MSCI World Islamic und investieren im Ein-
klang mit den Grundsdtzen der Scharia.

2.8 Die Kosten aktiver nachhaltiger Fonds
gleichen den Kosten konventioneller Fonds

Ein zentrales Thema bei Fondsanlagen sind Gebiih-
ren, die die Anleger fiir das Verwalten der Anlagen
bezahlen. Sie werden vom Fondsvermégen abgezo-
gen und haben dadurch einen negativen Einfluss auf
die Wertentwicklung des Fonds. Diese anfallenden
Gebiihren kénnen grundsdtzlich in drei Kostenkatego-
rien aufgeteilt werden (siehe Abbildung 29): Neben
den eigentlichen Verwaltungsgebihren, die zu Guns-
ten des Fondsmanagers fiir das Asset Management
anfallen, sind dies Kosten fir die Fondsadministration
und den -vertrieb.

Asset Management ~ Administration

in % 30 10

Vertrieb

60

Abbildung 29: Traditionelle Aufteilung der Fondsgebihren aktiver Anlagefonds™?

"2 vgl. Fuchs (2017).
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Erhéhte Transparenz bei Vertriebskosten reduziert
Kostendifferenzen zwischen aktiven und passiven Fonds

Abbildung 29 visualisiert das typische Verhdltnis die-
ser Kostenarten an den totalen Fondsgebiihren. Bei
der Kostenaufteilung auf die Kostentypen Verwal-
tungsgebihr, Administration und Vertriebsgebiihr
wird der Stellenwert der Vertriebsgebihren sichtbar.
Diese Vertriebsentschdadigungen — namentlich auch
als Bestandespflegekommissionen bezeichnet — wer-
den dem Fondsvertreiber fiir dessen Vertriebstdtig-
keit bezahlt. Die Hohe dieser Entschadigungen be-
misst sich meist an den im Fonds investierten Volu-
men und wird periodisch an den Fondsvertreiber
ausbezahlt. Hier ist — u.a. aus regulatorischen Griin-
den — ein Trend hin zu vertriebsfreien Fonds bzw.
Fondstranchen zu beobachten, der zu héherer Trans-
parenz und zugleich niedrigeren Gebiihren bei akti-
ven Fonds fihrt. Die Preisdifferenz zwischen akti-
ven und passiven Produkten wird dadurch kiinftig
schrumpfen, unabhdngig davon, ob es sich um kon-
ventionelle oder um nachhaltige Fonds handelt. Der
Hauptunterschied zwischen aktiven und passiven
Fonds ergibt sich in erster Linie dadurch, dass bei ak-
tiven Fonds die Vertriebskosten meist in den Fonds-
preis eingerechnet werden, bei passiven Fonds und
ETF dagegen nicht.3

«Laufende Kosten» («Ongoing Charges»)
werden standardisiert im KIID ausgewiesen
und sind gut vergleichbar

In der Praxis sind drei Kennzahlen gebrdauchlich, wel-
che die Kosten eines Fonds abbilden. Erstens die Ver-
waltungsgebiihr, die der Fondsmanager fiir das Asset
Management des Fonds erhdlt. Diese Gebihr kann
neben einer fixen auch eine variable, performance-
abhdngige Komponente enthalten. Um eine aggre-
gierte Kosteneinschdtzung vornehmen zu kdénnen,
werden in der Praxis zweitens die «laufenden Kosten»
(«Ongoing Charges») und drittens die Gesamtkosten-
quote TER (Total Expense Ratio) abgebildet. Diese
Kostensdtze beriicksichtigen — neben der Verwal-
tungsgebiihr — zusatzlich diejenigen Kosten, die fur
den Betrieb und Vertrieb eines Fonds liber die ver-
gangenen zwolf Monate «laufend» angefallen sind.
Die Kennzahl der «laufenden Kosten» wurde im Zuge
der europdischen Fondsgesetzgebung UCITS 1V ein-

13 vgl. Fuchs (2017).

gefiihrt. Diese Kennziffer wird von den Fondsgesell-
schaften in den standardisierten Fondsdokumenten
KIID («Key Investor Information Document») aufge-
fihrt. Die beiden aggregierten Kennzahlen der «lau-
fenden Kosten» und der Gesamtkostenquote TER dh-
neln sich, sie unterscheiden sich aber in der Beriick-
sichtigung ausgewdhlter Kostenarten. Beispielsweise
berticksichtigt die Gesamtkostenquote TER zusdtzlich
performanceabhdngige Entschadigungen zu Gunsten
des Fondsmanagers. Bei den «laufenden Kosten» blei-
ben diese Kosten aufgrund der nicht-fixen Natur un-
beriicksichtigt."® Die vorliegende Studie greift zur
Darstellung der Eckwerte nachhaltiger Fonds neben
dem Item «Verwaltungsgebihr» auf die «laufenden
Kosten» zuriick. Diese sind transparent aus dem Fonds-
dokument KIID zu entnehmen und sie kdnnen auf-
grund ihrer einheitlich geregelten und normierten
Berechnung einer guten Vergleichbarkeit dienen.

Die Vielfalt an Fondsklassen erschwert die
Vergleichbarkeit von Gebiihren auf Fondsebene

Ein Investmentfonds verfligt meist Gber verschiedene
Fondsklassen, die sich durch unterschiedliche Kosten-
und Gebulhrenstrukturen unterscheiden. Die Klassen
kdnnen sich dabei z.B. an verschiedene Investoren-
typen richten, unterschiedliche Wahrungen abbilden
und/oder liber verschiedene Ausschiittungsarten ver-
fligen. Obschon die verschiedenen Fondsklassen nicht
eindeutig bezeichnet werden kénnen, kann grund-
satzlich zwischen institutionellen und privaten Fonds-
klassen unterschieden werden. In eine private Fonds-
tranche (auch Retail-Klasse genannt) kann ein Anle-
ger meist ohne Mindestanlagesumme investieren,
wdhrend institutionelle Fondsklassen meist erst ab
einem bestimmten Minimuminvestment gezeichnet
werden konnen. Entsprechend der unterschiedlichen
Investmentvolumen variiert die Héhe der Gebihren.
Bei den institutionellen Tranchen entfdllt in den meis-
ten Fdllen die Vertriebsentschadigung, wodurch die
Kosten tiefer ausfallen. Dariliber hinaus gibt es Fonds-
klassen, die nur in Verbindung mit einer separaten
Sondervereinbarung mit der Verwaltungsgesellschaft
gezeichnet werden kénnen. Da die Gebiihren solcher
Fondsklassen individuell festgelegt werden kénnen,
weisen diese Fondssegmente in 6ffentlich zugdngli-
chen Fondsdokumenten meist eine Verwaltungsge-
bihr von 0 Prozent aus.

14 Zur Kostenstruktur von Fonds siehe auch Landert (2015) 248-249.
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Aufgrund dieser unterschiedlichen Gebuhrenstruktu-
ren ist ein konsolidierter Uberblick iiber die gesamte
nachhaltige Fondslandschaft methodisch nicht tri-
vial. Ein Grund ist auch der Aufbau der vorliegen-
den Studie, die auf Stufe Fonds, und eben nicht
auf Ebene jeder einzelnen Fondstranche ansetzt. Um
trotzdem eine konsolidierte Aussage zu den Fonds-
gebiihren formulieren zu kénnen, errechnen wir auf
Stufe Fonds einen Durchschnittsgebiihrensatz. Dazu
analysieren wir fur einen Fonds alle Tranchen und er-
mitteln die tiefsten und die héchsten Gebihrensatze
der Kategorie «laufende Kosten». Typischerweise wer-
den die Tranchen mit dem tiefsten Gebihrensatz von
institutionellen Investoren gezeichnet, wdhrend die
privaten Anleger die Retail-Klasse mit héheren Ge-
biihrensdtzen erwerben. Gemdss Forum Nachhaltige
Geldanlage FNG (2017) stammen in der Schweiz rund
60 Prozent der Assets in nachhaltigen Investment-
fonds von institutionellen Anlegern und 40 Prozent
von Privatanlegern (Stand: 31.12.2016).""> Eurosif
(2016) schatzt diese Verteilung hingegen auf 75 Pro-
zent (institutionell) und 25 Prozent (privat)."® Fir die

vorliegende Geblhrenanalyse nimmt die Studie be-
wusst eine konservative Verteilungsschdtzung von
65 (institutionelle) zu 35 Prozent (private) an. Dieser
Aufteilung entsprechend wurden die héchsten und
tiefsten Kostensdtze gewichtet — es resultiert ein
volumengewichteter Kostensatz pro Fonds.

Die Boxplot-Abbildung 30 zeigt die Verteilung
der «laufenden Kosten» von den aktiven Anlage-
fonds des vorliegenden Universums gemdss dieser
Methodik — aufgeteilt nach Aktien-, Obligationen-
und Mischfonds sowie Money Market- und Mikrofi-
nanz-Anlagen. Der linke Boxplot in dieser Abbildung
visualisiert, dass die Bandbreite der «laufenden Kos-
ten» im gesamten Universum aktiv verwalteter An-
lagefonds zwischen 0.11 und 3.61 Prozent liegt. Der
Median liegt bei 1.16 Prozent. Drei Viertel der akti-
ven nachhaltigen Anlagefonds weisen «laufende Kos-
ten» aus, die tiefer liegen als 1.50 Prozent. Uber die
abgebildeten Fondskategorien verfiigen die Anlagen
in Mikrofinanzanlagen iiber die hochsten «laufenden
Kosten», gefolgt von den Aktienfonds mit einem Me-
dian von 1.30 Prozent und den Mischfonds (1.25 Pro-
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Abbildung 30: Boxplot der «laufenden Kosten» aktiv verwalteter nachhaltiger Anlagefonds (laufende Kosten > 0, n=286)

5 Quelle: Persénliche Kommunikation der Verfasser mit FNG vom 14.07.2017. Demgemdss beruhen die Zahlen fir die Schweiz auf
Angaben fur CHF 56.4 Mrd. der insgesamt CHF 64.2 Mrd. nachhaltiger Investmentfonds in der Schweiz. Auf der Ebene der einzelnen
Fondsanbieter kann sich das Verhdltnis von institutionellen zu privaten Investoren natirlich deutlich von den genannten Durch-

schnittswerten unterscheiden.

116 Vgl. Eurosif (2016) 95-96; Hengartner (2016a) 14. In dieser Zahl sind neben Investmentfonds auch Mandate enthalten sowie die
Vermdgensvolumen, die von Asset Ownern selbst nach ESG-Kriterien verwaltet werden.
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zent) sowie den Obligationenfonds (0.68 Prozent). Die
nachhaltigen Money Market Fonds verfiigen Gber die
tiefsten «laufenden Kosten» (0.15 Prozent).

Um einen Gebuhrenvergleich mit konventionel-
len, aktiv verwalteten Fonds zu machen, ziehen wir
eine Untersuchung von Morningstar (2016)"7 Gber
die europdische Fondslandschaft als Vergleichsbasis
heran. Diese Morningstar-Analyse untersucht das Uni-
versum europdischer Fonds (total EUR 6.1 Billionen
AuM, per 01. Mai 2016) hinsichtlich der «laufenden
Kosten». Morningstar berechnet eine volumenge-
wichtete Gebuhrenkalkulation aller Tranchen fiir aktiv
verwaltete Anlagefonds und nimmt eine Unterschei-
dung uber die Assetklassen vor. Die resultierenden
Gebiihrensatze dieser Morningstar-Untersuchung
sind in der Boxplot-Abbildung 30 mit den roten Rau-
ten abgebildet."®

Aktive nachhaltige Fonds sind gleich teuer wie —
oder sogar glinstiger als — aktive konventionelle Fonds

Basierend auf unseren Annahmen sowie der zusatzli-
chen Annahme, dass eine Vergleichbarkeit von euro-
pdischen Fonds (Morningstar-Studie) mit «Schweizer
Fonds» (unsere Studie) sinnvoll ist, ergibt sich das fol-
gende Fazit: Die Gebiihrenstruktur von aktiv verwalte-
ten nachhaltigen Aktienfonds unterscheidet sich kaum
von der Gebihrenstruktur konventioneller Fonds. Bei
den nachhaltigen Obligationen- und Mischfonds sind
die «laufenden Kosten» im Median sogar leicht tie-
fer. Die Haupterkenntnis aus diesem Vergleich: Aktiv
gemanagte, nachhaltige Aktien-, Obligationen- und
Mischfonds, die in der Schweiz zum Vertrieb zuge-
lassen sind, verfiigen Uber keine Kostennachteile fiir
Investoren im Vergleich zum Gesamtmarkt.
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passiven Fonds

Aktienfonds

Obligationenfonds

Abbildung 31: Boxplot der «laufenden Kosten» passiv verwalteter nachhaltiger Anlagefonds (n=29)

7 Vgl. Morningstar (2016).

18 Eine leichte Unscharfe entsteht hier aufgrund unterschiedlicher Gewichtungsmethoden: Die vorliegende Studie verwendet einen
volumengewichteten Kostensatz fiir einen Fonds, wahrend bei Morningstar eine Volumengewichtung pro Tranche erfolgt. Eine
analoge Berechnung innerhalb des vorliegenden Fondsuniversums — nach CHF-Volumen gewichtet — zeigt allerdings keine signi-

fikanten Unterschiede.
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Die Resultate dieses Vergleichs sind im Einklang mit
einer anderen Studie von Morningstar, die das euro-
pdische ESG-Fondsuniversum hinsichtlich ihrer Kos-
ten untersucht und mit konventionellen Fonds ver-
gleicht.”® Auch in dieser Morningstar-Untersuchung
sind ESG-Anlagen in 17 von 20 Fondskategorien gleich
teuer wie — oder sogar gtlinstiger als — konventionelle
Investmentfonds. Nur in drei Kategorien sind ESG-
Fonds teurer. Die Befiirchtung, dass ESG-Fonds teurer
seien, konnte diese Studie ebenso wenig erhdrten wie
unsere eigene Analyse in der vorliegenden Studie.

Die Gebliihren passiver nachhaltiger Fonds/ETFs sind
héher als bei passiven konventionellen Fonds/ETFs

Die Boxplot-Abbildung 31 zeigt die «laufenden Kos-
ten» der passiven nachhaltigen Anlagen im Univer-
sum. Das sind passive Indexfonds und ETFs. Der Me-
dian der Kosten liegt bei 0.38 Prozent. Verglichen mit
den aktiv verwalteten Produkten sind das 78 Basis-
punkte weniger. Drei Viertel der passiven nachhalti-
gen Investmentfonds besitzen «laufende Kosten» von
weniger als 0.60 Prozent. Analog wie bei der voran-
gehenden Analyse der aktiven Anlagefonds, liegen
die «laufenden Kosten» bei den Aktienfonds hoher
(Median ist bei 0.41 Prozent) als bei den Obligatio-
nenfonds (0.22%).

Der Vergleich mit konventionellen passiven Anla-
gefonds zeigt, dass im Produktsegment von passiven
Aktienfonds ein Kostenunterschied - relativ zu nach-
haltigen Fonds — festgestellt werden kann. In der
Boxplot-Abbildung 31 zeigt die rote Raute die volu-
mengewichteten «laufenden Kosten» von passiven
Aktienfonds in Europa gemdss der bereits erwdhnten
Morningstar-Studie (2016). Mehr als drei Viertel der
nachhaltigen passiv verwalteten Aktienfonds weisen
demnach hoéhere «laufende Kosten» aus als konven-
tionelle passiv gemanagte Aktieninvestmentfonds.
Die Griinde dirften mit der relativ tiefen Anzahl an-
gebotener nachhaltiger Passivprodukte zusammen-
hdngen: Der Wettbewerb ist hier noch relativ gering,
was den Anbietern mehr Spielraum bei den Gebiihren
gibt. Diese Hypothese wird durch die Studie von Mor-
ningstar (2016) gestitzt, die einen negativen Zusam-
menhang zwischen der Héhe der Marktdurchdringung
von passiven Anlagefonds und den «laufenden Kos-
ten» von solchen Fonds feststellt.

119 Vgl. Morningstar (2017).

2.9 Eine «doppelte Performance»
wird kaum ausgewiesen

2.9.1 Der ESG-Footprint nachhaltiger
Fonds wird selten transparent rapportiert
Wie in Kapitel 1 ausgefihrt, kdnnen sich nachhaltige
Investments Uber einen speziellen Performanceaus-
weis von konventionellen Anlagen differenzieren: Ein
in der Branche oft vorgebrachtes Argument fiir nach-
haltige Investments ist die Erzielung einer sogenann-
ten doppelten Rendite, die sich einerseits aus einer
rein finanziellen Komponente und andererseits durch
eine positive Wirkung des Investments auf Wirt-
schaft, Gesellschaft und Umwelt zusammensetzt. Die
Performance einer nachhaltigen Anlage wird somit
sowohl von finanziellen als auch von ausserfinanziel-
len Aspekten getrieben.

Die Wirkungsmessung und die Darstellung
der Nachhaltigkeitsperformance eines Fonds
sind sehr anspruchsvoll

Eine erste, wesentliche Schwierigkeit in der Berech-
nung und Darstellung dieser Gesamtrendite stellt zu-
ndchst die Messung der sozial-6kologischen Perfor-
mance von Investments dar. Um die positive (oder
negative) Wirkung von Investments auf wirtschaftli-
che, gesellschaftliche und umwelttechnische Aspekte
messen zu kénnen, werden eine Vielzahl an Daten
bendtigt. In den letzten Jahren wurden hinsichtlich
Datenqualitdt und -verfligbarkeit allerdings grosse
Fortschritte gemacht.

Wenn Daten zur sozial-6kologischen Wirkung
von Investments verfligbar sind, besteht eine zweite
Schwierigkeit darin, die nichtfinanzielle Performance
von nachhaltigen Anlagen sinnvoll darzustellen. Kenn-
ziffern und Zahlenreihen, die zur Messing finanzieller
Performance iblich sind, helfen nicht oder nur sehr
bedingt weiter, um die Wirkung einer nachhaltigen
Anlage gegeniber einem Investor transparent aus-
zuweisen. Es braucht alternative Analyseinstrumente
und -ansdtze, die die Wirkung von nachhaltigen In-
vestments abzubilden vermdgen.

In der Praxis wurden solche Ansdtze von ausge-
wdhlten Nischenplayern zwar bereits entwickelt und
sie finden vereinzelt Anwendung in der Darstellung
von deren Produkten. Uber die gesamte Angebots-
breite des vorliegenden Fondsuniversums betrachtet,
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wird die Wirkung im Sinne der sozial-6kologischen Per-
formance nachhaltiger Investments allerdings kaum
(transparent) ausgewiesen oder iberhaupt angespro-
chen. Obschon viele Anbieter mit der doppelten Ren-
dite fir ihre nachhaltigen Fondsprodukte werben,
kdnnen im Rahmen dieser Studie nur sehr wenige In-
dikatoren und Ansdtze ausgemacht werden, die die
positive Wirkung nachhaltiger Investments auf Wirt-
schaft, Gesellschaft und Umwelt nachvollziehbar
darstellen und erldutern. Mit innovativen Reporting-
Ansdtzen konnten sich deshalb Anbieter nachhaltiger
Fonds sehr deutlich von ihren Wettbewerbern diffe-
renzieren. So kénnen sie auch dem nachweislich ho-
hen Aufklarungsbediirfnis von Investoren entgegen-
kommen, das besonders ausgeprdgt ist auf der Seite
privater Investoren.

Der Klimafussabdruck eines Portfolios kann immer
besser gemessen und ausgewiesen werden — und wird
zunehmend auch gefordert

Ein moglicher Ansatz der Darstellung von sozial-6ko-
logischen Renditen — wenn auch nur ein kleiner Aus-
schnitt — besteht in der Darstellung des sog. Klima-
fussabdrucks von Investments. Der Klimafussabdruck,
manchmal auch als «Carbon-Footprint» eines Portfo-
lios bezeichnet, soll Auskunft tber die Treibhausgas-
emissionen (z.B. CO2) von Unternehmen geben.

Im von uns untersuchten Fondsuniversum be-
ricksichtigen nicht nur wenige Fondsanbieter den
Kohlenstoff-Fussabdruck als integralen Bestandteil
des Investmentprozesses, sondern dieser wird in den
offiziellen Fondsdokumenten auch selten quantitativ
ausgewiesen oder visualisiert dargestellt. Ein Beispiel
von einem Fondsanbieter, der explizit auf den Carbon-
Footprint hinweist, ist Ethos (oder auch: BNP Paribas
Asset Management, Erste Asset Management, Hauck &
Aufhduser, RobecoSAM). Ethos weist die Kohlenstoff-
Intensitat seiner Aktien-Fonds in den Fonds-Fact-
sheets transparent aus (in Tonnen CO2e/ Mio. CHF
Umsatz) und stellt diesen Fussabdruck in Relation zu
einem Vergleichsindex dar. Diese Darstellung — bzw.
vergleichbare Ansdtze anderer Anbieter — kann als
Nachweis dafir betrachtet werden, dass der Fonds-
anbieter das Leistungsversprechen nachhaltiger Fonds
in Form «doppelter Rendite» tatsdchlich einldst.

Das Bundesamt fir Umwelt (BAFU) hat kiirzlich
die Pensionskassen dazu eingeladen, freiwillig, ano-

120 vgl. Klaus (2017) 24; Schafers (2017b) 34.

nym und kostenlos ihre Anlageportfolios auf deren
Klimavertraglichkeit untersuchen zu lassen. 65 Kas-
sen, die rund CHF 250 Mrd. verwalten, haben dieses
Angebot angenommen. Initiativen dieser Art, die zu-
gleich erhebliche mediale Aufmerksamkeit generieren,
dirften die Anbieter nachhaltiger Fonds dafir sensi-
bilisieren, ihren Performance-Ausweis kiinftig mehrdi-
mensionaler zu gestalten.'?® Und zwar nicht nur in
Bezug auf die Dimension der Klimavertrdglichkeit, die
vergleichsweise leicht messbar ist, sondern auch in
Bezug auf andere sozial-6kologische Kenngrossen.

Mehrdimensional angelegte ESG-Performance-
Ausweise sind noch selten — aber sie sind machbar.
Ein Beispiel

Ein Fonds, der in der Darstellung eines mehrdimen-
sionalen Performanceausweises beispielhaft ins Auge
fallt, ist der «Globalance Sokrates Fund» der Globa-
lance Bank. Die Globalance Bank nimmt in der Dar-
stellung und Visualisierung der sozial-6kologischen
Rendite eine Vorreiterrolle ein. Die Vermogensver-
walterin verfiigt mit dem sogenannten «Globalance
Footprint» Uber ein Analyse- und Visualisierungsin-
strument, das dem Investor ein gesamtheitliches Bild
vermitteln soll, welchen positiven (oder negativen)
Wirkungsgrad seine Investments auf die Wirtschaft,
die Gesellschaft und die Umwelt entfalten. Dazu be-
wertet die Globalance Bank jedes Investment hin-
sichtlich seiner positiven Wirkung auf neun Dimensio-
nen (Mdrkte und Infrastruktur, Arbeit, Technologie
und Innovation, Erndhrung, Gesundheit, Bildung und
Wissen, Biodiversitdt und Land, Ressourcen und Kli-
ma, Wasser) und stellt diese Wirkung uber eine farb-
lich differenzierende Grafik transparent dar. Der In-
vestor erhdlt fir jede Portfolioposition einen grafi-
schen Eindruck tber die Wirkung des Investments.
Und er kann zusdtzlich den Wirkungsgrad seines
aggregierten Portfolios auch in Relation zu anderen
Indizes stellen — z.B. dem MSCI World. Fiir den «Glo-
balance Sokrates Fund» stellt die Globalance Bank
diesen Footprint 6ffentlich zur Verfligung, die Inves-
toren erhalten einen Eindruck tber die mehrdimen-
sionale und wirkungsorientierte Performance des In-
vestmentfonds — siehe Abbildung 32.

Mehrdimensionales Performance-Reporting als Differen-
zierungsméglichkeit fiir nachhaltige Fondsanbieter
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Abbildung 32: Schematische Darstellung des Globalance Footprints (Positionen des «Globalance Sokrates Fund»)'?'

Aus unserer Sicht ist ein mehrdimensionales Perfor-
mance-Reporting fir nachhaltige Fonds gegenwadrtig
ein moglicher Differenzierungsfaktor fur Vermdgens-
verwalter bzw. Fondsanbieter. Ein solcher Ausweis
kommt dem Aufkldarungsbedirfnis nachhaltig-orien-
tierter Investoren entgegen und er unterstltzt Ver-
triebsmanager und Kundenberater darin, den Produkt-
nutzen nachhaltiger Fonds besser zu erklaren. In Zu-
kunft konnte ein mehrdimensionaler Performance-
ausweis zum Standard in der nachhaltigen Fondsin-
dustrie werden und zugleich ein Alleinstellungsmerk-
mal der Kategorie nachhaltiger Fonds im Vergleich zu
konventionellen Fonds ein.

121 Vgl. Globalance Bank (2017a) 19.

2.9.2 Nachhaltigkeitsprofile: Europafonds
top, Asien- und Emerging Markets flop

Nachhaltigkeitsratings und Glitesiegel bewerten
die Wirkung nachhaltiger Fonds — absolut und relativ

In Wissenschaft und Praxis werden seit einiger Zeit
Methoden entwickelt, die den Nachhaltigkeitsgehalt
von Fonds qualitativ und/oder quantitativ zu erfas-
sen versuchen. Der Zweck dieser Ratings dhnelt dem
Zweck der obengenannten mehrdimensionalen Per-
formance-Ausweise: Nachhaltigkeitsratings wollen die
Wirkung (resp. auch Chancen und Risiken) von Invest-
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ments auf Gesellschaft und Umwelt umfassend,
transparent und leicht verstdndlich ausweisen. Der
Charakter und die Qualitdt von Nachhaltigkeitsra-
tings unterscheiden sich allerdings zum Teil erheblich
voneinander: Die zugrundeliegenden Methoden, die
Verfahren der Datenerhebung, die Auswahl und Be-
wertung von Selektionskriterien, die Unabhdngigkeit
der involvierten Agenturen und selbst das zugrun-
deliegende Nachhaltigkeitsverstdndnis konnen diffe-
rieren. Nachhaltigkeitsratings fiir nachhaltige Fonds
konnen in entsprechende Giitesiegel einfliessen. In
diesem Fall attestiert das Giitesiegel einem Fonds
von unabhdngiger Stelle eine gewisse Nachhaltig-
keitsqualitat und trdgt so dazu bei, das Produkt von
anderen, weniger nachhaltigen Fonds abzugrenzen.'??

Nachhaltigkeitsratings und speziell auch Gitesiegel
fir nachhaltige Publikumsfonds dienen im Wesen-
tlichen zweierlei Zielen: Sie kdnnen erstens fir In-
vestoren Komplexitdt reduzieren, vertrauensbildend
wirken und Orientierung ermdglichen. Zweitens kon-
nen sie es den Fondsanbietern ermoglichen, die be-
sondere Qualitat ihrer Produkte gesondert darzustel-
len durch Verweis auf die Bestdtigung durch unab-
hdngige Stellen. Gutesiegel fur nachhaltige Fonds gibt
es international heute einige wenige (Beispiele sind
das franzosische Novethic SRI-Label, das Europdi-
sche Eurosif-Transparenzlogo oder auch das deutsche
FNG-Siegel).?? In der Schweiz hat sich bisher noch
kein Nachhaltigkeits-Gutesiegel fiir Fonds breit eta-
bliert, speziell der Anbieterwettbewerb um das 2015
lancierte FNG-Siegel dirfte kiinftig aber mit wach-
sender Bekanntheit dieses Qualitatsmerkmals an Be-
deutung gewinnen.'?

Morningstar Globes und MSCI ESG Ratings:
Zwei Beispiele fiir Nachhaltigkeitsratings

Das Angebot an Nachhaltigkeitsresearch und -ratings
entwickelt sich in jingster Zeit dynamisch. Gréssere
Anbieter solcher Dienstleistungen sind — neben an-
deren - z.B. MSCI ESG Research, Inrate, Oekom Re-
search oder Sustainalytics. Auch Fondsanalyse- und
Finanzinformationsunternehmungen wie Morningstar,
Bloomberg oder Reuters engagieren sich verstdrkt in
diesem Bereich. Im Rahmen der vorliegenden Studie

haben wir Morningstar und MSCI ESG Research ange-
fragt, ob sie die auf ihrer jeweiligen Methodik basie-
renden Ratings zur Verfligung stellen, um diese in die
IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets aufnehmen zu kén-
nen —siehe dazu Kapitel 4.

Beide Methoden besitzen den Vorteil, dass sie in
einer gewissen Dimension komplementdr sind zu un-
serer eigenen Methodik der Selektion des nachhal-
tigen Fondsuniversums. Wie in Kapitel 2 dargelegt,
wdhlen wir jene 315 Fonds unseres Fondsuniversums
danach aus, ob der Anbieter den Fonds selbst als
«nachhaltig» positioniert. Wir priifen also nicht das
gesamte Schweizer Fondsuniversum auf Nachhaltig-
keit, sondern nur eine Teilmenge von ausgewdhlten
Fonds. Sowohl Morningstar’®® als auch MSCI ESG
Research wdhlen den anderen der beiden in Kapitel 2
dargestellten moglichen Ansatze: Sie screenen das
gesamte Fondsuniversum daraufhin, wie nachhaltig
diese Fonds sind und zwar unabhdéngig davon, ob ein
Fondsanbieter diese Nachhaltigkeit fir sich selbst in
Anspruch nimmt oder nicht.

In Kapitel 4 stellen wir beide Ansétze im Uber-
blick vor. Das MSCI ESG Research-Tool soll an dieser
Stelle aber bereits als ein ausgewdhltes von vielen
denkbaren Nachhaltigkeitsratings eingefiihrt werden:

MSCI ESG Research hat zum Ziel, Fonds mit dem sog.
MSCI ESG Quality Score zu beurteilen, d.h. zu «raten».
Der MSCI ESG Score basiert auf der ESG-Rating Me-
thodik von MSCI ESG Research. Das MSCI ESG Qua-
lity Score vermittelt dem Anleger einen aggregierten
Eindruck Gber das ESG-Risiko-Chancen-Profil der Un-
ternehmen in einem Fondsportfolio. Die Grundlage
dazu stellen die unternehmensspezifischen ESG-Ra-
tings dar, die MSCI ESG Research in einer mehrstufi-
gen, quantitativen Analyse fiir 6’400 Unternehmen
verleiht. Dazu wird einerseits analysiert, inwiefern ein
Unternehmen ESG-Risiken und Chancen ausgesetzt
ist, und andererseits, inwiefern die Unternehmung
diese Risiken managen resp. erkennen und zukiinftig
positiv fur sich nutzen kann. Das resultierende ESG-
Rating kategorisiert eine Unternehmung auf einer
siebenstufigen Skala (AAA-CCC). Zur Berechnung des
MSCI ESG Quality Score werden die Portfoliopositio-
nen und die dazugehdéren ESG-Ratings nach ihren
(normalisierten) Gewichtungen aggregiert, es entsteht

122 Vgl. auch Dépfner/Schneider (2012); Gabriel (2013) 7; Gutsche/Zwergel (2016) 2 und 5; e-fundresearch.com (2017).

123 Vgl. Gabriel (2013) 6 sowie FNG (2017).
124 vigl. FNG (2017).

125 Das Morningstar-Rating basiert auf dem Nachhaltigkeitsresearch von Sustainalytics — Erlauterungen siehe unten.
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auf Fondsebene ein Score auf einer Skala zwischen 0
bis 10. O steht fiir den tiefsten Wert, 10 fiir den hochs-
ten Wert."?6

In der Darstellung des IFZ-Nachhaltigkeits-Facts-
heets — siehe Kapitel 4 — wdhlen wir den «nackten»
MSCI ESG Quality Score, ohne weitergehende (Kon-
text-)Informationen aufzunehmen, die von MSCI ESG
Research zur Interpretation dieses Scores zusatzlich
angeboten werden (z.B. «Perzentil-Vergleich zu Peers»).
Weil wir den MSCI ESG Quality Score bewusst nicht in
ein Verhdaltnis zu einer Vergleichsgruppe setzen, wi-
derspiegelt dieser Score einen «absoluten» Wert des
«Nachhaltigkeitsgehalts» eines Fonds.

Um von MSCI ESG Research ein solches Score zu
erhalten, muss ein Fonds aus mindestens zehn ver-
schiedenen Wertpapieren bestehen, der Positionsrap-
port des Fonds darf nicht dlter sein als ein Jahr und
mindestens 65 Prozent der Unternehmen im Fonds
missen ber ein MSCI ESG-Rating verfiigen. Im vor-
liegenden Fondsuniversum unserer Studie erfiillen 251
Fonds diese Bedingungen und sind entsprechend mit
einem MSCI ESG Quality Score versehen.

Die Interpretation des absoluten MSCI ESG
Scores muss allerdings mit Bedacht vorgenommen
werden: Die Kennziffer sagt beispielsweise wenig tiber
die Qualitat eines Fondsmanagers aus. Auch erken-
nen wir grosse Unterschiede zwischen Léndern bzw.
Regionen, die ein Fonds abbildet. Es empfiehlt sich

daher, den absoluten Score durch einen relativen
Score (z.B. Peervergleich) zu erganzen, um den Score
sinnvoll interpretieren zu kénnen. MSCI ESG Research
stellt diese Daten entsprechend umfassend zur Ver-
fligung, nur dass wir in unserer Studie auf diese um-
fassende Darstellung verzichten. Wir wahlen ein an-
deres Vorgehen: Wir kombinieren namlich das abso-
lute Rating von MSCI ESG Research und stellen es
neben ein relatives Rating eines zweiten Ratingan-
bieters, in diesem Fall neben das Nachhaltigkeits-
rating von Morningstar, welches auf dem Nachhal-
tigkeitsresearch von Sustainalytics basiert.

Das Nachhaltigkeitsrating von Morningstar — die
Beurteilung von Fonds mit sogenannten Morningstar
Globes — basiert auf einer relativen Betrachtungs-
weise. Das Nebeneinander der Beurteilung von relati-
ver Nachhaltigkeitsqualitdt (Morningstar Globes) und
absoluter Nachhaltigkeitsqualitdt (MSCI ESG Quality
Score), fiihrt dazu, dass wir zwei unterschiedliche Di-
mensionen der ESG-Qualitat eines Fonds anzeigen
konnen, die zugleich auf zwei unterschiedlichen Me-
thoden bzw. unterschiedlichen Datenanbietern beru-
hen. Wir wollen auf diese Weise eine einseitige Be-
trachtung vermeiden.

Eine Analyse basierend auf den Nachhaltigkeits-
ratings von MSCI ESG Research zeigt, dass Fonds, die
in Asien und den Emerging Markets investieren, tber
die (absolut betrachtet) tiefsten Nachhaltigkeitspro-
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Abbildung 33: MSCI ESG Quality Scores (Anzahl Fonds und Mittelwert pro Region, rote Linie ist der Mittelwert iber das gesamte

vorliegende Universum, n=251)

126 Vgl. MSCI ESG Research (2017).
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file verfligen. Von den 20 tiefsten MSCI ESG Quality
Scores im vorliegenden Universum, haben 14 Fonds
einen Fokus auf die Region Emerging Markets. Im
Durchschnitt verfiigen diese Fonds ber eine MSCI
ESG Score von 5.1. Auf der anderen Seite der Skala
stehen Fonds, die Europa als ihren regionalen Invest-
mentfokus definiert haben. So haben von den 20
héchsten MSCI ESG Quality Scores, 14 Fonds einen
Fokus auf Europa. Durchschnittlich bewertet MSCI
ESG Research die vorliegenden Europafonds mit ei-
nem Score von 7.2. Die Investmentobjekte von Schwei-
zer-Fonds erhalten im Durchschnitt ein Nachhaltig-
keitsrating von 6.7 — siehe Abbildung 33 fir eine
gesamtheitliche Ubersicht. Der Mittelwert iiber das
gesamte vorliegende nachhaltige Fondsuniversum
betrdgt 6.4. Durchaus bemerkenswert ist das durch-
schnittliche MSCI ESG Quality Score von Fonds, die
einen Fokus auf Nordamerika haben — mit einem
durchschnittlichen Score von 5.8 liegt es unter dem
Mittelwert des vorliegenden Universums.

2.9.3 Klimafonds performen finanziell
relativ gut, Aktien global streuen breit

Finanzielle Performance-Vergleiche sind nicht
primdres Ziel der vorliegenden Studie und
Performanceaussagen nur begrenzt aussagekrdftig

Eine deskriptive Darstellung der Performance-Kenn-
zahlen des vorliegenden Fondsuniversums ist zwar
moglich, speziell eine Evaluation und ein Vergleich der
Fonds-Performance zwischen nachhaltigen Fonds un-
tereinander oder auch im Vergleich zu konventionel-
len Anlagen erfordert allerdings ein differenzierteres
Vorgehen als es die vorliegende Studie zu leisten ver-
mag. Zum Zwecke des Vergleichs und der Beurteilung
wdren Gegenuberstellungen innerhalb dhnlicher In-
vestment-Kategorien notwendig, d.h., dass Fonds der
gleichen Assetklasse innerhalb des gleichen Anlage-
universums (mit entsprechend dhnlichen Anlageres-
triktionen) und Risikoprofilen gegeniibergestellt wer-
den sollten. Dariiber hinaus missten Wahrungseffek-
te und unterschiedliche Gebiihrenstrukturen der ein-
zelnen Fonds resp. Fondstranchen bereinigt werden.
Erst dann, wenn diese methodischen Vorarbeiten ge-
leistet werden, sind Vergleiche z.B. zum Zwecke der
Leistungsbeurteilung von Fondsmanagern belastbar.
Ein derartiger, methodisch sauberer Performancever-
gleich - so interessant und wertvoll er auch sein mag —
ist nicht der Zweck der vorliegenden Analyse und er
kann hier nicht geleistet werden. Unser Ziel ist es viel-

mehr, die Angebotslandschaft nachhaltiger Invest-
mentfonds in seiner Gesamtheit systematisch dar-
stellen, Transparenz (iber das generelle Produktange-
bot zu schaffen und auf diese Weise Vorarbeiten fiir
granularere Vergleiche wie z.B. einen belastbaren
Performancevergleich anzustellen.

Und doch soll der Blick auf die Fondsperformance
hier nicht gdnzlich ausgeblendet werden. Wir stellen
daher die Performanceausweise unseres Fondsuniver-
sums auf einer netto-basis in einer sehr groben Skizze
dar und vernachlassigen dabei die meisten der oben-
genannten Randbedingungen, die fir belastbare Ver-
gleiche notwendig sind — wohlwissend, dass eine
solche Darstellung der Fondsperformance Uber alle
Fondstranchen, Gebihrenklassen und Wdahrungen zur
Methodenkritik geradezu einladt. Der leicht zur Kritik
neigende Leser moge diesen Abschnitt entweder voll-
stdndig ignorieren oder aber wohlwollend und mit der
notwendigen und berechtigten Distanz zur Kenntnis
nehmen.

Die nachfolgend verwendeten Fondsrenditen ba-
sieren auf den Nettoinventarwerten, beriicksichtigen
getdtigte Ausschittungen (Total Return) und sind
ohne anfallende Kommissionen und Kosten fiir den
Anleger bei Ausgabe, Riicknahme oder Tausch gerech-
net (z.B. Transaktions- und Verwahrungskosten des
Anlegers). Wir wahlen jeweils die dlteste Fondstranche
in der Fondsbasiswdhrung und stiitzen, falls moglich,
auf die glinstigste Anteilsklasse ab. Unter Berticksich-
tigung der einleitend genannten und berechtigten
Vorbehalte gegeniiber unserem Vorgehen, ergibt sich
das folgende Bild.

Bei Themenfonds sind Klima- und Umweltfonds
fiihrend, die Performance von Energiefonds zeigt ein
heterogenes Bild

Die Abbildungen 34 und 35 zeigen die Renditeaus-
weise von Aktienfonds — jeweils gesondert aufgeteilt
nach Themenfonds (Abbildung 34) und nicht-themen-
spezifischen Fonds (Abbildung 35). Diese Aufteilung
soll die Vergleichbarkeit erhéhen und methodisch ei-
ne Basis von in etwa vergleichbaren Universen schaf-
fen — soweit dies im Rahmen der vorliegenden Studi-
enstruktur moglich ist.

Bei den nachhaltigen Themenfonds (siehe Ab-
bildung 34) verfligen die Kapitalanlagen mit einem
Fokus auf Klima/CO2 und Umwelt in den beiden
Betrachtungsperioden im Median iiber die hochsten
annualisierten Renditen, gefolgt von den Wasser-
fonds. Bei den Themenfonds sticht die hohe Variabi-
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litat der Renditen von Energiefonds ins Auge. Die Er-
klarung diirfte in der Vielzahl und der Fiille der Fonds
liegen, die sich innerhalb der Energiebranche befin-
den und die Gber sehr heterogene Investitionsschwer-
punkte verfligen. Die Unternehmen, die in diesen ver-
schiedenen Themenschwerpunkten vertreten sind, ha-
ben sich dabei performance-technisch sehr unter-
schiedlich entwickelt. So hat sich beispielsweise das
Segment der Fotovoltaik und der Solarenergie tber
die vergangenen Jahre sehr volatil gezeigt — entspre-
chend sind jene Fonds fiir die Renditeausreisser in den

Boxplot-Abbildungen verantwortlich. Auf der ande-
ren Seite dieser Performance-Skala sind Fonds, die
sich nicht primdr auf die Energieproduktion fokussie-
ren, sondern die auf (Spezial-) Themen wie z.B. die Ener-
gieeffizienz (Mobilitat, Transport, Bauwesen) setzen.

Die fiinfjéghrigen annualisierten Renditen
nachhaltiger Aktienfonds sind durchwegs positiv

Bei den Aktienfonds ohne spezifischen Themenfokus
zeigt sich ein disparates Bild — siehe Abbildung 35.
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Abbildung 34: Verteilung der Renditen nachhaltiger Themenfonds (Renditen per 30.06.2017)
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Abbildung 35: Verteilung der Renditen nachhaltiger Aktienfonds exkl. Themenfonds (Renditen per 30.06.2017)
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Die breitesten Renditeverteilungen weisen in beiden
Perioden (3- und 5-]Jahre) jeweils die globalen Aktien-
fonds auf — die Bandbreiten reichen von -1.0 bis +18.9
Prozent p.a. (3-jahrige Rendite), resp. +3.9 bis +17.5
Prozent p.a. (5-jahrige Rendite). Diese Spannweite in
der Performanceverteilung kann durch den Umstand
erkldart werden, dass in dieser Kategorie generell die
meisten Aktienfonds vertreten sind, entsprechend
dirfte auch die Variabilitdt der Rendite am breites-
ten sein.

Generell haben die nachhaltigen Aktienfonds —
wie der Grossteil aller Aktienanlagen — von den positi-
ven Kursentwicklungen an den globalen Bérsen in den
vergangenen Jahren profitiert. Bei den annualisierten
funfjahrigen Renditekennzahlen weist keine Anlage
eine negative Performancekennzahl aus. Speziell fallt
der Fonds «GAM Swiss Sustainable Companies» von
GAM auf: Dieser nachhaltige Investmentfonds — der
sein Vermdgen in kleine und mittelgrosse Schweizer
Unternehmen anlegt — verfligt mit einer annualisier-
ten Rendite von 19.7 Prozent (in CHF) bei fiinfjahriger
Betrachtungsperiode lber die beste finanzielle Per-
formance.

Nachhaltige Obligationenfonds rentieren
mehrheitlich positiv, aber auf Tiefzinsniveau;
Mischfonds profitieren vom Aktienexposure

Abbildung 36 zeigt die Verteilung der Renditen nach-
haltiger Obligationen- und Mischfonds. Der Median

der durchschnittlichen 3- und 5-jahrigen Renditen liegt
bei den Obligationenfonds bei 1.6 resp. 2.3 Prozent
und bei den Mischfonds bei 2.7 resp. 4.8 Prozent. Die
Performancedifferenz zwischen diesen beiden Fonds-
kategorien kann durch den Aktienanteil bei den Misch-
fonds erklart werden, welcher Uber die Betrachtungs-
perioden einen positiven Beitrag zur Wertsteigerung
geliefert haben durfte. Als Beispiel sei hier der nach-
haltige Mischfonds «Henderson Global Care Growth
Fund» von Janus Henderson erwdhnt, der als Ausreis-
ser in der Abbildung auftaucht. Dieser Fonds wird im
vorliegenden Universum als Mischfonds kategorisiert,
da das Anlageuniversum grundsdtzlich aus Aktien
und Anleihen bestehen kann. Allerdings ist der Fonds
Uber die letzten Jahre stark in Aktien investiert — per
August 2017 liegt dieser Anteil bei rund 98 Prozent —
was ursdchlich fir die hohen durchschnittlichen Per-
formancezahlen gewesen sein dirfte. Durchschnittlich
erwirtschaftete dieser Fonds eine Rendite von 15.3
resp. 17.6 Prozent p.a. Uber die vergangenen 3 resp. 5
Jahre.

Im Universum der nachhaltigen Obligationen-
fonds fallt der «Nikko AM World Bank Green Fund»
von Nikko Asset Management auf. Dieser Fonds stellt
einen Ausreisser in Form negativer, durchschnittlicher
3- und 5-jahriger Renditen dar (-6.5 resp. -4.6 Pro-
zent p.a.). Ansonsten weisen drei Viertel der nachhal-
tigen Obligationenfonds eine durchschnittliche 3- resp.
5-jahrige Performance aus, die tiefer als 2.3 resp. 3.7
Prozent p.a. liegt. Einen wesentlichen Einfluss auf die
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Abbildung 36: Verteilung der Renditen nachhaltiger Obligationen- und Mischfonds (Renditen per 30.06.2017)



Anlagekategorien und Differenzierungsmerkmale nachhaltiger Investmentfonds 71

Performancekennzahlen nachhaltiger Obligationen-
fonds diirfte das im historischen Vergleich tiefe Zins-
niveau gehabt haben - nachhaltige Obligationen-
fonds konnten sich diesem Trend ebenso wenig ent-
ziehen wie konventionelle Obligationenfonds.

Mikrofinanzanlagen/Entwicklungsinvestments
haben Obligationencharakter,
bei gleichzeitig relativ tieferem Risiko

Abbildung 37 zeigt die Performancekennzahlen der
im vorliegenden Fondsuniversum vertretenen Fonds
fur Mikrofinanzanlagen. Die von responsAbility ver-
walteten kollektiven Kapitalanlagen haben iiber den
Zeitraum von 5 Jahren durchschnittlich eine Perfor-
mance von 2.3 resp. 2.0 Prozent p.a. erzielt. Stellt man
diese Rendite in einen Risikokontext, so fdllt die ver-
haltnismdssig tiefe Volatilitdt auf. Als Indikator da-
zu kann der sog. Risiko-Ertrags-Indikator zu Hilfe ge-
zogen werden, der nach einer normierten Methodik
das Risiko-Rendite-Profil eines Fonds abbildet und im
standardisierten Fondsdokument KIID transparent ab-
gebildet ist. Die Skala dieses Indikators reicht von 1
(tieferes Risiko) bis 7 (hoheres Risiko). Gemdss dieser
Berechnung wird das Risiko-Ertrags-Profil dieser bei-
den Fonds in Stufe 2 eingeordnet. Ein Vergleich mit
den nachhaltigen Obligationenfonds bestdatigt die re-
lativ tiefen Kursschwankungen: Im Durchschnitt wer-
den die nachhaltigen Obligationenfonds dem Risiko-
Ertrags-Profil der Stufe 3 zugeordnet.

@ 3-jahrige @ 5-jahrige
Rendite p.a. Rendite p.a.
responsAbility Fair Agriculture
Fund (in USD) 1.6% 23%
responsAbility Micro and SME
Finance Fund (in USD) 1.4% 20%

Abbildung 37: Renditen der Fonds fiir Mikrofinanzanlagen/Ent-
wicklungsinvestments (per 30.06.2017, n=2)

2.9.4 Der Einbezug von ESG-Faktoren for-

dert die risiko-adjustierte finanzielle Rendite
Die Gretchenfrage in der Debatte um die Performance
nachhaltiger Fonds ist die Frage nach einem mégli-
chen Trade-Off zwischen der Erreichung von Nach-
haltigkeitszielen einerseits und der Erreichung finan-

127 Kleine et al. (2013).
128 Friede et al. (2015).
129 Kreibohm (2016).

zieller Performanceziele andererseits. Vereinfacht ge-
fragt: Kostet der Einbezug von Nachhaltigkeitskriterien
einen Fonds finanzielle Performance? Wir beantwor-
ten diese Frage hier nicht mit Blick auf unser eigenes
Fondsuniversum, sondern erstens mit Blick auf Meta-
Studien mit grosser und reprdsentativer Datenbasis
und zweitens mit Bezug auf Aussagen von Experten
im Schweizer Markt.

Wissenschaftliche Sicht

Aus wissenschaftlicher Optik wird die Frage, ob die
Nachhaltigkeitsleistung eines Fonds Performance kos-
tet, differenziert betrachtet. Der Begriff der Nachhal-
tigkeit ist relativ unscharf und kommt heterogen zur
Anwendung, daher ist eine pauschale Antwort nicht
leicht zu fdllen. Wissenschaftliche Studien kommen
aber grossmehrheitlich zum Schluss, dass nachhal-
tige Anlagen risiko-adjustiert eine bessere Perfor-
mance liefern als konventionelle Anlagen:

Kleine et al. (2013) werten in einer Meta-Studie 195
wissenschaftliche Studien aus, um den Effekt einzel-
ner ESG-Faktoren auf die Performance abzuschatzen.
Sie kommen zum Schluss, dass nachhaltige Geldan-
lagen im Vergleich zu traditionellen Anlagen in der
Mehrheit kein schlechteres Rendite-Risiko-Profil auf-
weisen, sondern dass sie sich im Gegenteil tendenzi-
ell (leicht) positiv von konventionellen Anlagen abhe-
ben.'?”

Friede et al. (2015) werten in einer Meta-Analyse mehr
als 2’000 empirische Studien aus, um den funktiona-
len Zusammenhang zwischen ESG-Aspekten eines In-
vestments und deren Performance abschdtzen zu kon-
nen. Rund 90 Prozent aller Studien erkennen keinen
negativen Zusammenhang, die grosse Mehrheit der
Studien belegt dagegen einen positiven Zusammen-
hang zwischen der Berticksichtigung von ESG-Elemen-
ten bei Investments und deren Performance.'?®

Kreibohm (2016) kommt in einer empirischen Analyse
mit Fokus auf europdische Fonds zum Schluss, dass
nachhaltige Fonds der drei Fondskategorien Aktien,
Obligationen sowie Mischfonds weder finanziell bes-
ser noch finanziell schlechter performen als konventi-
onelle Fonds."?®
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Praxisorientierte Sicht

Die von uns in einer nicht-reprdsentativen Form be-
fragten Praxis-Experten stitzen praktisch ausnahms-
los die Hypothese, dass nachhaltige Anlagen im Ver-
gleich zu konventionellen Anlagen gleich gut oder
besser rentieren, resp. — und das ist speziell fir insti-
tutionelle Anleger entscheidend — lber eine bessere
risiko-adjustierte Rendite verfligen. Zugleich bemer-
ken unsere Gesprdchspartner haufig, dass es im Markt
noch immer gewisse Vorurteile gegeniber der finan-
ziellen Performance nachhaltiger Anlagen gibt, spezi-
ell unter Privatinvestoren.

Die positive Einschdtzung der finanziellen Perfor-
mance durch Praxisexperten ist nicht alleine hypothe-
tischer Natur. Sie wird in der Praxis durch Investment-/
Umsetzungsentscheidungen gestitzt und gewinnt da-
durch Uberzeugungskraft: Gemeint ist die konkrete
Anpassung von Investmentprozessen bei fiihrenden
institutionellen Investoren. Ein Beispiel — es kdnnten
auch andere genannt werden - ist die Swiss Re, die
ESG-Kriterien breit in ihre Investmentprozesse integ-
riert. Swiss Re kam nach ausfiihrlichen Analysen zum
Schluss, dass ESG-Faktoren einen materiellen Ein-
fluss auf eine risiko-adjustierte Performancebetrach-
tung haben. Zwar rechnet Swiss Re durch die ESG-
Integration mit einer minimalen Renditeminderung.
Diese geht allerdings gemadss Aussagen des Chief
Investment Officers der Swiss Re, Guido Furer, einher
mit einer signifikanten Volatilitatsreduktion, so dass
letztlich eine deutlich verbesserte risiko-adjustierte
Performance erwartet wird.'3°

Fazit

Wissenschaftliche Studien und Investmentexperten
aus der Praxis sehen den Einbezug von Nachhaltig-
keitskriterien in Anlageentscheidungen aus finanziel-
ler Sicht mehrheitlich als sinnvoll an. Trotzdem ist in
der Praxis — speziell bei Privatanlegern (siehe auch
oben, Kapitel 1) — weiterhin eine gewisse Skepsis ge-
geniber der finanziellen Performance von nachhal-
tigen Anlagen verbreitet. Fir Anbieter nachhaltiger
Fonds ist es in dieser Situation entscheidend, nach-
haltig-orientierte Investoren evidenzbasiert zu lber-
zeugen. Der transparente Ausweis der Wirkungen
nachhaltiger Investments auf Gesellschaft und Um-
welt (mehrdimensionaler Performanceausweis) ist in

diesem Kontext ebenso darstellungswiirdig wie die
Darstellung und Erklarung der positiven Eigenschaf-
ten von ESG-Anlagen auf die Volatilitat und die risiko-
adjustierte Performance.

2.10 Zwei Schweizer sind unter den
grossten drei Fondsmanagern

Sowohl die Produktion als auch der Vertrieb nachhal-
tiger Investmentfonds erfordert neben einer profun-
den Finanzexpertise ein zusdtzliches Tiefenwissen zu
nicht-finanziellen Themengebieten und Methoden.
Fondsmanager, Fondsanbieter und Vertriebstrager
bauen dieses Wissen in jingster Zeit auf und inte-
grieren es in ihre Investmentprozesse sowie in Kun-
denberatung und Vertrieb.

Mit der vorliegenden Studie wollen wir nicht nur
die Produktlandschaft nachhaltiger Fonds darstellen,
sondern zugleich Licht auf die wesentlichen Player in
der Branche werfen, hierzu gehoren in erster Linie die
Fondsmanager nachhaltiger Fonds und die Fondsan-
bieter.

Der Fondsmanager (Anlageverwalter, Asset Mana-
ger) ist ermdchtigt, unter Berlcksichtigung der Anla-
geziele, -politik und -grenzen, Anlagen fiir einen Fonds
zu tatigen oder Empfehlungen fir Investments an die
Fondsgesellschaft auszusprechen. In dieser Rolle ist
der Fondsmanager verantwortlich fiir die jeweils ge-
wdhlte nachhaltige Fondsstrategie und deren Umset-
zung. Der Fondsanbieter (auch: Fondsinitiator) ist die
Gesellschaft, die einen Fonds konzipiert und auflegt.
Er bestimmt auch den Fondsmanager und definiert
implizit anhand der Fondsmanager-Selektion, welchen
strategischen Investmentansatz ein Fonds verfolgen
soll. Im nachfolgenden Abschnitt stellen wir zundchst
die Fondsmanager dar und anschliessend in Kapitel 3
die Fondsanbieter sowie die Positionierung ausge-
wdhlter Fondsanbieter. Da Fondsmanager und Fonds-
anbieter oft institutionell als Teil derselben Unterneh-
mensgruppe handeln, weist diese Differenzierung mit
Blick auf die fihrenden Player zum Teil nur geringe
Unterschiede aus.

Abbildung 38 listet die 50 grossten Fondsmana-
ger nachhaltiger Investmentfonds auf, sortiert nach
Volumen (in Mio. CHF per 30.06.2017). Aus einer
volumentechnischen Perspektive zeigt die Abbildung
Amundi Asset Management als grossten Anbieter —

130 Gemass Aussage von Guido Furer, CIO Swiss Re, anldsslich des IFZ Swiss Treasury Summit 2017 am 13.09.2017 in Zug. Vgl. auch

Hengartner (2017) 12.
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allerdings sollte diese Aussage differenziert betrach-
tet werden: Amundi taucht an erster Position auf, weil
sie den grossten Fonds in unserem Fondsuniversum
managt, den Money Market Fonds «Amundi Cash In-
stitutions SRI» mit einem Volumen von CHF 19.5 Mrd..
Auf den Rangen zwei und drei stehen mit Pictet Asset
Management (CHF 9.9 Mrd.) und Vontobel Asset Ma-
nagement (CHF 7.3 Mrd.) zwei lokale Asset Manager.
Die verwalteten Volumen bei Pictet Asset Manage-
ment stammen mehrheitlich aus der Vielzahl der ver-
schiedenen Themenfonds.™'

Beide Asset Manager — Pictet und Vontobel -
werden von anderen Fondsanbietern auch als reine
Fondsverwalter eingesetzt: So managt Pictet Asset
Management beispielweise Fonds von Ethos. Vontobel
tritt als Asset Manager fiir eine Vielzahl von Raiffeisen-
Fonds'3? auf, die Giber das genossenschaftlich organi-
sierte Netzwerk der Raiffeisenbanken in der Schweiz
vertrieben werden.

An vierter und flnfter Position stehen die auf
nachhaltige Kapitalanlagen spezialisierten Anbieter
Impax Asset Management (CHF 4.2 Mrd.) und Can-
driam (CHF 3.7 Mrd.). Um die Mittelherkunft speziell
von Impax Asset Management zu verstehen, ist der
Hinweis zentral, dass BNP Paribas einen Anteil von 25
Prozent an der Impax Gruppe halt.® Ein Grossteil
dieser Fonds-Assets dirfte entsprechend von Fonds
stammen, welche BNP Paribas an ihre Kunden ver-
treibt. An Impax Asset Management wird in diesem
Fall das Management dieser Anlagen delegiert.

Auf den Positionen sechs bis acht stehen sodann
Fondsmanager, die neben der Verwaltung von konven-

tionellen Anlagen auch nachhaltige Fonds managen.
Dazu gehoren beispielsweise Oddo Meriten Asset Ma-
nagement (CHF 3.7 Mrd.), BlackRock (CHF 3.3 Mrd.),
die neben der passiven auch die aktive Verwaltung von
nachhaltigen Fondsprodukten betreibt sowie Nordea
Asset Management (CHF 2.9 Mrd.), die auf das ganze
eigene Fondsuniversum einen Nachhaltigkeits-Overlay
appliziert und die zusdtzlich eine Kategorie besonders
nachhaltiger Fonds, die sogenannten «Stars-Fonds»,
verwaltet. (Zum Investmentprozess von Nordea Asset
Management siehe ausfiihrlich Kapitel 1).

Wird der Fokus auf die Anzahl verwalteter Fonds
gelegt, so steht Candriam an erster Stelle (23 Fonds),
gefolgt von den lokalen Asset Managern Swisscanto
(21 Fonds), Vontobel (21 Fonds) und der Bank J. Safra
Sarasin (18 Fonds). Bei der Bank J. Safra Sarasin ist
erwdhnenswert, dass deren Nachhaltigkeitsresearch
auch von externen Unternehmen in Anspruch genom-
men wird: Beispielsweise fliesst deren Research in das
Angebot an nachhaltigen Indizes des Anbieters STOXX
mit ein. Auch Fisch Asset Management nutzt das
Nachhaltigkeits-Know-how der Bank J. Safra Sarasin
als Grundlage fiir den Investmentprozess eines nach-
haltigen Wandelanleihefonds.’“ Dieses Beispiel ist
deshalb interessant, weil es aufzeigt, dass sich Fonds-
manager nicht nur tUber das nachhaltige Manage-
ment von Assets differenzieren kénnen, sondern dass
sie ihre Expertise auch in anderen Formen als exter-
ne Dienstleistungen anbieten kénnen. Im genannten
Fall beispielsweise, in dem sie die zugrundeliegenden
Research-Anstrengungen extern anbieten und auf
diese Weise skalieren.

31 Dazu gehoren z.B. der Wasserfonds (CHF 5.0 Mrd.), der Sicherheitsfonds (CHF 2.6 Mrd. ), der Clean Energy-Fonds (CHF 0.6 Mrd.) oder

der Holzfonds (CHF 0.4 Mrd.).
32 Dazu gehéren z.B. die Raiffeisen Futura-Fonds.
133 vgl. Impax Asset Management (2017).

134 Siehe dazu die nachhaltigen Wandelanleihefonds (inkl. IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets) in Kapitel 4.
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State Street Global Advisors (3) | 2'097
Swisscanto Invest by ZKB (21) | 2048
Bank J. Safra Sarasin AG (18) | 1'919
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LGT Capital Partners (6) | 1'737
First State Investments (3) | 1'603
Generation Investment Manager (1) | 1'398
Degroof Petercam Asset Management (4) | 1'355
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Pioneer Investment Management (1) | 1'099
Allianz Global Investors (4) | 1'096
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Sycomore Asset Management (1) | 1'079
Union Investment (1) | 1'026
Financiere de L'Echiquier SA (1) |~ 1'003
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Abbildung 38: Die 50 grossten Asset Manager nachhaltiger Fonds (in Mio. CHF, per 30.06.2017, in Klammern Anzahl Fonds)
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3. Anbieter nachhaltiger Fonds:
Positionierungs-
und Vertriebsstrategien

Der Erfolg in Kundenberatung und Vertrieb von nach-
haltigen Fonds hangt nicht alleine davon ab, die hoch-
wertigsten Fonds zu offerieren. Fondsanbieter miis-
sen ihre nachhaltigen Produkte auch bei Investoren
bzw. Vertriebstragern verstandlich und einfach erkld-
ren.’3> Zu diesem Zweck ist es zielfuhrend, wenn sich
die Fondsanbieter als Institutionen positionieren, die
Gber eine ausgepragte Nachhaltigkeitsexpertise in ih-
rem Haus verfligen. Eine klare institutionelle Positionie-
rung als «Nachhaltigkeitsspezialist im Fondsbereich»
tragt in einem Umfeld permanenter Informationsiber-
flutung wesentlich dazu bei, dass das Leistungsver-
sprechen der Fondsanbieter die Vertriebstrdger und
Kundenberater auch erreicht und méglichst unver-
falscht bei (End-)Investoren ankommt.

Wichtige Vertriebspartner von Fondsanbietern su-
chen heute im Interesse der Anleger nicht nur die bes-
ten Nachhaltigkeitsfonds, sie selektieren auch aktiv
die besten Fondsanbieter und -manager zum Thema
Nachhaltigkeit (Best-Provider-Ansatz).’3® Eine klare
Positionierung als Fondsanbieter mit Nachhaltigkeits-
expertise ist ein wichtiger Erfolgs- und Differenzie-
rungsfaktor.

3.1 Zehn der neunzig Fondsanbieter
verantworten je ein Volumen von
AuM > CHF 2.5 Mrd

Die 315 nachhaltigen Fonds in unserem Fondsuniver-
sum werden von rund 90 Fondsanbietern unterschied-
lichster Provenienz angeboten. Abbildung 39 stellt die
Top 50 Fondsanbieter des vorliegenden Fondsuni-
versums dar, sortiert nach Volumen (in Mio. CHF per
30.06.2017; in Klammern neben dem Fondsanbieter
die Anzahl Nachhaltigkeitsfonds). Die Ubersicht der
grossten Fondsanbieter ergibt das folgende Bild:

— Die fihrenden zehn Anbieter verantworten ein
Fondsvermdgen in nachhaltigen Anlagen von total
rund CHF 60 Mrd., pro Anbieter jeweils mehr als
CHF 2.5 Mrd.,

— die Fondsanbieter der Platze 11 bis 20 halten ein
Vermdégen von jeweils CHF 1.5 Mrd. bis 2.5 Mrd.,

- die folgenden zehn Fondsanbieter, Platz 21 bis 30, hal-
ten ein Vermdgen von jeweils CHF 1 Mrd. bis 1.5 Mrd.,

— die Anbieter auf den Platzen 31 bis 50 halten ein
Vermégen von jeweils CHF 220 Mio. bis CHF 1 Mrd.,

— die verbleibenden 40 Fondsanbieter unserer Studie
halten ein Vermdgen von jeweils weniger als CHF
220 Mio., sie sind in der Abbildung 39 nicht auf-
gelistet.

Pictet und Raiffeisen Schweiz sind die gréssten
Schweizer Anbieter nachhaltiger Publikumsfonds

An der Spitze der Auflistung in Abbildung 39 zeigen
sich im Vergleich zur vorhergehenden Abbildung 38, in
der die Fondsmanager aufgefiihrt sind, kleinere Unter-
schiede, allerdings sind es wenige. Der Money Market
Fonds «Amundi Cash Institutions SRI», wird von Amundi
Asset Management nicht nur verwaltet, sondern durch
Amundi - in deren Rolle als Fondsanbieter — auch ver-
trieben. Gleiches gilt fur Pictet, deren Fonds durch die
bankeigene Vertriebsorganisation angeboten werden.
Auf Platz drei steht die Fondsanbieterin BNP Paribas,
die in dieser Rolle gesamthaft tiber ein Volumen von
mehr als CHF 7 Mrd. in nachhaltigen Investmentfonds
verfiigt, die in der Schweiz zum 6ffentlichen Vertrieb
zugelassen sind. Als Fondsmanager dieser Vermdgen
tritt dabei sowohl BNP Paribas Asset Management als
auch Impax Asset Management auf.

Auf dem vierten Platz rangiert Raiffeisen Schweiz
mit einem totalen nachhaltigen Fondsvolumen von
rund CHF 5 Mrd. Mit ihren vier Futura- und zwei Pen-
sion Invest-Fonds ist Raiffeisen Schweiz der zweit-
grosste Schweizer Anbieter nachhaltiger Fonds. Samt-
liche dieser Publikumsfonds werden von Vontobel
Asset Management verwaltet, hier besteht eine Ko-
operation: So erbringt Vontobel fiir Raiffeisen-Anla-
geprodukte verschiedene Asset Management Dienst-
leistungen. Dariber erstreckt sich die Zusammenar-
beit Gber die Bereiche des Wertschriftenhandels, der
-abwicklung und der -verwahrung.'’

135 Dies gilt speziell — aber nicht nur — firr das Zielkundensegment der Privatinvestoren als Endanlegern - siehe die in Kapitel 1 zitierten
Studien, die einen Mangel an Aufklarung tber die Besonderheiten von Fonds im Allgemeinen und nachhaltigen Fonds im Be-

sonderen feststellen.
136 Vgl. auch Landert (2015) 232.
137 Vgl. Raiffeisen (2017a).
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Abbildung 39: Die 50 grdéssten Fondsanbieter nachhaltiger Fonds (in Mio. CHF, per 30.06.2017, in Klammern Anzahl Fonds)
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Fazit

Gesamthaft erscheint die anbieterseitige Konzentra-
tion bei nachhaltigen Fondsanbietern relativ gering
und die Vielfalt der Fondsanbieter ist gross. Fondsan-
bieter, die — zumindest in der Schweiz — einen gewis-
sen Ruf als «Nachhaltigkeitsspezialisten» geniessen
(z.B. Pictet, Bank J. Safra Sarasin, Ethos) sind hier eben-
so vertreten wie etablierte grosse Fondshduser, die
eher fir ihre konventionellen Produkte bekannt sind
(z.B. BlackRock, Allianz Global Investors, State Street
Global Advisors). Inlandische Anbieter sind ebenso
wie ausl@ndisch beherrschte Unternehmen vertreten,
auslandische Nicht-Bank-Fondsanbieter ebenso wie
inlandische Privat- und Genossenschaftsbanken. Die
beiden Grossbanken UBS und Credit Suisse rangieren
auf Platz 11 bzw. Platz 44, Pictet und Raiffeisen neh-
men eine klare Fihrungsposition ein und besetzen
Platz 2 bzw. Platz 4.

Unter den Top 10 Anbietern sind Pictet und Raiff-
eisen als Schweizer Fondsanbieter die Ausnahme. Alle
anderen Fondsanbieter unter den Top 10 haben aus-
landische Wurzeln (Amundi Asset Management, BNP
Paribas, Candriam, Oddo Meriten Asset Management,
BlackRock, Nordea Asset Management, NN Invest-
ment Partners). RobecoSAM, historisch gesehen ein
Pionier auf dem Gebiet nachhaltiger Investments mit
Schweizer Ursprung (ehemals SAM), rangiert auf Platz
8 mit einem Fondsvolumen von CHF 3 Mrd..

Die vergleichsweise geringe Marktkonzentration —
die Top 5 Anbieter halten einen Marktanteil von etwa
43 Prozent — diirfte verschiedene Griinde haben, die
fir unsere Studie nicht weiter von Bedeutung sind.
Der Blick auf die Verteilung der Marktanteile ist jedoch
in folgender Hinsicht interessant: Erstens erscheint
uns die Anzahl der Fondsanbieter (90) als relativ gross
und als ein Indikator, dass nachhaltiges Investieren
anbieterseitig generell an Bedeutung gewinnt und
zunehmend den Mainstream erreicht. Zweitens er-
scheint uns die gegenwdrtige Verteilung der Marktan-
teile als eine Chance fiir ausgewdhlte Anbieter, zu-
satzliche Marktanteile zu gewinnen. Gemeint ist hier
jener kleine Teil der rund 90 Anbieter, die sich sehr
eindeutig und explizit als Anbieter in ihrer Positionie-
rung mit einem klar differenzierten Nachhaltigkeits-
attribut von Wettbewerbern abheben und entspre-

chende Alleinstellungsmerkmale beanspruchen kén-
nen. Fiir Fondsanbieter mit einer klaren institutio-
nellen «Nachhaltigkeits»-Positionierung er6ffnet sich
hier eine Chance, Marktanteile von jenen Anbietern
zu gewinnen, die sich wenig oder gar nicht als Fonds-
anbieter Gber ihre Nachhaltigkeitsexpertise differen-
zieren — und die sich moglicherweise aus diesem
Grund auf den hinteren Rangen der 90 Fondsanbieter
unserer Studie befinden.

3.2 Positionierung nachhaltiger Fondsan-
bieter. Attribute erfolgreicher Differenzierung

Um der grundsdtzlichen Frage nach einer maéglichen
Differenzierung im Wettbewerb nachhaltiger Fonds-
anbieter nachzugehen, stellen wir nachfolgend finf
Positionierungsfelder dar, die einzelne Fondsanbieter
fiir sich beanspruchen kdnnten. Dabei geht es explizit
um die mogliche Differenzierung eines Fondsanbieters
als Institution und nicht um die Breite oder Enge des
jeweils verfiigbaren Fondssortiments eines Anbieters
oder gar um einzelne Produkte.’® Einzelne Fondspro-
dukte kénnen allenfalls als Belege — «Proof Points» —
fir die Einlésung einer Anbieterpositionierung die-
nen, die Produktbetrachtung steht in den nachfolgen-
den Ausfiihrungen aber nicht im Vordergrund.

Eine klare Positionierung eines Fondsanbieters —
wenn sie gelingt — tragt dazu bei, das Nutzenverspre-
chen eines Anbieters produkteunabhéngig zu kommu-
nizieren. Das Geheimnis erfolgreicher Positionierung
besteht dann darin, eine maximal zugespitzte und
moglichst einfache Botschaft bei potentiellen Investo-
ren zu verankern, so dass diese Botschaft im Kontext
permanenter Informationsiiberflutung den Empfdn-
ger auch wirklich erreicht. Fir die Kundenberatung und
den Vertrieb nachhaltiger Fonds hat diese Aussage
besondere Bedeutung, da gerade bei nachhaltigen
Anlagen die Vielfalt der verfligbaren Informationen
leicht zu Verwirrung und Paralyse der Beteiligten fiih-
ren kann. Es geht also darum, jene Botschaft im Be-
reich nachhaltiger Anlagen zu identifizieren, zu selek-
tieren und besonders herauszustreichen, die geeignet
ist, das Nutzenversprechen eines Anbieters und seine
Kompetenz zu profilieren und eine Problemldsung fir
maogliche Investoren kommunikativ darzustellen.’®

138 Diese Aussage gilt mit einer Einschrankung: Je breiter das Produktsortiment eines Anbieters ist und je unterschiedlicher die ange-
sprochenen Investorensegmente, umso schwerer dirfte es einem Fondsanbieter fallen, Klarheit in der Positionierung zu erreichen

und zu kommunizieren.

139 Vgl. Ries/Trout (2001) 7: «The best approach to take in our overcommunicated society is the oversimplified message. In communi-
cation, as in architecture, less is more. You have to sharpen your message to cut into the mind. You have to jettison the ambiguities,
simplify the message, and then simplify it some more if you want to make a long-lasting impression.»
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Wenn wir also im Folgenden versuchen - basierend
auf offentlichen Quellen (insbesondere Webseiten
von Anbietern), basierend auf Aussagen von Experten
sowie basierend auf unserer eigenen, zugegebener-
massen sehr subjektiven Wahrnehmung — die Profile
ausgewdhlter Fondanbieter anhand von fiinf ausge-
wadhlten Positionierungsattributen zu beschreiben, so
liegt dieser Beschreibung der Gedanke einer bewusst
gewdhlten Vereinfachung zugrunde. Uns ist sehr prd-
sent und dies wird in Gesprdchen mit Experten auch
deutlich, dass jeder der rund 90 Fondsanbieter unseres
Fondsuniversums typischerweise erstens mehr als ein
einziges der genannten Positionierungsattribute an-
streben dirfte, und zweitens mehrere dieser Positio-
nierungsattribute in der Tat auch mehr oder weniger
gut liefert. Fir die Zwecke unserer Untersuchung ist es
jedoch hilfreich, an dieser Stelle auf eine nuancierte,
nach allen Seiten abgewogene Darstellung bewusst
zu verzichten: Unsere Einordnung soll helfen, die Wett-
bewerbslandschaft nachhaltiger Fondsanbieter und
mdgliche Erfolgsfaktoren nachhaltig-orientierter Fonds-
anbieter besser zu verstehen und zu kartographieren
und dabei Differenzen hervorzuheben. Die von uns
gewdhlte Zuordnung ist in diesem Sinne als Diskussi-
onsgrundlage und als Hypothese zu verstehen, die in
eingehenderen Studie bestdtigt oder verworfen wer-
den kann.

Die Positionierung und Differenzierung nachhal-
tig-orientierter Fondsanbietern bei Investoren (und/
oder Vertriebstragern) kann im Wesentlichen iber
finf Attribute erfolgen. Wir bezeichnen diese Attri-
bute und die dazugehérigen Positionierungsméglich-
keiten mit den Labels:

— ESG als Faktorpramie: Die Alpha-Jager,

— Normativ anspruchsvoll: Dunkelgriin aus Uberzeu-
gung,

— Konventionell plus nachhaltig: Die grossen Allrounder,

— Lokal verwurzelt und bedirfnisorientiert: Die Kun-
dennahen,

— Unternehmergeist im Blick: Die Zukunftsorientierten.

Jedes dieser Attribute qualifiziert sich als strategisch
wichtiges Positionierungsmerkmal, wenn es mindes-
tens folgende drei Eigenschaften gleichzeitig aus-
weist: (1) Das Attribut ist fir ausgewdhlte Investoren-

segmente relevant, (2) das Attribut ist durch Wett-
bewerber schwierig kopierbar und (3) das Attribut ist
durch den Fondsanbieter authentisch und konsistent
einlésbar. Die Kombination dieser drei Eigenschaften
ist es, die Fondsanbietern dauerhafte Wettbewerbs-
vorteile im Markt fiir nachhaltige Anlagen verspricht.

Versucht man eine Einordnung der Soll-Positionierung
(=Aspiration)'“° der Fondsanbieter, z.B. basierend auf
veroffentlichten Studien, 6ffentlich zugdnglichen Mar-
keting-/PR-Dokumenten, Firmenprasentationen oder
Aussagen von Industriespezialisten (z.B. Portfolio-/
Fondsmanagern, Marketing-/Kommunikationsexper-
ten) und unserer eigenen Expertise und Branchen-
kenntnis, so lassen sich nur wenige der rund 90
Fondsanbieter unserer Studie ganz klar und unmiss-
verstdndlich einem oder zwei der genannten Positio-
nierungsmoglichkeiten zuordnen. Viele Fondsanbie-
ter wollen mehrere dieser Attribute zugleich abdecken
und sie tun dies in der Praxis auch. Wenn wir im Fol-
genden eine Zuordnung von Fondsanbietern auf Posi-
tionierungsattribute als Hypothese formulieren, so ist
der Zweck dieses Ansatzes, mogliche Erfolgsfaktoren
im Feld nachhaltiger Investmentfonds von Fondsan-
bietern zu identifizieren, die heute von Fondsanbieter
in Anspruch genommen werden — oder in Anspruch
genommen werden kénnen. Wir wollen auf diese Wei-
se auch dazu beitragen, das Nutzenversprechen der
Anbieter nachhaltiger Investments zu kldren und bes-
ser zu verstehen.

Wir gehen davon aus, dass alle Fondsanbieter,
die in unserer Studie erfasst sind, erstens eine gewisse
(Soll-)Positionierung explizit (oder mdglicherweise auch
nur implizit) anstreben. Und dass diese Positionierung
zweitens auf strategischen Uberlegungen dariiber be-
ruht, welche Investorensegmente man auf differen-
zierte Art und Weise ansprechen mochte. Wir sind in
diesem Sinne optimistisch, dass die Positionierung ei-
nes Fondsanbieters kommunikativer Ausdruck einer
systematisch verfolgten Differenzierungsstrategie ist.

3.2.1 ESG als Faktorpramie: Die Alpha-Jager
Das Positionierungslabel «ESG als Faktorprdmie: Die
Alpha-Jdger» fasst pars-pro-toto zusammen, dass der
Fondsanbieter ESG-Elemente im Anlageprozess pri-
madr als Mittel betrachtet, risikoadjustiert eine Uber-

140 Der Begriff der Positionierung unterscheidet meist zwischen Soll- und Ist-Positionierung. Die Soll-Positionierung umschreibt eine
Aspiration. D.h., jene (wenigen) Attribute, fir die eine Unternehmung in einem Zeitraum von etwa drei bis fiinf Jahren bei Kun-
den bekannt sein will. Im Unterschied hierzu beschreibt die Ist-Positionierung einer Unternehmung das aktuell durch Kunden
wahrgenommene Profil. Dieses unterscheidet sich meist mehr oder weniger stark von der gewiinschten Soll-Positionierung. Zum
Thema Positionierung vgl. grundlegend Ries/Trout (2001) sowie Aaker (1996).
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rendite im Vergleich zur Benchmark bzw. dem Markt
zu erzielen. Hier wird also der Einbezug von ESG-Fak-
toren als Quelle der Generierung von Alpha verstan-
den. Die finanzielle Materialitdt nachhaltiger Anlage-
strategien bzw. einzelner ESG-Faktoren wird aus die-
ser Optik besonders betont und ihr positiver Einfluss
auf die Risiko-Rendite-Eigenschaften von Fonds: Die
systematische Reduktion des Risikos einer Anlage
(z.B. Reduktion der Volatilitat) oder die Erreichung
einer hoheren Rendite bei vergleichbarem Risiko (z.B.
durch aktives Engagement oder bewusstes Eingehen
von ESG-Chancen). ESG-Anlagen werden hier als ein
Anlagestil betrachtet, der langfristig und systema-
tisch eine Faktorprémie verspricht — dhnlich wie dies
(far Aktien) bei bekannten Faktoren wie «Value», «Mo-
mentumn, «Size» oder «Quality» in der Kapitalmarkt-
forschung evidenzbasiert nachgewiesen ist.

Die «Alpha-Jéger»-Positionierung eines nachhalti-
gen Fondsanbieters diirfte besonders jene Zielgruppe
von Investoren ansprechen, die wir als «risikosensible
Performanceoptimierer» bezeichnet haben, mehrheit-
lich sind dies institutionelle Investoren. Bei Privatinves-
toren sind es moglicherweise jener Teil der «konventi-
onellen Anleger mit bedingtem Nachhaltigkeitsinter-
esse», die dann — und nur dann — nachhaltig investie-
ren wollen, wenn ihnen einen finanzieller Vorteil glaub-
haft und faktenbasiert dargelegt werden kann.

Aus unserer Sicht sind mogliche Kandidaten -
nicht abschliessend - fiir eine Positionierung auf die-
sem Attribut beispielsweise RobecoSAM oder auch
Vontobel Asset Management. Bei RobecoSAM stiit-
zen wir diese Zuordnung auf den Marketing-Auftritt
von RobecoSAM und eine Reihe von Publikationen
(«White Papers»), die die finanziell positiven Perfor-
mance-Effekte nachhaltiger Anlagen speziell thema-
tisieren.’" Bei Vontobel Asset Management leiten
wir unsere Zuordnung zu dem genannten Primdrat-
tribut aus der Positionierung der gesamten Firmen-
gruppe und deren Motto «Performance creates Trust»
ab, das sich (zumindest teilweise) widerspiegelt in je-
ner Boutique des Vontobel Asset Managements, die
sich auf nachhaltige Anlagen fokussiert. Sichtbar wird
dies beispielsweise in folgendem Zitat — entnommen
der Selbstdarstellung auf der Vontobel-Webseite:
«The level of sustainability of sectors and companies
drives profitability and financial performance. Ulti-
mately, sustainability is the main source of alpha and
the starting point in our investment process. We com-

bine an industry-specific, best-in-class approach with
exclusion criteria to define the investable universe.»'4?
Am Beispiel von Vontobel Asset Management wird
allerdings auch deutlich, dass der durch uns vorge-
schlagene Ansatz, einen Fondsanbieter einem Posi-
tionierungsattribut zuzuordnen, speziell dann an Gren-
zen stosst, wenn der Fondsanbieter einen Multi-Asset-
Manager-Ansatz verfolgt und die verschiedenen Bou-
tiquen je eigene Leistungsversprechen und Anlage-
philosophien verfolgen. Die Positionierung und Kom-
munikation des Leistungsversprechens eines Fonds-
anbieters wird dann letztlich immer granularer, sie
ndhert sich immer mehr dem Leistungsversprechen
der einzelnen Investmentprodukte an.

Die Zuordnung der beiden Anbieter RobecoSAM
und Vontobel Asset Management zum Positionie-
rungsattribut «Alpha-Jager» ist exemplarisch zu ver-
stehen und in keiner Weise abschliessend. Auch fir
die nachfolgend dargestellten Positionierungsmog-
lichkeiten wdhlen wir jeweils zwei Anbieter aus, die
aus unserer Sicht das Positionierungsattribut gegen-
wartig bereits besetzen — oder zumindest glaubwiir-
dig besetzen kénnten.

3.2.2 Normativ anspruchsvoll:
Dunkelgriin aus Uberzeugung
Mit dem Positionierungsattribut «Normativ anspruchs-
voll: Dunkelgriin aus Uberzeugung» wollen wir jene
Fondsanbieter beschreiben, die die zweite Perfor-
mance-Komponente nachhaltiger Anlagen besonders
betonen, die ESG-Performance und die den ESG-An-
liegen zugrundeliegenden Werte, Normen und ethi-
schen Prinzipien. Diese Fondsanbieter streichen in ih-
rer externen Kommunikation gegentiiber Investoren
und anderen Anspruchsgruppen speziell die soziale
und 6kologische Wirkung nachhaltiger Anlagen her-
aus, den positiven Effekt von Investments auf Gesell-
schaft und Umwelt. Das Leistungsversprechen und
der kommunikative Auftritt dieser Fondsanbieter be-
tont die Verantwortung von Menschen fiir kiinftige
Generationen, Werte wie Gerechtigkeit und Fairness,
ethisch gute und richtige Verhaltensweisen, die ange-
strebte Harmonie von Okologie, Okonomie und Sozia-
lem. Dieser Ansatz ist eher wertnormativ geprdgt,
auch wenn er durchaus auf positive finanzielle Effekte
von nachhaltigen Investments verweist.

Von den rund 90 Fondsanbietern unseres Fonds-
universums wiirden wir z.B. OKOWORLD als einen typi-

141 Vgl. exemplarisch RobecoSAM (2014b), RobecoSAM (2017a), RobecoSAM (2017b).

142 Vgl. Vontobel (2017) Hervorhebung durch uns.
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schen Fondsanbieter benennen, der diesem Positionie-
rungsattribut in seiner externen Kommunikation be-
sonders nahekommt. So beschreibt OKOWORLD auf sei-
ner Webseite die Firmenphilosophie mit den Worten:

«Unsere Vision:

Die Okologisierung der Wirtschaft

Die Welt kann auch in Zukunft als Gberlebensfa-
higer Planet existieren, wenn wir als Menschen
richtig handeln — uns sozial, 6kologisch und
ethisch in unserer Um- und Mitwelt verhalten.
Nachhaltigkeit bedeutet, etwas Konkretes zu
tun fiir den Einklang von Okonomie und Okolo-
gie. Fur das 6kologische Gleichgewicht, die 6ko-
nomische Sicherheit und die soziale Gerechtig-
keit. Das verstehen wir unter «die Okologisie-
rung der Wirtschaft».

Unsere Mission:

Verantwortung fiir eine lebenswerte Zukunft

In einer global entwickelten Wirtschaft ist Geld
das entscheidende Mittel, um Verdnderungs-
prozesse zur Wirkung zu bringen. Die Richtung
wird bestimmt durch die Ziele und Wertvorstel-
lungen des Menschen, der investiert.

Wir wollen, gemeinsam mit unseren Kundinnen
und Kunden, die Gemeinschaft beeinflussen
und bewegen. Durch die Meinungen, die wir
dussern, und durch die Richtung, die wir dem
Geld geben. Wir legen das Geld unserer Kundin-
nen und Kunden fir «Gewinn mit Sinn» an, um
so das Bewusstsein fiir eine nachhaltige Gesell-
schaft zu erhéhen.

Mit OKOWORLD geben unsere Kundinnen und
Kunden Geld eine bewusste Richtung und iiber-
nehmen Verantwortung fir eine lebenswerte
Zukunft.»143

Etwas schwdcher auf diesem Attribut ausgeprdgt, zu-
gleich noch immer dieser Kategorie nahe, ordnen wir
z.B. den Fondsanbieter der Volks- und Raiffeisenban-
ken in Deutschland, Union Investment, ein. Union In-
vestment zdahlt in Deutschland u.a. die Kirchen zu den
institutionellen Investoren ihrer Produkte und zahlrei-
che der sogenannten Kirchenbanken zu ihren Kunden
bzw. Vertriebstragern. Bei Union Investment fallt z.B.

143 OKOWORLD (2017).
144 Vgl. Union Investment (2017).
145 Vgl. FairWorldFonds (2017).

dessen aktives und mehrdimensionales (Aktiondrs-)
Engagement auf, zu dessen Vorreitern Union Invest-
ment zdhlt. Union Investment weist seine Stimm-
rechtspraxis sehr transparent auf seiner Webseite aus
und nimmt fir sich in Anspruch:

«Wir betreiben aktives Aktiondrstum in Form ei-
nes mehrdimensionalen Engagement-Ansatzes.
Dabei werden nicht nur unternehmerische As-
pekte angesprochen, sondern auch gezielt so-
ziale, 6kologische und Corporate-Governance-
Themen adressiert.»"4

Der von Union Investment angebotene und in un-
serem Fondsuniversum enthaltene FairWorldFonds
wurde gemeinsam mit dem deutschen Hilfswerk «Brot
fir Alle», dem Stdwind-Institut sowie der sozial-6ko-
logisch orientierten Bank GLS-Gemeinschaftsbank und
der Bank fir Kirche und Diakonie (KD Bank) entwi-
ckelt. Diese Art der Kooperation spricht aus unserer
Sicht fur eine hohe Glaubwiirdigkeit des Anbieters auf
dem Gebiet der Nachhaltigkeit, das auch von (typi-
scherweise kritischen) Non-Profit-Organisationen an-
erkannt und gestitzt wird. Speziell der FairWorld-
Fonds von Union Investment wird unter dem Motto
«Fair investieren — Entwicklung gestalten» beworben
und ist auch in der Schweiz zum Vertrieb zugelas-
sen.' Die Zusammenarbeit mit ausgepragt wert-
normativ orientierten Non-Profit-Organisationen bei
der Auflegung des FairWorldFonds dient uns als ein
maglicher «Proof Point» fiir unsere Hypothese einer
eher «dunkelgriin» ausgerichteten Positionierung des
Fondsanbieters Union Investment.

Die Zuordnung von Union Investment zum Po-
sitionierungsattribut «Normativ anspruchsvoll: Dun-
kelgriin aus Uberzeugung» ist aus unserer Sicht al-
lerdings weniger eindeutig als die Zuordnung von
OKOWORLD zu diesem Positionierungsattribut. Bei
Union Investment Uberstrahlt die Besonderheit des
FairWorldFonds als einem grossen und wichtigen
Nachhaltigkeitsprodukt mit Schweizer Vertriebszulas-
sung die Wahrnehmung des deutschen Fondsanbie-
ters Union Investment als Institution und ist in dieser
Hinsicht moéglicherweise etwas verzerrt. Bei Union In-
vestment kdnnte man — und die Verfasser dieser Stu-
die sind hier gespaltener Meinung — mit guten Griin-
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den durchaus auch daflir argumentieren, diesen
Fondsanbieter dem nachfolgend dargestellten Positi-
onierungsattribut «<Konventionell plus nachhaltig: Die
grossen Allrounder» zuzuordnen.

Die Positionierung eines Fondsanbieters auf dem
Nachhaltigkeitsattribut «Normativ anspruchsvoll: Dun-
kelgriin aus Uberzeugung» diirfte insbesondere — wenn
auch nicht ausschliesslich — jene Investorengruppe
ansprechen, die wir als «sozial-6kologische Puristen»
bezeichnet haben. Hierzu kdnnen grosse institutio-
nelle Investoren wie z.B. Kirchen, Hilfswerke oder Stif-
tungen ebenso gehdren wie Privatinvestoren mit ho-
hen normativen Anspriichen an die Geldanlage. Von
nachhaltigen Fondsanbietern in der Schweiz wird die-
ses Positionierungsmerkmal aus unserer Sicht heute
noch selten besetzt und es bietet in diesem Sinne eine
Maglichkeit zur Differenzierung.

3.2.3 Konventionell plus nachhaltig:
Die grossen Allrounder
Mit dem Attribut «Konventionell plus nachhaltig: Die
grossen Allrounder» beschreiben wir jene breit diversi-
fizierten Fondsanbieter, die institutionell zu den welt-
weit grossen Anbietern gehéren. Mit der Eigenschaft
ihrer institutionellen Grésse geht fast zwingend ein-
her, dass diese Anbieter sich in ihrer Positionierung
in einem gewissen Sinne als «Allrounder» darstellen
mussen: Sie sprechen viele und zum Teil sehr hetero-
gene Zielkunden- bzw. Investorensegmente an und
bedienen diese mit einer breiten Produktpalette so-
wie unterschiedlichen Anlagestilen und -philosophien
sowie Vertriebskandlen. Diese Anbieter kénnen auf-
grund ihrer Grosse in absoluten Massstdben (z.B. Vo-
lumen, Anzahl Produkte) sehr gewichtige Player auch
im Markt fiir nachhaltige Anlagen sein. Gemessen am
eigenen Produktsortiment dieser Anbieter sind nach-
haltige Anlagen aber immer eine (mdglicherweise re-
lativ kleine) Ergéinzung und Erweiterung des Ange-
bots an konventionellen Anlagen. Diese grossen An-
bieter sind in diesem Sinne weniger fokussiert auf das
Nachhaltigkeitssegment, daher nennen wir diese Ka-
tegorie «konventionell plus nachhaltig».
Nachhaltigkeit als ein primdres Positionierungs-
merkmal wird von diesen Anbietern tendenziell nicht
angestrebt. Und selbst wenn eine solche Positionie-
rung angestrebt wiirde, wdre sie aufgrund der institu-
tionellen Grosse und der Diversitdt der angebotenen

146 Vgl. BlackRock (2017a).
147 BlackRock (2017b).

Produkte/Leistungen nicht leicht und authentisch dar-
stellbar. Nachhaltigkeit kann fiir diese Anbieter ein se-
kunddres oder tertidres Positionierungsattribut sein.
Eine strategische Differenzierung im Markt nachhal-
tiger Anlagen kann diesen Fondsanbietern aber gleich-
wohl sehr gut gelingen. Dies ist z.B. dann der Fall,
wenn sie die Starken ihrer konventionellen Positio-
nierung (z.B. breites Vertriebsnetz, starke Marke oder
attraktive Gebilihren) mit Elementen nachhaltiger
Anlagestile auf einzigartige Weise verknipfen.

Von den rund 90 Fondsanbietern in unserem
Universum nachhaltiger Fonds erscheinen uns als
typische Vertreter der Kategorie «Konventionell plus
nachhaltig» beispielsweise BlackRock oder auch UBS.
BlackRock positioniert sich in seiner externen Kom-
munikation als weltweit fihrender Fondsanbieter, der
bestrebt ist, mit seinen Fonds im Kundeninteresse
Risiko und Rendite zu optimieren — und zwar unab-
héngig vom jeweils gewdhlten Anlagestil.’® Die «Sus-
tainable Investing Platform» von BlackRock ist eine
von vielen Investmentphilosophien, wenngleich eine
zunehmend wichtige. Die Ambition seiner nachhalti-
gen Anlagefonds beschreibt BlackRock auf seiner Web-
seite z.B. folgendermassen:

«Sustainable investing platform

Our sustainable investing platform provides our
clients with the opportunity to take a proactive
approach to investments that target social and
environmental objectives in addition to finan-
cial returns.

Driving purpose and performance

(...) BlackRock’s sustainable funds are designed
to meet the performance characteristics of tra-
ditional investments while targeting specific
social impact objectives, such as reducing the
carbon footprint of an investment portfolio.»"’

BlackRock bzw. speziell dessen iShares-Plattform fir
passive Produkte/ETFs scheint sich primdr als fihren-
der Fondsanbieter sowie als Kosten-/Preisfiihrer zu
positionieren und diese Positionierung auch bei nach-
haltig-orientierten Investoren als eine spezielle Ni-
sche innerhalb des Nachhaltigkeitssegments beset-
zen zu wollen. Unter den Fondsanbietern im Bereich
nachhaltiger Anlagen erscheint uns daher die Hypo-
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these gut begriindbar, BlackRock als Institution einer
«konventionellen plus nachhaltigen» Positionierungs-
strategie zuzuordnen.

Einen «konventionell plus nachhaltigen» Ansatz
erkennen wir auch bei der UBS. Die UBS ist heute spe-
ziell im Bereich nachhaltig-orientierter ETFs einer der
grossten Player in Europa. Die UBS scheint sich als
Fondsanbieter in seiner Gesamtheit aber nicht pri-
mar auf einem ausgewdhlten Nachhaltigkeitsattri-
but zu positionieren, sondern nachhaltige Fonds eher
als eines unter vielen Produktangeboten zu betrach-
ten. So wird auf der UBS Webseite, die sich speziell
an institutionelle Investoren richtet, das nachhaltige
Fondsangebot beispielsweise wie folgt beworben.4®

«Socially responsible ETFs are investments that
align with personal and societal values without
sacrificing financial returns. Socially responsi-
ble investments (SRIs) are steadily growing in
popularity as awareness of the environmental
impact of corporate activity increases. SRI ETFs
offer investors broad diversification in sustain-
ably managed companies and UBS recognises
the importance of acknowledging sustainable
management practices.»'4?

Die breite Palette speziell an nachhaltig-orientierten
ETFs ist bei der UBS eines unter vielen Investment-
themen. Die Bedeutung des Themas Nachhaltigkeit
anerkennt man und deckt das Thema mit einem um-
fassenden Produktangebot auch ab. Hinweise darauf,
dass die UBS ausgewdhlte Elemente des Nachhaltig-
keitsthemas als primdre Positionierungsattribute im
Asset Management oder in der ganzen Unternehmens-
gruppe aufgenommen hat, finden wir kaum, daher
die Zuordnung der Grossbank bzw. des Asset Mana-
gers als ein exemplarisches Beispiel — man hdtte
auch hier andere Beispiele wahlen kdnnen — fiir einen
grossen institutionellen Fondsanbieter mit dem Posi-
tionierungsattribut «konventionell plus nachhaltig».

3.2.4 Lokal verwurzelt und bedirfnis-
orientiert: Die Kundennahen

Mit dem Attribut «Lokal verwurzelt und bedirfnis-
orientiert: Die Kundennahen» beschreiben wir jene
Fondsanbieter, deren institutionelle Positionierung
speziell die Kundenndhe und den Kundennutzen be-
tont. Fairerweise muss an dieser Stelle angemerkt

148 Vgl. z.B. UBS (2017).
149 UBS (2017).

werden, dass wohl ausnahmslos jeder Fondsanbieter
fir sich in Anspruch nehmen wird, die Bediirfnisse
von Kunden - institutionellen und privaten Investo-
ren —in den Mittelpunkt zu stellen. Eine ausgepragte
Kundenorientierung ist fur alle Fondsanbieter nicht
nur Uberlebenswichtig, sie gehort in der Selbstdar-
stellung und externen Kommunikation auch zum gu-
ten Ton.

Worum aber geht es beim Attribut «Kundenna-
he»? Aus unserer Sicht und speziell mit Blick auf nach-
haltige Anlagen ist es entscheidend, speziell die Be-
dirfnisse der Endinvestoren nachhaltiger Fonds mog-
lichst gut zu kennen und direkt mit ihnen im Kontakt
zu stehen. Wie in Kapitel 1 dargestellt — und wie spd-
ter noch weiter ausgefiihrt wird — sind zahlreiche der
von uns betrachteten Fondsanbieter aber gar nicht in
direktem Kontakt mit Endinvestoren. Oftmals kdnnen
sie nicht einmal verlasslich bestimmen, ob ihre Fonds
bei institutionellen oder bei privaten (End-)Investoren
zum Einsatz gelangen und falls ja, aus welchen Inves-
torenmotiven dies geschieht. Dies ist deshalb der Fall,
weil viele Fondsanbieter am Beginn einer fragmen-
tierten Wertkette zum Kunden stehen, dessen End-
punkt, den Investorenkontakt, sie oftmals nicht selbst
kontrollieren.

Um das Attribut «Kundenndhe» im Bereich nach-
haltiger Anlagen einem Fondsanbieter als ein primd-
res Unterscheidungsmerkmal zuordnen zu konnen,
missen wir zundchst eine Unterscheidung nach In-
vestorensegmenten treffen und eingestehen, dass die
von Fondsanbietern in Anspruch genommene «Kun-
denndhe» in der Zielgruppe der institutionellen Inves-
toren «Outside-In» und basierend auf 6ffentlich ver-
fugbarer Information weniger leicht und treffsicher
bestimmbar ist als in der Zielgruppe der privaten In-
vestoren:

Wenn ein Fondsanbieter private Investoren als
primdre Zielgruppe anvisiert, dann wird die Inan-
spruchnahme des Attributs «Kundenndhe» nur dann
glaubhaft und authentisch sein, wenn der Anbieter
zugleich Uber ein proprietdres Vertriebsnetz verfiigt,
das den Zugang zu nachhaltig-orientierten Privatin-
vestoren ermoglicht. Zumindest fir den Vertrieb in
der Schweiz kann dieses Merkmal aus unserer Sicht
gegenwdartig glaubhaft nur durch ausgewdhlte Schwei-
zer Anbieter mit proprietdren Vertriebskandlen im
Privatkundenbereich beansprucht werden. In diesem
Fall tberlagert sich allerdings die Positionierung des



Anbieter nachhaltiger Fonds: Positionierungs- und Vertriebsstrategien 85

Vertriebstrdgers (der Bank, dem Vermdgensverwalter)
mit derjenigen des Fondsanbieters. Oft treten auch
beide unter gleicher Marke auf, so dass der Privat-
kunde eine Unterscheidung zwischen Fondsanbieter
und Vertriebskanal gar nicht bewusst wahrnehmen
wird.

Wenn ein Fondsanbieter institutionelle Investo-
ren als primdre Zielgruppe anvisiert, dann kann er bei
Endinvestoren auch als ausléndischer Fondsanbie-
ter — und gemessen an der Anzahl Mitarbeiter mit
vergleichsweise kleiner Prasenz in der Schweiz — eine
hohe Kundenndhe fir sich in Anspruch nehmen und
diese moglicherweise auch gut liefern. Die Charak-
teristika der beiden Geschdafte — Privatkundenge-
schaft hier und institutionelles Geschaft dort — wei-
sen in dieser Hinsicht grosse Unterschiede auf, die
eine Vergleichbarkeit Gber beide Zielkundensegmen-
te hinweg erschweren.

Speziell mit Blick auf die Zielgruppe Privatkunden
als nachhaltig-orientierte Endinvestoren sehen wir
den Genossenschaftsverbund Raiffeisen Schweiz —
hierzu zdhlt sowohl Raiffeisen als Fondsanbieter als
auch die Raiffeisenbanken als Vertriebstrager — als
Kandidaten fiir eine Zuordnung auf dem Positionie-
rungsattribut «kundennah». Zu den Prinzipien der
Raiffeisenbanken gehort neben dem von Raiffeisen
selbst gewdhlten Positionierungsattribut «Nachhal-
tigkeit» auf Ebene des Verbunds Raiffeisen Schweiz
an vorderster Stelle die von den lokalen Banken hdu-
fig zitierte lokale Verankerung und die Kundenndhe.'°
Auf der Webseite von Raiffeisen Schweiz wird dieser
Wert besonders betont, so ist hier z.B. in der Selbst-
beschreibung unter der Uberschrift Kundenndhe zu
lesen:

«Die Nahe zum Kunden ist sowohl ideell (Ge-
schaftsphilosophie) als auch geografisch be-
grindet. In der Regel kennen die Bankleiterin-
nen und Bankleiter sowie die Mitarbeitenden
die Mitglieder und Kunden personlich.»>!

Raiffeisen Schweiz rangiert in unserer Liste der nach
Volumen grossten Fondsanbieter auf Platz vier mit
seinem fokussierten Offering von sechs nachhaltigen
Fonds und einem betreuten Fondsvermégen von an-
ndhernd CHF 5 Mrd. Gemadss Aussage des CEO der

150 Vgl. Wikipedia (2017) Stichwort: Raiffeisen Schweiz.
51 Raiffeisen (2017b).

152 ygl. Hengartner (2016c¢).

153 Vgl. Raiffeisen (2017¢).

154 Vgl. Ziircher Kantonalbank (2017).

Raiffeisen Gruppe in der Schweiz, Patrik Gisel, wird
bereits die Halfte aller Fonds von Raiffeisen Schweiz
nachhaltig investiert.’> Der grosse Anteil an nach-
haltigen Anlagen speziell im Privatkundengeschaft
dirfte u.a. darauf zuriickzufiihren sein, dass Raiffei-
sen als drittgrosste Retail-Bank in der Schweiz tber
eines der dichtesten Geschaftsstellennetze im Bank-
geschdft (=eigenstd@ndige Banken im Genossenschafts-
verbund) verfiigt und dass der Verbund diesen pro-
prietdren Kanal der Genossenschaftsgruppe zugleich
sehr erfolgreich fiir den Vertrieb der nachhaltigen
Raiffeisen-Futura-Fonds nutzt. Raiffeisen wirbt u.a.
mit dem Slogan «Ihre Bank vor Ort» und versucht
dieses Versprechen mit einer hohen lokalen und phy-
sischen Prdsenz — 255 eigenstdndige Banken an ge-
samthaft 930 Standorten in der Schweiz, 3.75 Mio.
Kunden (fast jeder zweite Schweizer) und 1.9 Mio.
Genossenschaftern (=Mitbesitzer der regionalen Ban-
ken) (Stand 30.06.2017) — einzulésen.'3

Dem Positionierungsattribut «Kundenndhe» kénn-
ten im Geschaft mit privaten Investoren auch einzel-
ne Kantonalbanken zugeordnet werden, z.B. die Ziir-
cher Kantonalbank («die nahe Bank»)'*, die Basler
Kantonalbank oder auch die Basellandschaftliche
Kantonalbank. Im Bereich nachhaltiger Anlagen ist
die Fondsgesellschaft Swisscanto seit langem und mit
ausgepragter Nachhaltigkeitsexpertise aktiv (Swiss-
canto by ZKB). Die Positionierung der Zircher Kanto-
nalbank mit eigenem, regional verwurzelten Bankfili-
alnetz und explizitem Claim «die nahe Bank» zu sein,
dirfte speziell aus Sicht privater nachhaltig-orientier-
ter Investoren die Positionierung des Fondsanbieters
Swisscanto iberstrahlen und mit dieser verschmelzen.

Im Geschaft mit institutionellen Investoren ldasst sich
moglicherweise Candriam als ein typischer nachhalti-
ger Fondsanbieter identifizieren, den man dem Attri-
but «Lokal verwurzelt und bedirfnisorientiert: Die
Kundennahen» zuordnen kann — in diesem Fall Iasst
die Zuordnung allerdings im Vergleich zu den beiden
obengenannten Beispielen etwas an Klarheit vermis-
sen. Wir wdhlen hier bewusst einen ausldndischen
Fondsanbieter, da speziell das institutionelle Fonds-
geschaft sehr global ausgerichtet ist und die Herkunft
des Fondsanbieters hier nicht unmittelbar eine dif-
ferenzierte Aussage zur Kundenndhe oder -ferne er-
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laubt — insofern unterscheidet sich dieses Beispiel
deutlich von den obengenannten Beispielen aus dem
Bereich des Privatkundengeschdfts.

Candriam - der fiinftgrosste Fondsanbieter in
unserer Studie — beschreibt auf seiner Webseite die
(Nachhaltigkeits-)Philosophie und Ambition der Fir-
ma in den folgenden Worten, die sowohl — bereits in
der Namensgebung — Elemente einer «dunkelgriin-
en Uberzeugung» als auch die hier fiir uns relevante
«Kundenndhe» betonen:

«OUR VISION

We believe in conviction and

responsibility in asset management

Candriam stands for «Conviction and Respon-
sibility In Asset Management». This name per-
fectly captures our vision of what our company
is all about — applying our investment convic-
tions for the benefit of our clients, and all the
while living up to our responsibilities as a lea-
ding asset manager.

Conviction and responsibility run through eve-
rything that we do as a firm, as do our entre-
preneurial spirit and long-term vision.

Putting our clients first

The needs of our clients have always been at
the heart of our business. We seek to build long-
term partnerships with investors, ensuring we
fully understand their particular circumstances
and requirements. From there, we propose the
best solution from our range of capabilities,
whether that be a pooled fund or a highly cus-
tomised individual mandate.»">*

Die «Kundenndhe» ist von den fiinf genannten Posi-
tionierungsattributen am schwierigsten einem Fonds-
anbieter nachhaltiger Anlagen zuzuordnen. Viele
Fondsanbieter werden es fir sich in Anspruch neh-
men und — gerade bei diesem Attribut — ist die kon-
sistente Umsetzung des Versprechens besonders an-
spruchsvoll und von aussen schwer validierbar. Zu-
gleich ist das Attribut der «KKundenndhe» unter den
finf hier beschriebenen Positionierungsattributen
dasjenige, das sich langfristig als das wirkungsvollste
Differenzierungskriterium erweisen kénnte — immer
vorausgesetzt, das es nicht nur versprochen, sondern

155 Candriam (2017) Hervorhebung im Original.

auch glaubwiirdig, konsistent und authentisch gelie-
fert wird.

3.2.5 Unternehmergeist im Blick:

Die Zukunftsorientierten

Das Attribut «Unternehmergeist im Blick: Die Zukunfts-
orientierten» ist in einem gewissen Sinne doppeldeu-
tig. Es verweist erstens darauf, dass Fondsanbieter
dieser Kategorie eine Kompetenz beanspruchen hin-
sichtlich der Identifikation von zukunftstrachtigen
Geschdftsmodellen und Industrien, von innovativen
Firmen und Pionierunternehmungen. Dieses Attribut
verweist zweitens konnotativ darauf, dass die Fonds-
anbieter sich selbst — mit ihrem Geschaftsmodell, ih-
rem Auftritt, ihren Produkten und Prozessen - in ei-
ner Pionierrolle innerhalb der Finanzdienstleistungs-
branche sehen.

Die neuen und zukunftstrachtigen Geschaftsfel-
der, in die die «Zukunftsorientierten» investieren wol-
len, kdnnen hochgradig 6kologisch orientierte innova-
tive Firmen ebenso umfassen wie Unternehmungen,
die soziale Innovationen férdern. Die «zukunftsorien-
tierten» Fondsanbieter wollen eher durch ein (Posi-
tiv-)Screening (und selten durch Ausschliisse) die Vor-
reiter einer Branche identifizieren. Die eigenen Moti-
ve dieser Fondsanbieter kénnen sowohl finanziell und
renditeorientiert als auch idealistisch getrieben sein.
Exponenten, die diesem Positionierungsattribut na-
he sind, argumentieren, dass es gerade Innovationen
sind, die eine nachhaltigere und generationeniiber-
greifend lebensféhige Zukunft ermdglichen und nicht
die Angst und Sorge um die Bewahrung traditioneller
Werte.1%¢

Der Begriff der Nachhaltigkeit hat fir die «Zu-
kunftsorientierten» somit weniger einen wertkonser-
vativen Gehalt und auch moralische Appelle sind sel-
ten Teil dieser Positionierung. An deren Stelle tritt
bei Anbietern dieser Kategorie eher der Hinweis auf
handfeste finanzielle Chancen fiir Investoren sowie
auf die positiven sozial-6kologischen Wirkungen, die
der mutige Umgang mit neuen Risiken, mit progres-
siven Ideen und die generell eine kreative, «schopferi-
sche Zerstérung» mit sich bringt."’

Als einen Vermogensverwalter, der dem Attribut
der «Zukunftsorientierten» zugeordnet werden kann,
nehmen wir die Globalance Bank wahr. Die eigenti-
mergefilihrte Zlrcher Vermdgensverwalterin mit Bank-

156 Vgl. Béttcher (2012) 134 zu den korrespondierenden Investorenmotiven.
157 Vgl. zu einem solchen Nachhaltigkeitsverstdndnis auch Aerni (2017) 21.



Anbieter nachhaltiger Fonds: Positionierungs- und Vertriebsstrategien 87

lizenz beschreibt sich selbst als zukunftsorientierten
Pionier der Finanzindustrie.’® Zudem baut das An-
lagekonzept der Vermdgensverwalterin explizit auf
dem Bild eines «Zukunftsbewegers» auf. So wirbt die
Globalance Bank auf ihrer Webseite unter dem Titel
«Zukunftbeweger» mit folgenden Worten:

«Wir investieren in Unternehmen,

die die Zukunft gestalten

Zukunftbeweger sind Unternehmen mit positi-
vem Footprint, die Produkte oder Dienstleist-
ungen flr eine nachhaltige Zukunft entwickeln
und vermarkten. In puncto Innovationen spie-
len sie eine wichtige Rolle und profitieren da-
bei Gberdurchschnittlich von tief greifenden Ver-
dnderungen wie Digitalisierung, Urbanisierung
oder Ressourcenverknappung.»

()

«Kundinnen und Kunden von Globalance

investieren in Zukunftbeweger:

— Laufschuhe aus erneuerbaren Materialien
herzustellen — bringt ihnen Rendite.

— In Asien das Internet aufzubauen - bringt
ihnen Rendite.

— Saubere Luft und smarte Mobilitat in Me-
gacitys zu fordern — bringt ihnen Rendite.

— Sichere und gesunde Lebensmittel zu pro-
duzieren — bringt ihnen Rendite.

— An der Ostsee Windstrom zu erzeugen —
bringt ihnen Rendite.»">°

Als zweites Beispiel eines Fondsanbieters, fir den man
die Hypothese formulieren kann, dass er dem Positio-
nierungsattribut «Unternehmergeist im Blick: Die Zu-
kunftsorientierten» zuordenbar ist, erachten wir den
Anbieter fir Entwicklungsinvestments/Mikrofinanz-
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Abbildung 40: Positionierung nachhaltiger Fondsanbieter

158 Globalance Bank (2017b).
159 Globalance Bank (2017b).
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anlagen responsAbility: Der weltweit aktive Invest-
ment Manager und Fondsanbieter nimmt die Position
eines Nischenplayers innerhalb der Landschaft nach-
haltiger Fondsanbieter ein. Als Pionier und heute ei-
ner der Weltmarktfiihrer von Mikrofinanzanlagen und
Entwicklungsinvestments erkldrt es responsAbility zu
seiner Mission, «inklusives» Wachstum in aufstreben-
den Ldandern zu ermdglichen. Dazu investiert respons-
Ability speziell in attraktive Investitionsmdrkte der
Sektoren Finanzen, Energie und Landwirtschaft in Ent-
wicklungs- und Schwellenldndern. Auf diese Weise er-
maoglicht responsAbility speziell die Entwicklung neu-
er Geschdaftsmodelle, progressiver Dienstleistungen
und die Erschliessung neuer Mdrkte.'®® Diese Strate-
gie erscheint uns als ein gutes Beispiel fir die Positio-
nierung eines Fondsanbieters auf dem Attribut «Un-
ternehmergeist im Blick: Die Zukunftsorientierten».

Wie die Beispiele der Globalance Bank und von res-
ponsAbility illustrieren, kann das Positionierungsele-
ment «Zukunftsorientierung» die Moglichkeit eroff-
nen, das Motiv konventioneller Investoren («finanzi-
elle Performance») ebenso wie das Motiv nachhal-
tig-orientierter Investoren («ESG-Performance») an-
zusprechen, ohne sich dabei in einen anspruchsvollen
und potentiell kontrovers Moraldiskurs zu verwickeln.
Diese Einfachheit in der Positionierung sehen wir als
eine Chance dieses Positionierungsansatzes, weil er in
der Kundenberatung nachhaltig-orientierter Investo-
ren sowohl bei privaten wie auch bei institutionellen
Investoren genutzt werden kann.

Abbildung 40 stellt im Uberblick einige der voran-
gehend genannten Anbieter sowie zusdtzlich einige
weitere Fondsanbieter im Rahmen der genannten
funf Positionierungsattribute dar. Die Zuordnung in
diesem Raster ist als Hypothese zur verstehen, die in
kiinftigen Studien zu nachhaltigen Fondsanbietern
validiert oder auch falsifiziert werden kénnte.

160 Vg|. responsAbility (2017) 63.

3.3 Chancen und Herausforderungen
unterschiedlicher Vertriebsstrategien

Um nachhaltige Fonds potentiellen Investoren ver-
fligbar zu machen und Kunden bedirfnisorientiert zu
beraten, wdhlen die 90 Fondsanbieter unseres nach-
haltigen Fondsuniversums unterschiedliche Vertriebs-
wege — je nachdem, welches Zielkundensegment sie
erreichen wollen und welches Geschdftsmodell sie
verfolgen. Je fragmentierter die Wertschépfungsket-
te zwischen Fondsanbieter und Endinvestor ist, umso
anspruchsvoller wird es allerdings fir sie, die Bedrf-
nisse nachhaltig-orientierter Investoren moglichst gut
zu verstehen und aktiv zu befriedigen. In diesem Kon-
text bieten die nachfolgend dargestellten drei Ver-
triebsvarianten fiir Fondsanbieter je unterschiedliche
Chancen und Herausforderungen:

1. Direktvertrieb von Fondsanbietern an institutio-
nelle Investoren und/oder Vertrieb liber einen pro-
prietdren «nachhaltigkeitsfokussierten» Vertriebs-
kanal an institutionelle oder private Investoren.

2. Vertrieb nachhaltiger Fonds tiber Wholesaler (z.B.
Grossbanken) mit einem breiten Vertriebsnetz.

3. Vertrieb liber andere, bankenunabhdngige Ver-
triebswege wie z.B. digitale Kandle/RoboAdvisor
oder auch tiber Versicherungen.

Jeder Fondsanbieter kann eine oder mehrere dieser
Vertriebsstrategien nutzen, diese schliessen einander
nicht aus, im Gegenteil. In der Praxis nutzen Fondsan-
bieter unterschiedliche Vertriebskandle nebeneinan-
der und komplementar: Eigene, proprietdre Vertriebs-
kandle (sofern vorhanden) und ausgewdhlte fremde
Vertriebskandle.®!

Umgekehrt nutzen die Banken und Vermdégens-
verwalter in der Schweiz zunehmend die Produkte
mehrerer Fondsanbieter nebeneinander in einer of-
fenen Produktarchitektur (engl.: Open Product Archi-
tecture) oder — in diese Richtung weist der Trend — in
einer Produktarchitektur basierend auf einer Voraus-
wahl fir Drittprodukte (engl.: Guided Product Ar-
chitecture). In diesem Fall werden Drittprodukte -
basierend auf einer hauseigenen Empfehlungsliste
(engl.: Conviction List) — neben hauseigenen nach-

161 Hier ist der Kommentar angebracht, dass die Vertriebsstrategien von Fondsanbietern im Allgemeinen und von nachhaltigen Fonds-
anbietern im Speziellen mit Blick auf den Markt Schweiz kaum je wissenschaftlich untersucht wurden. Die wenigen verfligbaren
Studien zum Fondsvertrieb im Allgemeinen sind heute meistenteils veraltet — wenn auch riickblickend sehr interessant. Siehe z.B.
Binderheim (1999); Luchsinger Gahwiler (2003); Preisig (2011). Allgemeiner gehalten und nicht schweiz-spezifisch siehe auch Seil-
heimer (2015). Jiingeren Datums zur Schweizer Fondsindustrie siehe auch zeb/Swiss Finance Institute (2016), 12-13.
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haltigen Fonds eingesetzt, sofern letztere tiberhaupt
existieren.

Abbildung 41 stellt diese prototypischen Varian-
ten des Fondsvertriebs dar. Diese Varianten sollen
nachfolgend mit Blick auf ihre Bedeutung fiir den er-
folgreichen Vertrieb nachhaltiger Fonds weiter erldu-
tert werden.

3.3.1 Direktvertrieb bietet Chancen zur kun-
dennahen Erklarung nachhaltiger Fonds
Der Anbieter eines nachhaltigen Investmentfonds
kann einen direkten Zugang zum Investor als seinem
eigenen Kunden haben. Im Geschaft mit institutio-
nellen Kunden ist dies typischerweise der Fall: Der
Fonds wird im Direktvertrieb angeboten, z.B. an Pensi-
onskassen, Versicherungen und andere grosse insti-
tutionelle Investoren.

Wenn der Fondsanbieter Teil einer Unternehmens-
gruppe oder eines Dachverbands ist, hat er méglicher-
weise ausserdem Zugang zu einem «hauseigenen»

proprietdren Vertriebskanal. Dieser proprietdre Ver-
triebskanal tragt unter Umstdnden den Nachhaltig-
keitscharakteristika seines Fonds in Kundenberatung
und Vertrieb auf besondere Weise Rechnung. In die-
sem Fall sprechen wir von einem «nachhaltigkeits-
fokussierten» proprietdren Vertriebskanal.

Fiir den Vertrieb nachhaltiger Fonds bieten diese
beiden - in gewissen Dimensionen einander dhneln-
den - Vertriebsvarianten aus unserer Sicht die gross-
ten Chancen fiir den erfolgreichen Vertrieb nachhalti-
ger Fondsprodukte, weil sie dem innovativen und er-
klarungsbediirftigen Charakter dieser Produkte am
besten gerecht werden kénnen.

Spezialisierter Direktvertrieb an institutionelle
Investoren. Eine Chance fiir nachhaltigkeitsfokussierte
Fondsanbieter?

Der Zusatznutzen, der aus einem nachhaltigen An-
lagestil erwdchst, ist meist sehr erklarungsbeddrftig.

FondsmarTuger/ Vertriebstréger Kunden- Investor
Fondsanbieter berater
C Investment
1 a. Direktvertrieb an Institutionelle cocilionic
b. Proprietdrer, nachhaltigkeitsfokussierter Vertriebskanal:
Fondsanbieter und Vertriebstrager teilen Nachhaltigkeits-Positionierung und Expertise
—Nischenplayer mit Nachhaltigkeitsfokus, z.B. Bank J. Safra Sarasin, Globalance Bank, Hauck & Aufhduser
Institu-
Wholesaler (Bank, grosser Vermogensverwalter) tionell
Breites eigenes @ . ) .
Vertriebsnetz, Portfoliomanager/Kundenberater nimmt nachhaltige
2.B. Credit Suisse, . Drittfonds in VV-Mandate und Kundenberatung auf
Raiffeisen Archi Guided
rchitecture 2.B. (Gross-)Bank
(oder Open — vertreibt ausgewdhlte Drittfonds
Kein breites eigenes \ Architecture) neben hauseigenen nachhaltigen Fonds
Vertriebsnetz, — z.B. UBS, Credit Suisse
2B. auslandische Fondsanalyst/Dritt-
Fondsanbieter: produktmanager 2.B. Regional-/Kantonalbanken, unabhéngige
BMO Global Asset -> Empfehlungsliste Vermdgensverwalter
Management, — vertreiben nur ausgewdihlte Drittfonds, da
Candriam, keine hauseigenen nachhaltigen Fonds
Erste Asset — z.B. Bank Julius Bdr, VZ VermogensZentrum,
Management, Alternative Bank Schweiz, Zuger Kantonalbank
Mirova, Nordea Asset
Management Privat
Bankenunabhdngiger Vertriebskanal
« Digitaler Fondsvertrieb ohne Beratung (Execution only) oder RoboAdvice
« Versicherungsvertrieb: Fonds zum Vermoégensaufbau oder als Produktbaustein,
z.B. fondsgebundene Lebensversicherung
¢ Andere(..)

= Gate Keeper

Abbildung 41: Ubersicht ausgewdhlter Vertriebswege fiir nachhaltige Investmentfonds in der Schweiz
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Die Erklarung dieses Zusatznutzens (z.B. Nachhaltig-
keit als Faktorprdmie, «doppelte Performance», nor-
mativer Anspruch, emotionaler Nutzen fir spezielle
Investorensegmente) erfordert typischerweise eine
Expertise, die deutlich hohere Anforderungen stellt
als sie im Vertrieb konventioneller Fonds notwendig
ist. Je kirzer die Distanz zwischen nachhaltigem In-
vestmentprozess und nachhaltig-orientierter Kunden-
beratung, umso eher diirfte die Kommunikation des
Zusatznutzens nachhaltiger Fonds gelingen. Diese Hy-
pothese, die in kiinftigen Studien noch ndaher unter-
sucht werden konnte, bestdtigen uns einige der im
Rahmen unserer Studie befragten Experten.

Gemadss der Aussage des Experten eines grossen
international tdatigen Fondsanbieters ist der Direkt-
vertrieb — wie er speziell im Geschdft mit Pensions-
kassen oder Versicherungen iblich ist — sogar die ein-
zige erfolgversprechende Vertriebsstrategie fiir nach-
haltige Fonds. Laut der Aussage des Vertriebsspezi-
alisten eines anderen grossen Fondshauses wird die
Chance, die der Direktvertrieb nachhaltigen Fonds
grundsdtzlich bieten kann, allerdings gefdhrdet, wenn
ein Fondshaus sowohl konventionelle als auch nach-
haltige Fonds Uber den gleichen Kanal bzw. das glei-
che Vertriebsteam anbietet. Gemass dieser zweiten
Expertenaussage ist es zu anspruchsvoll, wenn nicht
sogar unmdglich, beide Fondsarten nebeneinander
zu offerieren: Die erforderliche Vertriebsexpertise un-
terscheidet sich demnach zu stark zwischen nachhal-
tigen und konventionellen Fonds als dass der Vertrieb
einer breiten Fondspalette — nachhaltig und konven-
tionell — «aus einer Hand» erfolgreich gelingen kénne.

Laut der Aussage des Vertriebsexperten eines dritten
grossen Fondshauses ist eine starke Fokussierung auf
nachhaltige Produkte — zumindest im institutionellen
Vertrieb — dagegen nicht erfolgsentscheidend oder
sogar hinderlich. Wichtiger ist es laut dieser — dem
obengenannten Argument widersprechenden — Ex-
pertenmeinung, das jeweils vorhandene Investoren-/
Kundenbediirfnis moglichst gut zu verstehen und die-
ses mit dem am besten geeigneten Produkt — konven-
tionell oder nachhaltig — zu bedienen. Demnach wdre
es eher ein Vorteil, institutionellen Endinvestoren ver-
schiedene Produkte aus einem mdoglichst breiten Sor-
timent aus einer Hand und durch ein einziges Kunden-
beratungs- und Vertriebsteam offerieren zu kénnen
als durch zwei unterschiedlich spezialisierte, mitein-
ander konkurrierende Vertriebsteams.

162 Vgl. TripleS (2017).

Eine detaillierte Auseinandersetzung mit beiden Ar-
gumenten erscheint uns in weitergehenden Studien
prifenswert. Wir lassen die Frage, ob der erfolgreiche
Vertrieb nachhaltiger Fonds im institutionellen Ge-
schaft ein stark nachhaltigkeitsfokussiertes Vertriebs-
team benotigt oder eben nicht, an dieser Stelle of-
fen. Fur beide Positionen lassen sich gute Argumente
finden. Interessant ist in diesem Kontext allerdings
die Beobachtung, dass sich im Schweizer Fondsver-
trieb sowohl von den Fondsanbietern als auch von
den Banken unabhdngige Finanzintermedidre zu eta-
blieren beginnen, die — offenbar teilen sie das erste
der beiden obengenannten Argumente — sich in der
Wertkette zwischen den nachhaltigkeitsorientierten
Fondsanbietern und den institutionellen Investoren
positionieren als institutionelle Vertriebsspezialisten
mit klarem Fokus auf den Vertrieb primdr nachhalti-
ger Investmentprodukte (z.B. TripleS).162

Vertrieb nachhaltiger Fonds (iber nachhaltigkeitsfokus-
sierte proprietédre Kandle: In der Schweiz noch selten

Im Unterschied zum institutionellen Geschdaft ist im
Privatkundengeschdft der Direktvertrieb von Fonds
ein eher seltenes Phdnomen — unabhdéngig davon, ob
es um nachhaltige oder um konventionelle Fonds
geht. Einige kleinere bis mittelgrosse Schweizer Ver-
mogensverwalter und Banken verfiigen aber im Rah-
men ihrer Unternehmensgruppe nicht nur tber haus-
eigene nachhaltige Fonds, sondern sie sind zugleich
im Vertrieb auch in besonderer Weise auf eine nach-
haltigkeitsorientierte Kundenberatung ausgerichtet.
Beispielhaft zahlen wir zu diesen Anbietern die Bank
J. Safra Sarasin (sie ist in unserem Fondsuniversum
mit 19 Fonds vertreten), die bereits erwdahnte Global-
ance Bank mit dem Globalance Sokrates Fonds und
auch die bankenunabhdngige Vermdgensverwalterin
Hauck & Aufhduser (Schweiz) AG, die — neben Dritt-
produkten — u.a. ihre drei eigenen PRIME VALUE
Fonds als Teil ihrer Vermdgensberatung anbietet.

Fir die drei vorgenannten Hduser ist der Nach-
haltigkeitsfokus ein wichtiges Element ihrer Strategie
und zwar nicht nur im Produktangebot, sondern spe-
ziell auch in der Kundenberatung von privaten und/
oder institutionellen Endinvestoren. Aufgrund ihres
proprietdren und zugleich sehr auf das Thema Nach-
haltigkeit fokussierten Vertriebs- und Beratungsan-
satzes kann es diesem Typus von Anbietern sehr gut
gelingen, nachhaltig-orientierte Kunden qualitativ
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hochwertig zu betreuen. Wichtiger noch: Dieser Typus
von Anbieter kann moglicherweise gerade jene Ziel-
kundensegmente (z.B. Millenials, Frauen, vermdgende
Gebildete, sozial oder im Umweltbereich Engagier-
te) sehr spezifisch ansprechen und betreuen, die fir
nachhaltige Investments besonders affin sind.

Im Ausland gibt es unterdessen zahlreiche Ban-
ken und Vermdgensverwalter, die sich als Vertriebs-
trager und in der Kundenberatung als nachhaltig dar-
stellen: In Deutschland zdhlen hierzu z.B. die Umwelt-
Bank, die Ethikbank, die GLS-Gemeinschaftsbank, die
Triodos Bank sowie zahlreiche sogenannte Kirchen-
banken (z.B. Pax Bank, Steyler Bank, Evangelische
Bank, Bank fir Kirche und Diakonie).’®® In der Schweiz
sind es gegenwadrtig nur einige wenige kleinere Ban-
ken und Vermdgensverwalter, die als Nischenplayer
sowohl hauseigene nachhaltige Investmentfonds als
Teil Ihres Offerings anbieten und die sich zugleich in
Kundenberatung und Vertrieb sehr fokussiert an nach-
haltig-orientierte Investoren wenden.

Eine besonders auf die Bediirfnisse von nachhal-
tigkeitsaffinen Investoren fokussierte Beratungs- und
Vertriebsstrategie dirfte den Besonderheiten (Stich-
wort: Erklarungsbedirftigkeit) nachhaltiger Invest-
ments in ausgepragtem Masse gerecht werden. Aus
unserer Sicht besteht hier ein strategisches Erfolgspo-
tential, das in der Schweiz heute noch von wenigen
Playern als solches erkannt und genutzt wird — in Zu-
kunft kdnnte es von ausgewdhlten Anbietern zur Dif-
ferenzierung starker genutzt werden.

3.3.2 Vertrieb iiber Wholesaler:

ESG- plus konventionelle Kriterien

sind erfolgskritisch

Fir die Anbieter nachhaltiger Fonds ist es wichtig, zu-
sdtzlich zum eigenen Vertriebsnetz — sofern vorhan-
den — auch andere Vertriebsnetze nutzen zu kdnnen.
Fondsanbieter schliessen deshalb mit Wholesalern —
in der Schweiz an erster Stelle den (Gross-)Banken —
entsprechende Vertriebsvertrdge ab.%4

Die Aufnahme in Empfehlungslisten von Vertriebs-
trdgern mit Drittproduktangebot ist eine
notwendige Bedingung fiir den erfolgreichen Vertrieb
nachhaltiger Fonds an Privatkunden

Speziell die beiden Grossbanken UBS und Credit
Suisse — aber auch Banken wie z.B. Julius Bdr, Von-
tobel oder zahlreiche Regional- und Kantonalban-
ken — nutzen nicht nur die eigenen Investmentfonds
in der Kundenberatung und der Vermdgensverwal-
tung. Sie wollen ihren Kunden eine mdéglichst voll-
stdndige Palette der moglichst besten verfiigbaren
Produkte anbieten und den Wettbewerb zwischen
Anbietern und dem eigenen Angebot férdern. Diesem
Zweck dient eine offene Produktarchitektur («Open
Architecture») oder eine gefiihrte Produktarchitektur
(«Guided Architecture») der Bank.

In der «Open Architecture» bieten Banken neben
den hauseigenen Investmentfonds auch Drittproduk-
te an, die sie von Fondsanbietern beziehen, mit de-
nen sie einen Vertriebsvertrag eingehen. Die «Open
Architecture» fordert die Transparenz zwischen Pro-
duktangeboten und ermdéglicht es einer Bank, neben
allfalligen hauseigenen Produkten — sofern vorhan-
den — eine breite Palette der besten verfiigharen
Fonds fir ihre Kunden nutzen zu kénnen. Eine offe-
ne Architektur ist ein wichtiger Schritt der Banken in
Richtung Kundenorientierung. Im Vertrieb nachhal-
tiger Investmentfonds stosst dieser Ansatz aber auch
an Grenzen: Ein Uberangebot an Produkten kann vor
allem im Bereich Schulung und Information zu einzel-
nen Investmentfonds Schwéchen aufweisen, so dass
letztlich die Qualitat der Kundenberatung zu ausge-
wdhlten Investmentfonds leidet.'®>

Die «Guided Architecture» ist eine weiterentwi-
ckelte Form des «Best-in-class»-Ansatzes der Fonds-
auswahl wie ihn die «Open-Architecture» kennt. Die
«Guided Architecture» versucht aus Sicht der Bank
die Gefahr der Uberforderung im Umgang mit einem
Uberangebot an Produkten zu reduzieren. Im Unter-

163 Fur eine umfangreiche Liste dieser Anbieter in der DACH-Region siehe Deml/Blisse (2011) 262-267 sowie weltweit Weber (2017) 267 -289.

164 Technisch kann der Zugang lber bankeigene (Vertriebs-)Fondsplattformen (z.B. Credit Suisse Fundlab) abgewickelt werden. Fonds-
plattformen sind Datenbanken, die wie eine Art Supermarkt fir Anlagefonds funktionieren. Die Fondsplattform schliesst mit
maoglichst vielen Fondsanbietern Vertriebsvertrdge ab. Banken und Vermégensverwalter sind Kunden der Plattformen, sie beziehen
tiber die Plattform Fondsanteile vom Fondsanbieter und erhalten zugleich sauber aufbereitete Daten zu diesen Fonds. Banken und
Vermogensverwalter, die einer Fondsplattform angeschlossen sind, vertreiben diese Fonds an ihre eigenen Kunden, private und/
oder institutionelle Investoren. Die Fondsplattform erméglicht es dem Fondsanbieter auf der einen Seite, seine Produkte effizient
an moglichst viele Kunden zu vertreiben. Die Benutzer einer Fondsplattform auf der anderen Seite knnen administrativen Aufwand
reduzieren und erhalten moglicherweise bessere Konditionen von den Fondsanbietern als wenn sie selbst direkt mit diesen fir
geringe Anlagesummen Vertrage abschliessen.Vgl. C. Gabriel (2017) 31.

165 Vgl. Landert (2015) 200f; Papa (2016) 4-9.
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schied zur «Open Architecture» werden die Invest-
mentfonds eingehend gepriift, bevor sie in den Kreis
der «High Conviction»-Auswahl, einer Empfehlungs-
liste fir Kundenberater, aufgenommen werden. Die
Fondsanalysten bzw. Manager von Drittprodukten
einer Bank oder eines Vermdgensverwalters sind zen-
trale Entscheidungsinstanzen, die periodisch tber die
Aufnahme oder Nicht-Aufnahme in diese Empfeh-
lungslisten beschliessen. Durch die Empfehlungslisten
wird das Angebot fiir Kundenberater und Investoren
Uberschaubarer. Die fiir eine Empfehlungsliste aus-
gesuchten Produkte kénnen durch Portfoliomanager
und Kundenberater effektiver (iberwacht und effizi-
enter in diskretiondren Vermdgensverwaltungsman-
daten und/oder in Advisory-Mandaten eingesetzt
werden. Die Auswahl einer tbersichtlichen Anzahl an
Fondsprodukten kann besser auf die strategischen
und taktischen Anlageempfehlungen abgestimmt wer-
den.66

Innerhalb dieses beschriebenen Vertriebskanals
nehmen auch die unabhdangigen Vermdgensverwal-
ter (UVV) eine wichtige Position ein: Sie selektieren
namlich fur ihre Kunden die besten Anlagen resp.
Investmentfonds. Aus Sicht der Fondsanbieter sind
denn auch diese UVV der «Gate Keeper». Sie missen
von der Qualitat eines Fonds Uberzeugt werden, um
in die Portfolios der Kunden zu gelangen. In diesem
Fall ist der UVV der eigentliche Kunde, die Endanle-
ger sind dem Fondsanbieter (meist) nicht bekannt.

Nachhaltige Fonds miissen eine Vielzahl
von Kriterien erfiillen, um auf Empfehlungslisten
zu kommen

Fiir die Anbieter nachhaltiger Fonds ist es zentral, in
die Empfehlungslisten der Banken und Vermdégensver-
walter aufgenommen zu werden, um auf diese Weise
relevante Vertriebskandle zu erschliessen. Die Fonds-
analysten bzw. Manager von Drittprodukten stellen in
dieser Hinsicht Gatekeeper dar, die es von den Vortei-
len nachhaltiger Fonds zu tiberzeugen gilt. Wir stellen
nachfolgend im Uberblick einige Eckpunkte dieses
Selektionsprozesses dar, erstens, weil dieser Prozess
fir nachhaltige Fondsanbieter von hoher Relevanz ist
und zweitens, weil an ihm auf besondere Weise deut-
lich werden diirfte, wie generell ein rationaler Inves-

166 Vgl. Papa (2016) 7.

tor entscheidet, wenn er Fonds — konventionell oder
nachhaltig — selektiert:

Der Drittproduktemanager/Fondsanalyst, der nach-
haltige Fonds fiir eine Empfehlungsliste einer Bank
oder eines Vermogensverwalters auswdhlt, muss die
Frage nach den geeigneten Selektionskriterien fiir die
Auswahl des «besten» oder des «am besten passen-
den» nachhaltigen Fonds beantworten. Selten oder
nie wird die absolute oder relative Nachhaltigkeit ei-
nes Fonds das einzige Selektionskriterium sein. In vie-
len Féllen wird ein Katalog von Auswahlkriterien die
Fondsauswahl leiten, von denen die Nachhaltigkeit
eines unter mehreren Kriterien darstellt. Jedes der ge-
wdhlten Kriterien wird dann explizit oder implizit mit
einem Scoring versehen, dessen Aggregation eine Be-
urteilung der Fondsqualitat und den Grad der Erfil-
lung von Investorenbedirfnissen anzeigt.

Laut von uns befragten Experten sind bei der
Fondsselektion insbesondere die nachfolgend darge-
stellten Kriterien zu beriicksichtigen. «Nachhaltigkeit»
als Selektionskriterium ergdnzt und erweitert hierbei
etablierte Kriterienkataloge der Fondsauswahl:'®’

Allgemeine Selektionskriterien

— Vorselektion: Umsetzung eines Anlagecases aktiv
oder passiv?

— Grundsatzliche Verfiigbarkeit eines Fonds, der ein
gewiinschtes Anlageuniversum abbildet: Dies kann
z.B. eine Anlageklasse, eine Region/ein Land, ein
industrieller Sektor oder ein Thema sein (Auswahl-
kriterium z.B. «Top 2 Fonds» des jeweils gewdhlten
Universums)

— Fondsgrosse (z.B. grosser als CHF 0.5 Mrd.)

— Rechtliche Eignung, z.B. beim Vertrieb in der
Schweiz: CH-Domizil oder Zulassung zum Vertrieb
in der Schweiz bei Fonds mit auslédndischem Domizil

Quantitative Selektionskriterien — Fokus Fondsebene

— Finanzielle Performance und Benchmark-Vergleiche

— Verschiedene Risikomasse (z.B. Maximum Draw-
down, Sharpe Ratio, Volatilitat)

— Gebihren/Kosten

167 Ein Kriterium, welches Vertriebsanreize (Stichwort Retrozessionen) betrifft, wird hier nicht erwdhnt. Ein solches Kriterium wird i.d.R.
nicht durch Fondsanalysten gepriift, sondern es kann im Rahmen der Verhandlungen {ber Vertriebsvertrége ein relevantes Thema
sein. Zu quantitativen und qualitativen Analysekriterien der Fonds- und Fondsanbieterauswahl vgl. auch Landert (2015) 232-234.
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Qualitative Selektionskriterien — Fokus Fondsanbieter

— Fahigkeiten des Investmentmanagers/-teams und
Track-Record (z.B. mind. 3 Jahre; Giite der Perfor-
mance — siehe oben, quantitative Selektion)

— Investmentphilosophie, Anlageprozess und konsis-
tente Umsetzung, Risikomanagement

— Markenstdrke des Fondsanbieters und Ressourcen
(qualitativ/quantitativ)

— Einhaltung operativer Professionalitdtsstandards
(z.B. operationelle Risiken)

An dieser Liste von Selektionskriterien — die in der Pra-
xis oft noch deutlich verfeinert ist — wird sichtbar, dass
nicht alleine die Qualitat eines nachhaltigen Fonds
eine wichtige Rolle spielt, sondern auch die Auswahl
des jeweils besten Fondsanbieters («Best-Provider-An-
satz»): Die Qualitat des Fondshauses, seiner Fonds-
manager, seines Managements, seines Produktange-
bots und seiner operativen Kompetenzen stehen hier
im Zentrum ebenso wie die strategische Positionie-
rung und Anlagephilosophie des Fondsanbieters®® —
in unserem Fall beispielsweise die Expertise im Be-
reich nachhaltiger Anlagen.

Der Fondsanalyst und Drittproduktemanager ei-
ner Bank oder eines Vermdgensverwalters muss diese
verschiedenen Kriterien zundchst gemass den hausei-
genen Bediirfnissen bzw. den Kundenbedirfnisssen
des Hauses definieren, gewichten und beurteilen. Ba-
sierend auf einer quantitativen Beurteilung, die sich
meistens auf den Fonds selbst bezieht, und einer qua-
litativen Beurteilung, die sich mehrheitlich auf den
Fondsanbieter bezieht, selektiert er dann den am bes-
ten geeigneten Fonds.

Einige der von uns befragten Experten beschrei-
ben die Fondsselektion mit Blick auf den Einbezug
von Nachhaltigkeitskriterien vereinfacht als ein Opti-
mierungsproblem in zwei Varianten:

— Bei der Auswahl zwischen zwei Fonds, die @hnlich
«gut» hinsichtlich konventioneller Kriterien abschnei-
den, wird dem nachhaltige(re)n Fonds der Vorzug
gegeben. Nachhaltigkeit schafft in diesem Fall ei-
nen Zusatznutzen und ist quasi ein «Add-on» im
Vergleich zum Leistungsversprechen eines konven-
tionellen Fonds.

— Im Fondsselektionsprozess werden die Fonds mit
den schlechtesten Nachhaltigkeitsratings ausge-

168 Vgl. Landert (2015) 233.

schlossen. Bei der Auswahl zwischen zwei Fonds, die
dhnlich gute Nachhaltigkeitsratings erhalten, wird
dann dem Fonds mit der besseren Performance der
Vorzug gegeben.

Die Aufnahme in eine Empfehlungsliste ist fiir den
erfolgreichen Fondsvertrieb noch nicht hinreichend:
Kundenberater miissen von nachhaltigen

Fonds tiberzeugt sein und diese erkléren kénnen

Ebenso wichtig wie die Aufnahme in eine Empfehlungs-
liste ist es fur die Anbieter nachhaltiger Fonds, dass
Portfoliomanager und Kundenberater einen Invest-
mentfonds fiir ihre (End-)Kunden tatséchlich auswdhlen
und empfehlen. Der Einfluss von Portfoliomanager
und/oder Kundenberater ist dabei abhdngig davon,
in welcher Form der Anleger seine Entscheidungen
trifft, z.B. ob der Investor seinem Berater ein diskre-
tiondres Vermdgensverwaltungsmandat erteilt oder
ein Anlageberatungsmandat oder aber, ob er seine
Anlageentscheidungen weitgehend selbstdndig im
Rahmen einer «Execution Only»-Kontobeziehung trifft.

Diskretiondres Vermdgensverwaltungsmandat: Hier sind
Entscheidungen im Rahmen der definierten Anlage-
strategie weitgehend an den Vermdgensverwalter
delegiert. Der Fondsanteil im Mandat kann variieren
in Abhdngigkeit von der Mandatsgrosse.

Anlageberatung (Investment Advisory): Hier bt der
Vertriebskanal (die Bank, der Vermégensverwalter)
eine wichtige Beratungs- und Aufklarungsfunktion
aus. Der Fondsanteil kann individuell variieren.

«Execution Only»-Beziehung: Hier unterhdlt der Inves-
tor zu seiner Bank nur eine reine Konto- und Depot-
fihrungsbeziehung. Der Investor entscheidet selb-
stdndig dariiber, welche Fonds — nachhaltig oder kon-
ventionell — er auswahlt.

Die Nachhaltigkeitsexpertise von
Kundenberatern kann ein Engpass sein

Die vorangehenden Ausfiihrungen zeigen, dass ein
nachhaltiger Investmentfonds speziell (aber nicht
nur) im Geschdaft mit privaten Investoren bereits
mehrfach durch unterschiedliche Entscheidungstrd-
ger («Gate Keeper») selektiert wird, bevor er bei einem
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(End-)Investor im Rahmen eines Vermdgensverwal-
tungs- oder Advisory-Mandats zum Einsatz kommt.
Die dargestellte Mehrfachselektion entlang der Wert-
schépfungskette vom Fondsanbieter bis hin zum pri-
vaten oder institutionellen Investor ist nicht spezi-
fisch fir nachhaltige Investmentfonds, sondern sie
gilt generell fir alle Arten von Investmentfonds, wenn
diese Uber Wholesaler wie Banken oder generell {iber
Finanzintermedidre vertrieben werden. Diese Mehr-
fachselektion erweist sich allerdings umso mehr als ei-
ne Hiirde fiir eine zielgruppengerechte Investorenbe-
ratung, je mehr ein Investmentprodukt in seiner Eigen-
art neu ist und von konventionellen Fondsprodukten
abweicht. Dies trifft fir nachhaltige Investmentfonds
in besonderem Masse zu, weil der Anbieter eines
nachhaltigen Investmentfonds einen deutlich héhe-
ren Aufkl@rungs- und Schulungsaufwand als bei an-
deren Investmentfonds betreiben muss, um die Be-
sonderheiten seines Produkts beim privaten oder
institutionellen Investor aufzeigen zu kénnen. Je frag-
mentierter nun die Wertschopfungskette zwischen
dem Fondsproduzenten, dem Fondsanbieter, dem Ver-
triebstrager, dem Kundenberater und dem Investor
ist, umso herausfordernder wird es sein, einen poten-
tiellen Investor vom Nutzen nachhaltiger Anlagen zu
Uberzeugen, wenn letzterer nicht von sich aus da-
nach fragt. Dass ein Endinvestor seinen Kundenbera-
ter nach nachhaltigen Investments aus Eigeninitia-
tive fragt, kommt zwar in der Praxis durchaus und
immer ofters vor — auch in diesem Fall muss ein Kun-
denberater aber besonders geschult sein und mit den
Attributen nachhaltiger Anlagen vertraut, um den
Kundenwunsch bedirfnisgerecht erfiillen zu kénnen.

Zum heutigen Zeitpunkt ist die Beratungsqualitdt der
Schweizer Banken und Vermdgensverwalter im Be-
reich nachhaltiger Anlagen allerdings noch sehr hete-
rogen. Gemdss Aussagen von Branchenexperten ha-
ben viele (Privat-)Kundenberater heute noch grosse
Mihe damit, die Vorteile und speziell die ausserfinan-
ziellen Dimensionen von nachhaltigen Investment-
fonds kundengerecht zu erkldren. Speziell in der Be-
ratung von Privatkunden ist es fiir Kundenberater
demnach eine enorme Herausforderung, den Nutzen
nachhaltiger Investmentfonds aufzuzeigen. Wenn
keine klare hauseigene Guidance besteht, welche
Fonds — nachhaltig oder konventionell — in welchen
Kundensituationen zum Einsatz kommen sollen und

169 Vgl. Schrader (2017) 12; Hunger (2017) 18.

wenn Kundenberater nicht gentigend ausgebildet
sind, um die produktspezifischen Charakteristika nach-
haltiger Fonds aufzuzeigen, dann ist die Kundenbera-
tung zu diesem Thema tendenziell zum Scheitern ver-
urteilt. Gemass den Aussagen der von uns befragten
Experten besteht im Schweizer Vertrieb diesbeziiglich
ein grosses Defizit. Diese Liicke kénnte sich fir aus-
gewdhlte Banken und Vermdgensverwalter zugleich
als eine Chance zur Differenzierung iber eine beson-
ders hohe Beratungsqualitdt im Bereich nachhaltiger
Anlagen erweisen.

3.3.3 Vertrieb uber digitale Kandle oder
Versicherungen: Differenzierung zdhlt

Der nachhaltigkeitsaffine Direktvertrieb, der Vertrieb
Uber proprietdre «nachhaltigkeitsfokussierte» Kandle
und auch der Vertrieb tiber — mehr oder weniger dafir
geeignete — Wholesaler stellen gegenwadrtig zentrale
Formen des Vertriebs nachhaltiger Investmentfonds
in der Schweiz dar. Neben diesen Vertriebskandlen ist
die Nutzung zahlreicher weiterer Vertriebswege denk-
bar. Diese Vertriebsvarianten werden hier summa-
risch als eine dritte Vertriebsform unter der Kategorie
«Vertrieb Uber digitale Kandle oder Versicherungen»
subsumiert und der Vollsténdigkeit halber noch kurz
angesprochen. Diese Vertriebswege sind nicht spezi-
ell nachhaltigkeitsspezifisch. Der Nachhaltigkeitsfokus
von Fondsanbietern und -produkten kann in der Nut-
zung dieser Vertriebswege aber ein wichtiges Diffe-
renzierungskriterium sein.

Unabhdngig davon, ob ein Fondsproduzent die
anderen der bereits dargestellten Vertriebskandle
nutzt oder nicht, kann er weitere Vertriebskandle er-
schliessen. Beispielhaft wdre hier erstens ein Vertrieb
nachhaltiger Investmentfonds {iber bankenunabhdn-
gige digitale Kandle zu nennen. Zu diesen Vertriebs-
kandlen zdhlen z.B. «Self-Advised»-Vertriebsplattfor-
men, auf denen Investoren in Eigenregie ihre Anla-
gen selektieren. In der Schweiz sind dies beispielsweise
Swissquote oder die Saxo Bank. Kiinftig dirften auch
RoboAdvisors — die speziell in angelsdchsischen Ldn-
dern bereits etabliert sind — auch im deutschsprachi-
gen Raum eine immer wichtigere Rolle spielen.’®® Zu-
dem gibt es Anzeichen dafiir, dass die grossen Fonds-
anbieter kinftig digitale Kandle zunehmend im Di-
rektvertrieb ihrer eigenen Fonds einsetzen. Um im Kon-
text zunehmender Digitalisierung nicht alleine tber
den Preis konkurrenzfdhig zu bleiben, sind eine Spe-
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zialisierung der Fondsanbieter oder eine starke Marke
zunehmend erfolgskritisch.””° Die Anbieterfokussie-
rung auf eine nachhaltige Positionierung kann in die-
sem Umfeld ein wesentliches Element der Differen-
zierung darstellen. So bietet in der Schweiz beispiels-
weise die Basellandschaftliche Kantonalbank neu-
erdings eine digitale Anlageplattform an (Digifolio
(BLKB)). Dem Angebot liegen — wenn immer mdglich —
nachhaltige ETFs zugrunde.

Zweitens ist z.B. der Vertrieb von nachhaltigen
Investmentfonds an Versicherungen eine Vertriebs-
variante, die fir die Anbieter nachhaltiger Fonds sehr
sinnvoll erscheint: Versicherer nutzen Investment-
fonds nicht nur als selbsténdige Produkte in der Bera-
tung zu Vermogensfragen, sondern zugleich auch als
Produktbausteine ihrer eigenen Versicherungslésun-
gen. Zu diesem Zweck setzen sie heute vereinzelt —
in Zukunft méglicherweise immer 6fter — nachhaltige
Fonds ein. Bei einer Kinder-Versicherung, einer Lebens-
versicherung oder auch einer fondsgebundenen pri-
vaten Rentenversicherung erscheint es uns plausibel,
dass das Nachhaltigkeitsversprechen eines Fonds sich
synergetisch mit den Leistungsversprechen anderer
Versicherungsprodukte kombinieren lasst. Auch in die-
sem Fall kann ein Nachhaltigkeitsfokus Fondsanbie-
tern Chancen zur Differenzierung bieten.

Fazit

Die jeweilige Nutzung eines oder mehrerer der darge-
stellten drei Vertriebskandle besitzt unterschiedliche
Vor- und Nachteile fir Fondsanbieter, fir Vertriebs-
trager und auch fir Investoren. Ein Fondsanbieter
ohne direkten Zugang zum Investor lduft immer Ge-
fahr, dass sein nachhaltiges Investmentprodukt dem
Anleger unzureichend erklért wird. Eine gute Bera-
tungs- und Serviceleistung des Vertriebstrdagers ist
hier erfolgskritisch und wird von Investoren auch ge-
fordert. Ebenso wichtig ist es, dass der Vertriebstrd-
ger selbst so positioniert ist, dass das Angebot von
und die Beratung zu nachhaltigen Investmentfonds
authentisch ist. Im Idealfall passen die Positionierung
des Fondsanbieters bzw. des Investmentfonds zur Po-
sitionierung des Vertriebstragers, zumindest sollten
sich beide nicht diametral entgegenstehen.

170 gl CACEIS/pwc (2015) 39-40.
71 vgl. Ade (2017) 7.
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4. Nachhaltigkeitsfonds im Uberblick
Zahlen und Fakten

Das nachfolgende Kapitel 4 gibt einen Uberblick
Uber die gesamte nachhaltige Fondslandschaft in
der Schweiz und stellt ausgewdhlte Fonds im Detail
anhand des IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets dar. Das
Kapitel ist in drei Teile gegliedert:

Kapitel 4.1 listet in einer Ubersicht alle 315 Fonds auf,
die wir als nachhaltig orientierte Publikumsfonds ge-
mass der in Kapitel 2 beschriebenen Methodik identi-
fiziert haben und benennt diese namentlich.

Kapitel 4.2 beschreibt die einzelnen Attribute des IFZ-
Nachhaltigkeits-Factsheets anhand derer wir die Aus-
wertungen in der vorliegenden Studie vorgenommen
haben.

Kapitel 4.3 ergdanzt die Analysen des Fondsuniver-
sums, die wir in Kapitel 2 und Kapitel 3 bereits ausge-
fiihrt haben: Wir sortieren jetzt etwa die Halfte aller
315 Fonds nach ausgewdhlten Fondsattributen (z.B.
Anlagekategorie, ETFs/Indexfonds, Themenfokus, Re-
gion) und stellen sie in einer Reihenfolge vor. Zum

Zweck der Reihung nutzen wir jeweils ein ausge-
wdhltes Selektionskriterium (z.B. Fondsvolumen, Top-
Performance, MSCI ESG Quality Score, Morningstar-
Globen).

Die in Kapitel 4.3 selektierten Fonds werden je-
weils anhand des IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheets im
Detail beschrieben. Aufgrund der von uns gewdhlten
Auswabhlkriterien erscheinen einige Fonds mehrfach,
andere gar nicht. Das Kapitel schliessen wir ab mit der
Darstellung von ausgewdhlten Fonds, die die vorge-
nannte Systematik durchbrechen: Hier erscheinen
erstens die grossten Fonds der Region Schweiz, zwei-
tens ausgewdbhlte Fonds, die sich durch eine spezielle
Governance auszeichnen (z.B. Ethik-Komitee) sowie
drittens die Charity-Fonds.

Die Firmenlogos auf den IFZ-Nachhaltigkeits-Fact-
sheets haben wir auf Anfrage hin freundlicherweise
von den Anbietern erhalten. Wo uns kein Logo zur
Verfligung steht, nennen wir jeweils den Namen des
Fondsanbieters.
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4.1 315 nachhaltige Publikumsfonds mit
Vertriebszulassung in der Schweiz

Aberdeen Global - Responsible World Equity Fund
ACATIS Fair Value Aktien Global

ACATIS Fair Value Bonds

ACATIS Fair Value Modulor Vermégensverwaltungsfonds
Allianz GIF - Euro Credit SRI

Allianz GIF - Euroland Equity SRI

Allianz GIF - Global Sustainability

Allianz GIF - Green Bond

Amundi Cash Institutions SRI

AXA World Funds - Framlington Eurozone RI
AXA World Funds - Framlington Human Capital
AXA World Funds - Global SmartBeta Equity ESG
AXA World Funds - Planet Bonds

BBGI Share Clean Energy

BL - Equities Horizon

BlackRock FIDF - iShares Green Bond Index
BlackRock GF - New Energy Fund

BlackRock SF - Impact World Equity Fund
BlackRock SF - Sustainable Euro Bond Fund
BLKB Next Generation Fund Balanced

BLKB Next Generation Fund Yield

BNP Paribas Aqua

Brown Advisory US Flexible Equity SRI Fund
Cadmos - Emerging Market Engagement Fund
Cadmos - European Engagement Fund

Cadmos - Swiss Engagement Fund

Cancer Charity Support Fund Moderate
Candriam SRI - Bond Emerging Markets
Candriam SRI - Bond Euro

Candriam SRI - Bond Euro Corporate

Candriam SRI - Bond Euro Short Term
Candriam SRI - Bond Global

Candriam SRI - Equity Emerging Markets
Candriam SRI - Equity EMU

Candriam SRI - Equity Europe

Candriam SRI - Equity North America
Candriam SRI - Equity Pacific

Candriam SRI - Equity World

Candriam SRI - Money Market Euro

Candriam Sustainable - Euro Bonds

Candriam Sustainable - Euro Corporate Bonds
Candriam Sustainable - Euro Short Term Bonds
Candriam Sustainable - Europe

Candriam Sustainable - High

Candriam Sustainable - Low

Candriam Sustainable - Medium

Candriam Sustainable - North America
Candriam Sustainable - Pacific

Candriam Sustainable - World

Candriam Sustainable - World Bonds
CIMB-Principal IAM - Islamic ASEAN Equity Fund
Convertibles Europe Responsible

CPR Silver Age

Credit Suisse (CH) Sustainability Fund Balanced
Credit Suisse (CH) Sustainable International Bond Fund
Credit Suisse (Lux) Green Bond Fund

CS Index Fund - Equity Emerging Markets Sustainability Blue
DB Platinum CROCI World ESG

Deutsche Invest I New Resources

DNB Fund - ECO Absolute Return

DNB Fund - Global Emerging Markets SRI

DNB Fund - Global SRI

DNB Fund - Renewable Energy

DPAM Invest B Equities Europe Sustainable
DPAM Invest B Equities World Sustainable
DPAM L Bonds Emerging Markets Sustainable
DPAM L Bonds Government Sustainable

DWS ESG Global-Gov Bonds

East Capital - China Environmental

Echiquier Major

Edmond de Rothschild Euro Sustainable Credit
EFW Efficiency Fund - Core

EIC Renewable Energy Fund

Erste Responsible Bond

Erste Responsible Bond Emerging Corporate
Erste Responsible Stock Global

Ethos - Bonds CHF

Ethos - Bonds International

Ethos - Equities CH indexed Corporate Governance

Ethos - Equities Sustainable World ex CH

Ethos - Sustainable Balanced 33

F&C BMO Responsible Global Emerging Markets Equity
F&C Responsible Global Equity

FairWorldFonds

FBG Funds - FBG 4Elements

FISCH CB Sustainable Fund

Fisher Investments Institutional EM Equity ESG Fund
Fisher Investments Institutional EM Small Cap Equity ESG Fund
Focused - US Corporate Bond Sustainable

GAM Multistock - Energy Equity

GAM Swiss Sustainable Companies

Generali IS - SRI Ageing Population

Generali IS - SRI European Equity

Globalance Sokrates Fund

Goldman Sachs Global Equity Partners ESG Portfolio
Guinness Alternative Energy

H & A PRIME VALUES Equity

H & A PRIME VALUES Growth

H & A PRIME VALUES Income

Henderson Global Care Growth Fund

Hermes Global Equity ESG Fund

HSBC GIF - Global Equity Climate Change

Impax Environmental Markets (Ireland) Fund
iShares Corporate Bond SRI 0-3yr ETF

iShares Dow Jones Eurozone Sustainable Screened ETF
iShares Dow Jones Global Sustainability Screened ETF
iShares Global Clean Energy ETF

iShares MSCI EM Islamic ETF

iShares MSCI Emerging Markets SRI ETF

iShares MSCI Europe SRIETF

iShares MSCI USA Islamic ETF

iShares MSCI USA SRIETF

iShares MSCI World Islamic ETF

iShares S&P Global Water ETF

JPM Europe Sustainable Equity

JPMorgan Global Socially Responsible

JSS - OekoSar Equity - Global

JSS - Responsible Equity - Brazil

JSS - Sustainable Bond - EUR

JSS - Sustainable Bond - EUR Corporates

JSS - Sustainable Bond - EUR High Grade

JSS - Sustainable Bond CHF

JSS - Sustainable Equity - Europe

JSS - Sustainable Equity - Global

JSS - Sustainable Equity - Global Emerging Markets
JSS - Sustainable Equity - New Power

JSS - Sustainable Equity - Real Estate Global

JSS - Sustainable Equity - Switzerland

JSS - Sustainable Equity - USA

JSS - Sustainable Equity - Water

JSS - Sustainable Portfolio — Balanced (EUR)

]SS - Sustainable Portfolio - Defensive (CHF)

]SS - Sustainable Portfolio - Swiss Flexible

JSS Bluevalor Sustainable Lifestyle Brand Equity
JSS ML - JSS OekoFlex (EUR)

JSS ML - New Energy Fund

Jupiter GF - Jupiter China Select

Jupiter GF - Jupiter Global Ecology Diversified
Jupiter GF - Jupiter Global Ecology Growth

Kames Global Sustainable Equity

KBI Institutional Water Fund

Kempen International Funds - Sustainable European Small-cap Fund

Lazard Equity SRI

LGT Funds - Sustainable Bond Fund Global

LGT Funds - Sustainable Bond Fund Global Hedged
LGT Funds - Sustainable Equity Fund Europe

LGT Funds - Sustainable Equity Fund Global

LGT QF - Sustainable Quality Bond Fund

LGT QF - Sustainable Quality Equity Fund Hedged
LO Funds - Euro Responsible Corp Fundamental
LO Funds - Generation Global

LO Funds - Global Climate Bond

LO Funds - Global Responsible Equity

Luxcellence - Alliance Trust Sustainable Future Pan-European Equity Fund

Luxembourg Selection Fund - Solar & Sustainable Energy Fund
Luxembourg Selection Fund - Solar Active

Lyxor New Energy ETF

Lyxor World Water ETF



Nachhaltigkeitsfonds im Uberblick: Zahlen und Fakten 99

M Migros Bank Fonds - Sustainable 0

Migros Bank Fonds - Sustainable 25

Migros Bank Fonds - Sustainable 45

Migros Bank Fonds - Sustainable 65

Migros Bank Fonds - Sustainable 85

Mirabaud - Equities Global Focus

Mirova Euro Green and Sustainable Bond Fund

Mirova Euro Green and Sustainable Corporate Bond Fund

Mirova Euro Sustainable Equity Fund

Mirova Europe Environmental Equity Fund
Mirova Europe Sustainable Equity Fund
Mirova Global Energy Transition Equity Fund
Mirova Global Green Bond Fund

Mirova Global Sustainable Equity

Multiflex - Carnot Efficient Energy Fund

Multipartner - RobecoSAM Global Gender Equality Impact Equities

Multipartner - RobecoSAM Global Small Cap Equities
Multipartner - RobecoSAM Smart Energy Fund
Multipartner - RobecoSAM Smart Materials Fund

Multipartner - RobecoSAM Sustainable Global Equities EUR
Multipartner - RobecoSAM Global Child Impact Equities
Multipartner - RobecoSAM Sustainable Healthy Living Fund

Multipartner - RobecoSAM Sustainable Water Fund
Muzinich BondYield ESG Fund

Nikko AM World Bank Green Fund

NN (L) - Euro Green Bond

NN (L) - Euro Sustainable Credit (excluding Financials)

NN (L) - European Sustainable Equity

NN (L) - Global Equity Impact Opportunities

NN (L) - Global Sustainable Equity

Nordea 1 - Emerging Stars Equity Fund

Nordea 1 - Global Climate and Environment Fund
Nordea 1 - Global Stars Equity Fund

Nordea 1 - Nordic Stars Equity Fund

Nuveen Global Investors - TIAA Global Equity ESG
Nuveen Global Investors - TIAA U.S. Bond ESG Fund
Oasis Crescent Global Low Equity Balanced Fund
Oasis Crescent Global Medium Equity Balanced Fund
Oasis Crescent Variable Balanced Fund

Oddo Avenir Europe

Oddo Generation

OekoWorld Growing Markets 2.0

OekoWorld Klima

OekoWorld OekoTrust

OekoWorld OekoVision Classic

OekoWorld Water For Life

One Sustainable Fund Global Environment
Oppenheimer Developing Markets Equity SRI Fund
PARVEST Aqua

PARVEST Climate Impact

PARVEST Global Environment

PARVEST Green Tigers

PARVEST Human Development

PARVEST SMaRT Food

PARVEST Sustainable Bond EURO

PARVEST Sustainable Bond Euro Corporate
PARVEST Sustainable Equity Europe

PARVEST Sustainable Equity High Dividend Europe
Pictet - Clean Energy

Pictet - Emerging Market Sustainable Equity

Pictet - European Sustainable Equity

Pictet - Global Environmental Opportunities

Pictet - Security

Pictet - Timber

Pictet - Water

Pictet-Ethos CH - Swiss Sustainable Equities
PIMCO Funds - Global Bond ESG Fund

PIMCO Funds - Socially Responsible Emerging Markets Bond Fund

Pioneer Funds - Global Ecology

Raiffeisen Futura Global Bond

Raiffeisen Futura Global Stock

Raiffeisen Futura Swiss Franc Bond
Raiffeisen Futura Swiss Stock

Raiffeisen Pension Invest Futura Balanced
Raiffeisen Pension Invest Futura Yield
Raiffeisen - GreenBonds
Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Aktien
responsAbility Fair Agriculture Fund
responsAbility Micro and SME Finance Fund

Robeco Euro Sustainable Credits

Robeco QI Global Sustainable Conservative Equities

RobecoSAM QI Global Sustainable Equities

RobecoSAM Sustainable Agribusiness Equities

RobecoSAM Sustainable European Equities

Schroder International Selection - Global Climate Change Equity
Schroder International Selection - QEP Global ESG

Sparinvest - Ethical Global Value

Sparinvest - Ethical High Yield Value Bonds

SSgA Emerging Markets SRI Enhanced Equity Fund

SSgA Euro Sustainable Corporate Bond Index Fund

SSgA State Street World SRI Index Equity Fund

Standard Life IG - European CB Sustainable and Responsible Investment Fund
Stewart Investors Asia Pacific Sustainability Fund

Stewart Investors Global Emerging Markets Sustainability Fund

Stewart Investors Worldwide Sustainability Fund

Swisscanto (CH) Anlagezielfonds Nachhaltigkeit Ausgewogen AA Klasse

Swisscanto (CH) Anlagezielfonds Nachhaltigkeit Einkommen AA Klasse
Swisscanto (CH) Anlagezielfonds Nachhaltigkeit Kapitalgewinn AA Klasse
Swisscanto (CH) Anlagezielfonds Nachhaltigkeit Zinsertrag AA Klasse
Swisscanto (CH) Bond Fund Nachhaltigkeit CHF AA

Swisscanto (CH) Bond Fund Nachhaltigkeit International NT

Swisscanto (CH) Equity Fund Green Invest AA

Swisscanto (CH) Equity Fund Nachhaltigkeit International NT

Swisscanto (CH) Equity Fund Nachhaltigkeit Large Cap AA

Swisscanto (CH) Equity Fund Nachhaltigkeit Small & Mid Cap AA
Swisscanto (LU) Equity Fund Global Climate Invest AT

Swisscanto
Swisscanto
Swisscanto
Swisscanto
Swisscanto

LU) Equity Fund Global Water Invest B

LU) Equity Fund Green Invest Emerging Markets AT
LU) Portfolio Fund Green Invest Balanced

LU) Portfolio Fund Green Invest Balanced (EUR)
LU) Portfolio Fund Green Invest Equity
Swisscanto (LU) Portfolio Fund Green Invest Income (EUR) A
Swisscanto (LU) Portfolio Fund Green Invest Income AA
Swisscanto (LU) Portfolio Fund Green Invest Yield (EUR)
Swisscanto (LU) Portfolio Fund Green Invest Yield AA
Swisscanto Swiss Red Cross Charity Fund

Sycomore Selection Responsable

Synchrony LPP 40 SRI

Synchrony Small & Mid Caps

SZKB Ethikfonds Ausgewogen

SZKB Ethikfonds Einkommen

Tareno Waterfund

THEAM Quant - Equity Europe Climate Care

TL Nachhaltigkeitsfonds - BRASCRI

UBAM - SRI European Convertible Bond

UBS Bloomberg Barclays MSCI Euro Area Liquid Corporates Sustainable UCITS ETF

UBS Bloomberg Barclays MSCI US Liquid Corporates Sustainable UCITS ETF
UBS Equity - Emerging Markets Sustainable

UBS Equity - USA Enhanced Sustainable

UBS Equity Fund - Global Sustainable

UBS Equity Fund - Global Sustainable Innovators

UBS Equity Fund - Switzerland Enhanced Sustainable

UBS MSCI Emerging Markets Socially Responsible UCITS ETF
UBS MSCI EMU Socially Responsible UCITS ETF

UBS MSCI Japan Socially Responsible UCITS ETF

UBS MSCI Pacific Socially Responsible UCITS ETF

UBS MSCI United Kingdom IMI Socially Responsible UCITS ETF
UBS MSCI USA Socially Responsible UCITS ETF

UBS MSCI World Socially Responsible UCITS ETF

VAM Funds - Accessible Clean Energy Fund

Vanguard SRI European Stock Fund

Vanguard SRI Global Stock Fund

Vontobel Fund - Clean Technology

Vontobel Fund - Ethos Equities Swiss Mid & Small

Vontobel Fund - Future Resources

Vontobel Fund - mtx Sustainable Asian Leaders (Ex Japan)
Vontobel Fund - mtx Sustainable Emerging Markets Leaders
Vontobel Fund - mtx Sustainable Global Leaders

Vontobel Fund - New Power

Vontobel Fund - Sustainable Balanced Allocation

Vontobel Fund - Sustainable Bond CHF Concept

Vontobel Fund - Sustainable Swiss Equity Concept

Vontobel Fund - Sustainable Swiss Equity

Vontobel Fund II - Sustainable Conservative Allocation EUR
Vontobel Fund II - Sustainable Euro Bond Concept
Vontobel Fund II - Sustainable European Equity Concept
Vontobel Fund II - Sustainable Water
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4.2 Das IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheet

Die Grundlage der vorliegenden Studie bilden be-
kanntlich die 315 nachhaltigen Publikumsfonds. Die-
ser Grundgesamtheit an Investmentfonds wurde eine
Vielzahl von Attributen und Angaben zugewiesen, um
jeden einzelnen Fonds charakterisieren und beschrei-
ben zu kénnen. In der Praxis ist es oftmals ausgespro-
chen umstdndlich, die relevanten Informationen zu
einem Fonds aus der Vielzahl verschiedenster Fonds-
unterlagen herauszulesen. Einen schnellen, struktu-
rierten Uberblick iiber die wesentlichen Informatio-
nen eines nachhaltigen Investmentfonds zu erhalten
ist sehr aufwdndig. Ein einheitlicher Standard fur sam-
tliche Fondsdokumente existiert genauso wenig wie
eine zentrale Plattform, auf welcher ausnahmslos alle
relevanten Dokumente erhdltlich und auf aktuellem
Stand sind. Die Autoren der vorliegenden Studie ha-
ben diese praktischen Unwdgbarkeiten erfahren und
einen Losungsvorschlag fiir den nachhaltigen Anle-
ger, Produktspezialisten oder (Kunden-)Berater entwi-

«Fondstitel» «Fondsanbieter/-initiator»

«Fondsbeschreibung»

Anlagekategorie

Fondstyp

Regionaler Fokus

Themenfokus  Nein | ]S Kgg;/ |Energie| Wasser {Umwelt|Religion/Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
kriterien selektion Class basiert

Nachhaltigkeitsansatz Karitativer

Beitrag

Integration | Engagement kA.

Fondsgesellschaft

Manager / Advisor

Wahrung / Lancierungsjahr

Fondsvermagen (in CHF)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | KA.

...Index-/Benchmark-Name

Verwaltungsgebiihr

Laufende Kosten

ISIN

Performance Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI“)
Lfd. Jahr 1,2 3 4 5 6 7
- ger\ng‘es Risiko/ l:efere Rend‘l(e hu‘heres R\s\k‘u/ hohere R‘endlle N
3 Jahr p.a.
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5Jahre p.a. ORBR®G /10
(per ) (per )

Abbildung 42: Das IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheet

ckelt: Entstanden ist das «IFZ-Nachhaltigkeits-Fact-
sheet» (siehe Abbildung 42).

Das IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheet soll nachhal-
tige Investmentfonds mdoglichst prazise und zugleich
Ubersichtlich darstellen. Dabei werden einerseits In-
formationen abgebildet, die rein deskriptiven Cha-
rakter haben und den Investmentfonds beschreiben:
Dazu gehdren neben der eigentlichen Fondsbeschrei-
bung z.B. relevante Angaben zum Investmentpro-
zess, dem Investmentmanager, den Fondsgebiihren
oder dem Performance- und Risikoausweis. Anderer-
seits stellt das IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheet dem
Leser Angaben zum eigentlichen Nachhaltigkeitsge-
halt eines Investmentfonds zur Verfiigung — sowohl
relativ zu anderen Fonds in derselben Kategorie als
auch in einer absoluten Grésse. Um diese Kennziffern
abbilden zu kénnen, greifen wir auf Angaben der bei-
den Datenanbieter Morningstar und MSCI ESG zu-
rick. In der Gesamtheit bietet das IFZ-Nachhaltig-
keits-Factsheet eine strukturierte Beschreibung von
nachhaltigen Investmentfonds und erlaubt eine Be-
urteilung der finanziellen und nicht-finanziellen Cha-
rakteristika eines jeden Fonds. Es wird im Folgenden
detailliert erldutert.

Konzeption

Das IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheet ist bewusst auf
Fondsebene (!) — und nicht auf Grundlage einer be-
stimmten Fondsklasse — aufgebaut. Damit ist das
Factsheet unabhdngig davon, welches Zielkunden-/
Investorensegment der Fonds anspricht: Die Darstel-
lung kann sowohl von institutionellen als auch priva-
ten Anlegern verwendet werden. Alle Angaben sind
damit auf Fondsebene gliltig resp. iber die Breite der
verschiedenen Fondstranchen. Diese Aussage gilt mit
lediglich zwei Ausnahmen: Die Performance und der
Risiko-Rendite-Indikator («SRRI») sind an die jeweils
aufgefiihrte Fondstranche/ISIN gebunden (siehe dazu
die Erlduterungen unten folgend).

Datenherkunft

Die deskriptiven Informationen und Daten stammen
ausnahmslos aus 6ffentlich zugdnglichen Datenquel-
len. Darunter fallt z.B. der Fondsprospekt, das UCITS
Key Investor Information Document (KIID), die Mo-
nats- und Jahresberichte, die Factsheets oder die &f-
fentlichen Verkaufsprospekte. Daneben werden Infor-
mationen von 6ffentlichen Plattformen verwendet, wie
z.B. morningstar.ch, fundinfo.com, swissfunddata.ch,



Nachhaltigkeitsfonds im Uberblick: Zahlen und Fakten 101

forum-ng.org, investmentnavigator.com. Auch gebdih-
renpflichtige Plattformen wurden erschlossen, so z.B.
Bloomberg oder Reuters. Die Daten fiir die Nach-
haltigkeitsratings stammen direkt von Morningstar
(Morningstar Globes) und MSCI ESG (MSCI ESG Qua-
lity Score). Die erfassten Daten wurden anhand einer
stichprobenartigen Befragung der gréssten Fonds-
anbieter validiert, um die Qualitét der IFZ-Nachhal-
tigkeits-Factsheets zu erhéhen.’”?

Fondstitel

Der Fondstitel stammt aus den offiziellen Fondsdoku-
menten. Aus Griinden der Lesefreundlichkeit werden
die Fondstitel teilweise gekiirzt. Der Fonds kann aber
Giber eine Online-Suche mit dem Fondstitel einfach
aufgefunden werden. Dabei enthadlt der Titel keine
fondstranchenspezifischen Angaben (wie z.B. Wdh-
rung oder Tranchenbezeichnungen), sondern fokus-
siert sich auf den eigentlichen Fondstitel.

Fondsanbieter/-initiator

Der Fondsanbieter/-initiator ist die Gesellschaft, die
den Fonds konzipiert und auflegt. Ihr obliegen die
wesentlichen (Griindungs-)Entscheidungen wie z.B.
die Wahl der Fondsgesellschaft, die Bestimmung des
Investmentmanagers oder die Ausgestaltung der
Fondssegmente. Dariiber hinaus ibernimmt der Fonds-
initiator meist die Beschaffung resp. Einwerbung des
bendtigten Kapitals. Der Fondsinitiator kann sowohl
eine Bank sein, die «ihren» Fonds intern den Kunden
vertreibt oder aber ein klassischer Asset Manager, der
den Vertrieb z.B. liber Drittkandle organisiert. In der
Praxis ist der Fondsinitiator nicht immer einfach zu
bestimmen, da diese Information nicht immer trans-
parent ausgewiesen wird.

Fondsbeschreibung

Die Fondsbeschreibung gibt dem Anleger einen kom-
primierten Uberblick iiber den Investmentprozess und
das Investmentobjekt eines Fonds. Darin wird speziell
auch das Nachhaltigkeitsmerkmal beschrieben, das
ein Fonds fir seine Positionierung benutzt. Die Fonds-
beschreibung kann aus verschiedenen Fondsdoku-
menten stammen; die Formulierungen und Abfass-
ungen werden grundsdtzlich aus dem Konvolut der

verschiedenen Fondsdokumente (ibernommen. Ein-
zelne — nicht wesentliche — Formulierungsanpassun-
gen konnen aus Griinden der Lesbarkeit vorgenom-
men werden.

Anlagekategorie

Die Anlagekategorie beschreibt die Assetklasse, in
der ein Fonds seine Investments tdtigt. Folgende An-
lagefonds stehen zur Auswahl: Aktienfonds, Obliga-
tionenfonds, Mischfonds, Mikrofinanz. Entscheidend
ist nicht die (aktuelle) Assetallokation, sondern das
dem Fonds grundsatzlich offenstehende Anlageuni-
versum. So kann ein Mischfonds z.B. aktuell nur in Ak-
tien investiert sein, jedoch basierend auf dem Anlage-
reglement auch in Obligationen investieren. Entspre-
chend wird der Fonds als Mischfonds kategorisiert.

Fondstyp

Der Fondstyp beschreibt die Strategieform eines
Fonds (aktiv/passiv) und gibt dariber hinaus Aus-
kunft Gber die Fondsform (z.B. ETF, passiver Index-
fonds). Folgende Fondstypen stehen zur Auswahl: Ak-
tiver Anlagefonds, Passiver Indexfonds, ETF, Money
Market Fonds.

Regionaler Fokus

Der regionale Fokus beschreibt die geografische Re-
gion, in die ein Fonds seine Investments tatigt resp. in
denen die Investments ihre Zielmarkte haben. In Ab-
hdngigkeit des geografischen Fokus wird das vor-
liegende Anlageuniversum einer Region, z.B. Europa,
Asien, Lateinamerika, Region Pazifik, Nordamerika zu-
geordnet. Die Schweiz verfligt als einziges Land tber
eine eigene Kategorie. Fokussieren Fonds auf regio-
nenibergreifende Gebiete oder besteht ein weltwei-
ter Anlagefokus, so wird der Fonds der Kategorie «glo-
bal» zugewiesen. In der Summe stehen folgende
geografischen Ausrichtungen zur Verfligung: Global,
Europa, Asien, Lateinamerika, Region Pazifik, Nord-
amerika, Emerging Markets und Schweiz. Es gilt zu
beachten, dass aufgrund dieser definitorischen Ein-
grenzung einzelne Fonds, die eigentlich einen Lander-
fokus haben, in eine Region eingeteilt werden. Eine
scharfe Trennung bei regioneniibergreifenden Fonds
ist nicht immer moglich.

172 Vgl. dazu auch die ausfiihrliche Beschreibung unserer Methodik zur Fondselektion in Kapitel 2.
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Themenfokus

Das Attribut Themenfokus wird zugeordnet, falls der
Fonds einen spezifischen Themenfokus definiert und
gezielt sein Investmentuniversum auf ein bestimmtes
nachhaltiges Motiv ausrichtet. Typischerweise sind
das Themen, Uber die sich der Fonds aktiv und trans-
parent positioniert. Besitzt ein Fonds einen Themen-
fokus, wird das zutreffende Thema rechts markiert. Es
erfolgt keine multiple Auswahl, ein Fonds kann nur
einem Thema zugeordnet werden. Eine klare Abgren-
zung zwischen den einzelnen Themen ist nicht immer
eindeutig zu vollziehen, da sich die Themen teilweise
Uberlappen. Dariiber hinaus gibt es Themenfonds, die
mehrere Themen gleichzeitig aufgreifen. In diesem
Fall kategorisieren wir die Fonds nach dem domi-
nantesten Thema. Der Ausdruck «Anderer» steht als
Sammelbegriff fir alternative Themenschwerpunkte,
die ein nachhaltigkeitsrelevantes Feld besetzen (z.B.
Gleichstellung der Geschlechter, Humankapital, Ge-
nerationengerechtigkeit, Demografie, Gesundheit).

Nachhaltigkeitsansatz

Der von einem Fondsanbieter gewahlte nachhaltig-
orientierte Investmentprozess wird Giber die Markie-
rung der zutreffenden Ansdtze dargestellt. Die zur
Auswahl stehenden Ansdatze orientierten sich an den
Definitionen des Forums Nachhaltige Geldanlagen
(FNG)."73 Fir eine detaillierte Beschreibung der An-
sdtze siehe Abbildung 17. Die Identifikation und Be-
schreibung der Nachhaltigkeitsansdatze ist in der Pra-
xis aufwdndig und schwierig, da die Investmentpro-
zesse der Fonds nicht immer detailliert beschrieben
sind. Eine Hilfestellung bietet die Webseite des Fo-
rums Nachhaltige Geldanlagen (FNG). FNG hat fir
eine Auswahl von Fonds die Nachhaltigkeitsansdtze
bestimmt, mit den Fondsanbietern abgeglichen und
stellt diese Informationen online zur Verfiigung. Analo-
ges macht die Webseite nachhaltiges-investment.org.
Ist der Investmentprozess nicht umfassend genug
in den offentlichen Dokumenten beschrieben oder
findet kein Nachhaltigkeitsansatz Anwendung (z.B.
bei gewissen Themenfonds), so wird das Feld «k.A.»
(«keine Angaben») markiert.

173 siehe FNG (2017) 8 sowie Kapitel 2 der vorliegenden Studie.

Fondsgesellschaft

Die Fondsgesellschaft ist die Gesellschaft, die die
Abwicklung von Zeichnungen und Riicknahmen vor-
nimmt, als unabhdngige Stelle den Wert der Fonds-
anteile berechnet und fiir die gesamte Fondsadmi-
nistration (z.B. Erstellung der Fondsdokumente etc.)
verantwortlich ist. Die Fondsgesellschaft verwaltet
den Fonds, sie ist im KIID standardmdssig aufgefiihrt.

Manager/Advisor

Der Fondsmanager (auch Anlageverwalter genannt)
wird von der Fondsgesellschaft ermdchtigt, unter Be-
riicksichtigung der Anlageziele, -politik und -grenzen,
Anlagen zu tatigen oder Empfehlungen fir Invest-
ments an die Fondsgesellschaft auszusprechen. Da-
bei folgt der Fondsmanager einer Anlagestrategie,
basierend auf welcher er seine Investments auswdahlt.
Die Gesellschaft, die als Fondsmanager benannt ist,
kann aus dem Fondsprospekt entnommen werden.
Die Fondsgesellschaft und der Fondsmanager kénnen
aus derselben Unternehmensgruppe stammen.

Wahrung/Lancierungsjahr

Die Fondswdhrung ist die Wahrung, in welcher das
(Fonds-)Portfolio gehandelt wird resp. in welcher der
Fonds seine Rechnung fiihrt. Diese Wdhrung bezieht
sich nicht auf eine bestimmte Fondstranche, sondern
auf den Fonds. Die Fondswdhrung ist im Fondspros-
pekt ersichtlich.

Das Lancierungsjahr bezeichnet das Kalender-
jahr, in dem ein Fonds aufgelegt wurde. Bei Fonds-
zusammenschlissen oder Fondsfusionen wird das
initiale «Ursprungsjahr» beibehalten. Die Detektion
des Lancierungsjahrs kann beispielsweise iiber das
Lancierungsjahr der ersten Fondstranche erfolgen.

Fondsvermédgen (in CHF)

Das Fondsvermdgen bezeichnet die Gesamtheit aller
im Fonds befindlichen Assets — einschliesslich des
Barvermégens. Das Fondsvermdgen ist lber alle
Tranchen gerechnet. Das Vermégen wird per 30. Juni
2017 mit den jeweiligen Wahrungsschlusskursen in
CHF umgerechnet und abgebildet.
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Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Uber dieses Attribut wird der Typ des Benchmark-
resp. Vergleichsindexes identifiziert. Fiir gewisse An-
leger kann es interessant oder gar relevant sein zu
wissen, ob sich der Fonds gegentiber einem konven-
tionellen oder nachhaltigen Vergleichsindex misst.
Grundsatzlich wird deshalb zwischen drei Benchmark-
Typen unterschieden: Nachhaltig, konventionell, indi-
viduell. Bei der Wahl einer individuellen Benchmark —
die meistens aus verschiedenen Sub-Indizes beste-
hen'% — werden die einzelnen Indizes hinsichtlich
einer nachhaltigen Ausgestaltung analysiert. Wird
deshalb eine individuelle Benchmark verwendet, wird
zusatzlich markiert, ob es sich um einen konventio-
nellen oder nachhaltigen Vergleichsindex handelt.
Konnte fiir einen Fonds keine Benchmark ausgemacht
werden, wird das Feld «k.A.» markiert.

Index-/Benchmark-Name

Verfligt ein Fonds Uber eine nachhaltige oder konven-
tionelle Benchmark, ist sie in diesem Feld ersichtlich.
Aus Platzgriinden werden die Namen der Indizes teil-
weise abgekirzt. Es wird nur der eigentliche Name
des Index aufgefiihrt. Wahrungen, Berechnungsart
(z.B. inwiefern Dividendenzahlungen beriicksichtigt
werden) und andere Spezifikationen bleiben unbe-
riicksichtigt. Es wird nur auf den eigentlichen Index
fokussiert. Individuelle Benchmarks werden aus Platz-
griinden nicht aufgelistet.

Verwaltungsgebiihr

Die Verwaltungsgebiihr wird dem Fondsmanager fir
das Asset Management des Fonds entrichtet. Wie
bereits ausfiihrlich im Kapital 2.8 beschrieben, kon-
nen die Verwaltungsgebihren uber die verschiedenen
Fondstranchen variieren. Um dem Leser maximale
Transparenz tber die gesamte Gebihrenstruktur des
Fonds — und nicht nur lber eine einzelne Fondstran-
che — zu geben, wird hier eine Gebiihrenbandbreite
Uber samtliche Fondstranchen angegeben. Daraus
erschliesst sich dem Leser, welche Bandbreite die Ver-
waltungsgebuhren liber samtliche Fondsklassen hat.
Vorsicht geboten ist explizit bei denjenigen Fonds-
tranchen, die eine Verwaltungsgebiihr von 0 Prozent

ausweisen. In den meisten Fallen ist das eine (institu-
tionelle) Fondstranche, die nur in Verbindung mit ei-
ner separaten Sondervereinbarung mit der Verwal-
tungsgesellschaft gezeichnet werden kann. Da die
Gebiihren solcher Fondsklassen individuell festgelegt
werden, weisen diese Fondssegmente meist eine Ver-
waltungsgebiihr von 0 Prozent aus.

Laufende Kosten

Die Kennzahl der «laufenden Kosten» wurde im Zuge
der europdischen Fondsgesetzgebung UCITS IV ein-
gefiihrt. Diese Kennziffer wird von den Fondsgesell-
schaften in den standardisierten Fondsdokumenten
KIID («Key Investor Information Document») aufge-
fahrt. Wie bereits ausfihrlich im Kapital 2.8 beschrie-
ben, bilden sie die «laufenden Kosten» eines Fonds
ab. Sie unterscheidet sich gegentiber der Gesamtkos-
tenquote TER in der Beriicksichtigung ausgewdhlter
Kostenarten. Beispielsweise beriicksichtigt die Ge-
samtkostenquote TER zusdtzlich performanceabhdn-
gige Entschddigungen zu Gunsten des Fondsmana-
gers. Bei den «laufenden Kosten» bleiben diese Kos-
ten aufgrund der nicht-fixen Natur unberiicksichtigt.
Wie bei der Verwaltungsgebiihr wird auch hier eine
Kostenbandbreite tber die verschiedenen Fondsklas-
sen abgebildet. Siehe dazu die obenstehenden Erléu-
terungen.

ISIN

Auf der dargestellten ISIN basiert die abgebildete Per-
formance und der Risiko-Rendite-Indikator («SRRI») —
siehe dazu die Beschreibungen unten folgend. Um
bei dieser Selektion methodisch nachvollziehbar und
transparent vorzugehen, wdhlen wir erstens immer
eine Fondstranche, die in der gleichen Wahrung wie
der Fonds denominiert ist, und zweitens wdhlen wir
dann die dlteste dieser Tranchen (das heisst dieje-
nige, die zuerst emittiert wurde). Stehen nach diesen
Schritten noch immer mehrere Fondsklassen zur Ver-
fiigung, so wdhlen wir drittens die institutionelle vor
der privaten Tranche aus und selektieren viertens
die thesaurierende Tranche vor der ausschiittenden
Tranche. Hinter der abgebildeten ISIN ist in Klam-
mern die entsprechende Wdhrung der Tranche/ISIN
abgebildet. Wichtig erscheint uns an dieser Stelle die

174 Z.B. 20 Prozent MSCI Emerging Markets, 20 Prozent MSCI Europe, 40 Prozent MSCI World, 20 Prozent Bloomberg Barclays Euro

Aggregate.
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Bemerkung, dass hinter der abgebildeten ISIN auch
eine Tranche stehen kann, die nicht von allen Anle-
gern gezeichnet werden kann. Gewisse abgebildete
Tranchen kénnen nur in Zusammenhang mit einer
Sondervereinbarung mit der Fondsgesellschaft ge-
zeichnet werden.

Performance

Der Performanceausweis stiitzt sich auf die im Fact-
sheet aufgefiihrte ISIN (und Wdhrung der Fondstran-
che). Die Fondsperformancezahlen basieren auf Netto-
inventarwerten, berticksichtigen getatigte Ausschit-
tungen (Total Return) und sind ohne bei Ausgabe,
Riicknahme oder Tausch anfallenden Kommissionen
und Kosten fir den Anleger gerechnet (z.B. Trans-
aktions- und Verwahrungskosten). Es sind folgende
Kennzahlen ausgewiesen: Die Fondsperformance seit
Beginn des laufenden Jahres und die annualisierten
Renditen tber eine Laufzeit von 3 und 5 Jahren.

Risiko-Rendite-Indikator («SRRI»)

Der «Synthetic Risk and Reward Indicator» (SRRI)
ist eine standardisierte Kennzahl, die ein Mass zur
Messung des Portfoliorisikos darstellt. Als Messgrosse
dient die historische Schwankungsbreite der Portfolio-
renditen Uber die vergangenen letzten fiinf Jahre. Die
Volatilitaten der Renditen werden in einen normier-
ten Indikator Gbertragen, der eine Aussage liber den
Risikogehalt einer Anlage machen soll. Der Indikator
wird normiert und standardmadssig im KIID ausgewie-
sen, er gibt den Risikogehalt eines Fondsanteils auf
einer Skala von 1 (tiefes Risiko) bis 7 (héheres Risiko)
an. Der Indikator ist abhdngig von der Fondstranche
und bildet im IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheet den Wert
der aufgefiihrten ISIN ab.

Morningstar Globes

Die Morningstar Globes zeigen einem Investor an, wie
die Investitionsobjekte in einem Fondsportfolio die
mit ESG-Fragen zusammenhdngenden Chancen und
Risiken managen — und dies im Vergleich mit Ghnli-
chen Fonds innerhalb derselben Morningstar Kategorie.

Damit ist das Rating ein relatives Bewertungsschema.
Die Morningstar Globes machen eine Aussage lber
den «Nachhaltigkeitsgehalt» eines Fonds, und zwar
relativ zu seinen «direkten Peers» (Vergleichsgruppe).
Fir die Erstellung des Ratings auf Fondsebene greift
Morningstar auf die Daten des Analysehauses Su-
stainalytics zurlick. Dabei erstellt Sustainalytics ESG-
Bilanzen auf der Unternehmensebene, die Morning-
star zu einem Fonds-Rating verdichten. Das Morning-
star Sustainability Rating wird vergeben, wenn zu
mehr als 50 Prozent des Fondsvermégens Sustain-
alytics-Ratings vorliegen. Um eine relative Aussage
tber den ESG-Gehalt eines Fonds machen zu kénnen,
sortiert Morningstar die bewerteten Fonds in finf
normalverteilte Gruppen innerhalb einer Morningstar
Kategorie. Damit ist das Rating ein Wert, der nur re-
lativ zur Vergleichsgruppe Aussagen zuldsst. Diese
Aussage ist speziell zentral fiir den Vergleich mit dem
MSCI ESG Quality Score so wie wir diesen — in einer
bewusst reduzierten Form — in der vorliegenden Stu-
die nutzen."®

Die Morningstar-Kategorisierung in Form ikonisch
dargestellter Globen entspricht dem Vorgehen bei der
Errechnung des Morningstar Sterne Ratings, welches
Morningstar seit langem anwendet, um Fonds auf der
Basis konventioneller Kriterien miteinander zu verglei-
chen. Der Unterschied besteht darin, dass Morning-
star das Morningstar Sustainability Rating in Globen
darstellt und nicht in Sternen und dass diese Globen
ein zweites, von den Morningstar Sternen unabhdn-
giges Rating sind, das speziell die Nachhaltigkeits-
qualitat eines Fonds beurteilt. Dabei signalisiert ein
einzelner Globus ein niedriges Rating, zwei Globen

Abbildung 43: Die Vergabe der «Globen» von Morningstar'7®

75 Das Fonds-Scoring-Modell von MSCI ESG erlaubt auch - dhnlich wie die Morningstar Globes — einen relativen Vergleich mit
Peers. Wir weisen diesen Peer-Vergleich bei der Nutzung des MSCI ESG Quality Scores in unserer Studie allerdings bewusst nicht
aus, um sowohl eine relative Darstellung der Nachhaltigkeitsqualitat eines Fonds im Vergleich zu Peers (Morningstar Globes) als
auch eine absolute Darstellung der Nachhaltigkeitsqualitat eines Fonds (MSCI ESG Quality Score «ohne weitere Details» wie

z.B. Peer Perzentile Vergleich) ausweisen zu kénnen.
176 Vgl. Morningstar (2016).
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ein unterdurchschnittliches, drei Globen ein durch-
schnittliches, vier Globen ein tberdurchschnittliches
und fiinf Globen ein hohes Sustainability Rating.
Siehe dazu Abbildung 43. Das IFZ-Factsheets bildet
nicht direkt die Symbole der Morningstar-Globen ab,
sondern in einem kleinen Kreis den Score (1-5), wo-
bei ein schwarz gefillter Kreis jeweils einen Morning-
star Globe anzeigen soll, widhrend ein leerer bzw. weiss
gefullter Kreis keinen Score anzeigt."””

Aufgrund der Tatsache, dass sich das Rating auf
die Holdings der Fonds bezieht, missen die Fonds re-
gelmassig auf ihre Positionen hin durchleuchtet wer-
den (Portfolio-Look-Through). Da die Fonds verschie-
denen Transparenzregeln folgen, ist das Rating an
das Datum der letzten Holding-Veréffentlichung ge-
knipft. Dieses Datum wird aus Transparenzgriinden
unterhalb des Morningstar Score ebenfalls aufgelis-
tet. Diese Daten stammen von Morningstar.

MSCI ESG Score

Der MSCI ESG Score basiert auf der ESG-Rating Me-
thodik von MSCI ESG Research. Das MSCI ESG Qua-
lity Score vermittelt dem Anleger einen aggregierten
Eindruck Gber das ESG-Risiko-Chancen-Profil der Un-
ternehmen in einem Fondsportfolio. Die Grundlage
dazu stellen die unternehmensspezifischen ESG-Ratings
dar, die MSCI ESG Research in einer mehrstufigen,
quantitativen Analyse fiir 6’400 Unternehmen ver-
leiht. Dazu wird einerseits analysiert, inwiefern ein Un-
ternehmen ESG-Risiken und Chancen ausgesetzt ist,
und andererseits, inwiefern das Unternehmen diese
Risiken managen resp. erkennen und zukinftig positiv
fir sich nutzen kann.

Das resultierende ESG-Rating kategorisiert ein
Unternehmen auf einer siebenstufigen Skala (AAA-
CCCQ). Zur Berechnung des MSCI ESG Quality Score
werden die Portfoliopositionen und die dazugehéren
ESG-Ratings nach ihren (normalisierten) Gewichtun-
gen aggregiert, es entsteht auf Fondsebene ein Score
auf einer Skala zwischen 0 bis 10. O steht fir den tiefs-
ten Wert, 10 fiir den hochsten Wert.

Fir das IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheet wahlen wir
den «nackten» MSCI ESG Quality Score, ohne weiter-

77 Vgl. Morningstar (2016).

gehende (Kontext-)Informationen aufzunehmen, die
von MSCI ESG Research zur Interpretation dieses
Scores zusdtzlich angeboten und empfohlen werden
(z.B. «Perzentil-Vergleich zu Peers»).

Weil wir den MSCI ESG Score bewusst nicht in ein
Verhdltnis zu einer Vergleichsgruppe setzen, widerspie-
gelt dieser Score einen absoluten Wert des «Nach-
haltigkeitsgehalts» eines Fonds. Er kann damit als er-
gdnzende Information zum Rating von Morningstar
angesehen werden, das bekanntlich einer relativen
Betrachtungsweise unterliegt. Das Nebeneinander
der Beurteilung von relativer Nachhaltigkeitsquali-
tat (Morningstar Globes) und absoluter Nachhaltig-
keitsqualitat (MSCI ESG Quality Score), fihrt dazu,
dass wir zwei unterschiedliche Dimensionen der ESG-
Qualitat eines Fonds anzeigen kénnen, die zugleich
auf unterschiedlichen Methoden beruhen. Wir vermei-
den so eine einseitige Betrachtung.

Die ESG Quality Scores der Fonds von MSCI
unterliegen breiteren Mindestkriterien als dies bei
der Morningstar-Methodik (resp. der Sustainalytics-
Methodik) der Fall ist: So muss ein Fonds aus min-
destens zehn verschiedenen Wertpapieren bestehen,
der Positionsrapport des Fonds darf nicht dlter als ein
Jahr sein und mindestens 65 Prozent der Unterneh-
men im Fonds missen uber ein MSCI ESG-Rating ver-
fugen.

Aufgrund der Tatsache, dass sich das Rating auf
die Holdings der Fonds bezieht, missen die Fonds
regelmassig auf ihre Positionen hin durchleuchtet
werden (Portfolio-Look-Through). Da die Fonds u.a.
verschiedenen Transparenzregeln folgen, ist das Ra-
ting an das Datum der letzten Holding-Veroffentli-
chung gekniipft. Dieses Datum wird aus Transparenz-
griinden unterhalb des MSCI ESG Score ebenfalls auf-
gelistet. Die Daten stammen von MSCI ESG Research.

4.3 Ausgewdhlte Fonds dargestellt im
IFZ-Nachhaltigkeits-Factsheet

Nachfolgend stellen wir etwa die Hdlfte der rund 315
Fonds vor, jeweils gereiht nach ausgewdhlten Krite-
rien.
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4.3.1 Anlagekategorien: Die jeweils zehn grossten Fonds

4.3.1.1 Nachhaltige Aktienfonds

HPICTET

* Asset Management

Pictet - Water

HPICTET

Asset Management

Pictet - Security

Der Fonds strebt Kapitalwachstum durch die Anlage von mindestens zwei Dritteln
seines Vermogens in Aktien an, die von Unternehmen ausgegeben werden, deren
Geschdaftstdtigkeit einen integralen Bestandteil des Wasserzyklus bildet, wie z.B.
Wasserversorgung,  Verarbeitungsdienstleistungen, ~ Wassertechnologie und
Umweltdienstleistungen. Der Schwerpunkt liegt vor allem bei Trinkwasserherstellern,
Wasseraufbereitungs- und -entsalzungs-, Versorgungs-, Abfill, Transport- und
Speditionsunternehmen, auf die Behandlung von Kanalisationsabwassern und festen,
flissigen und chemischen Abfdllen spezialisierten Firmen, Betreibern von
Reinigungsanlagen.

Dieser Fonds wendet eine Kapitalwachstumsstrategie an, indem er hauptsdchlich in
Aktien oder dhnliche Wertpapiere investiert, die von Gesellschaften begeben werden,
die zur Gewadhrleistung der Unversehrtheit, Gesundheit und Freiheit beitragen,
gleichgiiltig ob es sich dabei um Einzelunternehmen, Wirtschaftsunternehmen oder
politische Gesellschaften handelt. Der Fonds legt mindestens zwei Drittel des
Gesamtvermdgens in Aktien von Unternehmen an, die in diesem Sektor tdtig sind.
Der Fonds investiert nicht in Unternehmen, die in den Bereichen Waffen, Militér oder
Kernkraft tatig sind.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global

Themenfokus NE:” K(lzlg;/ Energie WasserUmwelt Religion Anderer Themenfokus NE]" Kgg;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flusls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion .Clas‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Pictet Asset Management Europe

Fondsgesellschaft Pictet Asset Management Europe

Manager / Advisor Pictet Asset Management

Manager / Advisor Pictet Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2006

Widhrung / Lancierungsjahr UsD / 2006

Fondsvermogen (in CHF) 4'961 Mio. (per 29.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 2'565 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World ...Index-/Benchmark-Name MSCI World
Verwaltungsgebiihr 0.00-2.30% Verwaltungsgebiihr 0.00-2.30%
Laufende Kosten 0.17-2.77 % (per 31.01.2017) Laufende Kosten 0.16 - 2.68 % (per 30.06.2017)
ISIN LU0104884605 (EUR) ISIN LU0256845834 (USD)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 31.07.2017)

Lfd. Jahr 50% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 146 % 1 2 3 4 5 6 7
— geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ héhere Rendite | — geringes Risiko! tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 11.5% 3 Jahr p.a. 83%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 127% 003®06 5.2/10 5 Jahre p.a. 126% [112] 310I6) 5.3/10
(per 30.06.2017) (per 31.03.2017) (per 30.06.2017) (per 31.03.2017)
Oddo Avenir Europe "“ ODDO BHF Nordea 1 - Emerging Stars Equity Fund
ASSET MANAGEMENT

Der Oddo Avenir Europe ist ein europdischer Aktienfonds fiir Small und Mid Caps, der
in Unternehmen mit Sitz in der Europdischen Union oder in einem europdischen Land
der OECD anlegen kann. Der Fonds verwendet einen ESG-Ansatz. Der ESG-Ansatz
besteht darin, die Unternehmen auszuwahlen, die die besten Methoden in den
Bereichen Umwelt, Soziales sowie Unternehmensfiihrung aufweisen, wobei die
Emittenten mit der besten Bewertung in nicht-finanzieller Hinsicht innerhalb eines
Tatigkeitssektors (Best-in-Class) und/oder die Emittenten, deren ESG-Prozesse sich im
Laufe der Zeit verbessert (Best-effort), bevorzugt werden.

Der Fonds investiert in Unternehmen, die in Schwellenlandern ihren Sitz haben oder
Uberwiegend in Schwellenldndern tdatig sind. Die Strategie basiert auf einem
themenbasierten Research. Demnach besteht das Portfolio aus Aktien, die auf der
Unternehmensebene eine héhere Wertschopfung fir die Aktiondare bieten und in
erheblichem Masse von langfristigen strukturellen Megatrends, der demografischen
Entwicklung, Technologie, Globalisierung und Nachhaltigkeit profitieren. Der Fonds
legt einen besonderen Schwerpunkt auf die Fdhigkeit der Unternehmen,
internationale Standards und Normen in den Bereichen Umwelt, Soziales und
Unternehmensfiihrung (ESG) zu erfillen.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Europa Regionaler Fokus Emerging Markets
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -

Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer

Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clqs?s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIas.s basiert

Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Eni ment Karitativer k.A.

9 999 Beitrag o egratio gageme Beitrag o

Fondsgesellschaft 0Oddo Meriten Asset Management

Fondsgesellschaft Nordea Investment Funds

Manager / Advisor 0Oddo Meriten Asset Management

Manager / Advisor Nordea Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /1999

Wdahrung / Lancierungsjahr usD /2011

Fondsvermdgen (in CHF) 2'855 Mio. (per 29.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 2'527 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI Europe Small & Mid Cap

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets

Verwaltungsgebiihr 1.00-2.00% Verwaltungsgebiihr 0.85-1.50%
Laufende Kosten 1.27 - 2.22 % (per 31.03.2017) Laufende Kosten 1.06 - 2.56 % (per31.12.2016)
ISIN FR0000974149 (EUR) ISIN LU0602539354 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 10.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 07.06.2017)
Lfd. Jahr 13.6% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 225% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —|
3 Jahr p.a. 137% 3 Jahr p.a. 35%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 152% 086000 6.5/10 5 Jahre p.a. 78% 08600 48110
(per 30.06.2017) (per 31.03.2017) (per 30.06.2017) (per 31.03.2017)
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BNP Paribas Aqua . ABs':EEwE\ﬁ;ELIqu? LO Funds - Generation Global Lombard Odier
Der Fonds investiert in Aktien von Unternehmen, die nicht-finanzielle

Nachhaltigkeitskriterien erfiillen und im Wassersektor tatig sind. Die Anlagestrategie
basiert auf einer aktiven Verwaltung mit einer Aktienauswahl anhand eines Ansatzes,
der Finanzanalyse und nicht-finanzielle Analyse verbindet. Die nichtfinanzielle
Analyse stiitzt sich auf Analystenteams, die die Unternehmen im Hinblick auf die
Einhaltung der zehn Grundsdtze des Globalen Pakts der Vereinten Nationen
bewerten. Unternehmen, die nachweislich und wiederholt gegen einen oder mehrere

dieser Grundsatze verstossen, werden aus dem Anlageuniversum ausgeschlossen.

Der Fonds investiert hauptsdchl

ich in globale Aktien. Der Anlageansatz von

Generation Investment Management konzentriert sich auf langfristige Anlagen und
kombiniert Nachhaltigkeitskriterien im Research mit einer strengen fundamentalen

Aktienanalyse. Die Aktien werden
Researchprozess ausgewdhlt. Zun

in einem bankeigenen dreistufigen Bottom-up-
dchst werden dabei 6konomische, okologische,

soziale und governancespezifische Themen mit allgemeinen Branchentrends
kombiniert, um potenzielle Anlagekandidaten zu ermitteln.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Themenfokus Ngn K(I:iggl Energie; Wasser ; Umwelt;Religion Anderer Themenfokus Nn ]Da K(I:ir‘ongl Energie; Wasser Umwelt Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion FZIuS.S basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o
Fondsgesellschaft BNP Paribas Asset Management France Fondsgesellschaft Lombard Odier Funds Europe
Manager / Advisor Impax Asset Management Manager / Advisor Generation Investment Manager
Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2008 Wdahrung / Lancierungsjahr USD /2009
Fondsvermaogen (in CHF) 2'108 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermagen (in CHF) 1'398 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell: Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.
...Index-/Benchmark-Name MSCI World ...Index-/Benchmark-Name MSCI World
Verwaltungsgebiihr 0.00-2.00% Verwaltungsgebiihr 0.00-1.10%
Laufende Kosten 0.35-2.32% (per31.03.2017) Laufende Kosten 0.12-3.02% (per31.05.2017)
ISIN FR0010678433 (EUR) ISIN LU0428702939 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI*) (per10.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 16.01.2017)
Lfd. Jahr 55% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 220% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite |
3 Jahr p.a. 139% 3 Jahrp.a. 126 %
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 157% [112] 3]Ol6) 6.0/10 5 Jahre p.a. 16.1% 0060006 5.9/10
(per 30.06.2017) (per 30.04.2017) (per 30.06.2017) (per 31.05.2017)

CPR Silver Age

NN (L) - Global Sustainable Equity

NN investment
partners

Mit Zeichnung des Fonds investieren Sie in ein Portfolio aus europdischen Aktien, die
sich mit dem Thema Bevolkerungsalterung befassen. Das Anlageziel besteht darin,
langfristig - Uber mindestens fiinf Jahre - eine iiber den europdischen Aktienmdrkten
liegende Wertentwicklung zu erzielen, indem von der Dynamik der mit der

Bevélkerungsalterung verbundenen europdischen Wertpapiere profitiert wird.

Der Fonds investiert in weltweit borsennotierte Unternehmen, die eine nachhaltige
Politik verfolgen. Diese Unternehmen verbinden die Beachtung sozialer Grundsatze

(zum Beispiel in Bezug auf Mens

chenrechte, Antidiskriminierungsvorschriften und

Kinderarbeit) und umweltbezogener Prinzipien mit soliden Finanzergebnissen. Die
ausgewdhlten Unternehmen miissen die Kriterien des ,Best in Class“-Ansatzes
erflillen, der nur die Branchenbesten zuldsst.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Europa Regionaler Fokus Global
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) L
Themenfokus O co2 Energie; Wasser \Umwelt;Religion Anderer! Themenfokus O o2 Energie Wasser Umwelt Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Filas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clus.s basiert
Integration Engagement Karitativer kA, Integration Engagement Karitativer kA,
Beitrag o Beitrag o
Fondsgesellschaft CPR Asset Management/France Fondsgesellschaft NN Investment Partners Luxembourg
Manager / Advisor CPR Asset Management Manager / Advisor NN Investment Partners
Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2009 Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2000
Fondsvermégen (in CHF) 1'739 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermégen (in CHF) 1'151 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | k.A.
...Index-/Benchmark-Name MSCI Europe ...Index-/Benchmark-Name MSCI World
Verwaltungsgebiihr 0.75-2.20% Verwaltungsgebiihr 0.43-2.00%
Laufende Kosten 0.95-2.20% (per30.12.2016) Laufende Kosten 0.73-2.30% (per31.122016)
ISIN FR0010838284 (EUR) ISIN LU0119216710 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.06.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 17.022017)
Lfd. Jahr 100% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 47% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —| « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —|
3 Jahr p.a. 81% 3 Jahr p.a. 103%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 138% 006000 6.4/10 5 Jahre p.a. 11.3% (11 216]0]6) 561710
(per 30.06.2017) (per 30.06.2017) (per 31.05.2017) (per 31.03.2017)
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Pioneer Funds - Global Ecology /;‘- PIONEER
&l [nvestments

Der Fonds investiert hauptsdchlich in ein breit gestreutes Portfolio aus Aktien von
Unternehmen in aller Welt, die Produkte herstellen oder Technologien entwickeln, die
eine sauberere und gesiindere Umwelt fordern oder die umweltfreundlich sind. Hierzu
gehdren  beispielsweise Unternehmen aus den Bereichen Kontrolle der
Luftverschmutzung, alternative Energien, Wiederverwertung, Abwasseraufbereitung
und Biotechnologie.

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global

Themenfokus NE:” K(lzlg;/ Energie Wasser \Umwelt.Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion .Clusls basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft Pioneer Investment Management

Manager / Advisor Pioneer Investment Management

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2007

Fondsvermogen (in CHF) 1'099 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World

Verwaltungsgebiihr 0.75-1.50%
Laufende Kosten 0.83-3.21% (per 20.01.2017)
ISIN LU0271656133 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 03.07.2017)
Lfd. Jahr 46% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 46%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 107% 0806006 6.4/10
(per 30.06.2017) (per 31.05.2017)

BlackRock GF - New Energy Fund BI_ACKR()C'(Ta

Der Fonds legt weltweit mindestens 70 % seines Gesamtvermdgens in Aktienwerten
(d. h. Anteilen) von Unternehmen aus dem New-Energy-Bereich (,New-Energy-
Unternehmen“) an. New-Energy-Unternehmen sind Unternehmen, die im
Geschdaftsbereich alternative Energien und Energietechnologien tdatig sind; dazu
gehdren auch die Bereiche Technologien betreffend erneuerbare Energien,
erneuerbare Entwicklungsverfahren, alternative Kraftstoffe, Energieeffizienz sowie die
Foérderung von Energie und Infrastruktur.

Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer!
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert
Integration | Engagement Karitativer kA,

Beitrag o

Fondsgesellschaft BlackRock Investment Management

Manager / Advisor BlackRock

Widhrung / Lancierungsjahr UsD /2001

Fondsvermdgen (in CHF) 1'092 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World

Verwaltungsgebiihr 0.00-1.75%
Laufende Kosten 0.06 -3.31 % (per28.02.2017)
ISIN LU0124384867 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 03.02.2017)
Lfd. Jahr 175% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 1.2%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 9.0% 006006 74110
(per 30.06.2017) (per 31.03.2017)
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4.3.1.2 Nachhaltige Obligationenfonds

BNP PARIBAS

PARVEST Sustainable Bond Euro Corporate ASSET MANAGEMENT

Robeco Euro Sustainable Credits

ROB=CO

Ziel des Fonds ist die mittelfristige Wertsteigerung der Vermogenswerte durch
Anlagen in Anleihen von guter Bonitdt ("Investment Grade"), die von europdischen
Unternehmen oder von Unternehmen, die in der Europdischen Union tdtig sind,
ausgegeben werden, die die Kriterien fiir nachhaltiges Wachstum (sozial- und
umweltvertrdgliche Geschdftspraktiken und/oder Grundsdtze der Corporate
Governance) beriicksichtigen.

Der Fonds bietet diversifizierte Engagements, die auf Euro lautende Investment-
Grade Unternehmensanleihen umfassen. In enger Zusammenarbeit mit RobecoSAM,
wadhlt der Fonds die jeweils besten nachhaltig wirtschaftenden Emittenten aus. Die
Integration von ESG ist von zentraler Bedeutung innerhalb des Anlageuniversums,
das nur aus Unternehmen mit erstklassigen ESG-Werten besteht und die durch den
Forschungsprozess von RobecoSAM ermittelt wurden. Unsere Kreditanalysten
integrieren ESG-Faktoren in ihre Analysen der fundamentalen Kreditqualitat von
Unternehmen, um unsere Fdhigkeit zu stdrken, das Abwartsrisiko unserer
Kreditanlagen zu beurteilen.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Europa Regionaler Fokus Global

Themenfokus Nn J‘:‘\] K(l:lg;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion; Anderer Themenfokus Nn ]Da K(I:lr‘ongl Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flus.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag T Beitrag o

Fondsgesellschaft BNP Paribas Asset Management Luxembourg Fondsgesellschaft Robeco Luxembourg

Manager / Advisor BNP Paribas Asset Management Manager / Advisor Robeco

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2006 Widahrung / Lancierungsjahr EUR /2010

Fondsvermaogen (in CHF) 1'033 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 857 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell: Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays Euro Aggregate Corp

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays Euro Aggregate Corp

Verwaltungsgebiihr 0.00-0.75% Verwaltungsgebiihr 0.35-0.70%
Laufende Kosten 0.18-1.63 % (per30.11.2016) Laufende Kosten 0.44-0.88% (per 17.02.2017)
ISIN LU0265317569 (EUR) ISIN LU0503372780 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI*) (per17.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 17.02.2017)
Lfd. Jahr 0.6% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 0.8% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 2.4% 3 Jahr p.a. 26%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 45% 006006 6.9/10 5 Jahre p.a. 43% 006006 6.5/10
(per 30.06.2017) (per 30.06.2017) (per 30.06.2017) (per 30.04.2017)

STATESTREET
GLOBAL ADVISORS

SSgA Euro Sustainable Corporate Bond Index Fund

DPAM L Bonds Emerging Markets Sustainable Degroof Petercam

Der Fonds zielt darauf ab, die Wertentwicklung des Markit iBoxx Euro Sustainable
Corporate Bond Custom Index moglichst genau nachzubilden. Zu diesen
Wertpapieren zdhlen Investment-Grade-Anleihen (mit hoher Qualitat), die von
Finanz-, Industrie- und Versorgungsunternehmen emittiert wurden. Der Fonds
berticksichtigt die Kriterien fiir sozial verantwortliche Anlagen, indem er darauf
abzielt, einen entsprechend massgeschneiderten Index abzubilden. Die im Index
enthaltenen Unternehmen werden von Triodos MeesPierson Sustainable Investment
Management in zwei Schritten auf der Grundlage von 6kologischen, sozialen und
Corporate-Governance-Kriterien (,ESG*) Uberpriift.

Der Fonds ist darauf ausgerichtet, eine aktiv verwaltete Anlage in Schuldtiteln zu
ermaglichen, die von einem Schwellenland oder von einer internationalen Einrichtung
offentlich-rechtlichen Charakters begeben sind und nach Kriterien der Nachhaltigkeit
ausgewdhlt werden (wie zum Beispiel nach ethischen oder 6kologischen Aspekten
oder einem politisch und sozialokonomisch vertretbaren Regierungssystem). Im
Rahmen der SRI-Analyse werden derzeit tiber 89 Staaten der Emerging Markets die
funf Themenfelder: Transparenz & Demokratie, Umwelt, Bildung, Gesundheit &
Vermogensverteilung und Wirtschaft untersucht.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Passiver Indexfonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Emerging Markets
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) L

Themenfokus O co2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer Themenfokus O o2 Energie Wasser Umwelt Religion;Anderer

Ausschluss- Positiv- Best-in- - Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clus.s basiert

Integration  Engagement Karitativer kA, Integration  Engagement Karitativer k.A.

9 999 Beitrag o 9 999 Beitrag o

Fondsgesellschaft State Street Global Advisors Luxembourg

Fondsgesellschaft Degroof Petercam Asset Management

Manager / Advisor State Street Global Advisors

Manager / Advisor Degroof Petercam Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2011

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2013

Fondsvermégen (in CHF) 905 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 812 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ . Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name Markit iBoxx Euro Sustain Corp Bond Custom

...Index-/Benchmark-Name kA.

Verwaltungsgebiihr 0.16-0.23% Verwaltungsgebiihr 0.40-1.20%
Laufende Kosten 0.22-0.30% (per 28.02.2017) Laufende Kosten 0.64 - 1.44 % (per 31.12.2016)
ISIN LU0579408914 (EUR) ISIN LU0907928062 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 16.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 13.04.2017)
Lfd. Jahr 05% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 38% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite —»| « geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 1.4% 3 Jahr p.a. 81%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 37% 00606 7.2110 5 Jahre p.a. kA. kA. 50710
(per 28.02.2017) (per 30.04.2017) (per 31.07.2017)
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NN (L) - Euro Sustainable Credit (excluding NN investment
Financials) partners

LGT QF - Sustainable Quality Bond Fund

@ Capital Partners

Der Fonds investiert vorrangig in ein breit gestreutes Portfolio aus auf Euro lautenden
erstklassigen Unternehmensanleihen (mit einem Bonitdtsrating von AAA bis BBB- und
ohne Finanztitel). Zur Festlegung unseres passenden nachhaltigen Universums
werden Unternehmen nach einem Ausschlussverfahren tberpriift. Unternehmen mit
schwerwiegenden und strukturellen Problemen in Bezug auf kontroverses Verhalten
werden ausgeschlossen.

Der Fonds ist ein mit Nachhaltigkeitskriterien aktiv verwaltetes Anleihenportfolio, das
weltweit breit diversifiziert in Geldmarktinstrumente und Anleihen mit Giberwiegend
Investment Grade Qualitdt von nachhaltigen Unternehmen mit hoher
Qualitatsausrichtung innerhalb des Anlageuniversums investiert. Dabei werden fiir
Unternehmungen hohe Qualitdtsmassstdbe im Bezug auf Stabilitat & Risiko in der
Geschaftsbilanz, Profitabilitat & Wachstum sowie Geschaftsfiihrung & Nachhaltigkeit
angesetzt.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;Ias‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft NN Investment Partners Luxembourg

Fondsgesellschaft LGT Capital Partners

Manager / Advisor NN Investment Partners

Manager / Advisor LGT Capital Partners

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2011

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2011

Fondsvermogen (in CHF) 688 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 673 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays Euro Agg Corp ex-Fin

...Index-/Benchmark-Name kA.

Verwaltungsgebiihr 0.23-0.75% Verwaltungsgebiihr 0.00-0.90%
Laufende Kosten 0.43-0.95% (per31.12.2016) Laufende Kosten 0.07-1.19% (per 30.04.2016)
ISIN LU0577863615 (EUR) ISIN LI0183909782 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 01.03.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 31.01.2017)
Lfd. Jahr 0.1% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 0.0% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —s|
3 Jahr p.a. 27% 3 Jahr p.a. -03%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 42% 0806006 kA. 5 Jahre p.a. 0.7% [112] 310I6) 6.8/10
(per 31.05.2017) (per 30.06.2017) (per 30.06.2017)

Allianz GIF - Euro Credit SRI Allianz @

Global Investors

RAIFFEISEN

Raiffeisen Futura Swiss Franc Bond

Der Fonds zielt darauf ab, auf langfristige Sicht Kapitalwachstum zu erwirtschaften.
Seine Anlageziele wird der Fonds in erster Linie durch Investitionen in auf EUR
lautende verzinsliche Wertpapiere mit Investment Grade-Rating zu erreichen
versuchen, wobei er verschiedene Anlagekriterien der Nachhaltigkeit und der
Verantwortlichkeit (,SRI“) beriicksichtigt.

Der Raiffeisen Futura Swiss Franc Bond investiert in Obligationen und andere fest-
und variabelverzinsliche Forderungen, die iiberwiegend auf Schweizer Franken lauten
und nachhaltigen Kriterien gerecht werden. Die Unternehmen unterliegen einem
strengen Auswahlverfahren durch die unabhdngige Ratingagentur Inrate nach
okologischen, sozialen und ethischen Kriterien. Ihre Geschafts- und
Gewinnentwicklung weist ein gutes bis Uiberdurchschnittliches Potenzial auf.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -
Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIas.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration  Engagement Karitativer k.A.
egratio 999 Beitrag o 9 999 Beitrag o

Fondsgesellschaft Allianz Global Investors

Fondsgesellschaft Vontobel Fonds Services

Manager / Advisor Allianz Global Investors

Manager / Advisor Vontobel Asset Management AG

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2015

Wdahrung / Lancierungsjahr CHF / 2001

Fondsvermdgen (in CHF) 680 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 593 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays Euro Aggregate ...Index-/Benchmark-Name SBI AAA-BBB
Verwaltungsgebiihr 0.42-1.41% Verwaltungsgebiihr 0.35-0.75%
Laufende Kosten 0.43-1.46 % (per30.09.2016) Laufende Kosten 0.36-0.76 % (per 31.12.2016)
ISIN LU1136108591 (EUR) ISIN CH0011980999 (CHF)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 16.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 15.02.2017)
Lfd. Jahr 1.8% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr -0.4% 1 2 3 4 5 6 7
3 Jahr pa. A « geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | 3 Jahr pa. 12% « geringes Risiko tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hthere Rendite —»|

Morningstar Globes MSCI ESG Score

6.7/10
(per 31.03.2017)

006006

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. kA.

Morningstar Globes MSCI ESG Score

7.0/10
(per 31.03.2017)

5 Jahre p.a. 1.4% k.A.
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Standard Life IG - European CB Sustainable and Standard Life

Responsible Investment Fund

Investments

Der Fonds strebt ein langfristiges Wachstum durch Kapitalgewinne und die
Wiederanlage erwirtschafteter Ertrdge an, indem er vornehmlich in europdische
Unternehmensanleihen mit Investment Grade investiert, die unsere Kriterien fur eine
nachhaltige und verantwortungsbewusste Anlage erfiillen. Der Fonds wird aktiv von
unseren Investmentteams verwaltet. Diese konnen in ein breites Spektrum von
Anleihen investieren, um von identifizierten Anlagechancen, die unsere Kriterien fir
eine nachhaltige und verantwortungsbewusste Anlage erfiillen, zu profitieren.

Anlagekategorie

Obligationenfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Europa
Themenfokus Nn J‘:‘\] K(I:lggl Energie; Wasser {Umwelt;Religion; Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion FZIus; basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o

Fondsgesellschaft

Standard Life Investments Limited

Manager / Advisor

Standard Life Investments Limited

Widhrung / Lancierungsjahr

EUR /2012

Fondsvermaogen (in CHF)

496 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig :Konventionell | Individuell ; kA.

...Index-/Benchmark-Name

Markit iBoxx Euro Corp

Verwaltungsgebiihr

0.55-1.10%

Laufende Kosten

0.61-1.20% (per 06.06.2017)

ISIN LU0767911984 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 17.03.2017)
Lfd. Jahr 1.0% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ héhere Rendite —,
3 Jahr p.a. 27%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. k.A. [112] 3]Ol6) 5.9/10
(per 30.06.2017) (per 31.12.2016)

iShares Corporate Bond SRI 0-3yr ETF

by BLACKROCK®

Der Fonds strebt durch eine Kombination aus Kapitalwachstum und Ertragen auf
Anlagen die Erzielung einer Rendite auf den Anlagen an, welche die Rendite des
Bloomberg Barclays MSCI Euro Corporate 0-3 Sustainable SRI Index widerspiegelt.
Der Index enthdlt nur Anleihen, die von Unternehmen ausgegeben werden, die auf
der Basis einer Reihe von Ausschluss- und Rating-basierten Kriterien den Umwelt-,
Sozial- und Governance (,,ESG“)-Ratings des Indexanbieters entsprechen.

Anlagekategorie

Obligationenfonds

Fondstyp ETF
Regionaler Fokus Global
Themenfokus Nn ‘]—j Klima/ Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- = Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert
Integration | Engagement Karitativer kA,
Beitrag o

Fondsgesellschaft

BlackRock Asset Management Ireland

Manager / Advisor

BlackRock

Widhrung / Lancierungsjahr

EUR/2016

Fondsvermégen (in CHF)

486 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig  Konventionell | Individuell = k.A.

...Index-/Benchmark-Name

Bloomb Barc MSCI Euro Corp 0-3 Sust SRI

Verwaltungsgebiihr

0.25%

Laufende Kosten

0.25% (per 2807.2017)

ISIN IEOOBYZTVV78 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 13.07.2017)
Lfd. Jahr 01% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite —»|
3 Jahr p.a. kA.
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. kA. 00606 711710
(per 30.06.2017) (per 30.04.2017)
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Raiffeisen Pension Invest Futura Balanced

RAIFFEISEN

FairWorldFonds

Union Investment

Der Raiffeisen Pension Invest Futura Balanced investiert weltweit ausgewogen in
Aktien-, Obligationen- und Geldmarktanlagen. Alle Anlagen unterliegen einem
strengen Auswahlverfahren nach 6kologischen, sozialen und ethischen Kriterien durch
die unabhdngige Rating-Agentur Inrate. Zudem werden die Stimmrechte der

Schweizer Unternehmen aktiv gemdss den Empfehlungen von Ethos ausgetibt.

Der Fonds

Mikrofinanzfonds. Dabei

investiert weltweit in verzinsliche Wertpapiere, Aktien sowie in
erfolgt
Anlageentscheidungen an sozialen,

die Orientierung von Investitions- und
okologischen und entwicklungspolitischen

Kriterien, die 'Brot fir die Welt' gemeinsam mit dem SUDWIND-Institut fiir
Okonomie und Okumene formuliert hat. Um dieses Prinzip auch bei der Geldanlage zu
berticksichtigen, hat Union Investment in Zusammenarbeit mit der GLS Bank und der

Bank fir Kirche und Diakonie eG -

KD-Bank den FairWorldFonds aufgelegt.

Gerechtigkeit, Frieden und Bewahrung der Schépfung bezeichnen die zentralen
Leitwerte, an denen sich die Negativ- und Positivkriterien orientieren.

Anlagekategorie Mischfonds Anlagekategorie Mischfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- = Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Fluss basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion F:|05‘5 basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Vontobel Fonds Services Fondsgesellschaft Union Investment Luxembourg

Manager / Advisor Vontobel Asset Management AG Manager / Advisor Union Investment

Widhrung / Lancierungsjahr CHF / 2006 Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2010

Fondsvermogen (in CHF) 1'717 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermagen (in CHF) 1'026 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name kA. ...Index-/Benchmark-Name kA.
Verwaltungsgebiihr 110% Verwaltungsgebiihr 1.50%

Laufende Kosten

1.10% (per31.12.2016)

Laufende Kosten

1.21 % (per30.09.2016)

ISIN CH0023754440 (CHF) ISIN LU0458538880 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 15.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 10.02.2017)
Lfd. Jahr 39% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 1.5% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite —s|
3 Jahr p.a. 4.0% 3 Jahr p.a. 41%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 59% 0806006 6.9/10 5 Jahre p.a. 49% 0806006 7.0/10
(per 30.04.2017) (per 30.11.2016) (per 30.06.2017) (per 31.03.2017)

Raiffeisen Pension Invest Futura Yield

RAIFFEISEN

Henderson Global Care Growth Fund

Janus Henderson

Der Raiffeisen Pension Invest Futura Yield investiert weltweit ausgewogen in Aktien-,
Obligationen- und Geldmarktanlagen. Alle Anlagen unterliegen einem strengen
Auswahlverfahren nach 6kologischen, sozialen und ethischen Kriterien durch die
unabhdngige Rating-Agentur Inrate. Zudem werden die Stimmrechte der Schweizer

Unternehmen aktiv gemdss den Empfehlungen von Ethos ausgetibt.

Der Fonds strebt an, ein Kapitalwachstum und damit verbundene Ertrage zu erzielen.
Der Fonds investiert in Anleihen und Aktien von Unternehmen aller Branchen und
Lander, die nach Ansicht des Anlageverwalters auf Umweltschutz und Community
ausgerichtet sind. Bei der Auswahl von Anlagen verwendet der Anlageverwalter
allgemeine Markt- und Wirtschaftsrecherchen, um die vielversprechendsten Branchen
auszuwdhlen, und er konzentriert sich auf Unternehmen mit einem starken
Management, attraktiven Bewertungen und gutem Wachstumspotenzial.

Anlagekategorie Mischfonds Anlagekategorie Mischfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global

Themenfokus Nn ]I_j Kgg;/ Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus NE‘in K(I:igwg/ Energie; Wasser Umwelt;Religion/Anderer

Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz Inktreiterie-n selektion Karﬁ!;:ltsi\s’er basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterie.n selektion quﬁ::tsi\s/er basiert
gration | Engagement Beitrag kA. Integration Engagement Beitrag kA.

Fondsgesellschaft Vontobel Fonds Services Fondsgesellschaft Henderson Investment Funds Limited

Manager / Advisor Vontobel Asset Management AG Manager / Advisor Henderson Global Investors

Widhrung / Lancierungsjahr CHF /1998 Widhrung / Lancierungsjahr GBP /1991

Fondsvermdgen (in CHF) 1'146 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermégen (in CHF) 709 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | k.A. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | k.A.
...Index-/Benchmark-Name kA. ...Index-/Benchmark-Name MSCI World

Verwaltungsgebiihr 110% Verwaltungsgebiihr 0.75-1.50%

Laufende Kosten

1.10% (per31.12.2016)

Laufende Kosten

0.82-1.70% (per31.03.2017)

ISIN CH0009504983 (CHF) ISIN GB0005030043 (GBP)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 15.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.05.2017)
Lfd. Jahr 22% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 10.6 % 1 2 3 4 5 6 7
«— geringes Risikol tiefere Rendite  hheres Risiko/ hhere Rendite — « geringes Risikol tiefere Rendite  hoheres Risikof hohere Rendite —|
3 Jahr p.a. 27% 3 Jahr p.a. 153%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 34% kA 70710 5 Jahre p.a. 17.6% 08600 6.5/10
(per 31.03.2017) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
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1SS - Sustainable Portfolio — Balanced (EUR)

Basellandschaftliche

BLKB Next Generation Fund Yield Kantonalbank

Der Fonds strebt an, durch weltweite Anlagen in Aktien und Schuldtitel einen
langfristigen Vermogenszuwachs unter Einhaltung einer optimalen Risikostreuung zu
erzielen. Der Fonds investiert in Wertschriften, die von Staaten, Unternehmen oder
Organisationen herausgegeben werden, welche einen Beitrag zu einer umwelt- und
sozialvertraglichen Wirtschaftsweise leisten. Aus Nachhaltigkeitsperspektive kritische
Aktivitaten (z.B. Produktion von Kernenergie oder Waffen) kénnen ausgeschlossen
werden.

Das Anlageziel des Fonds besteht hauptsdchlich darin, Ertrage und Kapitalgewinne in
Schweizer Franken vorwiegend durch Anlagen in ein Portfolio von Obligationen und
Aktien von nachhaltigen Schuldnern und Unternehmen zu erzielen. Wichtige
Merkmale: Der Fonds investiert direkt oder indirekt (max. 40 %) in Aktien und (max.
90%) in Obligationenanlagen von nachhaltigen Unternehmen weltweit,
einschliesslich Unternehmen/Schuldnern aus Emerging Markets Landern und in
andere gemdss Fondsvertrag zuldssige Anlagen.

Anlagekategorie Mischfonds Anlagekategorie Mischfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global

Themenfokus Nn J‘:‘\] K(l:lg;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion; Anderer Themenfokus Nn ]Da K(I:lr‘ongl Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- = Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flus.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flus.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft ). Safra Sarasin Fund Management (Lux) S.A.

Fondsgesellschaft Swisscanto Fondsleitung

Manager / Advisor Bank J. Safra Sarasin AG

Manager / Advisor Basellandschaftliche Kantonalbank

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /1994

Wdhrung / Lancierungsjahr CHF /2016

Fondsvermaogen (in CHF) 246 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 194 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell . Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell . kA.

...Index-/Benchmark-Name k.A. ...Index-/Benchmark-Name kA,
Verwaltungsgebiihr 115-1.75% Verwaltungsgebiihr 0.55-1.05%
Laufende Kosten 2.09-2.13% (per30.09.2016) Laufende Kosten 0.55-1.05% (per 28.04.2017)
ISIN LU0058892943 (EUR) ISIN CH0318578959 (CHF)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI*) (per17.02.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 28.06.2017)

Lfd. Jahr 0.1% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 19% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —,|
3 Jahr p.a. 23% 3 Jahrp.a. kA.
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 46% 086006 6.8/10 5 Jahre p.a. kA. kA. kA.
(per 31.05.2017) (per 30.06.2017)

Migros Bank Fonds - Sustainable 45 BANK

CANDRIAM &

Candriam Sustainable - Medium

Der Fonds investiert weltweit in Aktien und Obligationen, deren Selektion sich nach
ethischen, 6kologischen, sozialen und 6konomischen Grundsdtzen richtet. Aus
Nachhaltigkeitssicht werden Unternehmen und Staaten mittels definierten
Ausschlusskriterien konsequent ausgeschlossen. Der Aktienanteil betragt rund 45%.
Der Fonds dient langfristig orientierten Anlegern, welche ihre Mittel ertragsbringend
und effizient im Rahmen des Leitbildes einer nachhaltigen Entwicklung anlegen.

Das Anlageziel des Fonds besteht darin, durch eine diversifizierte, ausgewogene
Anlage mit Schwerpunkt auf Aktien- und Anleihenfonds innerhalb der empfohlenen
Anlagedauer ein Kapitalwachstum zu erzielen. Die Strategie bericksichtigt
okologische, soziale und Governance-Faktoren. Mit dieser Strategie werden zum einen
diejenigen Unternehmen ausgewdhlt, die am besten aufgestellt sind, um auf
branchenspezifische Nachhaltigkeitsherausforderungen zu reagieren (Best-in-Class-
Ansatz), die Grundsdtze des Global Compact der Vereinten Nationen einhalten und
keine Geschdfte tatigen, die mit dem Nachhaltigkeitsansatz nicht in Einklang stehen.

Anlagekategorie Mischfonds Anlagekategorie Mischfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Nein i Ja | Klima/ ) - Nein : Ja | Klima/ ] -
Themenfokus O co2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer Themenfokus O o2 Energie Wasser Umwelt Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas?s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clus.s basiert
Integration Engagement Karitativer kA, Integration Engagement Karitativer kA,
Beitrag o Beitrag o
Fondsgesellschaft UBS Fund Management Switzerland Fondsgesellschaft Candriam Belgium
Manager / Advisor Migros Bank Manager / Advisor Candriam
Widhrung / Lancierungsjahr CHF /2009 Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2000

Fondsvermégen (in CHF) 227 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 186 Mio. (per01.07.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ . Nachhaltig | Konventionell = Individuell . k.A.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name kA. ...Index-/Benchmark-Name kA.
Verwaltungsgebiihr 0.90-1.10% Verwaltungsgebiihr 0.00 %
Laufende Kosten 1.12-1.31% (per08.06.2017) Laufende Kosten 1.84-2.69% (per28022017)
ISIN CH0102706105 (CHF) ISIN BE0159411405 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 08.06.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI“) (per 17.022017)
Lfd. Jahr 32% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 22% 1 2 3 4 5 6 7
3 Jahr paa. 32% « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite | 3 Jahr pa. 18% « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —|
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 56% kA. kA. 5 Jahre p.a. 56% kA. kA.
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Basellandschaftliche

BLKB Next Generation Fund Balanced Kantonalbank

Das Anlageziel des Fonds besteht hauptsdchlich darin, Ertrdge und Kapitalgewinne in
Schweizer Franken vorwiegend durch Anlagen in ein Portfolio von Obligationen und
Aktien von nachhaltigen Schuldnern und Unternehmen zu erzielen. Wichtige
Merkmale: Der Fonds investiert direkt oder indirekt (max. 60 %) in Aktien und (max.
80%) in Obligationenanlagen von nachhaltigen Unternehmen weltweit,
einschliesslich Unternehmen/Schuldnern aus Emerging Markets Ldndern und in
andere gemdss Fondsvertrag zulassige Anlagen.

Anlagekategorie Mischfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion .Clusls basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft Swisscanto Fondsleitung

Manager / Advisor Basellandschaftliche Kantonalbank

Widhrung / Lancierungsjahr CHF /2016

Fondsvermogen (in CHF) 174 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name k.A.
Verwaltungsgebiihr 0.60-1.15%
Laufende Kosten 0.60-1.15% (per 28.04.2017)
ISIN CH0318599252 (CHF)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 28.06.2017)
Lfd. Jahr 35% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite |

3 Jahr p.a. k.A.

Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. k.A. kA. kA.
Swisscanto (LU) Portfolio Fund Green Invest Swisscanto

Invest

Bulunced by Zurcher Kantonalbank

Der Fonds investiert weltweit in Aktien, Obligationen und Geldmarktinstrumente. Es
werden ausschliesslich Unternehmen und Obligationenherausgeber berticksichtigt,
welche den Grundsdtzen der 6kologischen und sozialen Nachhaltigkeit Folge leisten.
Der Aktienanteil liegt dabei zwischen 35% und 65 %. Mit der breiten Streuung von
Aktien und Obligationen reduziert sich das Risiko im Vergleich zu einer Investition in
eine Einzelanlage. Dieser Fonds eignet sich fiir Anleger, die den Fokus auf 6kologische
und soziale Nachhaltigkeit setzen und dabei auf den Ertrag von Obligationen bauen
und gleichzeitig von Aktienkursgewinnen profitieren mochten.

Anlagekategorie Mischfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer!
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clqs?s basiert
Integration Engagement Karitativer kA,

Beitrag o

Fondsgesellschaft Swisscanto Asset Management International

Manager / Advisor Swisscanto Invest by ZKB

Widhrung / Lancierungsjahr CHF /2001

Fondsvermdgen (in CHF) 156 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name kA.
Verwaltungsgebiihr 0.68-1.35%
Laufende Kosten 0.82-1.43% (per28.022017)
ISIN LU0136171393 (CHF)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 31.03.2017)
Lfd. Jahr 46% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 2.4%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 51% 086006 6.5/10
(per 30.06.2017) (per 31.05.2017)
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4.3.1.4 Nachhaltige Money Market Fonds

Amundi Cash Institutions SRI Amund'

ASSET MANAGEMENT

Das Anlageziel des Fonds ist die Wertentwicklung des ‘EONIA Compounded Index’,
der die Geldmarktzinsen im Euro-Raum nachbildet, nach Abzug der laufenden Kosten
zu Ubertreffen. Die Fondsverwaltung arbeitet mit einem SRI-Filter, so dass zusatzlich
zu finanziellen Kriterien (Liquiditat, Falligkeit, Rendite und Bonitdt) auch
nichtfinanzielle Kriterien aus dem Bereichen Umwelt, Soziales und Governance bei der
Analyse und Auswahl der Wertpapiere beriicksichtigt werden.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Money Market Fonds

Regionaler Fokus Global

Themenfokus Nn JE(\] K(I:lggl Energie; Wasser UmweltReligion; Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flus.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft Amundi Asset Management

Manager / Advisor Amundi Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /1988

Fondsvermaogen (in CHF) 19'520 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell: Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name EONIA Compounded

Verwaltungsgebiihr 0.03-0.23%
Laufende Kosten 0.03-0.25% (per30.12.2016)
ISIN FRO007435920 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 10.01.2017)
Lfd. Jahr -0.1% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite |
3 Jahr p.a. 01%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 0.8% kA. 6.5/10
(per 30.06.2017)
Candriam SRI - Money Market Euro GA!\'IPSRJ&M ’{-

Ziel des Fonds ist es, durch Investition in die wichtigsten Vermogenswerte eine mit
einem geringen Risiko verbundene Kapitalsteigerung zu generieren. Diese Strategie
berlicksichtigt anhand einer durch die Verwaltungsgesellschaft entwickelten Analyse
okologische, soziale und Governance-Kriterien (die sogenannten ESG-Kriterien). Dabei
werden Unternehmen ausgewdhlt, die am besten aufgestellt sind, um anhand eines
,Best-in-Class“-Ansatzes mit den fiir ihren Sektor spezifischen Herausforderungen der
nachhaltigen Entwicklung und den Fragen der Stakeholder umzugehen, die die
Grundsdtze des Globalen Paktes der Vereinten Nationen einhalten.

Anlagekategorie Obligationenfonds
Fondstyp Money Market Fonds
Regionaler Fokus Global
Nein i Ja | Klima/ ) -
Themenfokus O co2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas?s basiert
Integration Engagement Karitativer kA,
Beitrag o
Fondsgesellschaft Candriam Luxembourg
Manager / Advisor Candriam
Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2017
Fondsvermégen (in CHF) 432 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name EONIA

Verwaltungsgebiihr 0.06-0.30%
Laufende Kosten 0.06 - 0.45 % (per 31.03.2017)
ISIN LU1434529993 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 24.03.2017)
Lfd. Jahr -01% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite —»|
3 Jahr p.a. 01%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 0.2% kA. 6.4/10
(per 31.05.2017)
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4.3.1.5 Mikrofinanzfonds/Entwicklungsinvestments

responsAbility Micro and SME Finance Fund A

Der Fond investiert weltweit und breit diversifiziert in festverzinsliche
Forderungspapiere von Mikrofinanzinstitutionen (MFI) mit kurzer bis mittlerer
Laufzeit. Zusatzlich kann sich der Fonds bis zu 10 Prozent in Form von Equity an MFI
beteiligen und in Fair Trade investieren. Mit der konservativen Anlagestrategie wird
eine Rendite Uber Geldmarktniveau angestrebt. Dank der Beimischung von
Beteiligungsanlagen wird ein zusdtzliches Wertsteigerungspotenzial erreicht, ohne
dass die tiefe Volatilitat merklich beeinflusst wird.

Anlagekategorie Mikrofinanz

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flusls basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft responsAbility Management

Manager / Advisor responsAbility

Widhrung / Lancierungsjahr UsD /2003

Fondsvermogen (in CHF) 1040 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name LIBOR USD 6M

Verwaltungsgebiihr 2.23-260%

Laufende Kosten 2.25-2.66 % (per31.03.2016)

ISIN LU0180189770 (USD)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 08.08.2017)

Lfd. Jahr 0.9% 1 2 3 4 5 6 7

3Jahrpa. 4%  geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ héhere Rendite |
Morningstar Globes MSCI ESG Score

5 Jahre p.a. 20% kA. kA.

responsAbility Fair Agriculture Fund A

Ziel des Fonds ist es, langfristig eine reale Wertsteigerung anzustreben; gleichzeitig
soll ein Beitrag zur nachhaltigen Entwicklung von lokalen Akteuren entlang der
landwirtschaftlichen ~ Wertschopfungskette  (ALWK) in  Entwicklungs-  und
Schwellenldnder geleistet werden, welche direkt oder indirekt zur soziookonomischen
und okologischen Entwicklung in ldndlichen Gebieten beitragen konnen. Der Fonds
investiert indirekt und direkt in lokale, erfolgreiche bzw. Erfolg versprechende ALWK.
Der Fonds investiert hauptsdchlich in variable und/oder festverzinsliche Anlagen,
Beteiligungskapital, Mischformen von Eigen- und Fremdkapital wie mezzanine
Finanzierungen sowie am Geldmarkt.

Anlagekategorie Mikrofinanz
Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global
Nein | Ja | Klima/ ) L
Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer:
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag T
Fondsgesellschaft Credit Suisse Funds
Manager / Advisor responsAbility
Widhrung / Lancierungsjahr usD /2011
Fondsvermdgen (in CHF) 202 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name kA.
Verwaltungsgebiihr 3.50%
Laufende Kosten 3.61 % (per 2001.2017)
ISIN CH0142587382 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 08.08.2017)
Lfd. Jahr -0.2% 1 2 3 4 5 6 7
3 Jahr pa. 16% « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —|
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 23% kA. kA.
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4.3.1.6 Nachhaltige Wandelanleihefonds

FISCH CB Sustainable Fund FISCH»

UBAM - SRI European Convertible Bond m

Der Fonds investiert weltweit vor allem in Wandelanleihen und andere wandelbare
Wertpapiere von staatlichen und privaten Emittenten. Der Fonds investiert weltweit
mindestens 80 % seines Vermdgens in nachhaltige Anlagen. Hochstens 10% des
Vermogens darf der Fonds in Anlagen tatigen, deren Nachhaltigkeit nicht geprift ist.
Das Nachhaltigkeits-Research liefert die Bank J. Safra Sarasin AG, die seit 1989
fhrend in der Nachhaltigkeitsanalyse ist.

Der Fonds zielt darauf ab, das asymmetrische Renditeprofil europaischer
Wandelanleihen zu nutzen. Dabei liegt das Aktienmarktexposure zwischen 10 % und
60% und wird nach einem aktiven Ansatz gemanagt, womit der Fonds auf lange
Sicht bei signifikant niedrigerer Volatilitdt aktiendhnliche Renditen verzeichnen
dirfte. Der Fonds bietet ein Portfolio mit einem durchschnittlich besseren SRI-Rating
als der Referenzindex auf der Grundlage der von La Banque Postale Asset
Management (LBPAM AM) erarbeiteten Bewertungsmatrix.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Europa
Themenfokus Nn J‘:‘\] K(I:lggl Energie; Wasser UmweltReligion; Anderer Themenfokus Nn ]Da K(I:lr‘ongl Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- = Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion qus.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion f:las.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Fisch Fund Services/Luxembourg

Fondsgesellschaft UBP Asset Management

Manager / Advisor Fisch Asset Management

Manager / Advisor UBP Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2009

Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2015

Fondsvermaogen (in CHF) 519 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 14 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell: Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name TReuters Global Focus

...Index-/Benchmark-Name kA.

Verwaltungsgebiihr 0.00-1.50% Verwaltungsgebiihr 0.70-1.00%
Laufende Kosten 0.13-1.68% (per31.12.2016) Laufende Kosten 1.27 -1.84% (per27.02.2017)
ISIN LU0428953425 (EUR) ISIN LU1273964343 (EUR)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI*) (per 27.02.2017)

Lfd. Jahr 23% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 1.2% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —,|
3 Jahr p.a. 0.2% 3 Jahrp.a. k.A.
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 49% 0860006 6.4/10 5 Jahre p.a. kA. kA. kA.
(per 30.06.2017) (per 31.05.2017)

Convertibles Europe Responsible m

Nach den SRI-Kriterien aktiv gemanagter, in erstklassige Wandelanleihen aus Europa
investierter Fonds. Die Titelselektion folgt dem Bottom-up-Ansatz mit Fokus auf
glinstige implizite Volatilitdt zur Steigerung der Konvexitdt. Es erfolgt eine
Anwendung des von unserem Partnerunternehmen La Banque Postale Asset
Management (LBPAM AM) erarbeiteten strikten SRI-Filters. Schwerpunkt auf
Investment-Grade-Anleihen bei vorsichtiger Kreditausrichtung.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Europa
Nein | Ja | Klima/ ) L
Themenfokus O co2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert
Integration | Engagement Karitativer kA,
Beitrag o

Fondsgesellschaft Union Bancaire Gestion France

Manager / Advisor UBP Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2012

Fondsvermégen (in CHF) 262 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name TReuters Europe Hedged CB

Verwaltungsgebiihr 1.00%

Laufende Kosten 1.13 % (per1002.2017)

ISIN FR0011315787 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 29.06.2017)
Lfd. Jahr 13% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite —»|
3 Jahr p.a. 13%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. kA. 00606 kA
(per 30.06.2017)
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4.3.2 Themenfonds: Die jeweils fiinf grossten Fonds

4.3.2.1 Wasserfonds

HPICTET

* Asset Management

Pictet - Water

Multipartner - RobecoSAM Sustainable Water Fund ROB=CO «

Der Fonds strebt Kapitalwachstum durch die Anlage von mindestens zwei Dritteln
seines Vermogens in Aktien an, die von Unternehmen ausgegeben werden, deren
Geschdaftstdtigkeit einen integralen Bestandteil des Wasserzyklus bildet, wie z.B.
Wasserversorgung,  Verarbeitungsdienstleistungen, ~ Wassertechnologie und
Umweltdienstleistungen. Der Schwerpunkt liegt vor allem bei Trinkwasserherstellern,
Wasseraufbereitungs- und -entsalzungs-, Versorgungs-, Abfill, Transport- und
Speditionsunternehmen, auf die Behandlung von Kanalisationsabwassern und festen,
flissigen und chemischen Abfdllen spezialisierten Firmen, Betreibern von
Reinigungsanlagen.

Das Ziel des Fonds ist es, einen langfristigen Kapitalzuwachs zu erreichen. Zu diesem
Zweck investiert der Fonds in Aktien von Unternehmen weltweit, die Technologien,
Produkte oder Dienstleistungen mit Bezug auf die gesamte Wertschopfungskette des
Wassers anbieten. Der Fonds investiert weltweit in Aktien von Unternehmen, die
einen Bezug zur Wertschopfungskette des Wassers haben. Der Fonds fokussiert dabei
auf Themen wie Wasserverteilung und -management, Wasserreinigung,
Nachfrageeffizienz sowie Wasser und Nahrung.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global

Themenfokus NE:” K(lzlg;/ Energie WasserUmwelt Religion Anderer Themenfokus NE]" K(l:lg;/ Energie; Wasser Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion f:las.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;IU§S basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag T Beitrag o

Fondsgesellschaft Pictet Asset Management Europe Fondsgesellschaft GAM Luxembourg

Manager / Advisor Pictet Asset Management Manager / Advisor RobecoSAM

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2006 Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2001

Fondsvermogen (in CHF) 4'961 Mio. (per 29.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 904 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World ...Index-/Benchmark-Name MSCI World
Verwaltungsgebiihr 0.00-2.30% Verwaltungsgebiihr 0.00-1.50%
Laufende Kosten 0.17-2.77 % (per 31.01.2017) Laufende Kosten 0.11-2.20% (per 0407.2017)
ISIN LU0104884605 (EUR) ISIN LU0133061175 (EUR)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 30.06.2017)

Lfd. Jahr 50% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 7.6% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ héhere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hihere Rendite —,|
3 Jahr p.a. 11.5% 3 Jahr p.a. 11.3%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 127% 003®06 5.2/10 5 Jahre p.a. 149% 0866006 5.7/10
(per 30.06.2017) (per 31.03.2017) (per 30.06.2017) (per 30.06.2017)
BNP Paribas Aqua . ﬁ?ﬁf&gﬁéﬁ Lyxor World Water ETF Lyxor by Societe Generale

Der Fonds investiert in Aktien von Unternehmen, die nicht-finanzielle
Nachhaltigkeitskriterien erfiillen und im Wassersektor tatig sind. Die Anlagestrategie
basiert auf einer aktiven Verwaltung mit einer Aktienauswahl anhand eines Ansatzes,
der Finanzanalyse und nicht-finanzielle Analyse verbindet. Die nicht-finanzielle
Analyse stiitzt sich auf Analystenteams, die die Unternehmen im Hinblick auf die
Einhaltung der zehn Grundsdtze des Globalen Pakts der Vereinten Nationen
bewerten. Unternehmen, die nachweislich und wiederholt gegen einen oder mehrere
dieser Grundsdtze verstossen, werden aus dem Anlageuniversum ausgeschlossen.

Der Fonds ist ein borsengehandelter Fonds mit dem Ziel, den Referenzindex World
Water CW Net Total Return so genau wie moglich abzubilden. Der World Water CW
Index bildet die global 20 grossten Unternehmen ab, die im Bereich der Wasserkraft
und analogen Themen rund um Wasser tétig sind. Um eine effiziente Diversifikation
zu gewdhrleisten ist ein einzelnes Unternehmen auf eine Gewichtung von maximal
10% begrenzt. Der Index wird von Dow Jones berechnet, die Zusammensetzung wird
von SAM (Sustainable Asset Management) vierteljahrlich Gberarbeitet.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp ETF
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -
Themenfokus O co2 Energie Wasser . Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert
Integration | Eni ment Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.
egratio gageme Beitrag o 9 999 Beitrag o

Fondsgesellschaft BNP Paribas Asset Management France

Fondsgesellschaft Lyxor International Asset Management

Manager / Advisor Impax Asset Management

Manager / Advisor Lyxor Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2008

Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2007

Fondsvermdgen (in CHF) 2'108 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 644 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ .| Nachhaltig : Konventionell  Individuell | k.A.

Morningstar Globes MSCI ESG Score

6.0/10
(per 30.04.2017)

000006

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. 157 %

...Index-/Benchmark-Name MSCI World ...Index-/Benchmark-Name World Water CW
Verwaltungsgebiihr 0.00-2.00 % Verwaltungsgebiihr 0.60 %
Laufende Kosten 0.35-2.32% (per31.03.2017) Laufende Kosten 0.60% (per 26.01.2017)
ISIN FR0010678433 (EUR) ISIN FR0010527275 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 10.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 26.01.2017)
Lfd. Jahr 55% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 51% 1 2 3 4 5 6 7
3 Jahr pa. 139% « geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | 3 Jahr pa. 137% « geringes Risiko tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hthere Rendite —»|

Morningstar Globes MSCI ESG Score

6.8/10
(per 31.07.2017)

5 Jahre p.a. 16.3% k.A.
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iShares S&P Global Water ETF
by BLACKROCK®

Der Fonds strebt durch eine Kombination aus Kapitalwachstum und Ertragen auf das
Fondsvermogen die Erzielung einer Rendite auf Ihre Anlage an, welche die Rendite
des S&P Global Water Index, des Referenzindex des Fonds, widerspiegelt. Der
Referenzindex misst die Wertentwicklung von 50 der grossten borsengehandelten
Unternehmen mit Geschaftsbereichen in der Wasserbranche, die bestimmten
Anforderungen an die Anlagefahigkeit gentigen.

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp ETF

Regionaler Fokus Global

Themenfokus Ngn K(I:lggl Energie; Wasser ; Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion qus.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland

Manager / Advisor BlackRock

Widhrung / Lancierungsjahr UsD / 2007

Fondsvermaogen (in CHF) 501 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name S&P Global Water

Verwaltungsgebiihr 0.65%
Laufende Kosten 0.65% (per 23.01.2017)
ISIN IE00B1TXK627 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 23.01.2017)
Lfd. Jahr 14.0% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite |
3 Jahr p.a. 4L.2%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 11.4% 0806006 541710
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
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4.3.2.2 Energiefonds

BlackRock GF - New Energy Fund

BLACKROCK®

Multipartner - RobecoSAM Smart Energy Fund ROB=CO «

Der Fonds legt weltweit mindestens 70 % seines Gesamtvermdgens in Aktienwerten
(d. h. Anteilen) von Unternehmen aus dem New-Energy-Bereich (,New-Energy-
Unternehmen“) an. New-Energy-Unternehmen sind Unternehmen, die im
Geschaftsbereich alternative Energien und Energietechnologien tatig sind; dazu
gehoren auch die Bereiche Technologien betreffend erneuerbare Energien,
erneuerbare Entwicklungsverfahren, alternative Kraftstoffe, Energieeffizienz sowie die
Forderung von Energie und Infrastruktur.

Das Ziel des Fonds ist es, einen langfristigen Kapitalzuwachs zu erreichen. Zu diesem
Zweck investiert der Fonds in Aktien von Unternehmen weltweit (inklusive in
Schwellenldnder) aus dem Bereich zukunftsgerichteter Energien. Der Fonds investiert
weltweit mindestens 2/3 des Vermogens in Aktien von Unternehmen, die
Technologien, Produkte und Dienstleistungen im Bereich zukunftsgerichteter
Energien anbieten. Dabei liegt der Anlagefokus bei erneuerbaren Energien,
Energiemanagement, dezentraler Energieversorgung und Energieeffizienz.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global

Themenfokus NE:” K(lzlg;/ Energie Wasser {Umwelt Religion Anderer Themenfokus NE‘]" K(I;g\;/ Energie: Wasser Umwelt Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion F:Ius‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft BlackRock Investment Management Fondsgesellschaft GAM Luxembourg

Manager / Advisor BlackRock Manager / Advisor RobecoSAM

Widhrung / Lancierungsjahr UsD /2001 Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2003

Fondsvermogen (in CHF) 1'092 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 311 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World ...Index-/Benchmark-Name MSCI World
Verwaltungsgebiihr 0.00-1.75% Verwaltungsgebiihr 0.00-1.50%
Laufende Kosten 0.06 - 3.31 % (per 28.02.2017) Laufende Kosten 0.19- 2.47 % (per 0407.2017)
ISIN LU0124384867 (USD) ISIN LU0175571735 (EUR)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 03.02.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 30.06.2017)

Lfd. Jahr 17.5% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 1.2%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 9.0% 006006 74110
(per 30.06.2017) (per 31.03.2017)

Lfd. Jahr 4.7% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 6.6%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 59% (1 12]6]0I6) 5.7/10
(per 30.06.2017) (per 30.06.2017)

M PICTET

Asset Management

Pictet - Clean Energy

Vontobel Fund - New Power

voxTosEL

Der Fonds strebt Kapitalwachstum an, indem er mindestens zwei Drittel des
Fondsvermdgens in Aktien von Unternehmen anlegt, die zum weltweiten Ubergang
hin zu weniger kohlendioxidintensiven Energien beitragen und davon profitieren. Der
Fonds bevorzugt Unternehmen, die in den Bereichen sauberere Infrastruktur und
Ressourcen, kohlendioxidreduzierende Technologien und Anlagen, Erzeugung,
Ubertragung und Vertrieb saubererer Energien sowie mehr Energieeffizienz bei
Transport und Kraftstoffen tatig sind.

Der Fonds investiert weltweit in Unternehmen, die unserer Erwartung nach die
Energieindustrie in eine nachhaltigere Zukunft fiihren. Dabei liegt der Themenfokus
des Fonds auf Erdgasmdrkten, alternativen Energien, effizienter Energieerzeugung
und -libertragung sowie Energieeinsparungen. Aktiv verwalteter, weltweit
investierender thematischer Aktienfonds.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ . -
Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie: Wasser Umwelt Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert
Integration | Engagement Karitativer kA, Integration Engagement Karitativer kA,
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Pictet Asset Management Europe

Fondsgesellschaft Vontobel Asset Management SA

Manager / Advisor Pictet Asset Management

Manager / Advisor Vontobel Asset Management AG

Widhrung / Lancierungsjahr uUsD /2007

Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2001

Fondsvermdgen (in CHF) 628 Mio. (per 29.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 264 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World ...Index-/Benchmark-Name MSCI World
Verwaltungsgebiihr 0.00-2.30% Verwaltungsgebiihr 0.83-2.25%
Laufende Kosten 0.18-2.79% (per31.01.2017) Laufende Kosten 1.21-2.67 % (per16.02.2017)
ISIN LU0280430405 (USD) ISIN LU0138258404 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 16.02.2017)
Lfd. Jahr 141 % 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 39% 1 2 3 4 5 6 7
3 Jahr pa. 20% « geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | 3 Jahr pa. L5% « geringes Risiko tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hthere Rendite —»|

Morningstar Globes MSCI ESG Score

55/10
(per 31.03.2017)

006006

5 Jahre p.a. 82%

Morningstar Globes MSCI ESG Score

(per 30.06.2017)

6.5/10
(per 30.04.2017)

00605606

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. 9.4%




Themenfonds: Die jeweils fiinf gréssten Fonds

Mirova Global Green Bond Fund

*

‘1111'1‘“(‘)Va

Die Anlagestrategie des Fonds besteht darin, 70 % bis 100 % des Nettovermdgens
(ohne Liquiditat) in Schuldtitel zu investieren, die den 6kologischen Wandel und die
Energiewende férdern und von dem fiir diese Anlagen verantwortlichen Research-
Team von Mirova als Green Bonds eingestuft werden. Der Fonds setzt auf eine
Giberzeugungsbasierte aktive Verwaltung, die in erster Linie auf einer Auswahl von
Emissionen beruht, bei der ESG-Faktoren (Umwelt, Soziales und Governance) mit der
Suche nach Titeln im Universum der Green Bonds verbunden werden.

Anlagekategorie

Obligationenfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global

Themenfokus Ngn K(I:ig;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Filas.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft Natixis Asset Management

Manager / Advisor Mirova

Wahrung / Lancierungsjahr EUR/2016

Fondsvermaogen (in CHF)

135 Mio. (per30.06.2019)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name

Bloomberg Barclays MSCI Global Green Bond

Verwaltungsgebiihr

0.50-0.80%

Laufende Kosten

0.60 - 1.00 % (per31.122016)

ISIN

LU1472740502 (EUR)

Performance (per 30.06.2017)

Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI“) (per 10.02.2017)

Lfd. Jahr 04% 1 2 3 4 5 6 7
 geringes Risiko tiefere Rendite  hheres Risiko/ hhere Rendite )
3 Jahr p.a. 19%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 21% kA. kA.
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4.3.2.3 Klimafonds

PARVEST Climate Impact

BNP PARIBAS
ASSET MANAGEMENT

Schroder International Selection -

Change Equity

Global Climate

Schroders

Ziel des Fonds ist die mittelfristige Wertsteigerung der Vermdgenswerte durch
Anlagen in Aktien von Unternehmen fiir Umwelttechnik, die die Empfehlungen der
Vereinigten Nationen beziiglich sozial- und umweltvertraglicher Geschaftspraktiken
sowie die Grundsatze der Corporate Governance beriicksichtigen.

Ziel des Fonds ist Kapitalzuwachs durch Anlagen in Aktien von Unternehmen aus aller
Welt, die nach Ansicht des Managers von Bemiihungen zur Vorbereitung auf die
Auswirkungen des globalen Klimawandels oder zu deren Einschrankung profitieren
werden. Der Manager ist der Ansicht, dass Unternehmen, die die Gefahren
anerkennen und die Herausforderungen friihzeitig angehen oder an den Lésungen fiir
Klimaprobleme beteiligt sind, in Zukunft von einem langfristigen strukturellen
Wachstum profitieren werden, das vom Markt unterschatzt wird.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global

Themenfokus NE:” K(IZIQS/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus NE‘]" K(I;rgzal Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;Ias‘s basiert
Integration |Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft

BNP Paribas Asset Management Luxembourg

Fondsgesellschaft

Schroder Investment Management

Manager / Advisor

Impax Asset Management

Manager / Advisor

Schroder Investment Management

Widhrung / Lancierungsjahr

EUR /2009

Widhrung / Lancierungsjahr

UsD /2007

Fondsvermogen (in CHF)

398 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF)

253 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig :Konventionell Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World Small Cap ...Index-/Benchmark-Name MSCI World
Verwaltungsgebiihr 0.00-2.20% Verwaltungsgebiihr 0.00-1.50%
Laufende Kosten 0.36-3.42 % (per30.11.2016) Laufende Kosten 0.07 - 2.47 % (per 2802.2017)
ISIN LU0406802768 (EUR) ISIN LU0302446306 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 20.04.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 17.02.2017)
Lfd. Jahr 45% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 149% 1 2 3 4 5 6 7

« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —s|
3 Jahr p.a. 11.2% 3 Jahr p.a. 57%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 147% 003®06 5.8/10 5 Jahre p.a. 120% [112] 310I6) 6.2/10
(per 30.06.2017) (per 30.06.2017) (per 30.06.2017) (per 31.05.2017)

THEAM Quant - Equity Europe Climate Care

BNP PARIBAS

ASSET MANAGEMENT

LO Funds - Global Climate Bond

Lombard Odier

The fund aims at providing capital growth by being exposed to the performance of
European equities with high ESG standards and carefully selected on their carbon
footprint and on the robustness of their energy transition strategy. Equity
components are selected in a quantitative way based on a strategy which aims to
provide exposure to the performance of a basket of liquid ESG responsible European
companies that are appealing from low carbon emission and energy transition

perspectives.

Der Fond verfolgt eine globale Fixed-Income-Strategie mit Schwerpunkt auf
Klimaanleihen. Der Anlageschwerpunkt des Fonds liegt auf einer Auswahl an Anleihen
mit Green-Bond-Label. Dabei handelt es sich um Anleihen, die von Staaten,
Kommunen, multilateralen Organisationen, Finanzinstituten und Unternehmen zur
Beschaffung von Kapital begeben werden, das fiir bestimmte Projekte verwendet
wird. Letztere sollen die Folgen des Klimawandels entweder abmildern oder helfen,
sich an sie anzupassen. Green Bonds sind mit einer definierten Einnahmeverwendung
und Berichten Uiber die mit ihnen verbundene Wirkung unterlegt.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Obligationenfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Europa Regionaler Fokus Global
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -
Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O 02 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert
Integration | Engagement Karitativer kA, Integration Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o
Fondsgesellschaft THEAM Fondsgesellschaft Lombard Odier Funds Europe
Manager / Advisor THEAM Asset Management Manager / Advisor Affirmative Investment Management
Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2016 Wdahrung / Lancierungsjahr usD /2017

Fondsvermdgen (in CHF)

267 Mio. (per30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF)

245 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig  Konventionell Individuell | k.A.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig | Konventionell | Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name Stoxx Europe 600 ...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays Global Aggregate
Verwaltungsgebiihr 0.50-1.50% Verwaltungsgebiihr 0.00-0.44%
Laufende Kosten 0.76-1.70 % (per31.12.2016) Laufende Kosten 0.09-1.08% (per 31.05.2017)
ISIN LU1353196436 (EUR) ISIN LU1554442746 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.06.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 10.04.2017)
Lfd. Jahr 74% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr kA. 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. kA. 3 Jahr p.a. kA.
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. kA. kA. 76110 5 Jahre p.a. kA. kA. 7.5/10
(per 31.12.2016) (per 30.06.2017)




Themenfonds: Die jeweils fiinf gréssten Fonds

Vontobel Fund - Clean Technology .

Der Fonds investiert in Unternehmen, die Technologien und innovative Losungen zur
Milderung von Klimaverdnderungen und zur Verringerung von Luft- und
Wasserverschmutzung  anbieten.  Aktiv  verwalteter, weltweit thematisch
investierender Aktienfonds, der in Unternehmen im Bereich Clean Technology
investiert. Der Sektor Clean Technology befasst sich dabei vor allem mit den beiden
Hauptthemen Energieeffizienz (z.B. Energiesicherheit, -einsparung,
Versorgungsqualitat, -infrastruktur etc.) und Zukunftstechnologien im Bereich
Urnwelt (z.B. Recycling, Abfallentsorgung, Filtertechnologien etc.).

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global

Themenfokus Ngn K(I:lg;/ Energie; Wasser UmweltReligion; Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion FZIuS.S basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft Vontobel Asset Management SA

Manager / Advisor Vontobel Asset Management AG

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2008

Fondsvermaogen (in CHF) 232 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell: Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World

Verwaltungsgebiihr 0.83-1.65%
Laufende Kosten 1.20- 2.06 % (per02.06.2017)
ISIN LU0384405949 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 16.02.2017)
Lfd. Jahr 70% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite |
3 Jahr p.a. 13.5%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 16.1% 003®06 6.0/10
(per 30.04.2017) (per 30.04.2017)
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4.3.2.4 Umweltfonds

) PIONEER

Pioneer Funds - Global Ecology Z A ;.
nvestments

*

Mirova Europe Environmental Equity Fund IIll.["O\' a
Responsible lnvesting

Der Fonds investiert hauptsdchlich in ein breit gestreutes Portfolio aus Aktien von
Unternehmen in aller Welt, die Produkte herstellen oder Technologien entwickeln, die
eine sauberere und gesiindere Umwelt fordern oder die umweltfreundlich sind. Hierzu
gehdren  beispielsweise Unternehmen aus den Bereichen Kontrolle der
Luftverschmutzung, alternative Energien, Wiederverwertung, Abwasseraufbereitung
und Biotechnologie.

Das Anlageziel des Fonds besteht in einer Outperformance der europdischen Markte
durch Anlagen in Unternehmen, die Losungen fir hauptsachlich umweltbezogene
Probleme  bereitstellen. Dazu wird in  Unternehmen investiert, deren
Geschaftstatigkeit die Entwicklung, Produktion, Férderung oder Vermarktung von
Technologien, Dienstleistungen oder Produkten umfasst, die zum Umweltschutz
beitragen. Er investiert in Unternehmen, die im Bereich der erneuerbaren bzw.
alternativen Energien, der Energieeffizienz und des Managements von natirlichen
Ressourcen und dem Wasserproduktionszyklus tdtig sind.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Europa

Themenfokus NE:” K(lzlg;/ Energie Wasser \Umwelt.Religion Anderer Themenfokus NE‘]" K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt:Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Fluss basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;Ias‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Pioneer Investment Management

Fondsgesellschaft Natixis Asset Management

Manager / Advisor Pioneer Investment Management

Manager / Advisor Mirova

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2007

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2013

Fondsvermogen (in CHF) 1'099 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 342 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World ...Index-/Benchmark-Name MSCI Europe
Verwaltungsgebiihr 0.75-1.50% Verwaltungsgebiihr 0.90-1.60%
Laufende Kosten 0.83-3.21% (per 20.01.2017) Laufende Kosten 1.01-1.82% (per31.12.2016)
ISIN LU0271656133 (EUR) ISIN LU0914732671 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 03.07.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 10.02.2017)
Lfd. Jahr 46% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 9.6% 1 2 3 4 5 6 7

« geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —| « geringes Risiko! tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —|
3 Jahr p.a. 46% 3 Jahr p.a. 7.2%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 107% 0806006 6.4/10 5 Jahre p.a. kKA. 0806006 711710
(per 30.06.2017) (per 31.05.2017) (per 30.06.2017) (per 31.12.2016)

BNP PARIBAS

ASSET MANAGEMENT

PARVEST Global Environment

Mirova Euro Green and Sustainable Bond Fund

m l'rova

Ziel des Fonds ist die mittelfristige Wertsteigerung der Vermogenswerte durch
Anlagen in Aktien von Unternehmen fiir Umwelttechnik, die die Empfehlungen der
Vereinigten Nationen beziiglich sozial- und umweltvertraglicher Geschdftspraktiken
sowie die Grundsdtze der Corporate Governance beriicksichtigen.

Anlageziel des Fonds ist die Outperformance des Bloomberg Barclays Capital Euro
Aggregate 500MM Index durch Anlagen in vorwiegend auf Euro lautende
Unternehmensanleihen einschliesslich griinen Anleihen und sozialen Anleihen, die
ESG-Kriterien (Environmental, Social and Governance; Umwelt, Soziales und
Unternehmensfiihrung) erfillen. Dieser aktiv verwaltete Fonds ist auf eine von
Spezialisten durchgefiihrte Titelauswahl ausgerichtet, wobei Performance durch die
Kombination von ESG-Analyse mit der Identifikation von Wert im
Unternehmensuniversum angestrebt wird.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Obligationenfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Europa
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -
Themenfokus O co2 Energie Wasser {Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie; Wasser Umwelt Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert
Integration Engagement Karitativer kA, Integration Engagement Karitativer kA,
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft BNP Paribas Asset Management Luxembourg

Fondsgesellschaft Natixis Asset Management

Manager / Advisor Impax Asset Management

Manager / Advisor Mirova

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2008

Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2013

Fondsvermdgen (in CHF) 651 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 321 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World ...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays Euro Aggregate
Verwaltungsgebiihr 0.00-1.75% Verwaltungsgebiihr 0.50-0.80%
Laufende Kosten 0.37-2.97 % (per30.11.2016) Laufende Kosten 0.61-1.03% (per31.12.2016)
ISIN LU0347711623 (EUR) ISIN LU0914734537 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 29.05.2017)
Lfd. Jahr 57% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr -03% 1 2 3 4 5 6 7
3 Jahr pa. 12% « geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | 3 Jahr pa. 26% « geringes Risiko tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hthere Rendite —»|

Morningstar Globes MSCI ESG Score

000006 6.4/10

5 Jahre p.a. 149%

Morningstar Globes MSCI ESG Score

(per 30.06.2017) (per 30.06.2017)

6.8/10
(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. kA. k.A.




Themenfonds: Die jeweils fiinf gréssten Fonds

Nordea 1 - Global Climate and Environment Fund

Dieser Fonds strebt ein langfristiges Kapitalwachstum an, das durch Anlage in ein
diversifiziertes Portfolio aus Aktien und aktiendhnlichen Wertpapieren von
Unternehmen erzielt werden soll, denen voraussichtlich direkt oder indirekt kiinftige
Entwicklungen in Verbindung mit Umweltproblemen wie dem Klimawandel
zugutekommen werden. Der Fonds ist vollstandig investiert und legt mindestens zwei

Drittel des Gesamtvermdgens

in Aktien sowie anderen Kapitalanteilen wie

Genossenschaftsanteilen und Genussscheinen, Dividendenpapieren, Optionsscheinen

und Aktienrechten an.

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global

Themenfokus Ngn K(I:lggl Energie; Wasser ;Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flus.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft

Nordea Investment Funds

Manager / Advisor

Nordea Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr

EUR /2008

Fondsvermaogen (in CHF)

282 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig : Konventionell | Individuell  kA.

...Index-/Benchmark-Name

kA.

Verwaltungsgebiihr

0.85-1.50%

Laufende Kosten

1.03-2.55% (per31.12.2016)

ISIN LU0348927095 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 07.06.2017)
Lfd. Jahr 7.7% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite |
3 Jahr p.a. 129%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 171% [112] 3]Ol6) 6.2/10
(per 30.06.2017) (per 31.03.2017)
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4.3.2.5 Religionsfonds

iShares MSCI World Islamic ETF
by BLACKROCK®

CIMB Principal Asset

CIMB-Principal IAM - Islamic ASEAN Equity Fund Management

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der mdglichst genau die
Wertentwicklung des MSCI World Islamic Index widerspiegelt. Der Fonds strebt
Anlagen in Aktienwerten (z. B. Anteilen) an, die im Einklang mit den Grundsdtzen der
Scharia stehen. Die Grundsdtze der Scharia sind die Regeln, Gebote und Vorgaben
des islamischen Rechts in der Deutung durch Islamgelehrte, insbesondere, in diesem
Fall, durch den Scharia-Ausschuss von BlackRock (ein Gremium Islamgelehrter, das
eingesetzt wurde, um Leitlinien fiir die Einhaltung der Grundsatze der Scharia durch
den Fonds zu geben).

Die Anlagen konzentrieren sich vor allem auf Aktien und aktiendhnliche Wertpapiere
von Unternehmen, die in der ASEAN-Region (Verband Siidostasiatischer Nationen)
niedergelassen sind oder dort ihr Kerngeschdaft betreiben. Der Fonds darf nur
schariakonforme Anlagen tdatigen. Beispielsweise darf der Fonds nur Wertpapiere
erwerben, die laut der Liste der schariakonformen Wertpapiere im Dow Jones Islamic
Market Index als mit der Scharia vereinbar gelten. Anlagen in Unternehmen, die im
Bereich Alkohol, Tabak, Produktherstellung auf Basis von Schweinefleisch,
konventionelle Finanzdienstleistungen, Waffen und Verteidigung, Unterhaltung tatig
sind, sind nicht zul@ssig.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp ETF Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Asien

Themenfokus NE:” K(lzlg;/ Energie Wasser {Umwelt Religion Anderer Themenfokus NE‘]" K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;Ias‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland

Fondsgesellschaft CIMB-Principal Islamic Asset Management

Manager / Advisor BlackRock

Manager / Advisor CIMB-Principal Islamic Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr uUsD /2007

Widhrung / Lancierungsjahr UsD /2012

Fondsvermogen (in CHF) 116 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 37 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World Islamic

...Index-/Benchmark-Name DJ Islamic ASEAN

Verwaltungsgebiihr 0.60 % Verwaltungsgebiihr 0.60-1.50%
Laufende Kosten 0.60 % (per 23.01.2017) Laufende Kosten 1.87-2.00% (per31.12.2016)
ISIN IEO0B27YCNS58 (USD) ISIN IE00B6QL7418 (USD)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 23.01.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 08.06.2017)

Lfd. Jahr 8.3% 1 2 3 4 5 6 7

Lfd. Jahr 11.7% 1 2 3 4 5 6 7

« geringes Risiko! tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hihere Rendite |

3 Jahr p.a. 20%

Morningstar Globes MSCI ESG Score

59/10
(per 31.07.2017)

0860506

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. 8.4%

« geringes Risiko/ tiefere Rendite hdheres Risiko/ hohere Rendite |

3 Jahr p.a. 1.4%

Morningstar Globes MSCI ESG Score

0200606 kA.

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. 26%

iShares MSCI USA Islamic ETF

by BLACKROCK*

iShares MSCI EM Islamic ETF

by BLACKROCK®

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der mdglichst genau die
Wertentwicklung des MSCI USA Islamic Index widerspiegelt. Der Fonds strebt
Anlagen in Aktienwerten (z. B. Anteilen) an, die im Einklang mit den Grundsatzen der
Scharia stehen. Die Grundsdtze der Scharia sind die Regeln, Gebote und Vorgaben
des islamischen Rechts in der Deutung durch Islamgelehrte, insbesondere, in diesem
Fall, durch den Scharia-Ausschuss von BlackRock (ein Gremium Islamgelehrter, das
eingesetzt wurde, um Leitlinien fiir die Einhaltung der Grundsdtze der Scharia durch
den Fonds zu geben).

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der moglichst genau die
Wertentwicklung des MSCI Emerging Markets (EM) Islamic Index widerspiegelt. Der
Fonds strebt Anlagen in Aktienwerten (z. B. Anteilen) an, die im Einklang mit den
Grundsdtzen der Scharia stehen. Die Grundsdtze der Scharia sind die Regeln, Gebote
und Vorgaben des islamischen Rechts in der Deutung durch Islamgelehrte,
insbesondere, in diesem Fall, durch den Scharia-Ausschuss von BlackRock (ein
Gremium Islamgelehrter, das eingesetzt wurde, um Leitlinien fir die Einhaltung der
Grundsdatze der Scharia durch den Fonds zu geben).

Anlagekategorie Aktienfonds

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp ETF

Fondstyp ETF

Regionaler Fokus Nordamerika

Regionaler Fokus Emerging Markets

Themenfokus Ngn Kgg;/ Energie Wasser {Umwelt Religion, Anderer!

Themenfokus NE‘in K(I:igwg/ Energie; Wasser Umwelt;Religion: Anderer

Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
kriterien selektion Class basiert

Nachhaltigkeitsansatz Karitativer

Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
kriterien selektion Class basiert

Nachhaltigkeitsansatz Karitativer

Integration | Engagement Beitrag kA. Integration Engagement Beitrag kA.
Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland
Manager / Advisor BlackRock Manager / Advisor BlackRock
Widhrung / Lancierungsjahr uUsD /2007 Wdahrung / Lancierungsjahr UsD / 2007

Fondsvermdgen (in CHF) 38 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 32 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig : Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ .| Nachhaltig : Konventionell  Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name MSCI USA Islamic

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets Islamic

Verwaltungsgebiihr 0.50% Verwaltungsgebiihr 0.85%
Laufende Kosten 0.50% (per23.01.2017) Laufende Kosten 0.85% (per 23.01.2017)
ISIN IE00B296QM64 (USD) ISIN IEOOB27YCP72 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 23.01.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 23.02.2017)
Lfd. Jahr 49% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 209% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hthere Rendite —»|
3 Jahr p.a. 38% 3 Jahr p.a. -1.6%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 10.4% 086000 511710 5 Jahre p.a. 0.4% 000®0® 34110
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)




Themenfonds: Die jeweils fiinf gréssten Fonds

Oasis Crescent Global Low Equity Balanced Fund Oasis Crescent

Der Fonds wird weltweit in eine breit diversifizierte und ausgewogene Mischung aus
weltweiten Wertpapieren investiert. Das Spektrum der Anlagen wird in den
Anlageklassen Aktien, Fixed Income, Schuldverschreibungen, die von Regierungen

oder Unternehmen begeben

sind, Immobilien und Zahlungsmittel oder

Zahlungsmitteldquivalente zugewiesen. Der Fonds ist gemdss der vom Scharia-
Fachbeirat vorgegebenen Richtlinien Scharia-konform.

Anlagekategorie Mischfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global

Themenfokus Ngn K(I:lggl Energie; Wasser ;Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion qus.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft

Qasis Global Management Co Ireland

Manager / Advisor

Oasis Crescent

Widhrung / Lancierungsjahr

UsD /2011

Fondsvermaogen (in CHF)

23 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig :Konventionell | Individuell ; kA.

...Index-/Benchmark-Name OECD Inflation
Verwaltungsgebiihr 0.00-1.00%
Laufende Kosten 1.24-1.74% (per3112.2016)
ISIN IEO0B3PNY359 (USD)

Performance (per 30.06.2017)

Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017)

Lfd. Jahr 2.8% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite |
3 Jahr p.a. 22%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 6.5% kA. kA.
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4.3.3 Passive Anlagen: Die Indexfonds und ETFs aus 315 nachhaltigen Fonds

4.3.3.1 Nachhaltige Aktienfonds

Vanguard SRI Global Stock Fund Vanguard

Vanguard SRI European Stock Fund Vanguard

Der Fonds ist bestrebt, ein langfristiges Kapitalwachstum zu erzielen, indem er
versucht, die Wertentwicklung des FTSE Developed Index zu erreichen. Der Index
besteht aus Aktien von Unternehmen in entwickelten Markten. Der Fonds versucht
den Risikofaktoren des Index zu entsprechen, indem er in eine reprdsentative
Auswahl der Wertpapiere investiert, aus denen der Index besteht, ausgenommen
Wertpapiere, die nicht die Kriterien fiir sozial verantwortliche Anlagen erfiillen. Die
Kriterien bericksichtigen Umweltschutz-, soziale und ethische Faktoren, die vom
Index-Anbieter festgelegt werden, und schliessen Titel aus, die gegen die Prinzipien
des United Nations Global Compact verstossen.

Der Fonds strebt ein langfristiges Kapitalwachstum an, indem er die Performance des
FTSE Developed Europe Index nachbildet. Der Index besteht aus Aktien von
Unternehmen in entwickelten Markten in Europa. Der Fonds versucht den
Risikofaktoren des Index zu entsprechen, indem er in eine reprasentative Auswahl der
Wertpapiere investiert, aus denen der Index besteht, ausgenommen Wertpapiere, die
nicht die Kriterien fir sozial verantwortliche Anlagen erfillen. Die Kriterien
beriicksichtigen Umweltschutz-, soziale und ethische Faktoren, die vom Index-
Anbieter festgelegt werden, und schliessen Titel aus, die gegen die Prinzipien des
United Nations Global Compact verstossen.

Anlagekategorie Aktienfonds

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Passiver Indexfonds Fondstyp Passiver Indexfonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Europa
Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j Kgg;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flusls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion .Clas‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Vanguard Group Ireland

Fondsgesellschaft Vanguard Group Ireland

Manager / Advisor Vanguard Group

Manager / Advisor Vanguard Group

Widhrung / Lancierungsjahr usD /2011

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2010

Fondsvermogen (in CHF) 702 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 621 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name FTSE Developed

...Index-/Benchmark-Name FTSE Developed Europe

Verwaltungsgebiihr 0.40% Verwaltungsgebiihr 0.20-0.35%
Laufende Kosten 0.40 % (per 31.12.2016) Laufende Kosten 0.20-0.35% (per31.122016)
ISIN IEO0B505V954 (USD) ISIN IE00B526YN16 (EUR)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 15.02.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 26.05.2017)

Lfd. Jahr 10.8% 1 2 3 4 5 6 7

Lfd. Jahr 7.0% 1 2 3 4 5 6 7

« geringes Risiko! tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hihere Rendite |

3 Jahr p.a. k.A.

MSCI ESG Score

58/10
(per 30.04.2017)

Morningstar Globes

0860506

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. k.A.

« geringes Risiko/ tiefere Rendite  héheres Risiko/ hhere Rendite |

3 Jahr p.a. 6.0%

Morningstar Globes MSCI ESG Score

08650 kA.

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. 11.0%

Lyxor

Lyxor World Water ETF by Société Générale

STRTESTREET

SSgA State Street World SRI Index Equity Fund GLOBAL ADVISORS

Der Fonds ist ein borsengehandelter Fonds mit dem Ziel, den Referenzindex World
Water CW Net Total Return so genau wie moglich abzubilden. Der World Water CW
Index bildet die global 20 grossten Unternehmen ab, die im Bereich der Wasserkraft
und analogen Themen rund um Wasser tdtig sind. Um eine effiziente Diversifikation
zu gewdhrleisten ist ein einzelnes Unternehmen auf eine Gewichtung von maximal
10% begrenzt. Der Index wird von Dow Jones berechnet, die Zusammensetzung wird
von SAM (Sustainable Asset Management) vierteljdhrlich Giberarbeitet.

Der Fonds zielt darauf ab, die Wertentwicklung des MSCI World Index méglichst
genau nachzubilden, wobei ausschliesslich sozial verantwortliche Anlagen (SRI)
ausgewdhlt werden. Der Fonds ist bestrebt, einen Tracking Error von weniger als 1%
zu erzielen. Der Anlageprozess dieses Fonds berticksichtigt die Kriterien fiir sozial
verantwortliche Anlagen. So werden Emittenten, die die UN-Global-Compact-
Richtlinien nicht erfiillen und an der Produktion von Streumunition beteiligt sind, bei
der Auswahl der Anlagen ausgeschlossen.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp ETF Fondstyp Passiver Indexfonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -
Themenfokus co2 Energie Wasser . Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie; Wasser {Umwelt;Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Lyxor International Asset Management

Fondsgesellschaft State Street Global Advisors Luxembourg

Manager / Advisor Lyxor Asset Management

Manager / Advisor State Street Global Advisors

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2007

Wdahrung / Lancierungsjahr uUsD /2015

Fondsvermégen (in CHF) 644 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 607 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig : Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name World Water CW ...Index-/Benchmark-Name MSCI World
Verwaltungsgebiihr 0.60% Verwaltungsgebiihr 0.60 %
Laufende Kosten 0.60% (per 26.01.2017) Laufende Kosten 0.66% (per 28.02.2017)
ISIN FR0010527275 (EUR) ISIN LU1159235362 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 26.01.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 16.02.2017)
Lfd. Jahr 51% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 10.5% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risikof tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 137% 3 Jahr p.a. kA.
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 16.3% kA. 6.8/10 5 Jahre p.a. kA. 086030 57110
(per 31.07.2017) (per 31.05.2017) (per 30.04.2017)
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iShares S&P Global Water ETF

by BLACKROCK®

Ethos - Equities CH indexed Corporate Governance

Der Fonds strebt durch eine Kombination aus Kapitalwachstum und Ertragen auf das
Fondsvermogen die Erzielung einer Rendite auf Ihre Anlage an, welche die Rendite
des S&P Global Water Index, des Referenzindex des Fonds, widerspiegelt. Der

Referenzindex misst die Wertentwicklung von 50 der grossten borsengehandelten
Unternehmen mit Geschaftsbereichen in der Wasserbranche, die bestimmten

Anforderungen an die Anlagefahigkeit gentigen.

Der Fonds will die Performance des Schweizer Aktienmarktes (SPI) mit einer
indexierten Verwaltung replizieren. Wenn ein Unternehmen mehr als fiinf Prozent des
Jahresumsatzes in einer risikoreichen Branche erwirtschaftet, steht dessen Titel im
indexierten Investitionsprozess nicht zur Verfiigung. Der Fonds (bt systematisch die
Aktiondrsstimmrechte gemass Ethos Richtlinien aus. Ausserdem wird aktiv der Dialog
tber Umwelt-, Sozial- und Governance-Themen mit den Entscheidungstragern dieser

Gesellschaften gefhrt.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp ETF Fondstyp Passiver Indexfonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Schweiz
Themenfokus Ngn K(l:lg;/ Energie; Wasser ; Umwelt;Religion Anderer Themenfokus Nn ]Da K(I:lr‘ongl Energie; Wasser Umwelt Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion FZIuS.S basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o
Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland Fondsgesellschaft Pictet Asset Management
Manager / Advisor BlackRock Manager / Advisor Pictet Asset Management
Widhrung / Lancierungsjahr UsD / 2007 Wdahrung / Lancierungsjahr CHF / 2005
Fondsvermaogen (in CHF) 501 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermagen (in CHF) 373 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.
...Index-/Benchmark-Name S&P Global Water ...Index-/Benchmark-Name Ethos Swiss Corporate Governance
Verwaltungsgebiihr 0.65% Verwaltungsgebiihr 0.23%
Laufende Kosten 0.65% (per 23.01.2017) Laufende Kosten 0.28 % (per 31.01.2017)
ISIN IEOOB1TXK627 (USD) ISIN CH0023568071 (CHF)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 23.01.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 07.02.2017)
Lfd. Jahr 14.0% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 127% 1 2 3 4 5 6 7
— geringes Risiko/ tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite —s|  geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite —|
3 Jahr p.a. 4L.2% 3 Jahrp.a. 57%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 11.4% 0806006 541710 5 Jahre p.a. 121% 0060006 6.8/10
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 31.05.2017)

UBS MSCI USA Socially Responsible UCITS ETF

3 UBS

UBS MSCI World Socially Responsible UCITS ETF

3 UBS

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI

USA SRI 5% Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index soll die Performance der

nordamerikanischen Aktienmdrkte messen. Dabei werden lediglich Unternehmen
berlicksichtigt, die im Vergleich mit der Konkurrenz aus ihrem Sektor iiber ein hohes

Rating in den Bereichen Umweltschutz,
Unternehmensfiihrung (ESG) verfligen.

soziale

Verantwortung

und

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI
World SRI 5% Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index soll die Performance der
globalen Aktienmdrkte messen. Dabei werden lediglich Unternehmen beriicksichtigt,
die im Vergleich mit der Konkurrenz aus ihrem Sektor tiber ein hohes Rating in den
Bereichen Umweltschutz, soziale Verantwortung und Unternehmensfiihrung (ESG)

verfiigen.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp ETF Fondstyp ETF
Regionaler Fokus Nordamerika Regionaler Fokus Global
Themenfokus Nn ‘]—j Klima/ Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer Themenfokus Nn ]Da K(I;ron;:/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer

Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Filas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clus.s basiert

Integration | Engagement Karitativer kA, Integration Engagement Karlt.atlver kA.

Beitrag o Beitrag
Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg
Manager / Advisor UBS Manager / Advisor UBS
Wibhrung / Lancierungsjahr usD /2011 Wabhrung / Lancierungsjahr USD /2011
Fondsvermégen (in CHF) 459 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermégen (in CHF) 339 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ . Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig : Konventionell | Individuell | kA.
...Index-/Benchmark-Name MSCI USA SRI 5 % Issuer Capped ...Index-/Benchmark-Name MSCI World SRI 5 % Issuer Capped
Verwaltungsgebiihr 0.33-0.43% Verwaltungsgebiihr 0.38%
Laufende Kosten 0.33-0.43% (per 29.06.2017) Laufende Kosten 0.38% (per 29.062017)
ISIN LU0629460089 (USD) ISIN LU0629459743 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI*) (per 04.07.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 04.07.2017)
Lfd. Jahr 89% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 107 % 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —| « geringes Risiko! tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 6.2% 3 Jahr p.a. 47 %
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 11.6% 00606 6.9/10 5 Jahre p.a. 107% 008600 76110
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
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UBS MSCI EMU Socially Responsible UCITS ETF Ql% iShares MSCI Europe SRI ETF
y p UB S p by BLACKROCK®

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der moglichst genau die
Wertentwicklung des MSCI Europe SRI Index widerspiegelt. Der Vergleichsindex misst
die Wertentwicklung von Aktienwerten (z. B. Aktien), die von Unternehmen
ausgegeben werden, die auf der Basis einer Reihe von Ausschluss- und Rating-
basierten Kriterien iiber bessere Nachhaltigkeitsratings bei den (Environmental,
Social, Governance) ESG-Leistungen verfiigen als die Vergleichsgruppe des Sektors
innerhalb des MSCI Europe Index.

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI
EMU SRI 5% Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index soll die Performance der
Aktienmarkte in Landern der Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion messen.
Dabei werden lediglich Unternehmen beriicksichtigt, die im Vergleich mit der
Konkurrenz aus ihrem Sektor {ber ein hohes Rating in den Bereichen Umweltschutz,
soziale Verantwortung und Unternehmensfiihrung (ESG) verfiigen.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp ETF Fondstyp ETF
Regionaler Fokus Europa Regionaler Fokus Europa
Themenfokus Nn Illja K(lziggl Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j K(I:ig\;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Fluss basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;Ias‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o
Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland
Manager / Advisor UBS Manager / Advisor BlackRock
Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2011 Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2011
Fondsvermogen (in CHF) 322 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermagen (in CHF) 216 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.
...Index-/Benchmark-Name MSCI EMU SRI 5 % Issuer Capped ...Index-/Benchmark-Name MSCI Europe SRI
Verwaltungsgebiihr 0.28-0.38% Verwaltungsgebiihr 0.30%
Laufende Kosten 0.28-0.38 % (per 29.06.2017) Laufende Kosten 0.30% (per 04.04.2017)
ISIN LU0629460675 (EUR) ISIN IEO0B52V]196 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 04.05.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 04.04.2017)
Lfd. Jahr 9.9% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 7.3% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ héhere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —s|
3 Jahr p.a. 120% 3 Jahr p.a. 52%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 15.0% 006006 9.0/10 5 Jahre p.a. 116% 0806006 871/10
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
UBS MSCI Emerging Markets Socially Responsible UB S iShares Dow Jones Eurozone Sustainable Screened
UCITS ETF ETF by BLACKROCK"

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der moglichst genau die
Wertentwicklung des Dow Jones Sustainability Eurozone Index ex Alcohol, Tobacco,
Gambling, Armaments & Firearms and Adult Entertainment abbildet. Der Index misst
die Wertentwicklung von Unternehmen der Eurozone, die gemdss langfristigen,
umweltbezogenen und sozialen Kriterien als fiilhrend ermittelt worden sind. Die
Indexbestandteile werden gemdss einer systematischen Nachhaltigkeitsbewertung
ausgewdhlt, durch die in Nachhaltigkeit filhrende Unternehmen in allen 57
Industriezweigen ermittelt werden.

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI
Emerging Markets SRI 5% Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index schliesst
Unternehmen aus, die auf bestimmten Werten basierende Kriterien wie religiose
Uberzeugung, moralische Standards oder ethische Ansichten nicht erfiillen und zielt
auf Unternehmen ab, die im Vergleich mit der Konkurrenz aus ihrem Sektor dber ein
hohes Rating in den Bereichen Umweltschutz, soziale Verantwortung und
Unternehmensfiihrung (ESG) verfligen.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp ETF Fondstyp ETF
Regionaler Fokus Emerging Markets Regionaler Fokus Europa
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -

Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie; Wasser {Umwelt;Religion:Anderer

Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIas.s basiert

Int t E t Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

ntegration | Engagemen Beitrag A gl gag Beitrag A
Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Deutschland
Manager / Advisor UBS Manager / Advisor BlackRock
Wibhrung / Lancierungsjahr USD /2014 Wabhrung / Lancierungsjahr EUR /2006
Fondsvermégen (in CHF) 291 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermégen (in CHF) 158 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig : Konventionell | Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig : Konventionell | Individuell | kA.
...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets SRI 5% Issuer Capped ...Index-/Benchmark-Name DJ Sustainability Eurozone ex-ATGAF
Verwaltungsgebiihr 0.53% Verwaltungsgebiihr 0.41%
Laufende Kosten 0.53% (per 29.06.2017) Laufende Kosten 0.41% (per3012.2016)
ISIN LU1048313891 (USD) ISIN DEOOOAOF5UG3 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 04.07.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 27.01.2017)
Lfd. Jahr 15.0% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 9.6% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. kA. 3 Jahr p.a. 58%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. kA. 006006 6.5/10 5 Jahre p.a. 131% 006006 7.7110
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
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CS Index Fund - Equity Emerging Markets

AN
Sustainability Blue CREDIT SUISSE

iShares MSCI World Islamic ETF
by BLACKROCK"

Der Fonds wird mittels eines indexierten Ansatzes verwaltet und zeichnet sich durch
eine breite Diversifikation, einen geringen Tracking Error und eine kostengiinstige
Verwaltung aus. Anlageziele des Fonds sind eine méglichst genaue Replikation des
Referenzindex und eine Minimierung der Performance-Abweichungen vom
Benchmark. Der MSCI Emerging Markets ESG Leaders Index ist ein
Marktkapitalisierungsindex, der ein Engagement in Unternehmen mit hoher
Performance beziiglich Umwelt-, Sozial- und Governance-Kriterien (ESG-Kriterien) im
Vergleich zu ihren Branchenmitbewerbern bietet; er umfasst Large- und Mid-Cap-
Unternehmen in Schwellenlandern weltweit.

Der Funds ist ein bérsengehandelter Indexfonds, der moglichst genau die
Wertentwicklung des MSCI World Islamic Index widerspiegelt. Der Fonds strebt
Anlagen in Aktienwerten (z. B. Anteilen) an, die im Einklang mit den Grundsdtzen der
Scharia stehen. Die Grundsdtze der Scharia sind die Regeln, Gebote und Vorgaben
des islamischen Rechts in der Deutung durch Islamgelehrte, insbesondere, in diesem
Fall, durch den Scharia-Ausschuss von BlackRock (ein Gremium Islamgelehrter, das
eingesetzt wurde, um Leitlinien fir die Einhaltung der Grundsdtze der Scharia durch

den Fonds zu geben).

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Passiver Indexfonds Fondstyp ETF

Regionaler Fokus Emerging Markets Regionaler Fokus Global

Themenfokus Nn J‘:‘\] K(l:lg;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion Anderer Themenfokus NS” K(I:lr‘ongl Energie; Wasser Umwelt Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- = Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flus.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Credit Suisse Fund Management Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland

Manager / Advisor Credit Suisse Manager / Advisor BlackRock

Widhrung / Lancierungsjahr usb /2017 Wdahrung / Lancierungsjahr USD / 2007

Fondsvermaogen (in CHF) 139 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF)

116 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig : Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI EM ESG Leaders

...Index-/Benchmark-Name

MSCI World Islamic

Verwaltungsgebiihr 0.13-0.37%

Verwaltungsgebiihr

0.60 %

Laufende Kosten 0.13-0.37% (per 12.07.2017)

Laufende Kosten

0.60% (per 23.01.2017)

ISIN LU1587907855 (USD) ISIN IE00B27YCNS58 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI*) (per12.07.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 23.01.2017)
Lfd. Jahr kA. 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 83% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —,|
3 Jahr p.a. kA. 3 Jahrp.a. 20%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. kA. 006006 kA. 5 Jahre p.a. 8.4% (1121 3JOI6] 5.9/10
(per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)

iShares Global Clean Energy ETF

by BLACKROCK®

UBS MSCI United Kingdom IMI Socially Responsible

UCITS ETF

3 UBS

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der mdglichst genau die
Wertentwicklung des S&P Global Clean Energy Index widerspiegelt. Der
Referenzindex misst die Wertentwicklung von ca. 30 der grossten borsengehandelten
Unternehmen mit Geschdftstdtigkeit im Bereich sauberer Energien weltweit, die
bestimmten Anforderungen an die Anlagefdhigkeit geniigen. Der Referenzindex soll
ein Engagement in den fiihrenden borsennotierten Unternehmen aus entwickelten
Landern wie auch aus Schwellenldndern bieten.

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI
UK IMI SRI 5% Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index ist ein Referenzindex
fur Anleger, die sich in erstklassigen ESG-Unternehmen aus dem Vereinigten
Konigreich engagieren und Produkte vermeiden wollen, deren soziale und 6kologische
Auswirkungen sie als schadlich erachten.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp ETF Fondstyp ETF

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Europa

Themenfokus Ngn Klima/ Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer Themenfokus Nn ]Da K(I;ron;:/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Filas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clus.s basiert
Int ti Ei t Karitativer kA, Integration |Engagement Karitativer k.A.

ntegration JEUBREEEEIE peitrag A g gag Beitrag A

Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland Fondsgesellschaft UBS Irl ETF plc

Manager / Advisor BlackRock Manager / Advisor UBS

Wibhrung / Lancierungsjahr uUsD / 2007 Wabhrung / Lancierungsjahr GBP /2014

Fondsvermégen (in CHF)

120 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF)

115 Mio. (per30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig  Konventionell | Individuell = k.A.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig | Konventionell Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name

S&P Global Clean Energy

...Index-/Benchmark-Name

MSCI UK IMI SRI 5% Issuer Capped

Verwaltungsgebiihr 0.65% Verwaltungsgebiihr 0.28-0.38%
Laufende Kosten 0.65% (per 23.01.2017) Laufende Kosten 0.28-0.38% (per29062017)
ISIN IEO0B1XNHC34 (USD) ISIN IEOOBMP3HN93 (GBP)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 23.01.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 13.07.2017)
Lfd. Jahr 9.6% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 81% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risikol tiefere Rendite  hheres Risiko/ hhere Rendite — « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hheres Risiko/ hhere Rendite —
3 Jahr p.a. -78% 3 Jahr p.a. kA.
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 58% 006000 6.4/10 5 Jahre p.a. kA. 008600 7.5110
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
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iShares Dow Jones Global Sustainability Screened
ETF by BLACKROCK"

iShares MSCI Emerging Markets SRI ETF
by BLACKROCK"

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der mdglichst genau die
Wertentwicklung des Dow Jones Sustainability World Enlarged Index ex Alcohol,
Tobacco, Gambling, Armaments & Firearms and Adult Entertainment widerspiegelt.
Der Referenzindex misst die Wertentwicklung von Eigenkapitalwerten, die so
ausgewdhlt sind, dass sie den Markt weltweiter Nachhaltigkeitsaktien reprasentieren.
Die Unternehmen, die die Aktienpapiere ausgeben, werden auf der Grundlage
langfristiger wirtschaftlicher, umweltbezogener und sozialer Kriterien fiir den
Referenzindex ausgewdhlt.

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der moglichst genau die
Wertentwicklung des MSCI EM SRI Index widerspiegelt. Der Vergleichsindex misst die
Wertentwicklung von Aktienwerten, die auf der Basis einer Reihe von Ausschluss- und
Rating-basierten  Kriterien  (iber bessere  Nachhaltigkeitsratings bei den
(Environmental,  Social, Governance) ESG-Leistungen verfiigen als die
Vergleichsgruppe des Sektors innerhalb des MSCI EM Index. Unternehmen werden
auf der Grundlage ihrer Fahigkeit zum Management ihrer ESG-Risiken und ESG-
Chancen bewertet und erhalten ein Rating, das ihre Eignung fiir einen Einschluss in
den entsprechenden Index bestimmt.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp ETF Fondstyp ETF

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Emerging Markets

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Fluss basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;Ias‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland

Manager / Advisor BlackRock Manager / Advisor BlackRock

Widhrung / Lancierungsjahr usD /2011 Widhrung / Lancierungsjahr UsD /2016

Fondsvermogen (in CHF) 111 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 57 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name DJ Sustainability World Enla Index ex-ATGAF

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets SRI

Verwaltungsgebiihr 0.60 % Verwaltungsgebiihr 0.35%
Laufende Kosten 0.60 % (per 23.01.2017) Laufende Kosten 0.35% (per 2401.2017)
ISIN IEO0B57X3V84 (USD) ISIN IEOO0BYVIRP78 (USD)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 23.01.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 24.01.2017)

Lfd. Jahr 113% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 16.3% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —s|

3 Jahr p.a. 31% 3 Jahr p.a. k.A.

Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 9.7% 006006 6.6/10 5 Jahre p.a. kKA. 0806006 6.7/10

(per 30.06.2017) (per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
. . . Lyxor

UBS MSCI Pacific Socially Responsible UCITS ETF % UB S Lyxor New Energy ETF by Société Générale

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI
Pacific SRI 5% Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index soll die Performance der
Aktienmdrkte des Pazifikraums messen. Dabei werden lediglich Unternehmen
beriicksichtigt, die im Vergleich mit der Konkurrenz aus ihrem Sektor iiber ein hohes
Rating in den Bereichen Umweltschutz, soziale Verantwortung und
Unternehmensfiihrung (ESG) verfligen.

Der Fonds ist ein borsengehandelter Fonds mit dem Ziel, den Referenzindex World
Alternative Energy CW Net Total Return so genau wie méglich abzubilden. Der World
Alternative Energy CW bildet die global 20 gréssten Unternehmen ab, die im Bereich
der alternativen Energie tdtig sind. Um eine effiziente Diversifikation zu
gewdhrleisten ist ein einzelnes Unternehmen auf eine Gewichtung von maximal 10 %
begrenzt. Der Index wird von Dow Jones berechnet, die Zusammensetzung wird von
SAM (Sustainable Asset Management) vierteljahrlich Gberarbeitet.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp ETF Fondstyp ETF
Regionaler Fokus Region Pazifik Regionaler Fokus Global

Nein | Ja | Klima/

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie: Wasser Umwelt Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert
Integration | Engagement Karitativer Integration |Engagement Karitativer
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg

Fondsgesellschaft Lyxor International Asset Management

Manager / Advisor UBS

Manager / Advisor Lyxor Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr usD /2011

Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2007

Fondsvermdgen (in CHF) 68 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 55 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig : Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ .| Nachhaltig : Konventionell  Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name MSCI Pacific SRI 5% Issuer Capped

...Index-/Benchmark-Name World Alternative Energy CW

Verwaltungsgebiihr 0.40% Verwaltungsgebiihr 0.60 %
Laufende Kosten 0.40 % (per 29.06.2017) Laufende Kosten 0.60 % (per 30.06.2016)
ISIN LU0629460832 (USD) ISIN FR0010524777 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 04.07.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.01.2017)
Lfd. Jahr 9.9% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 82% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risikol tiefere Rendite  hoheres Risikof hohere Rendite —|
3 Jahr p.a. 42% 3 Jahr p.a. 6.8%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 83% 006006 78110 5 Jahre p.a. 10.4% kKA. 7.2110
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017) (per 31.07.2017)
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UBS MSCI Japan Socially Responsible UCITS ETF

3 UBS

iShares MSCI EM Islamic ETF
by BLACKROCK"

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI
Japan SRI 5% Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index soll die
Aktienmarktperformance Japans messen. Dabei werden nur Unternehmen
berlicksichtigt, die im Vergleich mit der Konkurrenz in ihrem Sektor tiber ein hohes
Rating in den Bereichen Umweltschutz, soziale Verantwortung und
Unternehmensfiihrung (ESG) verfiigen.

Der Funds ist ein bérsengehandelter Indexfonds, der moglichst genau die
Wertentwicklung des MSCI Emerging Markets (EM) Islamic Index widerspiegelt. Der
Fonds strebt Anlagen in Aktienwerten (z. B. Anteilen) an, die im Einklang mit den
Grundsatzen der Scharia stehen. Die Grundsdtze der Scharia sind die Regeln, Gebote
und Vorgaben des islamischen Rechts in der Deutung durch Islamgelehrte,
insbesondere, in diesem Fall, durch den Scharia-Ausschuss von BlackRock (ein
Gremium Islamgelehrter, das eingesetzt wurde, um Leitlinien fir die Einhaltung der
Grundsatze der Scharia durch den Fonds zu geben).

Anlagekategorie Aktienfonds

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp ETF

Fondstyp ETF

Regionaler Fokus Region Pazifik

Regionaler Fokus Emerging Markets

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O Energie; Wasser {Umwelt;Religion; Anderer

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus 0 Energie; Wasser Umwelt Religion Anderer

Cco2 Co2

Ausschluss- Positiv- Best-in- = Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flus.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert

Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland
Manager / Advisor UBS Manager / Advisor BlackRock
Widhrung / Lancierungsjahr JPY /2015 Wdahrung / Lancierungsjahr USD / 2007

Fondsvermaogen (in CHF) 55 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 32 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI Japan SRI 5% Issuer Capped

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets Islamic

Verwaltungsgebiihr 0.40-0.50% Verwaltungsgebiihr 0.85%
Laufende Kosten 0.40-0.50% (per 29.06.2017) Laufende Kosten 0.85% (per 23.01.2017)
ISIN LU1230561679 (JPY) ISIN IE00B27YCP72 (USD)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 04.07.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 23.02.2017)

Lfd. Jahr 55% 1 2 3 4 5 6 7

Lfd. Jahr 20.9% 1 2 3 4 5 6 7

« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite |

3 Jahr p.a. kA.

Morningstar Globes MSCI ESG Score

77110
(per 31.07.2017)

086006

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. k.A.

« geringes Risiko! tiefere Rendite hdheres Risiko/ hohere Rendite |

3 Jahrp.a. -1.6%

Morningstar Globes MSCI ESG Score

3.4/10
(per 31.07.2017)

020606

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. 0.4%

iShares MSCI USA Islamic ETF

by BLACKROCK®

iShares MSCI USA SRI ETF
by BLACKROCK®

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der mdglichst genau die
Wertentwicklung des MSCI USA Islamic Index widerspiegelt. Der Fonds strebt
Anlagen in Aktienwerten (z. B. Anteilen) an, die im Einklang mit den Grundsatzen der
Scharia stehen. Die Grundsdtze der Scharia sind die Regeln, Gebote und Vorgaben
des islamischen Rechts in der Deutung durch Islamgelehrte, insbesondere, in diesem
Fall, durch den Scharia-Ausschuss von BlackRock (ein Gremium Islamgelehrter, das
eingesetzt wurde, um Leitlinien fiir die Einhaltung der Grundsdtze der Scharia durch
den Fonds zu geben).

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der moglichst genau die
Wertentwicklung des MSCI USA SRI Index widerspiegelt. Der Vergleichsindex misst
die Wertentwicklung von Aktienwerten, die auf der Basis einer Reihe von Ausschluss-
und Rating-basierten Kriterien (ber bessere Nachhaltigkeitsratings bei den
(Environmental, Social, Governance) ESG-Leistungen verfligen als die
Vergleichsgruppe des Sektors innerhalb des MSCI EM Index. Unternehmen werden
auf der Grundlage ihrer Fahigkeit zum Management ihrer ESG-Risiken und ESG-
Chancen bewertet und erhalten ein Rating, das ihre Eignung fiir einen Einschluss in
den entsprechenden Index bestimmt.

Anlagekategorie Aktienfonds

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp ETF

Fondstyp ETF

Regionaler Fokus Nordamerika

Regionaler Fokus Nordamerika

Nein | Ja | Klima/

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O o2 Energie Wasser Umwelt Religion;Anderer

Themenfokus O Energie; Wasser Umwelt,Religion; Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- = Norm-
kriterien selektion Class basiert

Nachhaltigkeitsansatz

Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
kriterien selektion Class basiert

Nachhaltigkeitsansatz Karitativer KA

Integration Engagement Beitrag

Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland

Manager / Advisor BlackRock

Integration Engagement Kz:é:tigﬂ\éer kA
Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland
Manager / Advisor BlackRock
Widhrung / Lancierungsjahr uUsD / 2007

Widahrung / Lancierungsjahr USD /2016

Fondsvermégen (in CHF) 38 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 20 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ . Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ .| Nachhaltig | Konventionell  Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name MSCI USA Islamic

...Index-/Benchmark-Name MSCI USA SRI

Verwaltungsgebiihr 0.50%
Laufende Kosten 0.50% (per 23.01.2017)
ISIN 1E00B296QM64 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 23.01.2017)
Lfd. Jahr 49% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risikol tiefere Rendite  hheres Risiko/ hhere Rendite —
3 Jahr p.a. 38%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 10.4% 006000 511710
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017)

Verwaltungsgebiihr 0.30%
Laufende Kosten 0.30% (per 2401.2017)
ISIN IEOOBYVIRR92 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI*) (per 24.01.2017)
Lfd. Jahr 9.1% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. kA.
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. kA. 00606 711710
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
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4.3.3.2 Nachhaltige Obligationenfonds

STATE STREET

SSgA Euro Sustainable Corporate Bond Index Fund GLOBAL ADVISORS

UBS Bloomberg Barclays MSCI US Liquid Corporates
Sustainable UCITS ETF

3 UBS

Der Fonds zielt darauf ab, die Wertentwicklung des Markit iBoxx Euro Sustainable
Corporate Bond Custom Index maglichst genau nachzubilden. Zu diesen
Wertpapieren zdhlen Investment-Grade-Anleihen (mit hoher Qualitat), die von
Finanz-, Industrie- und Versorgungsunternehmen emittiert wurden. Der Fonds
berlcksichtigt die Kriterien fiir sozial verantwortliche Anlagen, indem er darauf
abzielt, einen entsprechend massgeschneiderten Index abzubilden. Die im Index
enthaltenen Unternehmen werden von Triodos MeesPierson Sustainable Investment
Management in zwei Schritten auf der Grundlage von &kologischen, sozialen und
Corporate-Governance-Kriterien (,ESG®) Uberpriift.

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des
Bloomberg Barclays MSCI US Liquid Corporates Sustainable Index (Total Return)
widerspiegelt. Der Index umfasst festverzinsliche USD-Investment-Grade-
Wertpapiere von US-Unternehmen mit einem MSCI-ESG-Rating von BBB oder hoher.
Wertpapiere von Unternehmen, die nicht den Kriterien fiir sozialverantwortliche
Anlagen (SRI) entsprechen, sind ausgeschlossen.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Passiver Indexfonds Fondstyp ETF
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Nordamerika
Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion f:las.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;IU§S basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft State Street Global Advisors Luxembourg

Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg

Manager / Advisor State Street Global Advisors

Manager / Advisor UBS

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2011

Widhrung / Lancierungsjahr usD /2015

Fondsvermogen (in CHF) 905 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 93 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name Markit iBoxx Euro Sustain Corp Bond Custom

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays MSCI US Liquid Corp Sust

Verwaltungsgebiihr 0.16-0.23% Verwaltungsgebiihr 0.20-0.25%
Laufende Kosten 0.22-0.30% (per 28.02.2017) Laufende Kosten 0.20-0.25% (per 29.06.2017)
ISIN LU0579408914 (EUR) ISIN LU1215461085 (USD)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 16.02.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 20.06.2017)

Lfd. Jahr 05% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 37% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —s|
3 Jahr p.a. 1.4% 3 Jahr p.a. k.A.
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 37% 006006 72110 5 Jahre p.a. kKA. 0806006 6.3/10
(per 28.02.2017) (per 30.04.2017) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)

iShares Corporate Bond SRI 0-3yr ETF

by BLACKROCK*

UBS Bloomberg Barclays MSCI Euro Area Liquid
Corporates Sustainable UCITS ETF

3 UBS

Der Fonds strebt durch eine Kombination aus Kapitalwachstum und Ertragen auf
Anlagen die Erzielung einer Rendite auf den Anlagen an, welche die Rendite des
Bloomberg Barclays MSCI Euro Corporate 0-3 Sustainable SRI Index widerspiegelt.
Der Index enthdlt nur Anleihen, die von Unternehmen ausgegeben werden, die auf
der Basis einer Reihe von Ausschluss- und Rating-basierten Kriterien den Umwelt-,
Sozial- und Governance (,,ESG“)-Ratings des Indexanbieters entsprechen.

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des
Bloomberg Barclays MSCI Euro Area Liquid Corporates Sustainable Index
widerspiegelt. Der Index soll die Performance von festverzinsliche steuerpflichtigen
EUR-Investment-Grade-Wertpapieren von Unternehmen der Eurozone mit einem
MSCI-ESG-Rating von BBB oder héher abbilden. Wertpapiere von Unternehmen, die
nicht den Kriterien fir sozialverantwortliche Anlagen (SRI) entsprechen, sind
ausgeschlossen.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp ETF

Fondstyp ETF

Regionaler Fokus Global

Regionaler Fokus Europa

Nein | Ja | Klima/

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus O o2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIas.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.
9 999 Beitrag o 9 999 Beitrag o

Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland

Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg

Manager / Advisor BlackRock

Manager / Advisor UBS

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2016

Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2017

Fondsvermdgen (in CHF) 486 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 43 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig : Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name Bloomb Barc MSCI Euro Corp 0-3 Sust SRI

...Index-/Benchmark-Name Bloomb Barc MSCI Euro Area Liquid Corp Sust

Verwaltungsgebiihr 0.25% Verwaltungsgebiihr 0.20%
Laufende Kosten 0.25% (per 28.07.2017) Laufende Kosten 0.20 % (per 29.06.2017)
ISIN IEOOBYZTVV78 (EUR) ISIN LU1484799769 (EUR)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 13.07.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 20.06.2017)

Lfd. Jahr 0.1% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr kA. 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite —| « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite |
3 Jahr p.a. kA. 3 Jahr p.a. kA.
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. kA. 006006 71110 5 Jahre p.a. kA. 00606 6.9/10
(per 30.06.2017) (per 30.04.2017) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)




Passive Anlagen: Die Indexfonds und ETFs aus 315 nachhaltigen Fonds

BlackRock FIDF - iShares Green Bond Index

by BLACKROCK®

Der Fonds strebt die Erzielung einer Rendite auf Ihre Anlage an, welche die Rendite
des in Euro abgesicherten Bloomberg Barclays MSCI Green Bond Index widerspiegelt.
Um als griine Anleihe im Sinne des Index eingestuft zu werden und eine Einstufung
als von unmittelbarem 6kologischen Nutzen zu erreichen, missen die Erlose einer
Anleihe zur Finanzierung von Projekten dienen, die gemdss den Bestimmungen des
Indexanbieters unter eine oder mehrere qualifizierende Umweltkategorien fallen,
darunter insbesondere erneuerbare Energien, Energieeffizienz, Vermeidung und
Wassermanagement,

Verminderung von Umweltverschmutzung,
okologisches Bauen und Klimaanpassung.

nachhaltiges

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Passiver Indexfonds

Regionaler Fokus Global

Themenfokus Ngn K(I:lggl Energie; Wasser ;Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion qus.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland

Manager / Advisor BlackRock

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2017

Fondsvermaogen (in CHF) 28 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays MSCI Green Bond

Verwaltungsgebiihr 0.15-0.18%
Laufende Kosten 0.20-0.23 % (per11.07.2017)
ISIN IEO0BDODT792 (EUR)

Performance (per 30.06.2017)

Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.06.2017)

Lfd. Jahr kA. 1 2

3 4

5 6

7

« geringes Risiko/

3 Jahr p.a. kA.

tiefere Rendite

héheres Risiko/ héhere Rendite |

Morningstar Globes

5 Jahre p.a. k.A. 0806006

(per 30.06.2017)

MSCI ESG Score

kA.
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4.3.4 Regionen: Die drei Top-Performer je Region (5 Jahre)

4.3.4.1 Schweiz

GAM

GAM Swiss Sustainable Companies

Synchrony Small & Mid Caps BCGE

Das Ziel der kollektiven Kapitalanlage ist es, einen langfristigen Kapitalzuwachs zu
erreichen. Zu diesem Zweck investiert der Fonds in Unternehmen in der Schweiz, die
im Rahmen ihrer wirtschaftlichen Tatigkeit Aspekte der Nachhaltigkeit
bericksichtigen. Unter Nachhaltigkeit wird die Anwendung der Grundsdtze der
Erneuerbarkeit, Kreislauf, Vernetzung, Standorteinbezug, Multifunktionalitdt und
Gesetzeskonformitat fir eine nachhaltige Entwicklung eines Unternehmens
verstanden.

Der Fonds investiert in Aktien von Schweizer Unternehmen kleiner und mittlerer
Grosse , die im Referenzindex SSPI Extra enthalten sind. Der Ansatz beruht auf der
Uberzeugung, dass zur Aktienselektion sowohl finanzielle wie auch nachhaltige
Kriterien integriert werden mussen.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Schweiz Regionaler Fokus Schweiz

Nein | Ja | Klima/

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus O 02 Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flusls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion .Clas‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer 5 Integration |Engagement Karitativer, -,
Beitrag T Beitrag o

Fondsgesellschaft GAM Investment Management Switzerland

Fondsgesellschaft Gerifonds/Switzerland

Manager / Advisor GAM Investment Management

Manager / Advisor Banque Cantonale de Geneve

Widhrung / Lancierungsjahr CHF /2010

Widhrung / Lancierungsjahr CHF /2006

Fondsvermogen (in CHF) 206 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 180 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name SPI Extra ...Index-/Benchmark-Name SPI Extra
Verwaltungsgebiihr 0.05-1.50% Verwaltungsgebiihr 0.75-1.30%
Laufende Kosten 0.08-1.53 % (per 04.07.2017) Laufende Kosten 0.75-1.33% (per31.12.2016)
ISIN CHO0112637647 (CHF) ISIN CH0026517968 (CHF)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.06.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017)

Lfd. Jahr 233% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 159%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 19.7% [112] 3]O]6) 6.2/10
(per 30.04.2017) (per 31.03.2017)

Lfd. Jahr 16.5% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 13.8%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 17.0% 0806006 6.7/10
(per 30.04.2017) (per 31.03.2017)

Vontobel Fund - Ethos Equities Swiss Mid & Small

Dieser Fonds investiert in schweizerische Gesellschaften von kleiner bis mittelgrosser
Borsenkapitalisierung, welche sich durch einen guten Umgang mit Umwelt-, Sozial-
und Governance-Themen (ESG) auszeichnen. Zusdatzlich wird das bewdhrte
Nachhaltigkeitsprofil durch einen Filter ergdnzt, der den Kohlenstoff-Fussabdruck
jedes im Portfolio enthaltenen Titels berticksichtigt. Der Fonds tbt systematisch die
Aktiondrsstimmrechte gemdss Ethos Richtlinien aus. Ausserdem wird aktiv der Dialog
Giber ESG-Themen mit den Entscheidungstragern dieser Gesellschaften gefiihrt.

Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Schweiz

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer!
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clqs?s basiert
Integration | Engagement Karitativer kA,
Beitrag o

Fondsgesellschaft Vontobel Fonds Services AG

Manager / Advisor Vontobel Asset Management AG

Widhrung / Lancierungsjahr CHF /2005

Fondsvermdgen (in CHF) 459 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name SPI Extra
Verwaltungsgebiihr 0.70%
Laufende Kosten 0.81 % (per15.02.2017)
ISIN CH0023568022 (CHF)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 15.02.2017)
Lfd. Jahr 18.7% 1 2 3 4 5 6 7
3 Jahr pa. 150% « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —|

Morningstar Globes MSCI ESG Score

[1Y2)Y3Y4)5) 6.2/10

5 Jahre p.a. 18.8%

(per 30.06.2017) (per 30.04.2017)
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4.3.4.2 Europa
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Kempen International Funds - Sustainable European

Small-cap Fund Kempen Capital

0Oddo Avenir Europe a‘ ODDO BHF

ASSET MANAGEMENT

Der Fonds investiert iberwiegend in Anteile kleinerer, an den europdischen Bérsen
gelisteter Unternehmen. Der Marktwert der Unternehmen betragt zum Zeitpunkt des
Erwerbs max. 5 Milliarden EUR oder den Wert des grossten im Index gelisteten
Unternehmens zum Zeitpunkt des ersten Kaufs. Die Auswahl der Investitionen erfolgt
u. a. auf Basis strenger sozialer, ethischer oder umweltbezogener Kriterien, die vom
Fondsmanager angewendet werden.

Der Oddo Avenir Europe ist ein europdischer Aktienfonds fiir Small und Mid Caps, der
in Unternehmen mit Sitz in der Europdischen Union oder in einem europdischen Land
der OECD anlegen kann. Der Fonds verwendet einen ESG-Ansatz. Der ESG-Ansatz
besteht darin, die Unternehmen auszuwdhlen, die die besten Methoden in den
Bereichen Umwelt, Soziales sowie Unternehmensfiihrung aufweisen, wobei die
Emittenten mit der besten Bewertung in nicht-finanzieller Hinsicht innerhalb eines
Tatigkeitssektors (Best in Class) und/oder die Emittenten, deren ESG-Prozesse sich im
Laufe der Zeit verbessert (Best effort), bevorzugt werden.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Europa Regionaler Fokus Europa

Themenfokus Nn J‘:‘\] K(I:lggl Energie; Wasser {Umwelt;Religion; Anderer Themenfokus Nn ]Da K(I:lr‘ongl Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion qus.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flusls basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft

Kempen Capital Management NV

Fondsgesellschaft

Oddo Meriten Asset Management

Manager / Advisor

Kempen Capital Management

Manager / Advisor

Oddo Meriten Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr

EUR /2011

Wdahrung / Lancierungsjahr

EUR /1999

Fondsvermaogen (in CHF)

235 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF)

2'855 Mio. (per 29.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig :Konventionell | Individuell ; kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name

MSCI Europe Small Cap

...Index-/Benchmark-Name

MSCI Europe Small & Mid Cap

Verwaltungsgebiihr

0.70-1.50%

Verwaltungsgebiihr

1.00-2.00%

Laufende Kosten

1.06-1.90% (per 14042017

Laufende Kosten

1.27 - 2.22 % (per31.03.2017)

ISIN LU0427934699 (EUR) ISIN FRO000974149 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 14.04.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 10.02.2017)
Lfd. Jahr 11.7% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 13.6% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —,|
3 Jahr p.a. 133% 3 Jahrp.a. 13.7%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 16.2% 0806006 6.0/10 5 Jahre p.a. 15.2% (1121 3JOI6] 6.5/10
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 31.03.2017)

Sycomore Sélection Responsable

Sycomore Asset
Management

Der Fonds beriicksichtigt

hochwertige

Unternehmen, die fir ihre

Interessengemeinschaft nachhaltigen Mehrwert erwirtschaften und mit einem
Abschlag gehandelt werden. Der uneingeschrankte und iiberzeugungsgepragte
Anlageansatz, der auf eine fundamentale Analyse zuriickzufiihren ist - auszeichnen
tut sich der Ansatz durch die systematische Integration von ausserfinanziellen
Kriterien (ESG) - fordert die Identifizierung von langfristig ausgerichteten Risiken und
Chancen. Alle Unternehmen werten nach 85 ESG Faktoren bewertet. Unternehmen,
die nicht mindestens eine Note von 2 (auf 5) bei 6 bestimmten Nachhaltigen Themen

oder bei ihrer gesamten ESG Note kriegen, werden ausgeschlossen.

Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Europa
Nein | Ja | Klima/ ) L
Themenfokus O co2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas?s basiert
Integration Engagement Karitativer kA,
Beitrag o

Fondsgesellschaft

Sycomore Asset Management

Manager / Advisor

Sycomore Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr

EUR /2011

Fondsvermégen (in CHF)

1'079 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig | Konventionell | Individuell = k.A.

...Index-/Benchmark-Name

EuroStoxx 50

Verwaltungsgebiihr

2.00%

Laufende Kosten

2.00% (per31.03.2017)

ISIN FR0010971705 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 06.02.2017)
Lfd. Jahr 10.4% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risikol tiefere Rendite  hheres Risiko/ hhere Rendite —
3 Jahr p.a. 12.4%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 162% 006000 6.4/10
(per 30.06.2017) (per 31.01.2017)
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4.3.4.3 Nordamerika

JSS - Sustainable Equity - USA

Brown Advisory US Flexible Equity SRI Fund

Brown Advisory

Der Fonds strebt an, durch Anlagen in US-amerikanische Aktien einen langfristigen

Vermogenszuwachs zu erzielen.
Nettofondsvermogens in Aktien

Der Fonds investiert mindestens 75% des
von Unternehmen, die einen Beitrag zu einer

umwelt- und sozialvertraglichen Wirtschaftsweise leisten. Diese Unternehmen haben
zudem entweder ihren Sitz in den USA oder liben den tberwiegenden Anteil ihrer

wirtschaftlichen  Aktivitat  in

den USA aus. Unternehmen mit aus

Nachhaltigkeitsperspektive kritischen Aktivitdten (z.B. Produktion von Kernenergie
oder Waffen) konnen ausgeschlossen werden.

The objective of the Fund is to achieve capital appreciation by investing primarily in
US equities. The Fund will invest in small, medium and large-sized companies that are
fundamentally solid, financially sound, have a demonstrable record of self-funded
growth listed on the US markets. The Fund aims to achieve capital appreciation
through a combination of Brown Advisory in-house US equity strategies, screened in
adherence with specific socially responsible guidelines.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Nordamerika Regionaler Fokus Nordamerika
Themenfokus Nn Illja K(lziggl Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j K(I:ig;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- = Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion .Clusls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flas‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o
Fondsgesellschaft J. Safra Sarasin Fund Management (Lux) S.A. Fondsgesellschaft Brown Advisory LLC
Manager / Advisor Bank J. Safra Sarasin AG Manager / Advisor Brown Advisory LLC
Widhrung / Lancierungsjahr uUsD /2010 Wdahrung / Lancierungsjahr uUsD /2011
Fondsvermogen (in CHF) 21 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermagen (in CHF) 47 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.
...Index-/Benchmark-Name S&P 500 ...Index-/Benchmark-Name S&P 500
Verwaltungsgebiihr 0.85-1.25% Verwaltungsgebiihr 0.50-0.75%
Laufende Kosten 1.23-1.65% (per30.09.2016) Laufende Kosten 0.99-1.74% (per31.10.2016)
ISIN LU0526864581 (USD) ISIN IEOOB4QRVY32 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 09.02.2017)
Lfd. Jahr 10.8% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 9.9% 1 2 3 4 5 6 7
— geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite —|
3 Jahr p.a. 4.5% 3 Jahr p.a. 56%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 144% 003®06 5.2/10 5 Jahre p.a. 11.6% 0803®06G 5.0/10
(per 31.05.2017) (per 31.07.2017) (per 31.05.2017) (per 31.07.2017)

UBS MSCI USA Socially Responsible UCITS ETF

3 UBS

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI
USA SRI 5% Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index soll die Performance der
nordamerikanischen Aktienmdrkte messen. Dabei werden lediglich Unternehmen
beriicksichtigt, die im Vergleich mit der Konkurrenz aus ihrem Sektor iiber ein hohes

Rating in den Bereichen

Umweltschutz, soziale Verantwortung und

Unternehmensfiihrung (ESG) verfligen.

Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp ETF
Regionaler Fokus Nordamerika
Nein | Ja | Klima/ ) L
Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer!
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clqs?s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o
Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg
Manager / Advisor UBS
Widhrung / Lancierungsjahr usD /2011
Fondsvermdgen (in CHF) 459 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig : Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name

MSCI USA SRI 5 % Issuer Capped

Verwaltungsgebiihr 0.33-0.43%
Laufende Kosten 0.33-0.43% (per29.06.2017)
ISIN LU0629460089 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 04.07.2017)
Lfd. Jahr 89% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 6.2%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 116% 086006 6.9/10
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
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4.3.4.4 Region Pazifik

Stewart Investors Asia Pacific Sustainability Fund First State Investments

UBS MSCI Pacific Socially Responsible UCITS ETF

3 UBS

Der Fonds investiert in Aktien von Unternehmen mit Sitz oder erheblicher
Geschaftstdtigkeit im Asien-Pazifik-Raum ohne Japan, einschliesslich Australien und
Neuseeland. Der Fonds investiert in Aktien von Unternehmen, die in der Lage sind,
von der nachhaltigen Entwicklung der Lander, in denen sie geschaftstatig sind, zu
profitieren und zu ihr beizutragen. Der Anlageprozess berticksichtigt Sustainability-
Themen und erfordert eine aktive Auseinandersetzung mit Unternehmen in Bezug
auf diese Themen.

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI
Pacific SRI 5 % Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index soll die Performance der
Aktienmdrkte des Pazifikraums messen. Dabei werden lediglich Unternehmen
berticksichtigt, die im Vergleich mit der Konkurrenz aus ihrem Sektor iiber ein hohes
Rating in den Bereichen Umweltschutz, soziale Verantwortung und
Unternehmensfiihrung (ESG) verfiigen.

Anlagekategorie Aktienfonds

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Fondstyp ETF

Regionaler Fokus Region Pazifik

Regionaler Fokus Region Pazifik

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O Energie; Wasser {Umwelt;Religion; Anderer

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer

Cco2 ] C02
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion FZIus; basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flusls basiert
Integration  Engagement Karitativer - Integration | Engagement Karitativer
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft First State Investments UK

Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg

Manager / Advisor First State Investments

Manager / Advisor UBS

Widhrung / Lancierungsjahr GBP /2005

Wdahrung / Lancierungsjahr USD /2011

Fondsvermaogen (in CHF) 545 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 68 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell: Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI AC Asia-Pacific ex-Japan

...Index-/Benchmark-Name MSCI Pacific SRI 5% Issuer Capped

Verwaltungsgebiihr 0.90-1.55% Verwaltungsgebiihr 0.40%
Laufende Kosten 1.02-1.70% (per01.08.2017) Laufende Kosten 0.40 % (per 29.06.2017)
ISIN GBOOBOTY6V50 (GBP) ISIN LU0629460832 (USD)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 25.01.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 04.07.2017)

Lfd. Jahr 70% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 9.9% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —,|
3 Jahr p.a. 15.8% 3 Jahrp.a. 4.2%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 157% 0806006 5.3/10 5 Jahre p.a. 83% 00606 78110
(per 30.06.2017) (per 31.01.2017) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
Candriam Sustainable - Pacific CA!\IPBJA,M &

Der Fonds investiert in Aktien von Unternehmen mit Geschdftstatigkeit im
pazifischen Raum. Die Strategie beriicksichtigt durch eine von der
Verwaltungsgesellschaft entwickelte Analyse 6kologische, soziale und Governance-
Faktoren. Mit dieser Strategie werden diejenigen Unternehmen ausgewdhlt, die am
besten aufgestellt sind, um auf branchenspezifische
Nachhaltigkeitsherausforderungen  zu  reagieren  (Best-in-Class-Ansatz),  die
Grundsdtze des Global Compact der Vereinten Nationen einhalten und keine
Geschdafte tatigen, die mit dem Nachhaltigkeitsansatz nicht in Einklang stehen.

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Region Pazifik

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas?s basiert
Integration Engagement Karitativer kA,

Beitrag o

Fondsgesellschaft Candriam Belgium

Manager / Advisor Candriam

Widhrung / Lancierungsjahr JPY /2000

Fondsvermégen (in CHF) 151 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI Pacific
Verwaltungsgebiihr 0.00-2.00%
Laufende Kosten 0.26 - 2.38 % (per 28.02.2017)
ISIN BE0174191768 (JPY)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017)
Lfd. Jahr 6.4% 1 2 3 4 5 6 7

« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 52%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 142% 00606 70710
(per 30.06.2017) (per 30.06.2017)
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Vontobel Fund - mtx Sustainable Asian Leaders (Ex

Japan)

PARVEST Green Tigers

2/ BNP PARIBAS

ASSET MANAGEMENT

Die Anlagepolitik des Fonds beabsichtigt, langfristig einen moglichst hohen
in Aktien und
aktiendhnliche Wertpapiere. Daneben kann der Fonds fliissige Mittel halten. Der
Fonds investiert hauptsdchlich in Wertpapiere von Gesellschaften mit Sitz und/oder
Geschdaftsschwerpunkt im asiatischen Raum (ohne Japan), die zu einer nachhaltigen

Wertzuwachs zu erzielen. Der

Wirtschaftsweise beitragen.

Fonds investiert vornehmlich

Ziel des Fonds ist die mittelfristige Wertsteigerung der Vermogenswerte durch
Anlagen in Aktien von Technologieunternehmen, -produkten und -dienstleistungen,
die eine nachhaltige Losung fiir Umweltprobleme in Asien bieten.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Asien Regionaler Fokus Asien

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser {Umwelt Religion Anderer Themenfokus NE]" K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt:Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;Ias‘s basiert
Integration |Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Vontobel Asset Management SA Fondsgesellschaft BNP Paribas Asset Management Luxembourg

Manager / Advisor Vontobel Asset Management AG Manager / Advisor BNP Paribas Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr USD /2008 Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2013

Fondsvermogen (in CHF) 132 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermagen (in CHF) 24 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI AC Asia ex-Japan ...Index-/Benchmark-Name MSCI AC Asia ex-Japan
Verwaltungsgebiihr 0.83-1.65% Verwaltungsgebiihr 0.00-1.50%

Laufende Kosten

1.28-2.21 % (per31.12.2016)

Laufende Kosten

0.36-2.72% (per30.11.2016)

ISIN LU0384410279 (USD) ISIN LU0823437925 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 16.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 17.02.2017)
Lfd. Jahr 27.8% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 13.8% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite —s|
3 Jahr p.a. 12.4% 3 Jahr p.a. 73%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 13.8% 0806006 46/10 5 Jahre p.a. 9.8% (1 12]6]0I6) 5.2/10
(per 30.04.2017) (per 30.04.2017) (per 30.06.2017) (per 30.06.2017)

Jupiter GF - Jupiter China Select

Jupiter Asset
Management

Ziel des Fonds ist es, ein langfristiges Kapitalwachstum zu erreichen. Der Fonds wird in
Aktien von Unternehmen anlegen, die nach Auffassung des Anlageverwalters gut
positioniert sind, um von langfristigen Trends im Zusammenhang mit der 6kologisch,

sozial und wirtschaftlich nachhaltigen Entwicklung von Grosschina zu profitieren.

Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Asien
Nein | Ja | Klima/ ) L
Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer!
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert
Integration | Engagement Karitativer kA,
Beitrag o
Fondsgesellschaft Jupiter Global Fund
Manager / Advisor Jupiter Asset Management
Widhrung / Lancierungsjahr UsD /2009
Fondsvermdgen (in CHF) 8 Mio. (per30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.
...Index-/Benchmark-Name MSCI China
Verwaltungsgebiihr 1.50%
Laufende Kosten 1.72 % (per1205.2017)
ISIN LU0329070832 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.03.2017)
Lfd. Jahr 153% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —|
3 Jahr p.a. 22%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 102% 08600 kA.
(per 30.06.2017)
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4.3.4.6 Emerging Markets
Stewart Investors Global Emerging Markets First State Investments HSBC GIF - Global Equity Climate Change HSBC

Sustainability Fund

Der Fonds investiert in Aktien von Unternehmen mit Sitz oder vorwiegender
Geschaftstdtigkeit in Schwellenmdrkten. Schwellenmdrkte weisen in der Regel
Durchschnittseinkommen und
verantwortungsvollen Regierungsfiihrung als Industrieldnder auf. Der Fonds investiert
in Aktien von Unternehmen, die in der Lage sind, von der nachhaltigen Entwicklung
der Lander, in denen sie geschaftstdtig sind, zu profitieren und zu ihr beizutragen.

geringere

niedrigere Standards der

Das Ziel ist die Erwirtschaftung eines Kapitalwachstums. Der Fonds investiert
Uberwiegend in Aktienwerte (Unternehmensanteile) oder dhnliche Wertpapiere aus
Schwellenlandern. Der Fonds investiert in Unternehmen, die bestrebt sind,
Marktfiihrer beim Management ihrer Geschaftstatigkeit angesichts des Klimawandels

zu sein.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Emerging Markets Regionaler Fokus Emerging Markets

Themenfokus Nn J‘:‘\] K(I:lggl Energie; Wasser {Umwelt;Religion; Anderer Themenfokus NS” K(I;rg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion qus.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft

First State Investments UK

Fondsgesellschaft

HSBC Investment Funds Luxembourg

Manager / Advisor

First State Investments

Manager / Advisor HSBC

Widhrung / Lancierungsjahr

GBP /2009

Wdahrung / Lancierungsjahr USD / 2007

Fondsvermaogen (in CHF)

481 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF)

16 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig :Konventionell | Individuell ; kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets ...Index-/Benchmark-Name MSCI AC World
Verwaltungsgebiihr 0.90-1.55% Verwaltungsgebiihr 0.00-2.00%
Laufende Kosten 0.90-1.82% (per31.12.2016) Laufende Kosten 0.25-2.35% (per 30.06.2017)
ISIN GBO0OB64TS998 (GBP) ISIN LU0323240613 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 25.01.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 17.02.2017)
Lfd. Jahr 8.4% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 143% 1 2 3 5 6 7
— geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite | — geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 10.6 % 3 Jahrp.a. 29%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 11.3% 006006 5.9/10 5 Jahre p.a. 9.5% (1121 3JOI6] 5.8/10
(per 30.06.2017) (per 31.01.2017) (per 30.04.2017) (per 30.09.2016)

Vontobel Fund - mtx Sustainable Emerging Markets

Leaders

voNTOBEL|

Der Fonds investiert in Aktien oder aktiendhnliche Wertpapiere von Unternehmen mit
Sitz und/oder Geschaftsschwerpunkt in einem Schwellenland, die unseres Erachtens
innerhalb ihrer Branche fiihrend in Bezug auf Wettbewerbsposition und
Kapitalrendite sind sowie zentrale Nachhaltigkeitskriterien erfiillen. Es findet eine
Beriicksichtigung von ESG-Kriterien im Anlageprozess statt, das heisst nicht-

finanzieller Faktoren in Bezug

Mitarbeiter (Social) und Unternehmensfiihrung (Governance) (abgekiirzt: ESG).

auf Umwelt (Environment), Gesellschaft und

Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Emerging Markets
Nein | Ja | Klima/ ) L
Themenfokus O co2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert
Integration Engagement Karitativer kA,
Beitrag o

Fondsgesellschaft

Vontobel Asset Management SA

Manager / Advisor

Vontobel Asset Management AG

Widhrung / Lancierungsjahr

UsD /2011

Fondsvermégen (in CHF)

443 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig | Konventionell | Individuell = k.A.

...Index-/Benchmark-Name

MSCI Emerging Markets

Verwaltungsgebiihr 0.00-1.65%
Laufende Kosten 0.23-2.05% (per31.12.2016)
ISIN LU0571085686 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 16.02.2017)
Lfd. Jahr 239% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite —»|
3 Jahr p.a. 9.4%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 9.6% 008600 47110
(per 30.04.2017) (per 30.04.2017)
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4.3.5 Performance: Die fiinf Top-Performer aus 315 nachhaltigen Fonds

4.3.5.1 Fiinf Top-Performer (5 Jahre)

GAM

GAM Swiss Sustainable Companies

Henderson Global Care Growth Fund Janus Henderson

Das Ziel der kollektiven Kapitalanlage ist es, einen langfristigen Kapitalzuwachs zu
erreichen. Zu diesem Zweck investiert der Fonds in Unternehmen in der Schweiz, die
im Rahmen ihrer wirtschaftlichen Tatigkeit Aspekte der Nachhaltigkeit
bericksichtigen. Unter Nachhaltigkeit wird die Anwendung der Grundsdtze der
Erneuerbarkeit, Kreislauf, Vernetzung, Standorteinbezug, Multifunktionalitdt und
Gesetzeskonformitat fir eine nachhaltige Entwicklung eines Unternehmens
verstanden.

Der Fonds strebt an, ein Kapitalwachstum und damit verbundene Ertrage zu erzielen.
Der Fonds investiert in Anleihen und Aktien von Unternehmen aller Branchen und
Lander, die nach Ansicht des Anlageverwalters auf Umweltschutz und Community
ausgerichtet sind. Bei der Auswahl von Anlagen verwendet der Anlageverwalter
allgemeine Markt- und Wirtschaftsrecherchen, um die vielversprechendsten Branchen
auszuwdhlen, und er konzentriert sich auf Unternehmen mit einem starken
Management, attraktiven Bewertungen und gutem Wachstumspotenzial.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Mischfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Schweiz Regionaler Fokus Global

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser {Umwelt Religion Anderer Themenfokus NE]" Kgg;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flusls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion .Clas‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft GAM Investment Management Switzerland

Fondsgesellschaft Henderson Investment Funds Limited

Manager / Advisor GAM Investment Management

Manager / Advisor Henderson Global Investors

Widhrung / Lancierungsjahr CHF /2010

Widhrung / Lancierungsjahr GBP /1991

Fondsvermogen (in CHF) 206 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 709 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name SPI Extra ...Index-/Benchmark-Name MSCI World
Verwaltungsgebiihr 0.05-1.50% Verwaltungsgebiihr 0.75-1.50%
Laufende Kosten 0.08-1.53 % (per 04.07.2017) Laufende Kosten 0.82-1.70% (per 31.03.2017)
ISIN CHO0112637647 (CHF) ISIN GB0005030043 (GBP)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.06.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.05.2017)

Lfd. Jahr 233% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 159%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 19.7% [112] 3]O]6) 6.2/10
(per 30.04.2017) (per 31.03.2017)

Lfd. Jahr 10.6% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 153 %
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 17.6% 0866006 6.5/10
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017)

Vontobel Fund - Ethos Equities Swiss Mid & Small

LGT Funds - Sustainable Equity Fund Global

@ Capital Partners

Dieser Fonds investiert in schweizerische Gesellschaften von kleiner bis mittelgrosser
Borsenkapitalisierung, welche sich durch einen guten Umgang mit Umwelt-, Sozial-
und Governance-Themen (ESG) auszeichnen. Zusdatzlich wird das bewdhrte
Nachhaltigkeitsprofil durch einen Filter ergdnzt, der den Kohlenstoff-Fussabdruck
jedes im Portfolio enthaltenen Titels berticksichtigt. Der Fonds tbt systematisch die
Aktiondrsstimmrechte gemdss Ethos Richtlinien aus. Ausserdem wird aktiv der Dialog
Giber ESG-Themen mit den Entscheidungstragern dieser Gesellschaften gefiihrt.

Die Menschheit steht vor grossen sozialen, o6kologischen und &konomischen
Herausforderungen ~ wie  beispielsweise ~ der  Klimawandel —und  die
Ressourcenknappheit. Herausforderungen eréffnen jedoch auch Chancen, die wir mit
unseren  Nachhaltigkeitsfonds nutzen wollen. Der Fonds ist ein mit
Nachhaltigkeitskriterien aktiv verwaltetes Aktienportfolio, das primdr in weltweit
tatige Unternehmen investiert. Die Philosophie der Anlagen beinhaltet die
Beriicksichtigung der langfristigen Wertschopfung und die Erhdhung des
menschlichen Wohlbefindens.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Schweiz Regionaler Fokus Global
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -
Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clqs?s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert
Integration | Engagement Karitativer kA, Integration Engagement Karitativer kA,
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Vontobel Fonds Services AG

Fondsgesellschaft LGT Capital Partners

Manager / Advisor Vontobel Asset Management AG

Manager / Advisor LGT Capital Partners

Widhrung / Lancierungsjahr CHF /2005

Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2009

Fondsvermdgen (in CHF) 459 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 496 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

Morningstar Globes MSCI ESG Score

6.2/10
(per 30.04.2017)

006006

5 Jahre p.a. 18.8%

...Index-/Benchmark-Name SPI Extra ...Index-/Benchmark-Name MSCI World
Verwaltungsgebiihr 0.70% Verwaltungsgebiihr 0.00-1.50%
Laufende Kosten 0.81 % (per15.02.2017) Laufende Kosten 0.13-1.77 % (per 30.04.2016)
ISIN CH0023568022 (CHF) ISIN L10106893030 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 15.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 31.01.2017)
Lfd. Jahr 18.7% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 31% 1 2 3 4 5 6 7
3 Jahr pa. 150% « geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | 3 Jahr pa. 18.9% « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —|

Morningstar Globes MSCI ESG Score

(per 30.06.2017)

6.0/10
(per 30.06.2017)

006006

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. 175%




Performance: Die fiinf Top-Performer aus 315 nachhaltigen Fonds

Nordea 1 - Global Climate and Environment Fund

Dieser Fonds strebt ein langfristiges Kapitalwachstum an, das durch Anlage in ein
diversifiziertes Portfolio aus Aktien und aktiendhnlichen Wertpapieren von
Unternehmen erzielt werden soll, denen voraussichtlich direkt oder indirekt kiinftige
Entwicklungen in Verbindung mit Umweltproblemen wie dem Klimawandel
zugutekommen werden. Der Fonds ist vollstandig investiert und legt mindestens zwei

Drittel des Gesamtvermdgens

in Aktien sowie anderen Kapitalanteilen wie

Genossenschaftsanteilen und Genussscheinen, Dividendenpapieren, Optionsscheinen

und Aktienrechten an.

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global

Themenfokus Ngn K(I:lggl Energie; Wasser ;Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flus.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft

Nordea Investment Funds

Manager / Advisor

Nordea Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr

EUR /2008

Fondsvermaogen (in CHF)

282 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig : Konventionell | Individuell  kA.

...Index-/Benchmark-Name

kA.

Verwaltungsgebiihr

0.85-1.50%

Laufende Kosten

1.03-2.55% (per31.12.2016)

ISIN LU0348927095 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 07.06.2017)
Lfd. Jahr 7.7% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite |
3 Jahr p.a. 129%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 171% [112] 3]Ol6) 6.2/10
(per 30.06.2017) (per 31.03.2017)
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4.3.5.2 Fiinf Top-Performer (3 Jahre)

LGT Funds - Sustainable Equity Fund Global

@ Capital Partners

GAM

GAM Swiss Sustainable Companies

Die Menschheit steht vor grossen sozialen, o6kologischen und okonomischen
Herausforderungen ~ wie  beispielsweise ~ der  Klimawandel und  die
Ressourcenknappheit. Herausforderungen erdffnen jedoch auch Chancen, die wir mit
unseren  Nachhaltigkeitsfonds nutzen wollen. Der Fonds ist ein mit
Nachhaltigkeitskriterien aktiv verwaltetes Aktienportfolio, das primdr in weltweit
tatige Unternehmen investiert. Die Philosophie der Anlagen beinhaltet die
Beriicksichtigung der langfristigen Wertschopfung und die Erhohung des
menschlichen Wohlbefindens.

Das Ziel der kollektiven Kapitalanlage ist es, einen langfristigen Kapitalzuwachs zu
erreichen. Zu diesem Zweck investiert der Fonds in Unternehmen in der Schweiz, die
im Rahmen ihrer wirtschaftlichen Tatigkeit Aspekte der Nachhaltigkeit
beriicksichtigen. Unter Nachhaltigkeit wird die Anwendung der Grundsdtze der
Erneuerbarkeit, Kreislauf, Vernetzung, Standorteinbezug, Multifunktionalitat und
Gesetzeskonformitat fiir eine nachhaltige Entwicklung eines Unternehmens
verstanden.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Schweiz

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;Ias‘s basiert
Integration |Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft LGT Capital Partners

Fondsgesellschaft GAM Investment Management Switzerland

Manager / Advisor LGT Capital Partners

Manager / Advisor GAM Investment Management

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2009

Widahrung / Lancierungsjahr CHF /2010

Fondsvermogen (in CHF) 496 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 206 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World ...Index-/Benchmark-Name SPI Extra
Verwaltungsgebiihr 0.00-1.50% Verwaltungsgebiihr 0.05-1.50%
Laufende Kosten 0.13-1.77 % (per 30.04.2016) Laufende Kosten 0.08-1.53 % (per 04.07.2017)
ISIN LI0106893030 (EUR) ISIN CHO0112637647 (CHF)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 31.01.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.06.2017)

Lfd. Jahr 31% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 18.9%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 17.5% 0806006 6.0/10
(per 30.06.2017) (per 30.06.2017)

Lfd. Jahr 233% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 159%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 197% [112] 310I6) 6.2/10
(per 30.04.2017) (per 31.03.2017)

Stewart Investors Worldwide Sustainability Fund First State Investments

Stewart Investors Asia Pacific Sustainability Fund First State Investments

Der Fonds investiert in Aktien von Unternehmen weltweit. Der Fonds kann sowohl in
Industrie- als auch in Schwellenmarktlandern (Ldnder, die in der Regel geringere
Durchschnittseinkommen und niedrigere Standards der verantwortungsvollen
Regierungsfiihrung als entwickelte Markte aufweisen) investieren. Der Fonds
investiert in Aktien von Unternehmen, die in der Lage sind, von der nachhaltigen
Entwicklung der Lander, in denen sie geschaftstatig sind, zu profitieren und zu ihr
beizutragen.

Der Fonds investiert in Aktien von Unternehmen mit Sitz oder erheblicher
Geschaftstatigkeit im Asien-Pazifik-Raum ohne Japan, einschliesslich Australien und
Neuseeland. Der Fonds investiert in Aktien von Unternehmen, die in der Lage sind,
von der nachhaltigen Entwicklung der Ldander, in denen sie geschaftstdtig sind, zu
profitieren und zu ihr beizutragen. Der Anlageprozess beriicksichtigt Sustainability-
Themen und erfordert eine aktive Auseinandersetzung mit Unternehmen in Bezug
auf diese Themen.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Region Pazifik
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -

Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer

Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert

Integration {En ment Karitativer k.A. Integration Eni ment Karitativer k.A.

9 GHIEHIE Beitrag A 9 gageme Beitrag o

Fondsgesellschaft First State Investments UK

Fondsgesellschaft First State Investments UK

Manager / Advisor First State Investments

Manager / Advisor First State Investments

Widhrung / Lancierungsjahr GBP /2012

Wdahrung / Lancierungsjahr GBP /2005

Fondsvermdgen (in CHF) 576 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 545 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI AC World ...Index-/Benchmark-Name MSCI AC Asia-Pacific ex-Japan
Verwaltungsgebiihr 0.00-1.50% Verwaltungsgebiihr 0.90-1.55%
Laufende Kosten 0.09-1.56% (per31.12.2016) Laufende Kosten 1.02-1.70% (per01.08.2017)
ISIN GB0O0B7W30613 (GBP) ISIN GBOOBOTY6V50 (GBP)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 25.01.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 25.01.2017)
Lfd. Jahr 1M.7% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 70% 1 2 3 4 5 6 7
3 Jahr pa. 172% « geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | 3 Jahr pa. 158% « geringes Risiko tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hthere Rendite —»|

MSCI ESG Score

Morningstar Globes

006006

(per 30.06.2017)

6.6/10
(per 31.01.2017)

5 Jahre p.a. kA.

Morningstar Globes MSCI ESG Score

53/10
(per 31.01.2017)

006006

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. 157 %




Performance: Die fiinf Top-Performer aus 315 nachhaltigen Fonds

Henderson Global Care Growth Fund

Janus Henderson

Der Fonds strebt an, ein Kapitalwachstum

und damit verbundene Ertrage zu erzielen.

Der Fonds investiert in Anleihen und Aktien von Unternehmen aller Branchen und
Lander, die nach Ansicht des Anlageverwalters auf Umweltschutz und Community

ausgerichtet sind. Bei der Auswahl von
allgemeine Markt- und Wirtschaftsrecherc|
auszuwahlen, und er konzentriert sich

Anlagen verwendet der Anlageverwalter
hen, um die vielversprechendsten Branchen
auf Unternehmen mit einem starken

Management, attraktiven Bewertungen und gutem Wachstumspotenzial.

Anlagekategorie Mischfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global

Themenfokus Ngn K(I:lggl Energie; Wasser {Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion qus.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft Henderson Investment Funds Limited

Manager / Advisor Henderson Global Investors

Widhrung / Lancierungsjahr GBP /1991

Fondsvermaogen (in CHF) 709 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell: Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World
Verwaltungsgebiihr 0.75-1.50%
Laufende Kosten 0.82-1.70% (per31.03.2017)
ISIN GB0005030043 (GBP)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.05.2017)
Lfd. Jahr 10.6 % 1 2 3 4 5 6 7

— geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite |
3 Jahr p.a. 153%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 17.6% 0806006 6.5/10
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
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4.3.5.3 Fiinf Top-Performer (H1 2017)

Vontobel Fund - mtx Sustainable Asian Leaders (Ex
Japan)

vonToBEL|

Fisher Investments Institutional EM Small Cap

Equity ESG Fund Fisher Investments

Die Anlagepolitik des Fonds beabsichtigt, langfristig einen moglichst hohen
Wertzuwachs zu erzielen. Der Fonds investiert vornehmlich in Aktien und
aktiendhnliche Wertpapiere. Daneben kann der Fonds fliissige Mittel halten. Der
Fonds investiert hauptsdchlich in Wertpapiere von Gesellschaften mit Sitz und/oder
Geschdaftsschwerpunkt im asiatischen Raum (ohne Japan), die zu einer nachhaltigen
Wirtschaftsweise beitragen.

Das Anlageziel des Fonds ist das Erzielen einer Outperformance gegeniiber dem MSCI
Emerging Markets Small Cap Index. Der Anlageverwalter beriicksichtigt in seinem
Anlage- und Portfoliozusammensetzungsprozess umweltbezogene, soziale und
Governance-spezifische Themen. Der Fonds versucht, durch Anwendung strenger
ESG-Filter das Wertpapieruniversum weiter zu verkleinern, ohne dabei die Bedeutung
des allgemeinen Marktausblicks bzw. der allgemeinen Themen des Anlageverwalters
zu schmadlern. Die ESG-Filter stellen sicher, dass der Fonds Anlagen in Wertpapieren
meidet, die massgeblich in bestimmten Kategorien, insbesondere Streumunition und
Tabak, engagiert sind.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Asien Regionaler Fokus Emerging Markets

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;Ias‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Vontobel Asset Management SA

Fondsgesellschaft Fisher Investments Institutional Fund

Manager / Advisor Vontobel Asset Management AG

Manager / Advisor Fisher Investment

Widhrung / Lancierungsjahr USD /2008

Wdahrung / Lancierungsjahr UsD /2016

Fondsvermogen (in CHF) 132 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 2471 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI AC Asia ex-Japan

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets Small Cap

Verwaltungsgebiihr 0.83-1.65% Verwaltungsgebiihr 0.25-2.50%
Laufende Kosten 1.28-2.21 % (per31.12.2016) Laufende Kosten 0.55-2.80% (per17.02.2017)
ISIN LU0384410279 (USD) ISIN IE00BDO087B48 (USD)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 16.02.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017)

Lfd. Jahr 27.8% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 12.4%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 13.8% 0806006 46/10
(per 30.04.2017) (per 30.04.2017)

Lfd. Jahr 239% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite s,
3 Jahr p.a. k.A.
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. k.A. kKA. kA.

F&C BMO Responsible Global Emerging Markets
Equity

Vontobel Fund - mtx Sustainable Emerging Markets
Leaders

Es wird die Zielsetzung verfolgt, einen Weg fiir Anleger zu bieten, die in aktiv
verwaltete Portfolien aus Stammaktien (Aktien) von Unternehmen in
Schwellenlandern teilhaben mochten, die u einer nachhaltigen
Wirtschaftsentwicklung beitragen oder davon profitieren.

Der Fonds investiert in Aktien oder aktiendhnliche Wertpapiere von Unternehmen mit
Sitz und/oder Geschaftsschwerpunkt in einem Schwellenland, die unseres Erachtens
innerhalb ihrer Branche fiihrend in Bezug auf Wettbewerbsposition und
Kapitalrendite sind sowie zentrale Nachhaltigkeitskriterien erfiillen. Es findet eine
Berlicksichtigung von ESG-Kriterien im Anlageprozess statt, das heisst nicht-
finanzieller Faktoren in Bezug auf Umwelt (Environment), Gesellschaft und
Mitarbeiter (Social) und Unternehmensfiihrung (Governance) (abgekiirzt: ESG).

Anlagekategorie Aktienfonds

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Emerging Markets

Regionaler Fokus Emerging Markets

Nein | Ja | Klima/

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- = Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert
Integration | Engagement Karitativer kA, Integration Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft FundRock Management Company

Fondsgesellschaft Vontobel Asset Management SA

Manager / Advisor BMO Global Asset Management

Manager / Advisor Vontobel Asset Management AG

Widhrung / Lancierungsjahr USD /1994

Widhrung / Lancierungsjahr usD /2011

Fondsvermdgen (in CHF) 133 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 443 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets

Verwaltungsgebiihr 0.00-1.50% Verwaltungsgebiihr 0.00-1.65%

Laufende Kosten 0.46 - 2.06 % (per30.04.2017) Laufende Kosten 0.23-2.05% (per31.12.2016)

ISIN LU0153359632 (USD) ISIN LU0571085686 (USD)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 14.07.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 16.02.2017)
Lfd. Jahr 26.4% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 239% 1 2 3 4 5 6 7

3 Jahr pa. 24% « geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | 3 Jahr pa. 04% « geringes Risiko tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hthere Rendite —»|

Morningstar Globes MSCI ESG Score

59/10
(per 30.06.2017)

006006

5 Jahre p.a. 35%

Morningstar Globes MSCI ESG Score

(per 30.06.2017)

47110
(per 30.04.2017)

006006

(per 30.04.2017)

5 Jahre p.a. 9.6%




Performance: Die fiinf Top-Performer aus 315 nachhaltigen Fonds

GAM Swiss Sustainable Companies G A M

Das Ziel der kollektiven Kapitalanlage ist es, einen langfristigen Kapitalzuwachs zu
erreichen. Zu diesem Zweck investiert der Fonds in Unternehmen in der Schweiz, die
im Rahmen ihrer wirtschaftlichen Tatigkeit Aspekte der Nachhaltigkeit
beriicksichtigen. Unter Nachhaltigkeit wird die Anwendung der Grundsdtze der
Erneuerbarkeit, Kreislauf, Vernetzung, Standorteinbezug, Multifunktionalitdt und
Gesetzeskonformitat fir eine nachhaltige Entwicklung eines Unternehmens

verstanden.

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Schweiz

Themenfokus Nn J‘:‘\] K(I:lggl Energie; Wasser UmweltReligion; Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion qus.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft

GAM Investment Management Switzerland

Manager / Advisor

GAM Investment Management

Widhrung / Lancierungsjahr

CHF /2010

Fondsvermaogen (in CHF)

206 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig :Konventionell | Individuell ; kA.

...Index-/Benchmark-Name

SPI Extra

Verwaltungsgebiihr

0.05-1.50%

Laufende Kosten

0.08-1.53 % (per 04.07.2017)

ISIN CHO0112637647 (CHF)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.06.2017)
Lfd. Jahr 233% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite |
3 Jahr p.a. 159%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 19.7% [112] 3]Ol6) 6.2/10
(per 30.04.2017) (per 31.03.2017)
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4.3.6 Nachhaltigkeitsrating: Eine Auswahl
4.3.6.1 MSCI ESG Quality Score: Die zehn Top-Fonds aus 315 nachhaltigen Fonds

Nikko AM World Bank Green Fund Nikko Asset Management iShares MSCI Europe SRI ETF
by BLACKROCK®
Der Fonds investiert in Anleihen, die von der Weltbank in verschiedenen Wahrungen Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der moglichst genau die
begeben werden, wobei der Schwerpunkt auf "Green Bonds" (von der Weltbank Wertentwicklung des MSCI Europe SRI Index widerspiegelt. Der Vergleichsindex misst
begebene Anleihen, die Projekte in den Landern ihrer Kunden unterstiitzen, die die Wertentwicklung von Aktienwerten (z. B. Aktien), die von Unternehmen
bestimmte Kriterien in Bezug auf eine emissionsarme Entwicklung erftillen) und/oder ausgegeben werden, die auf der Basis einer Reihe von Ausschluss- und Rating-
Anleihen, die von der Weltbank oder von mit ihr verbundenen Emittenten begeben basierten Kriterien iiber bessere Nachhaltigkeitsratings bei den (Environmental,
werden, bei denen es sich nicht um Green Bonds oder Anleihen handelt, die unter der Social, Governance) ESG-Leistungen verfiigen als die Vergleichsgruppe des Sektors
Beriicksichtigung von Umweltschutzaspekten begeben werden. innerhalb des MSCI Europe Index.
Anlagekategorie Obligationenfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp ETF
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Europa
Themenfokus NE:” K(lzlg;/ Energie Wasser \Umwelt.Religion Anderer Themenfokus Nn J‘—j Kgg;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flusls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion .Clas‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o
Fondsgesellschaft Nikko Asset Management Luxembourg Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland
Manager / Advisor Nikko Asset Management Manager / Advisor BlackRock
Widhrung / Lancierungsjahr uUsD /2010 Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2011
Fondsvermogen (in CHF) 33 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermagen (in CHF) 216 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.
...Index-/Benchmark-Name World Bank Bond ...Index-/Benchmark-Name MSCI Europe SRI
Verwaltungsgebiihr 0.45-0.80% Verwaltungsgebiihr 0.30%
Laufende Kosten 0.65-1.00% (per10.02.2017) Laufende Kosten 0.30% (per 04.04.2017)
ISIN LU0489503028 (USD) ISIN IEO0B52V]196 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 10.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 04.04.2017)
Lfd. Jahr 6.0% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 7.3% 1 2 3 4 5 6 7
— geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite  héheres Risiko/ hhere Rendite |
3 Jahr p.a. -6.5% 3 Jahr p.a. 52%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. -4.6% kA. 9.2/10 5 Jahre p.a. 11.6% 08606 87/10
(per 31.12.2016) (per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
UBS MSCI EMU Socially Responsible UCITS ETF 5;1)% UBS Candriam SRI - Equity EMU CANDRIAM ¢
Der Fonds investiert in Anteile von Unternehmen mit Gesellschaftssitz in einem
Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI Mitgliedstaat der Euro-Zone. Die Strategie beriicksichtigt anhand einer durch die
EMU SRI 5% Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index soll die Performance der Verwaltungsgesellschaft entwickelten Analyse umweltspezifische, soziale und
Aktienmadrkte in Landern der Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion messen. Governance-Kriterien (die sogenannten ESG-Kriterien). Dabei werden Unternehmen
Dabei werden lediglich Unternehmen beriicksichtigt, die im Vergleich mit der ausgewdhlt, die am besten positioniert sind, um anhand eines ,Best-in-Class*-
Konkurrenz aus ihrem Sektor tiber ein hohes Rating in den Bereichen Umweltschutz, Ansatzes mit den fiir ihren Sektor spezifischen Herausforderungen der nachhaltigen
soziale Verantwortung und Unternehmensfiihrung (ESG) verfiigen. Entwicklung und den Fragen der Stakeholder umzugehen, die den Grundsdtzen des
Globalen Paktes der Vereinten Nationen entsprechen.
Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp ETF Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Europa Regionaler Fokus Europa
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -
Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clqs?s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIas.s basiert
Integration | Engagement Karitativer kA, Integration Engagement Karitativer kA,
Beitrag o Beitrag o
Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg Fondsgesellschaft Candriam Luxembourg
Manager / Advisor UBS Manager / Advisor Candriam
Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2011 Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2015
Fondsvermdgen (in CHF) 322 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermégen (in CHF) 99 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig : Konventionell | Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.
...Index-/Benchmark-Name MSCI EMU SRI 5% Issuer Capped ...Index-/Benchmark-Name MSCI EMU
Verwaltungsgebiihr 0.28-0.38% Verwaltungsgebiihr 0.00-1.50%
Laufende Kosten 0.28-0.38 % (per29.06.2017) Laufende Kosten 0.20-1.81% (per 31.03.2017)
ISIN LU0629460675 (EUR) ISIN LU1313771344 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 04.05.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 24.03.2017)
Lfd. Jahr 9.9% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 81% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risikof tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 120% 3 Jahr p.a. kA.
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 15.0% 006006 9.0/10 5 Jahre p.a. kA. 00600 80/10
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 30.06.2017)
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TL Nachhaltigkeitsfonds - BRASCRI Banca Credinvest

R PICTET

" Asset Management

Pictet - European Sustainable Equity

Ziel des Fonds ist es, einen mittel- bis langfristigen Wertzuwachs zu erzielen. Um dies
zu erreichen, investiert der Fonds sein Vermogen vorwiegend in Beteiligungspapiere
und -wertrechte von Unternehmen weltweit, die dem Prinzip der ,Nachhaltigkeit”
Rechnung tragen. Unter Nachhaltigkeit wird das Streben nach wirtschaftlichem Erfolg
unter gleichzeitiger Berlicksichtigung okologischer und sozialer Zielsetzungen
verstanden. Bei der Umsetzung der Anlagestrategie beachtet der Fonds den Bezug
zwischen Vermogensentwicklung und positiven Leistungen fiir Gesellschaft und
Umwelt. Ein Teil der Gebiihren wird zu Gunsten des Hilfswerkes BRASCRI gespendet.

Das Anlageziel des Fonds ist die Kapitalsteigerung. Dazu werden mindestens zwei
Drittel des Vermdgens in Aktien von Gesellschaften investiert, die ihren Geschdftssitz
und/oder ihre Haupttatigkeit in Europa haben und das Prinzip der Nachhaltigkeit
befolgen. Das Investment Team beachtet einen mit anerkannten
Nachhaltigkeitsexperten  entwickelten ~ Rahmen und wendet bei der
Portfoliokonstruktion einen quantitativen Ansatz an.

Anlagekategorie Mischfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Europa

Themenfokus Nn J‘:‘\] K(l:lg;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion; Anderer Themenfokus Nn ]Da K(I:lr‘ongl Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion FZIusF basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion .Clusls basiert
Integration | Engagement eriiizidiay k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft IFM Independent Fund Management

Fondsgesellschaft Pictet Asset Management Europe

Manager / Advisor Banca Credinvest

Manager / Advisor Pictet Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr CHF /2008

Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2002

Fondsvermaogen (in CHF) 6 Mio. (per 27.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 278 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name kA. ...Index-/Benchmark-Name MSCI Europe
Verwaltungsgebiihr 1.55-1.85% Verwaltungsgebiihr 0.00-1.35%
Laufende Kosten 241 -2.73% (per3112.2016) Laufende Kosten 0.18-1.65% (per 31.01.2017)
ISIN LI0042307384 (CHF) ISIN LU0144509550 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 01.01.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 17.02.2017)
Lfd. Jahr 55% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 7.3% 1 2 3 4 5 6 7

— geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite | — geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 26% 3 Jahrp.a. 8.2%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 6.0% 006006 79110 5 Jahre p.a. 121% 00606 79110
(per 30.06.2017) (per 31.05.2017) (per 30.06.2017) (per 31.05.2017)

INVESTMENT

AXA World Funds - Framlington Eurozone RI Y MANAGERS

DPAM Invest B Equities Europe Sustainable Degroof Petercam

Der Fonds zielt durch die Anlage in im Euroraum domizilierte Unternehmen auf einen
langfristigen, in Euro bemessenen Kapitalzuwachs ab. Unter Anwendung eines auf
den Grundsdtzen fiir verantwortungsbewusstes Investment beruhenden Filters
stitzen sich die Anlageentscheidungen auf eine Kombination aus
makrookonomischen, sektor- und unternehmensspezifischen Analysen. Das
Anteilsauswahlverfahren beruht auf einer genauen Analyse des Geschaftsmodells der
Unternehmen, der Qualitat des Managements, der Wachstumsaussichten, der Frage,
ob das Unternehmen die Grundsdtze des verwantwortungsbewussten Investments
(ékologie-, Sozial- und Unternehmensfiihrungs-Themen) erfiillt.

Der Fonds legt sein Vermdgen (ohne jede Branchenbeschrdankung) hauptsdchlich in
Aktien und/oder anderen Beteiligungspapieren von Unternehmen an, die ihren Sitz
und/oder einen wesentlichen Teil ihrer Betriebsanlagen, Aktivitaten, Ertrdge oder
Entscheidungsstrukturen in Europa haben und nach Kriterien der Nachhaltigkeit (z. B.
ethischen, ckonomischen, sozialen und/oder okologischen Aspekten) ausgewdhlt
werden.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Europa Regionaler Fokus Europa
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) L

Themenfokus O co2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer Themenfokus O o2 Energie Wasser Umwelt Religion;Anderer

Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Filas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clus.s basiert

Integration  Engagement Karitativer k.A. Integration  Engagement Karitativer k.A.

9 999 Beitrag o 9 999 Beitrag o

Fondsgesellschaft AXA Funds Management

Fondsgesellschaft Degroof Petercam Asset Management

Manager / Advisor AXA Investment Managers

Manager / Advisor Degroof Petercam Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2010

Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2002

Fondsvermégen (in CHF) 208 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 24 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name EuroStoxx 50

...Index-/Benchmark-Name MSCI Europe

Verwaltungsgebiihr 0.75-1.50% Verwaltungsgebiihr 0.75-2.00%
Laufende Kosten 1.00-2.50% (per01.01.2017) Laufende Kosten 1.14-2.46 % (per16.05.2017)
ISIN LU0545089723 (EUR) ISIN BE0940001713 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 16.05.2017)
Lfd. Jahr 75% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 6.1% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risikol tiefere Rendite  hheres Risiko/ hhere Rendite — « geringes Risiko! tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 6.6 % 3 Jahr p.a. 55%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 11.2% 008600 79110 5 Jahre p.a. 9.1% 008600 78110
(per 31.12.2016) (per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 30.11.2016)
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UBS MSCI Pacific Socially Responsible UCITS ETF gl% UB S

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI
Pacific SRI 5 % Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index soll die Performance der
Aktienmarkte des Pazifikraums messen. Dabei werden lediglich Unternehmen
berlicksichtigt, die im Vergleich mit der Konkurrenz aus ihrem Sektor iiber ein hohes
Rating in den Bereichen Umweltschutz, soziale Verantwortung und
Unternehmensfiihrung (ESG) verfiigen.

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp ETF

Regionaler Fokus Region Pazifik

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Fluss basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg

Manager / Advisor UBS

Widhrung / Lancierungsjahr usD /2011

Fondsvermogen (in CHF) 68 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI Pacific SRI 5 % Issuer Capped

Verwaltungsgebiihr 0.40%
Laufende Kosten 0.40 % (per 29.06.2017)
ISIN LU0629460832 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 04.07.2017)
Lfd. Jahr 9.9% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 4.2%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 83% 006006 78110
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017)

Deutsche Asset

DWS ESG Global-Gov Bonds
Management

Ziel der Anlagepolitik ist die Erwirtschaftung eines nachhaltigen Wertzuwachses. Um
dies zu erreichen, investiert der Fonds weltweit in Staatsanleihen, wie US Treasuries
und Britische Gilts. Covered Bonds und Anleihen staatsnaher Emittenten kénnen
beigemischt werden. Der Fonds legt einen besondereren Fokus auf die Soliditdt, das
Rating und das ESG-Ranking eines Staates. Zu den staatsnahen Emittenten zdhlen
Zentralbanken, Regierungsbehoérden, Regionalbehérden und  supra-nationale
Einrichtungen.

Anlagekategorie Obligationenfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer!
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft Deutsche Asset Management Investment

Manager / Advisor Deutsche Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /1972

Fondsvermdgen (in CHF) 84 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name kA.
Verwaltungsgebiihr 0.85%
Laufende Kosten 0.74% (per10.022017)
ISIN DE0008474081 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 10.02.2017)
Lfd. Jahr -0.4% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 1.2%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. -0.7% kA. 78110
(per 30.04.2017)
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4.3.6.2 Morningstar-Globen: Die Top-Fonds in der Region Emerging Markets

Stewart Investors Global Emerging Markets

Sustainability Fund First State Investments

CS Index Fund - Equity Emerging Markets

A"
Sustainability Blue CREDIT SUISSE

Der Fonds investiert in Aktien von Unternehmen mit Sitz oder vorwiegender
Geschaftstdtigkeit in Schwellenmdrkten. Schwellenmdrkte weisen in der Regel
geringere Durchschnittseinkommen und niedrigere Standards der
verantwortungsvollen Regierungsfiihrung als Industrieldnder auf. Der Fonds investiert
in Aktien von Unternehmen, die in der Lage sind, von der nachhaltigen Entwicklung
der Lander, in denen sie geschaftstdtig sind, zu profitieren und zu ihr beizutragen.

Der Fonds wird mittels eines indexierten Ansatzes verwaltet und zeichnet sich durch
eine breite Diversifikation, einen geringen Tracking Error und eine kostengiinstige
Verwaltung aus. Anlageziele des Fonds sind eine moglichst genaue Replikation des
Referenzindex und eine Minimierung der Performance-Abweichungen vom
Benchmark. Der MSCI Emerging Markets ESG Leaders Index ist ein
Marktkapitalisierungsindex, der ein Engagement in Unternehmen mit hoher
Performance beziiglich Umwelt-, Sozial- und Governance-Kriterien (ESG-Kriterien) im
Vergleich zu ihren Branchenmitbewerbern bietet; er umfasst Large- und Mid-Cap-
Unternehmen in Schwellenldndern weltweit.

Anlagekategorie Aktienfonds

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Fondstyp Passiver Indexfonds

Regionaler Fokus Emerging Markets

Regionaler Fokus Emerging Markets

Nein | Ja | Klima/

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie; Wasser {Umwelt;Religion; Anderer Themenfokus O o2 Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion FZIus; basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flusls basiert
Integration  Engagement Karitativer - Integration | Engagement Karitativer
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft First State Investments UK

Fondsgesellschaft Credit Suisse Fund Management

Manager / Advisor First State Investments

Manager / Advisor Credit Suisse

Widhrung / Lancierungsjahr GBP /2009

Wdahrung / Lancierungsjahr UsD /2017

Fondsvermaogen (in CHF) 481 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 139 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell: Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets

...Index-/Benchmark-Name MSCI EM ESG Leaders

Verwaltungsgebiihr 0.90-1.55% Verwaltungsgebiihr 0.13-037%
Laufende Kosten 0.90-1.82% (per31.12.2016) Laufende Kosten 0.13-0.37% (per 12.07.2017)
ISIN GBO0OB64TS998 (GBP) ISIN LU1587907855 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 25.01.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 12.07.2017)
Lfd. Jahr 8.4% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr kA. 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 10.6 % 3 Jahrp.a. k.A.
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 11.3% 006006 5.9/10 5 Jahre p.a. kKA. 00606 5.5/10
(per 30.06.2017) (per 31.01.2017) (per 31.07.2017) (per 30.05.2017)

UBS MSCI Emerging Markets Socially Responsible
UCITS ETF

3 UBS

ERSTE

Asset Management

Erste Responsible Bond Emerging Corporate

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der die Wertentwicklung des MSCI
Emerging Markets SRI 5% Issuer Capped Index widerspiegelt. Der Index schliesst
Unternehmen aus, die auf bestimmten Werten basierende Kriterien wie religiose
Uberzeugung, moralische Standards oder ethische Ansichten nicht erfiillen und zielt
auf Unternehmen ab, die im Vergleich mit der Konkurrenz aus ihrem Sektor dber ein
hohes Rating in den Bereichen Umweltschutz, soziale Verantwortung und
Unternehmensfiihrung (ESG) verfligen.

Der Erste Responsible Bond Emerging Corportate investiert ausschliesslich in
Obligationen von Unternehmen mit Sitz oder mit Geschaftstatigkeit in den ,,Emerging
Markets“. Im Rahmen des Auswahlprozesses werden Emittenten gemdss ihrer
okologischen, sozialen und Unternehmensfiihrungsrisiken bewertet. Nur jene
Unternehmen, deren Geschaftspolitik eine  zukunftsgerichtete, nachhaltige
Ausrichtung erkennen lassen, werden in das Investmentuniversum aufgenommen.
Der Fokus des Nachhaltigkeitsansatzes liegt in einer proprietdren Best-in-Class
Analyse, beriicksichtigt neben Positiv- jedoch auch Ausschlusskriterien. Engagement
wird, wo ein Impact erzielt werden kann, betrieben.

Anlagekategorie Aktienfonds

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp ETF

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Emerging Markets

Regionaler Fokus Emerging Markets

Nein | Ja | Klima/

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer Themenfokus O o2 Energie Wasser Umwelt Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas?s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clus.s basiert
Integration Engagement Karitativer kA, Integration Engagement Karitativer kA,

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg Fondsgesellschaft ERSTE-SPARINVEST KAG

Manager / Advisor UBS Manager / Advisor ERSTE-SPARINVEST KAG

Widhrung / Lancierungsjahr USD / 2014 Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2013

Fondsvermégen (in CHF) 291 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 106 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ . Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets SRI 5% Issuer Capped ...Index-/Benchmark-Name kA.
Verwaltungsgebiihr 0.53% Verwaltungsgebiihr 0.50-0.96 %
Laufende Kosten 0.53% (per 29.06.2017) Laufende Kosten 0.72-1.18% (per 30.10.2016)
ISIN LU1048313891 (USD) ISIN AT0000A13EF9 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 04.07.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 17.02.2017)
Lfd. Jahr 150% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 28% 1 2 3 4 5 6 7
3 Jahr paa. A « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite | 3 Jahr pa. 24% « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —|

Morningstar Globes MSCI ESG Score

6.5/10

5 Jahre p.a. kA. 00606

Morningstar Globes MSCI ESG Score

(per 30.06.2017) (per 31.07.2017)

43/10
(per 30.06.2017)

006006

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. kA.
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iShares MSCI Emerging Markets SRI ETF
by BLACKROCK"

UBS Equity - Emerging Markets Sustainable

3 UBS

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der mdglichst genau die
Wertentwicklung des MSCI EM SRI Index widerspiegelt. Der Vergleichsindex misst die
Wertentwicklung von Aktienwerten, die auf der Basis einer Reihe von Ausschluss- und
Rating-basierten  Kriterien iber bessere Nachhaltigkeitsratings bei  den
(Environmental,  Social, ~Governance) ESG-Leistungen verfigen als die
Vergleichsgruppe des Sektors innerhalb des MSCI EM Index. Unternehmen werden
auf der Grundlage ihrer Fahigkeit zum Management ihrer ESG-Risiken und ESG-
Chancen bewertet und erhalten ein Rating, das ihre Eignung fiir einen Einschluss in
den entsprechenden Index bestimmt.

Der Fonds investiert iiberwiegend in Innovatoren aus Schwellenldndern, die in den
Bereichen Klimawandel, Wasser und nachhaltige Entwicklung tatig sind. Innovatoren
sind in der Regel kleinere und jiingere Unternehmen, deren Produkte und
Dienstleistungen  einen  nachweisbaren ~ Umweltnutzen und eine hohe
Ressourceneffizienz bieten. Die Auswahl der Anlagen erfolgt sowohl gemdss
finanzanalytischen als auch nach sozialen und 6kologischen Kriterien, sogenannten
SRI-Kriterien (Socially Responsible Investments). Das SRI-Portfoliomanagement-
Team konzentriert sich bei der aktiven Titelselektion insbesondere auf Unternehmen
mit vielversprechendem Wachstumspotenzial.

Anlagekategorie Aktienfonds

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp ETF

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Emerging Markets

Regionaler Fokus Emerging Markets

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;Ias‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland Fondsgesellschaft UBS Fund Management Luxembourg

Manager / Advisor BlackRock Manager / Advisor UBS

Widhrung / Lancierungsjahr uUsD /2016 Widahrung / Lancierungsjahr UsD /2008

Fondsvermogen (in CHF) 57 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 18 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets SRI

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets

Verwaltungsgebiihr 0.35% Verwaltungsgebiihr 096-1.63%
Laufende Kosten 0.35% (per 24.01.2017) Laufende Kosten 1.28-2.12% (per11.02.2017)
ISIN IEOOBYVIRP78 (USD) ISIN LU0346595837 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 24.01.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 11.02.2017)
Lfd. Jahr 16.3% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 121% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite —s|
3 Jahr p.a. k.A. 3 Jahr p.a. -06%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. kKA. 006006 6.7/10 5 Jahre p.a. 4L8% 006006 48710
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017) (per 30.06.2017) (per 30.04.2017)

@ J. SAFRA

JSS - Sustainable Equity - Global Emerging Markets

Der Fonds strebt an, durch weltweite Aktienanlagen in Emerging Markets einen
langfristigen Vermdgenszuwachs zu erzielen. Als Emerging Markets gelten die
Schwellenldnder Asiens, Lateinamerikas, Osteuropas und Afrikas. Der Fonds investiert
mindestens 75% des Nettofondsvermogens in Aktien von in Schwellenldndern
domizilierten Unternehmen, die bei ihrer Geschaftstdtigkeit okologische und soziale
Nachhaltigkeitsaspekte mitberticksichtigen sowie abgeleitete Finanzinstrumente
(Derivate) auf solche Aktien.

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Emerging Markets

Nein | Ja | Klima/

Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer!
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert
Integration Engagement Karitativer kA,
Beitrag o

Fondsgesellschaft ). Safra Sarasin Fund Management (Lux) S.A.

Manager / Advisor Bank J. Safra Sarasin AG

Widhrung / Lancierungsjahr uUsD /2010

Fondsvermdgen (in CHF) 32 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI Emerging Markets

Verwaltungsgebiihr 115-1.75%

Laufende Kosten 1.63-2.22% (per30.09.2016)

ISIN LU0485309743 (USD)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017)
Lfd. Jahr 16.3% 1 2 3 4 5 6 7

3 Jahr pa. 07% « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —|

Morningstar Globes MSCI ESG Score

00600 56/10

5 Jahre p.a. 2.4%

(per 31.12.2016) (per 30.06.2017)
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4.3.7 Ausgewdhlte Fondskategorien im Uberblick
4.3.7.1 Die Green Bond Fonds
Mirova Euro Green and Sustainable Bond Fund mj::lvu Euro Green and Sustainable Corporate Bond mu;ma

Anlageziel des Fonds ist die Outperformance des Bloomberg Barclays Capital Euro
Aggregate 500MM Index durch Anlagen in vorwiegend auf Euro lautende
Unternehmensanleihen einschliesslich griinen Anleihen und sozialen Anleihen, die
ESG-Kriterien (Environmental, Social and Governance; Umwelt, Soziales und
Unternehmensfiihrung) erfiillen. Dieser aktiv verwaltete Fonds ist auf eine von
Spezialisten durchgefiihrte Titelauswahl ausgerichtet, wobei Performance durch die
Kombination von ESG-Analyse mit der Identifikation von Wert im
Unternehmensuniversum angestrebt wird.

Anlageziel des Fonds ist die Outperformance des Bloomberg Barclays Capital Euro
Aggregate Corporate Index durch Anlagen in vorwiegend auf Euro lautende
Unternehmensanleihen einschliesslich griinen Anleihen und sozialen Anleihen, die
ESG-Kriterien (Environmental, Social and Governance; Umwelt, Soziales und
Unternehmensfiihrung) erfiillen. Dieser aktiv verwaltete Fonds ist auf eine von
Spezialisten durchgefiihrte Titelauswahl ausgerichtet, wobei Performance durch die
Kombination von ESG-Analyse mit der Identifikation von Wert im
Unternehmensuniversum angestrebt wird.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Europa Regionaler Fokus Europa
Themenfokus Ngn K(I:lggl Energie; Wasser ;Umwelt;Religion Anderer Themenfokus NS” K(I:lr‘ongl Energie; Wasser Umwelt.Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion qus.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Natixis Asset Management

Fondsgesellschaft Natixis Asset Management

Manager / Advisor Mirova

Manager / Advisor Mirova

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2013

Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2010

Fondsvermaogen (in CHF) 321 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 197 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell: Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays Euro Aggregate

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays Euro Aggregate Corp

Verwaltungsgebiihr 0.50-0.80% Verwaltungsgebiihr 0.50-0.80%
Laufende Kosten 0.61-1.03% (per31.12.2016) Laufende Kosten 0.61-1.03% (per31.122016)
ISIN LU0914734537 (EUR) ISIN LU0552643685 (EUR)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 29.05.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 29.05.2017)

Lfd. Jahr -0.3% 1 2 3 4 5 6 7

Lfd. Jahr 0.1% 1 2 3 4 5 6 7

« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite |

3 Jahr p.a. 26%

MSCI ESG Score

68/10
(per 30.06.2017)

Morningstar Globes
5 Jahre p.a. k.A. k.A.

« geringes Risiko! tiefere Rendite hdheres Risiko/ hohere Rendite |

3 Jahrp.a. 21%

Morningstar Globes MSCI ESG Score

711710
(per 30.06.2017)

086006

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. 4.5%

LO Funds - Global Climate Bond Lombard Odier

N

Mirova Global Green Bond Fund

Der Fond verfolgt eine globale Fixed-Income-Strategie mit Schwerpunkt auf
Klimaanleihen. Der Anlageschwerpunkt des Fonds liegt auf einer Auswahl an Anleihen
mit Green-Bond-Label. Dabei handelt es sich um Anleihen, die von Staaten,
Kommunen, ultilateralen Organisationen, Finanzinstituten und Unternehmen zur
Beschaffung von Kapital begeben werden, das fiir bestimmte Projekte verwendet
wird. Letztere sollen die Folgen des Klimawandels entweder abmildern oder helfen,
sich an sie anzupassen. Green Bonds sind mit einer definierten Einnahmeverwendung
und Berichten lber die mit ihnen verbundene Wirkung unterlegt.

Die Anlagestrategie des Fonds besteht darin, 70 % bis 100 % des Nettovermdgens
(ohne Liquiditat) in Schuldtitel zu investieren, die den 6kologischen Wandel und die
Energiewende fordern und von dem fiir diese Anlagen verantwortlichen Research-
Team von Mirova als Green Bonds eingestuft werden. Der Fonds setzt auf eine
Uberzeugungsbasierte aktive Verwaltung, die in erster Linie auf einer Auswahl von
Emissionen beruht, bei der ESG-Faktoren (Umwelt, Soziales und Governance) mit der
Suche nach Titeln im Universum der Green Bonds verbunden werden.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Nein | Ja [ Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ’ L

Themenfokus O co2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer Themenfokus O o2 Energie Wasser Umwelt Religion;Anderer

Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert

Integration  Engagement Karitativer k.A. Integration  Engagement Karitativer k.A.

9 999 Beitrag o 9 999 Beitrag o

Fondsgesellschaft Lombard Odier Funds Europe

Fondsgesellschaft Natixis Asset Management

Manager / Advisor Affirmative Investment Management

Manager / Advisor Mirova

Widhrung / Lancierungsjahr usbD /2017

Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2016

Fondsvermégen (in CHF) 245 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 135 Mio. (per 30.06.2019)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell  Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays Global Aggregate

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays MSCI Global Green Bond

Verwaltungsgebiihr 0.00-0.44% Verwaltungsgebiihr 0.50-0.80%
Laufende Kosten 0.09-1.08% (per 31.05.2017) Laufende Kosten 0.60-1.00% (per 31.12.2016)
ISIN LU1554442746 (USD) ISIN LU1472740502 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 10.04.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI“) (per 10.02.2017)
Lfd. Jahr kA. 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 0.4% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite —»| « geringes Risiko! tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. kA. 3 Jahr p.a. 19%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. kA. kA. 75110 5 Jahre p.a. 21% kA. kA.
(per 30.06.2017)
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NN (L) - Euro Green Bond ;amn\g:tment Allianz GIF - Green Bond Allianz @
Global Investors
Die Anl litik ist auf langfristi Kapital h ichtet. Der Fonds wird
Der Fonds investiert vorwiegend in ein Portfolio aus griinen Anleihen und e Al ugepo(l feist ad gng r!s g apl( c%zuwuc s m.JSge”c € 5 er o.n SA i
X - o o N N versuchen, seine Anlageziele in erster Linie durch die Anlage in verzinslichen
Geldmarktinstrumenten von hoher Qualitdt (mit einem Bonitdtsrating von AAA bis X R . ) N —
. s . ) X e Wertpapieren mit Investment-Grade-Rating, die als ,griine Anleihen* angesehen
BBB-), die hauptsdchlich auf Euro lauten. Griine Anleihen sind Anleiheinstrumente, . " N . .
N L ) ) X X werden und die auf Wahrungen der OECD-Lander lauten, zu erreichen. ,Griine
deren Erlose ganz oder teilweise zur Finanzierung oder Refinanzierung neuer oy 1 e K L
. K Anleihen* sind verzinsliche Wertpapiere, deren Erlése in neue und bestehende
und/oder bestehender Projekte verwendet werden, die der Umwelt zugute kommen. . . .
Umweltschutzprojekte investiert werden.
Anlagekategorie Obligationenfonds Anlagekategorie Obligationenfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Themenfokus NE:” K(lzlgn;/ Energie Wasser \Umwelt.Religion Anderer Themenfokus NE‘]" K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt:Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion .CIGS.S basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ;Ias‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o
Fondsgesellschaft NN Investment Partners Luxembourg Fondsgesellschaft Allianz Global Investors
Manager / Advisor NN Investment Partners Manager / Advisor Allianz Global Investors
Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2016 Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2015
Fondsvermogen (in CHF) 123 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermagen (in CHF) 71 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell . kA.
...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays MSCI Euro Green Bond ...Index-/Benchmark-Name kA.
Verwaltungsgebiihr 0.00-0.20% Verwaltungsgebiihr 0.42-0.79%
Laufende Kosten 0.13-0.40% (per31.12.2016) Laufende Kosten 0.43-1.14% (per15.03.2017)
ISIN LU1365053351 (EUR) ISIN LU1297616101 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 01.03.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 15.03.2017)
Lfd. Jahr 0.5% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 0.9% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ héhere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hihere Rendite —,|
3 Jahr p.a. k.A. 3 Jahr p.a. k.A.
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. k.A. kA. kA. 5 Jahre p.a. k.A. 0806006 kA.
(per 30.06.2017)
AXA World Funds - Planet Bonds 2 P Raiffeisen - GreenBonds Raiffeisen Capital
3] MANAGERS Management
Der Fonds strebt tiber einen mittelfristigen Zeitraum eine Kombination aus laufenden Der Fonds ist ein Anleihefonds und strebt als Anlageziel regelmdssige Ertriige an. Er
Ertrdgen und Kapitalzuwachs an, indem er hauptsdchlich in Schuldinstrumente von investiert zumindest 51 % des Fondsvermogens in Anleihen, die zur Finanzierung von
Staaten oder Unternehmen der Kategorie Investment Grade investiert. Der Fonds okologischen Projekten mit Klimarelevanz emittiert werden (sogenannte ,Green
investiert im Wesentlichen in Umweltanleihen (Anleihen, deren Erlése in Bonds“). Emittenten der im Fonds befindlichen Anleihen bzw. Geldmarktinstrumente
Umweltprojekte investiert werden, sog. Green Bonds). kénnen u.a. Staaten, supranationale Emittenten und/oder Unternehmen sein.
Anlagekategorie Obligationenfonds Anlagekategorie Obligationenfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -
Themenfokus O co2 Energie Wasser {Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O 02 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o
Fondsgesellschaft AXA Funds Management Fondsgesellschaft Raiffeisen Kapitalanlage GmbH
Manager / Advisor AXA Investment Managers Manager / Advisor Raiffeisen Capital Management
Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2015 Wdahrung / Lancierungsjahr EUR /2015
Fondsvermdgen (in CHF) 93 Mio. (per 30.06.2017) Fondsvermégen (in CHF) 54 Mio. (per 30.06.2017)
Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | k.A. Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | k.A.
...Index-/Benchmark-Name kA. ...Index-/Benchmark-Name kA.
Verwaltungsgebiihr 0.40-0.75% Verwaltungsgebiihr 0.30%
Laufende Kosten 0.55-1.49% (per01.01.2017) Laufende Kosten 0.47 % (per 02.05.2017)
ISIN LU1300811699 (EUR) ISIN AT0000A1FV69 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 17.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 02.05.2017)
Lfd. Jahr 0.2% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 02% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. kA. 3 Jahr p.a. kA.
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. kA. kA kA. 5 Jahre p.a. kA. 00606 kA.
(per 30.06.2017)
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Nikko AM World Bank Green Fund Nikko Asset Management

Credit Suisse (Lux) Green Bond Fund CREDIT SUISSE\

Der Fonds investiert in Anleihen, die von der Weltbank in verschiedenen Wahrungen
begeben werden, wobei der Schwerpunkt auf "Green Bonds" (von der Weltbank
begebene Anleihen, die Projekte in den Landern ihrer Kunden unterstiitzen, die
bestimmte Kriterien in Bezug auf eine emissionsarme Entwicklung erfiillen) und/oder
Anleihen, die von der Weltbank oder von mit ihr verbundenen Emittenten begeben
werden, bei denen es sich nicht um Green Bonds oder Anleihen handelt, die unter der
Berlicksichtigung von Umweltschutzaspekten begeben werden.

Der Fonds investiert weltweit in Anleihen mit dem Ziel, tiberdurchschnittliche und
regelmassige Ertragsstrome zu generieren. Der Fonds investiert in griine Anleihen von
offentlichen, halbprivaten und privaten Emittenten weltweit. Griine Anleihen sind
Schuldtitel, in deren Rahmen ausschliesslich umwelt- und/oder klimafreundliche
Projekte finanziert werden. Alle Anleihen erfiillen verschiedene 6kologische, soziale
und Corporate-Governance-Kriterien. Die Credit Suisse wendet einen dreistufigen
Screeningprozess mit Ausschluss bestimmter geschdftlicher Aktivitaten, mit
normenbasiertem Ausschluss und mit Best-in-Class-Screening (positivem Screening)
an.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Themenfokus Ngn K(l:lg;/ Energie; Wasser ;Umwelt;Religion Anderer Themenfokus NS” K(I:lr‘ongl Energie; Wasser Umwelt.Religion Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion FZIuS.S basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flusls basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration |Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Nikko Asset Management Luxembourg

Fondsgesellschaft Credit Suisse Funds

Manager / Advisor Nikko Asset Management

Manager / Advisor Credit Suisse

Widhrung / Lancierungsjahr usD /2010

Wdahrung / Lancierungsjahr USD / 2006

Fondsvermaogen (in CHF) 33 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 19 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell: Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name World Bank Bond

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays MSCI Global Green Bond

Verwaltungsgebiihr 0.45-0.80% Verwaltungsgebiihr 0.30-0.70%
Laufende Kosten 0.65-1.00% (per 10.02.2017) Laufende Kosten 0.61-1.08% (per01.06.2017)
ISIN LU0489503028 (USD) ISIN LU1582334287 (USD)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI*) (per10.02.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 01.06.2017)

Lfd. Jahr 6.0% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite |
3 Jahr p.a. -6.5%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. -4.6% kA. 9.2/10
(per 31.12.2016)

Lfd. Jahr kA. 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite —|
3 Jahrp.a. k.A.
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. k.A. 00606 72110
(per 30.06.2017) (per 31.05.2017)

BlackRock FIDF - iShares Green Bond Index

BLACKROCK’

Der Fonds strebt die Erzielung einer Rendite auf Ihre Anlage an, welche die Rendite
des in Euro abgesicherten Bloomberg Barclays MSCI Green Bond Index widerspiegelt.
Um als griine Anleihe im Sinne des Index eingestuft zu werden und eine Einstufung
als von unmittelbarem okologischen Nutzen zu erreichen, miissen die Erlése einer
Anleihe zur Finanzierung von Projekten dienen, die gemdss den Bestimmungen des
Indexanbieters unter eine oder mehrere qualifizierende Umweltkategorien fallen,
darunter insbesondere erneuerbare Energien, Energieeffizienz, Vermeidung und
Verminderung von Umweltverschmutzung, nachhaltiges Wassermanagement,
okologisches Bauen und Klimaanpassung.

Anlagekategorie Obligationenfonds

Fondstyp Passiver Indexfonds
Regionaler Fokus Global
Nein i Ja | Klima/ ) -
Themenfokus O co2 Energie; Wasser \Umwelt Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Filas.s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.
Beitrag o
Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland
Manager / Advisor BlackRock
Widhrung / Lancierungsjahr EUR /2017

Fondsvermégen (in CHF) 28 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ . Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name Bloomberg Barclays MSCI Green Bond

Verwaltungsgebiihr 0.15-0.18%

Laufende Kosten 0.20-0.23 % (per 11.07.2017)

ISIN IEO0BDODT792 (EUR)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.06.2017)
Lfd. Jahr kA. 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hohere Rendite —»|
3 Jahr p.a. kA.
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. kA. 008600 kA
(per 30.06.2017)
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Raiffeisen Futura Swiss Stock

RAIFFEISEN

Vontobel Fund - Ethos Equities Swiss Mid & Small

Der Raiffeisen Futura Swiss Stock bietet Zugang zum gesamten Schweizer
Aktienmarkt und die Beteiligung am Wachstum von ausgezeichneten Unternehmen.
Aktive Gewichtungen werden sowohl in den grossten Schweizer Blue Chips als auch in
Aktien von klein- und mittelgross kapitalisierten Unternehmen eingegangen. Die
Unternehmen unterliegen einem strengen Auswahlverfahren nach &kologischen,
sozialen und ethischen Kriterien durch Inrate. Es erfolgt ein konsequentes
Bewertungsverfahren durch Inrate (Best-in-Service-Ansatz) und eine aktive Ausiibung
der Stimmrechte gemdss den Empfehlungen von Ethos, schweizerische Stiftung fiir
nachhaltige Entwicklung, im Interesse der Anleger.

Dieser Fonds investiert in schweizerische Gesellschaften von kleiner bis mittelgrosser
Borsenkapitalisierung, welche sich durch einen guten Umgang mit Umwelt-, Sozial-

und Governance-Themen

(ESG)

auszeichnen. Zusatzlich wird das bewdhrte

Nachhaltigkeitsprofil durch einen Filter ergdnzt, der den Kohlenstoff-Fussabdruck
jedes im Portfolio enthaltenen Titels berticksichtigt. Der Fonds Ubt systematisch die
Aktiondrsstimmrechte gemdss Ethos Richtlinien aus. Ausserdem wird aktiv der Dialog
Uber ESG-Themen mit den Entscheidungstragern dieser Gesellschaften gefihrt.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Schweiz Regionaler Fokus Schweiz

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- = Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Fluss basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion F:Ius‘s basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft

Vontobel Fonds Services

Fondsgesellschaft

Vontobel Fonds Services AG

Manager / Advisor

Vontobel Asset Management AG

Manager / Advisor

Vontobel Asset Management AG

Widhrung / Lancierungsjahr

CHF /2001

Wdahrung / Lancierungsjahr

CHF / 2005

Fondsvermogen (in CHF)

970 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF)

459 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig :Konventionell Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name

SPI

...Index-/Benchmark-Name

SPI Extra

Verwaltungsgebiihr

0.60-1.25%

Verwaltungsgebiihr

0.70%

Laufende Kosten

0.61-1.26 % (per31.12.2016)

Laufende Kosten

0.81% (per 15.02.2017)

ISIN CH0011980981 (CHF) ISIN CH0023568022 (CHF)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 15.02.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 15.02.2017)
Lfd. Jahr 128% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 18.7% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite hoheres Risiko/ hohere Rendite —s|
3 Jahr p.a. 8.2% 3 Jahr p.a. 15.0%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 14.4% [112] 3]O]6) 6.7/10 5 Jahre p.a. 18.8% 0806006 6.2/10
(per 30.04.2017) (per 30.04.2017) (per 30.06.2017) (per 30.04.2017)

JSS Sustainable Equity - Switzerland

Ethos - Equities CH indexed Corporate Governance

Der Fonds strebt an, langfristig einen Vermdgenszuwachs zu erzielen. Die Anlagen
erfolgen hauptsdchlich in Aktien von Schweizer Unternehmen, die einen Beitrag zu
einer nachhaltigen Wirtschaftsweise leisten.

Der Fonds will die Performance des Schweizer Aktienmarktes (SPI) mit einer
indexierten Verwaltung replizieren. Wenn ein Unternehmen mehr als fiinf Prozent des
Jahresumsatzes in einer risikoreichen Branche erwirtschaftet, steht dessen Titel im
indexierten Investitionsprozess nicht zur Verfiigung. Der Fonds (bt systematisch die
Aktionarsstimmrechte gemdss Ethos Richtlinien aus. Ausserdem wird aktiv der Dialog
Uber Umwelt-, Sozial- und Governance-Themen mit den Entscheidungstragern dieser

Gesellschaften gefiihrt.

Anlagekategorie

Aktienfonds

Anlagekategorie

Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Passiver Indexfonds
Regionaler Fokus Schweiz Regionaler Fokus Schweiz
Nein | Ja | Klima/ ) L Nein | Ja | Klima/ ) -
Themenfokus O co2 Energie Wasser \Umwelt Religion;Anderer! Themenfokus O o2 Energie; Wasser Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert
Integration | Eni ment Karitativer k.A. Integration Eni ment Karitativer k.A.
egratio gageme Beitrag o 9 gageme Beitrag o

Fondsgesellschaft

J. Safra Sarasin Investmentfonds AG, Basel

Fondsgesellschaft

Pictet Asset Management

Manager / Advisor

Bank J. Safra Sarasin AG

Manager / Advisor

Pictet Asset Management

Widhrung / Lancierungsjahr

CHF /1994

Widhrung / Lancierungsjahr

CHF / 2005

Fondsvermdgen (in CHF)

564 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF)

373 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig  Konventionell Individuell | k.A.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig | Konventionell  Individuell | k.A.

...Index-/Benchmark-Name

SPI

...Index-/Benchmark-Name

Ethos Swiss Corporate Governance

Verwaltungsgebiihr

150%

Verwaltungsgebiihr

0.23%

Laufende Kosten

1.71 % (per10.06.2016)

Laufende Kosten

0.28 % (per 31.01.2017)

ISIN CH0001630703 (CHF) ISIN CH0023568071 (CHF)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.06.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 07.02.2017)
Lfd. Jahr 11.8% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 12.7% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite |
3 Jahr p.a. 51% 3 Jahr p.a. 57%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 11.5% 08600 6.8/10 5 Jahre p.a. 121% 08600 68710
(per 31.05.2017) (per 31.05.2017) (per 30.06.2017) (per 31.05.2017)
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GAM Swiss Sustainable Companies G A M

Das Ziel der kollektiven Kapitalanlage ist es, einen langfristigen Kapitalzuwachs zu
erreichen. Zu diesem Zweck investiert der Fonds in Unternehmen in der Schweiz, die
im Rahmen ihrer wirtschaftlichen Tatigkeit Aspekte der Nachhaltigkeit
beriicksichtigen. Unter Nachhaltigkeit wird die Anwendung der Grundsdtze der
Erneuerbarkeit, Kreislauf, Vernetzung, Standorteinbezug, Multifunktionalitdt und
Gesetzeskonformitat fir eine nachhaltige Entwicklung eines Unternehmens

verstanden.

Anlagekategorie Aktienfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Schweiz

Themenfokus Nn JE(\] K(I:lggl Energie; Wasser UmweltReligion; Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion FZIuS.S basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o

Fondsgesellschaft

GAM Investment Management Switzerland

Manager / Advisor

GAM Investment Management

Widhrung / Lancierungsjahr

CHF /2010

Fondsvermaogen (in CHF)

206 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ

Nachhaltig :Konventionell | Individuell ; kA.

...Index-/Benchmark-Name

SPI Extra

Verwaltungsgebiihr

0.05-1.50%

Laufende Kosten

0.08-1.53 % (per 04.07.2017)

ISIN CHO0112637647 (CHF)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.06.2017)
Lfd. Jahr 233% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite |
3 Jahr p.a. 159%
Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 19.7% [112] 3]Ol6) 6.2/10
(per 30.04.2017) (per 31.03.2017)
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4.3.7.3 Fonds mit spezieller Governance: Eine Auswahl

<

HAucK & AUFHAUSER

H & A PRIME VALUES Income

<9

HAuCK & AUFHAUSER

H & A PRIME VALUES Growth

Der Fonds investiert weltweit in Anleihen und Aktien von Unternehmen und
Emittenten. Er engagiert sich schwerpunktmdssig bei Anleihen und kann bis zu
maximal 30% in Aktien investieren. Zinsdnderungsrisiken koénnen durch
Absicherungen reduziert werden. Im Rahmen der Investitionsentscheidung verbindet
der Fonds auf einzigartige Weise eine profunde Finanzanalyse mit den Ergebnissen
einer Ethikanalyse, welche jedes Unternehmen und jeden Emittenten detailliert nach
Positiv- und Ausschlusskriterien durchleuchtet. Die Fachexperten des unabhdngigen
Ethik-Komitees wachen stellvertretend fiir die Anleger Uber die Einhaltung der
definierten ethischen Standards.

Der Fonds investiert weltweit in Aktien und Anleihen von Unternehmen und
Emittenten. Er investiert je nach Marktlage zwischen 20 und 80 % in Aktien, die iber
ein solides Geschdftsmodell und Gberdurchschnittliche Marktchancen verfiigen.
Anleihen runden das Profil des Fonds ab. Im Rahmen der Investitionsentscheidung
verbindet der Fonds auf einzigartige Weise eine profunde Finanzanalyse mit den
Ergebnissen einer Ethikanalyse, welche jedes Unternehmen und jeden Emittenten
detailliert nach Positiv- und Ausschlusskriterien durchleuchtet. Die Fachexperten des
unabhdngigen Ethik-Komitees wachen stellvertretend fir die Anleger Uber die
Einhaltung der definierten ethischen Standards.

Anlagekategorie Mischfonds Anlagekategorie Mischfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global

Themenfokus Nn Illja K(lzlg;/ Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer Themenfokus Nn J‘—j K(I;g\;/ Energie; Wasser {Umwelt;Religion;Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flasls basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion FZI05‘5 basiert
Integration | Engagement Karitativer k.A. Integration | Engagement Karitativer k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Gutmann Kapitalanlageaktiengesellschaft

Fondsgesellschaft Gutmann Kapitalanlageaktiengesellschaft

Manager / Advisor Hauck & Aufhauser (Schweiz) AG

Manager / Advisor Hauck & Aufhauser (Schweiz) AG

Widhrung / Lancierungsjahr EUR /1995

Widahrung / Lancierungsjahr EUR /1997

Fondsvermogen (in CHF) 148 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 44 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name k.A. ...Index-/Benchmark-Name kA,
Verwaltungsgebiihr 0.65-1.55% Verwaltungsgebiihr 0.75-1.85%
Laufende Kosten 0.97-1.82% (per31.12.2016) Laufende Kosten 1.22-2.30% (per31.12.2016)
ISIN AT0000973029 (EUR) ISIN AT0000803689 (EUR)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 15.03.2017)

Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 15.03.2017)

Lfd. Jahr -0.5% 1 2 3 4 5 6 7

Lfd. Jahr 0.4% 1 2 3 4 5 6 7

« geringes Risiko! tiefere Rendite  hdheres Risiko/ hihere Rendite |

3 Jahr p.a. 15%

Morningstar Globes MSCI ESG Score

7317110
(per 31.03.2017)

086006

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. 25%

« geringes Risiko/ tiefere Rendite hdheres Risiko/ hohere Rendite |

3 Jahr p.a. 27%

Morningstar Globes MSCI ESG Score

69/10
(per 31.03.2017)

0806006

(per 30.06.2017)

5 Jahre p.a. 49%

iShares MSCI World Islamic ETF

by BLACKROCK*

Oasis Crescent Global Low Equity Balanced Fund Oasis Crescent

Der Funds ist ein borsengehandelter Indexfonds, der mdglichst genau die
Wertentwicklung des MSCI World Islamic Index widerspiegelt. Der Fonds strebt
Anlagen in Aktienwerten (z. B. Anteilen) an, die im Einklang mit den Grundsatzen der
Scharia stehen. Die Grundsdtze der Scharia sind die Regeln, Gebote und Vorgaben
des islamischen Rechts in der Deutung durch Islamgelehrte, insbesondere, in diesem
Fall, durch den Scharia-Ausschuss von BlackRock (ein Gremium Islamgelehrter, das
eingesetzt wurde, um Leitlinien fiir die Einhaltung der Grundsdtze der Scharia durch
den Fonds zu geben).

Der Fonds wird weltweit in eine breit diversifizierte und ausgewogene Mischung aus
weltweiten Wertpapieren investiert. Das Spektrum der Anlagen wird in den
Anlageklassen Aktien, Fixed Income, Schuldverschreibungen, die von Regierungen
oder Unternehmen begeben sind, Immobilien und Zahlungsmittel oder
Zahlungsmittelaquivalente zugewiesen. Der Fonds ist gemdss der vom Scharia-
Fachbeirat vorgegebenen Richtlinien Scharia-konform.

Anlagekategorie Aktienfonds Anlagekategorie Mischfonds
Fondstyp ETF Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global
Nein | Ja | Klima/ . e Nein | Ja | Klima/ . e
Themenfokus O co2 Energie Wasser Umwelt Religion Anderer Themenfokus o2 Energie; Wasser Umwelt;Religion: Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion ‘CIqs.s basiert
Integration | Engagement Karitativer kA, Integration |Engagement Karitativer kA,
Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft BlackRock Asset Management Ireland

Fondsgesellschaft Oasis Global Management Co Ireland

Manager / Advisor BlackRock

Manager / Advisor Oasis Crescent

Widhrung / Lancierungsjahr uUsD /2007

Wdahrung / Lancierungsjahr usD /2011

Fondsvermdgen (in CHF) 116 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermégen (in CHF) 23 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig : Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name MSCI World Islamic ...Index-/Benchmark-Name OECD Inflation
Verwaltungsgebiihr 0.60% Verwaltungsgebiihr 0.00-1.00%
Laufende Kosten 0.60% (per23.01.2017) Laufende Kosten 1.24-1.74% (per31.12.2016)
ISIN IE00B27YCNS58 (USD) ISIN IEOOB3PNY359 (USD)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 2301.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI“) (per 17.02.2017)
Lfd. Jahr 83% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 2.8% 1 2 3 4 5 6 7
« geringes Risiko! tiefere Rendite  haheres Risiko/ hohere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 20% 3 Jahr p.a. 22%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 8.4% 086000 591710 5 Jahre p.a. 6.5% kKA. kA.
(per 30.06.2017) (per 31.07.2017)
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4.3.7.4 Charity-Fonds: Fonds mit karitativem Beitrag

. . . Swisscanto
Swisscanto Swiss Red Cross Charity Fund Invest

by Zarcher Kantonalbank

TL Nachhaltigkeitsfonds - BRASCRI Banca Credinvest

Der Fonds investiert weltweit in verschiedene Anlagekategorien. Investitionen, die
sich im Kerngeschaft mit der Produktion oder dem Handel von Tabak, Alkohol oder
Waffen beschdftigen, sind ausgeschlossen. Das Anlageziel besteht darin, einen
marktgerechten laufenden Ertrag zu erwirtschaften und gleichzeitig die langfristige
Erhaltung des Kapitals sicherzustellen. Der Fonds spendet automatisch die Halfte der
ausgeschiitteten Nettoertrage sowie  die Halfte der pauschalen
Verwaltungskommission an das Schweizerische Rote Kreuz (SRK). Schweizer
Privatanleger miissen daher nur die effektiv an sie ausgeschitteten Ertrage als
steuerbares Einkommen deklarieren.

Ziel des Fonds ist es, einen mittel- bis langfristigen Wertzuwachs zu erzielen. Um dies
zu erreichen, investiert der Fonds sein Vermogen vorwiegend in Beteiligungspapiere
und -wertrechte von Unternehmen weltweit, die dem Prinzip der ,Nachhaltigkeit”
Rechnung tragen. Unter Nachhaltigkeit wird das Streben nach wirtschaftlichem Erfolg
unter gleichzeitiger Berlcksichtigung okologischer und sozialer Zielsetzungen
verstanden. Bei der Umsetzung der Anlagestrategie beachtet der Fonds den Bezug
zwischen Vermogensentwicklung und positiven Leistungen fiir Gesellschaft und
Umwelt. Ein Teil der Gebiihren wird zu Gunsten des Hilfswerkes BRASCRI gespendet.

Anlagekategorie Mischfonds Anlagekategorie Mischfonds

Fondstyp Aktiver Anlagefonds Fondstyp Aktiver Anlagefonds

Regionaler Fokus Global Regionaler Fokus Global

Themenfokus Nn JE(\] K(I:lggl Energie; Wasser UmweltReligion; Anderer Themenfokus Nn ]Da K(I:lr‘ongl Energie Wasser Umwelt Religion:Anderer
Ausschluss- Positiv- Best-in- = Norm- Ausschluss- Positiv- Best-in- | Norm-

Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Flass basiert Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion Fla§s basiert
Integration | Engagement eriiizidiay k.A. Integration |Engagement eriiiEidE k.A.

Beitrag o Beitrag o

Fondsgesellschaft Swisscanto Fondsleitung

Fondsgesellschaft IFM Independent Fund Management

Manager / Advisor Swisscanto Invest by ZKB

Manager / Advisor Banca Credinvest

Widhrung / Lancierungsjahr CHF / 2007

Wdahrung / Lancierungsjahr CHF /2008

Fondsvermaogen (in CHF) 44 Mio. (per 30.06.2017)

Fondsvermagen (in CHF) 6 Mio. (per 27.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell | Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name k.A. ...Index-/Benchmark-Name kA,
Verwaltungsgebiihr 0.80% Verwaltungsgebiihr 1.55-1.85%
Laufende Kosten 1.09% (per28.02.2017) Laufende Kosten 2.41-2.73% (per31.12.2016)
ISIN CH0030878513 (CHF) ISIN LI0042307384 (CHF)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 30.04.2017) Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,SRRI) (per 01.01.2017)
Lfd. Jahr 25% 1 2 3 4 5 6 7 Lfd. Jahr 5.5% 1 2 3 4 5 6 7
— geringes Risiko/ tiefere Rendite haheres Risiko/ hahere Rendite | « geringes Risiko/ tiefere Rendite héheres Risiko/ hohere Rendite |
3 Jahr p.a. 1.6% 3 Jahrp.a. 26%
Morningstar Globes MSCI ESG Score Morningstar Globes MSCI ESG Score
5 Jahre p.a. 18% kA. 6.2/10 5 Jahre p.a. 6.0% 006006 79/10
(per 30.04.2017) (per 30.06.2017) (per 31.05.2017)

PMG

FUND MANAGEMENT & PRIVATE LABELING

Cancer Charity Support Fund Moderate

Das Anlageziel dieses Teilvermdgens besteht hauptsdchlich darin, langfristig
angemessene Ertrdge und Kapitalgewinne bei moderatem Risiko zu erzielen.
Mindestens die Hdlfte der Aktienanlagen ist direkt oder indirekt in Unternehmen
investiert, die in der Krebsbekdmpfung tdtig sind und/oder eine nachhaltige
Geschdaftstdtigkeit aufweisen. Der Anlageschwerpunkt wird dabei situativ festgelegt.
50% der Rendite sowie 50% der Management Fee kommen den gemeinniitzigen
Institutionen Krebsliga Schweiz und Krebsforschung Schweiz fiir Ihre Leistungen in
der Krebsbekampfung insbesondere Krebsforschung zu.

Anlagekategorie Mischfonds
Fondstyp Aktiver Anlagefonds
Regionaler Fokus Global
Nein | Ja | Klima/ ) L

Themenfokus O co2 Energie; Wasser \Umwelt;Religion Anderer!

Ausschluss- Positiv- Best-in- . Norm-
Nachhaltigkeitsansatz kriterien selektion _Clas.s basiert

Integration  Engagement Koot kA,

9 999 Beitrag o

Fondsgesellschaft PMG Fonds Management

Manager / Advisor PMG Fonds Management AG

Widhrung / Lancierungsjahr CHF /2009

Fondsvermégen (in CHF) 26 Mio. (per 30.06.2017)

Benchmark-/Vergleichsindex-Typ | Nachhaltig | Konventionell Individuell | kA.

...Index-/Benchmark-Name kA.
Verwaltungsgebiihr 1.50%
Laufende Kosten 2.60% (per31.12.2016)
ISIN CH0102924906 (CHF)
Performance (per 30.06.2017) Risiko-Rendite-Indikator (,,SRRI) (per 24.01.2017)
Lfd. Jahr 26% 1 2 3 4 5 6 7
3 Jahr paa. 07% « geringes Risiko/ tiefere Rendite  hoheres Risiko/ hhere Rendite —|

Morningstar Globes MSCI ESG Score

5 Jahre p.a. 1.2% kA. kA.
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5. Firmenportraits ausgewahlter
Anbieter mit Nachhaltigkeits-
kompetenz

Sponsoren der IFZ Sustainable
Investments Studie 2017

Die nachfolgend genannten Unternehmungen sind
Sponsoren der vorliegenden Studie: Sie haben die
Entwicklung der IFZ Sustainable Investments Studie
2017 finanziell unterstiitzt. Aus diesem Grund wer-
den sie hier mit einem eigenstdéndigen Firmenprofil
portratiert.
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BlackRock (Platin-Sponsor)

Name BlackRock

Adresse Bahnhofstrasse 39 BLACKROC I(®
8001 Ziirich

Hauptsitz New York, USA

Webseite https://www.blackrock.com/ch/privatanleger/de/themen/nachhaltig-investieren?

Ansprechpartner Beat Frihauf, Head iShares Institutional Clients Schweiz

+471 44 297 72 46, beat.fruehauf@blackrock.com

Anzahl Mitarbeitende | 13’000 (Gesamtkonzern)

...davon verantwortlich fur dieCH | 110

Total AuM USD 5’700 Mrd.

...davon nachhaltig angelegt

3.5 Prozent

Zielkunden

Private und institutionelle Anleger

Kerntatigkeit

Nachhaltigkeitskompetenz

BlackRock ist ein weltweit flihrender Anbieter von
Investmentmanagement, Risikomanagement und
Beratung von institutionellen Anlegern. Zum Stich-
tag 30. Juni 2017 verwaltete die Gesellschaft ein
Vermogen von 5.7 Billionen US-Dollar. BlackRock
hilft Kunden, ihre finanziellen Ziele zu erreichen
und Herausforderungen zu meistern. Dazu bietet
die Gesellschaft ein breites Spektrum an Pro-
dukten an, das Vermogensverwaltungsmandate,
Publikumsfonds, iShares (borsengehandelte Index-
fonds) und andere gepoolte Investmentvehikel
umfasst. Zudem bietet BlackRock ber BlackRock
Solutions einer breiten Schar institutioneller Kun-
den Risikomanagement, strategische Beratung und
Investmentsystemldsungen an. BlackRock hat sei-
nen Stammsitz in New York City, USA. Das Unter-
nehmen beschaftigte per 30. Juni 2017 rund
13’000 Mitarbeiter in mehr als 30 Landern. Damit
verfligt es Uber eine bedeutende Prdsenz in den
wichtigsten Mdrkten weltweit, darunter Nord- und
Studamerika, Europa, Asien, Australien, der Mittlere
Osten und Afrika.

Es herrscht eine steigende Nachfrage nach Anla-
gen, die eine positive soziale und 6kologische Bi-
lanz mit soliden finanziellen Ertragen verbinden
und der Markt bietet auch immer mehr entspre-
chende Moglichkeiten. BlackRock Sustainable In-
vesting vereint das Beste von BlackRock, um Ih-
nen den Weg zu Anlagen zu ebnen, die IThrem so-
zialen Verantwortungsbewusstsein und zugleich
Ihren finanziellen Zielsetzungen gerecht werden
konnen.

Dank unserer internationalen Plattform und der
Starke von BlackRock als weltweit flihrendem
Vermogensverwalter kdnnen Sie in drei zentralen
Segmenten nachhaltiger Anlagen von unserer
Kompetenz und unseren Lésungen profitieren: Aus-
schlusskriterien, ESG-Faktoren und Impact-Ziele.
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Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

Botschaft an potentielle Investoren/
Nutzenversprechen

BSF Impact World Equity Fund  LU1254583351

BSF Sustainable Euro Bond Fund LU1435395634
BGF New Energy Fund LU0171289902
iShares Green Bond Index Fund IEOOBDODTS578

Aktuelle Initiativen
im Bereich nachhaltige Anlagen

BlackRock Sustainable Investing hat sich zum
Ziel gesetzt, nachhaltige Anlagen transparent und
leicht zuganglich zu machen. Sie kdnnen dabei auf
das Beste von BlackRock zdhlen: Unsere kompro-
misslose Verantwortung gegentber unseren Anle-
gern, erstklassige analytische Ressourcen und ein
internationales Netzwerk, dem bedeutende Un-
ternehmen, Regierungen und Institutionen welt-
weit ihr Kapital anvertrauen.

Da immer mehr Investoren Aspekte aus den Be-
reichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiih-
rung (ESG) in ihre Anlage- und Entscheidungspro-
zesse einbinden mochten, erleben wir auch einen
wachsenden Bedarf an zuverldssigen Daten zu die-
sem Thema. Denn ohne einheitliche und ohne ver-
gleichbaren Daten kdnnen weder Anlagen unter
Nachhaltigkeitsgesichtspunkten beurteilt, noch
Fortschritte von Anlegern bei der Erreichung der
Ubergeordneten Nachhaltigkeitsziele gemessen
werden. Kunden brauchen auch die richtigen In-
strumente und die richtige Technologie, wenn sie
die Herausforderungen beim Thema Nachhaltig-
keit bewdltigen wollen und da kann BlackRock mit
der propridateren Technologieplattform Aladdin®
eine unterstiitzende Rolle spielen.

Erhéhte Transparenz durch den Vorteil unserer
Meinungsfiihrerschaft innerhalb der Finanzbranche.
Im Austausch mit Unternehmen und weiteren
Marktteilnehmern tragen wir dazu bei, in puncto
Berichterstattung und Transparenz bei nachhalti-
gen Anlagen Standards festzulegen.

Messbarkeit ermdglichen wir dank unserer

intern entwickelten Analyseplattform.

Unsere Modelle unterstitzen, wenn keine Daten
offentlich verfigbar sind. So kénnen wir sowohl
die sozialen als auch finanziellen Effekte unserer
Anlagen im Auge behalten, um unseren Kunden
ein besseres Verstdndnis dafiir zu ermdéglichen,
wie ihr Geld fiir sie arbeitet.

Mehrwert aufspiiren durch Ausschépfen

unseres kollektiven Marktwissens.

Unser Team aus liber eintausend Anlageexperten
rund um den Globus erméglicht es uns, Branchen,
Unternehmen und Innovationen zu identifizieren,
die einen positiven Beitrag zur langfristigen Wert-
entwicklung leisten kénnen.

Ziele und Erwartungen in Einklang bringen,

indem wir unser auf die hohen Anforderungen
institutioneller Anleger zugeschnittenes Know-
how beim Portfolioaufbau fiir Sie einsetzen.

Wir helfen unseren Kunden, die aussichtsreichs-
ten Chancen zu erschliessen, die ihren Anforde-
rungen und Zielen entsprechen — sowohl sozial
als auch finanziell.
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Erste Asset Management (Platin-Sponsor)

Name Erste Asset Management GmbH ERSTE
Adresse Am Belvedere 1
1100 Wien Asset Management
Hauptsitz Wien, Osterreich
Webseite http://www.erste-am.at/de/institutionelle-anleger
Ansprechpartner Helmut Schiessl, Director International Institutional Business

+43 50 100 199 60, helmut.schiess|@erste-am.com

Anzahl Mitarbeitende | 325

...davon verantwortlich fir die CH | 1

Total AuM EUR 60.1 Mrd."”®

...davon nachhaltig angelegt

EUR 4.7 Mrd.

Zielkunden Institutionelle Kunden

Kerntdtigkeit

Nachhaltigkeitskompetenz

Die Erste Asset Management versteht sich als in-
ternationaler Vermogensverwalter und Asset Ma-
nager mit einer starken Position in Zentral- und
Osteuropa. Hinter der Erste Asset Management
steht die Finanzkraft der Erste Group Bank AG. An
unseren Standorten in Osterreich sowie Deutsch-
land, Kroatien, Rumanien, Slowakei, Tschechien
und Ungarn verwalten wir ein Vermdgen von
rund 60.1 Mrd. Euro (per 30.09.2017). Unseren
privaten und institutionellen Kunden bieten wir
ein breit gefdachertes Spektrum an hochwertigen
Investmentfonds, Spezialfonds-, Master KAG- und
Vermogensverwaltungslosungen. Besonderen Wert
legen wir auf das Thema Nachhaltigkeit. Als Un-
ternehmen haben wir uns sozial verantwortlichem
und umweltvertraglichem Verhalten verschrieben
und sind seit 2009 Unterzeichner der UN PRI. Da-
ruber hinaus schliessen wir seit 2012 Produzenten
von «gedchteten Waffen» konsequent aus, ver-
zichten seit 2013 auf Nahrungsmittelspekulation
und unterfertigten 2015 den PRI Montréal Pledge.

178 per 30.09.2017.

Seit 2001 bieten wir bewusst nachhaltige Anlage-
moglichkeiten an, weil wir glauben, dass unsere
Kunden in unterschiedlichster Weise durch die-
sen Investment-Ansatz profitieren konnen. Fir uns
bedeutet Nachhaltigkeit, verantwortungsvolles
Investieren fir einen langfristig stabilen Ertrag.
Unser Research- und Investmentprozess wird ste-
tig weiterentwickelt und einige Nachhaltigkeits-
kriterien wurden bereits konzernweit auf alle Pub-
likumsfonds ausgeweitet. Die Erste Asset Ma-
nagement hat ein mehrkopfiges Expertenteam,
welches sich ausschliesslich mit dem Thema nach-
haltige Veranlagungen auseinandersetzt. Der
nachhaltig ausgerichtete Investmentprozess ist
ein integrativer und ganzheitlicher Ansatz, der
sich aus unterschiedlichen Aspekten zusammen-
setzt. Dazu gehoéren z.B. Positivkriterien, Aus-
schlusskriterien, Risikomessung, der Best-in-Class-
Ansatz und ein etablierter Engagement-Prozess.
Wir verwalten allein an nachhaltig verwaltetem
Vermoégen rund EUR 4.7 Mrd. und bieten Stra-
tegien zu Aktien, Obligationen und Multi-Asset-
Management an. Dariiber hinaus haben wir The-
menfonds im Bereich Umwelt & Climate Change,
Impact Investing, Mikrofinanz oder Dividenden
aufgelegt.



Firmenportraits ausgewdhlter Anbieter mit Nachhaltigkeitskompetenz 165

Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

Mithilfe unserer jahrelangen Erfahrung im Bereich
Nachhaltigkeit und dem Anspruch unseren Kun-
den innovative und nachhaltige Veranlagungs-
moglichkeiten anzubieten, haben wir 2013 unse-
ren Flaggschifffonds aufgesetzt: Der ERSTE RES-
PONSIBLE BOND EMERGING CORPORATE.

Der Anlagefonds war einer der ersten nachhalti-
gen Fonds fir Unternehmensanleihen aus den
Emerging Markets. Seit 2015 ist der Fonds zusatz-
lich der erste und derzeit einzige Fonds seiner
Asset-Klasse, der auch tber einen Best-in-Class-
Ansatz verfuigt. Unsere Investoren profitieren ins-
besondere von unserer Erfahrung im Manage-
ment von Emerging Market Unternehmensanlei-
hen. In diesem Segment gehdren wir bereits seit
2007 zu den weltweiten Vorreitern. Das Mindest-
rating (Moodys & S&P) betragt B- und das Wah-
rungsrisiko wird abgesichert.

Die ISIN lautet: ATOOOOA13EH5

Aktuelle Initiativen
im Bereich nachhaltige Anlagen

Ausschluss von Kohleminen: Die Erste Asset Ma-
nagement hat sich mit der Unterzeichnung des
Montréal Pledge 2015 dazu verpflichtet, den
Carbon Footprint aller Fonds auf jahrlicher Basis
zu messen und zu publizieren. Dariiber hinaus
schliesst die Erste Asset Management seit Sep-
tember 2016 als erste Fondsgesellschaft in Oster-
reich und als eine der Ersten in Europa, Investitio-
nen in Kohleminen fiir alle Aktien- und Anleihen-
Publikumsfonds aus. Dabei werden alle Unterneh-
men ausgeschlossen, die mehr als 30 Prozent ihres
Umsatzes mit dem Abbau von Kohle erwirtschaf-
ten. Unsere nachhaltigen Fonds ziehen diese Gren-
ze bereits bei 5 Prozent, und verzichten dariiber
hinaus auf Investitionen in Betreiber von Kohle-
kraftwerken. Durch diese Regelung werden die
grossten Verursacher von Treibhausgasen im Ener-
giebereich erfasst. Dabei werden Risiken durch
die Auswirkungen von Kohleanreicherung in unse-

ren Fonds minimiert. Gleichzeitig stellt diese Mass-
nahme einen signifikanten Beitrag zur Einddm-
mung des Klimawandels dar. Insgesamt weisen
unsere nachhaltigen Aktienstrategien einen bis
zu 66 Prozent geringeren CO2-Fussabdruck aus,
als ihre Referenzfonds.

Botschaft an potentielle Investoren/
Nutzenversprechen

Nachhaltigkeit ist ein vielschichtiges Thema, fur
das es unterschiedliche Sichtweisen gibt. Wir ha-
ben einen mehrdimensionalen Zugang zu nach-
haltigem Investieren: Wir bewerten die Investiti-
onen unserer Fonds auf verschiedenen Ebenen.
Durch unser hauseigenes Research in diesem Be-
reich kénnen wir auf Informationen zugreifen, die
Ihnen die Qualitat in unseren nachhaltigen Fonds
garantieren. Zusdatzlich nutzen wir unsere Betei-
ligung an Unternehmen, um mit unserer Stimme
bei Aktiondarshauptversammlungen, eine nachhal-
tige Unternehmenskultur zu fordern. Fir unsere
institutionellen Kunden in der Schweiz bedeutet
das nicht nur stabilere Investments, sondern auch
die Moglichkeit, Vermdgen sinnvoll aufzubauen.
Dabei werden die immer héher werdenden An-
spriche an Reputation, Transparenz und die Wah-
rung hoher gesellschaftlicher Anspriiche erfillt.

Unser Angebot richtet sich speziell an institutio-
nelle Kunden, die unter anderem auch im Obliga-
tionenbereich nachhaltig investieren und Diver-
sifikationslésungen aus dem Schweizer Franken
suchen. Themen und Regionen wie Impact In-
vesting oder Emerging Markets werden vor allem
in Zukunft an Bedeutung gewinnen — nutzen Sie
unsere Erfahrung als einer der Pioniere auf diesen
Gebieten und setzen Sie so Ihre Nachhaltigkeits-
prinzipien in der Veranlagung gezielt um.
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BMO Global Asset Management (Gold-Sponsor)

Name BMO Global Asset Management

Adresse Claridenstrasse 40 BMO 9 Global Asset Management
8002 Ziirich

Hauptsitz London, Grossbritannien

Webseite http://www.bmogam.com/ch/

Ansprechpartner Rochus Appert, Senior Sales Director

+471 44 488 19 51, rochus.appert@bmogam.com
Edmund Wandeler, Sales Director, Switzerland
+471 44 488 19 52, edmund.wandeler@bmogam.com

Anzahl Mitarbeitende | >1°000 ...davon verantwortlich fir dieCH | 3
Total AuM EUR 216 Mrd."”® ...davon nachhaltig angelegt <1 Prozent
Zielkunden Qualifizierte Schweizer Investoren

Nachhaltigkeitskompetenz/
-ansatz

Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

BMO Global Asset Management verflgt tiber ein
Team von 13 Governance- und Sustainable In-
vestment (GSI) Spezialisten. Unser Team ist eines
der grossten Europas. Es sorgt fiir die aktive Um-
setzung der UN Sustainable Development Goals
(SDGs) durch die Unternehmen des MSCI ACWI.
In 2017 haben wir mit 768 Unternehmen in 52
Landern ein Engagement ausgefiihrt. In 191 Fal-
len konnten wir ein positives Resultat erzielen. Ins-
gesamt beraten wir mehr als USD 110 Mrd. mit
unserem ESG-Advice, z.B. unser Responsible En-
gagement Overlay (reo Service). Zusdtzlich zu un-
serem GSI-Team konnen wir auf die Kompetenz
unseres Responsible Investment Advisory Council,
eines sechskopfigen Ausschusses der ESG-Exper-
ten, zuriickgreifen. Der Prasident des Rates ist der
ehrwiirdigste Justin Welby, Erzbischof von Can-
terbury. Der Vorsitzende ist Howard Pearce, ehe-
mals Leiter der Umweltfinanzierung und Pensi-
onskassenverwaltung bei der britischen Umwelt-
agentur Pensionskasse (EAPF).

179 Zusatzlich EUR 127 Mrd. «Assets under ESG-Advice».

1984 lancierten wir die erste ethische Strategie
Europas: Die F&C Responsible UK Equity Growth-
Strategie. Die Strategie wurde in einem Fonds
umgesetzt, um es Anlegern zu ermoglichen, im
Einklang mit ihren religiésen oder ethischen Grund-
sdtzen zu investieren. Dieser Ansatz wurde durch
Friends Provident inspiriert, die damals die Mut-
tergesellschaft von F&C war.

Seit 1984 hat sich unser Fondsangebot signifi-
kant erweitert: Die Responsible Funds-Palette um-
fasst heute sowohl Produkte des UK Equity Mark-
tes, der Emerging Markets, der globalen Aktien-
mdrkte als auch der Private Equity und Fixed
Income Madrkte.

Als BMO Global Asset Management verbinden wir
in einzigartiger Weise unsere fiihrenden ESG-Skills
mit unseren «Bottom-up Stock Picking»-Fahigkei-
ten, um unseren Kunden in einem ESG-Framework
eine nachhaltige Top-Quartil-Performance bereit-
zustellen. Diese Produkte sind sowohl mit einem
negativen Screening als auch mit einem aktiven
Engagement ausgestattet.
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Credit Suisse (Gold-Sponsor)

Name Credit Suisse (Schweiz) AG

Adresse Paradeplatz 8 “
coor e CREDIT SUISSE

Hauptsitz Zirich, Schweiz

Webseite www.credit-suisse.com/psi

Ansprechpartner Yvonne Suter, Head Sustainable Investment

+471 44 229 43 14, yvonne.suter.2@credit-suisse.com

Anzahl Mitarbeitende | 47’170

...davon verantwortlich fir die CH

17°020%0

Total AuM CHF 1’251 Mrd.

...davon nachhaltig angelegt

CHF 19’685 Mio.

Zielkunden

Privatkunden, gemeinnitzige Stiftungen, institutionelle Kunden

Nachhaltigkeitskompetenz/
-ansatz

Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

Sustainable Investment ist integraler Bestandteil
der Vermogensverwaltung der Credit Suisse. Auf-
bauend auf den personlichen Werten und Zielen
unserer Kunden und unter Einbeziehung unserer
umfassenden Kompetenz und Erfahrung bieten
wir innovative und massgeschneiderte nachhal-
tige Anlagelésungen an. Dazu gehéren nachhal-
tige Portfoliochecks gemdss dem Credit Suisse
Nachhaltigkeitsstandard und/oder den vom Kun-
den definierten Nachhaltigkeitskriterien, Beratung
zu Anlagerichtlinien, massgeschneiderte nachhal-
tige Mandatslésungen und Anlagemaglichkeiten
Uber alle Anlageklassen. Dariiber hinaus bieten
wir regelmdssige Reportings gemdass den definier-
ten Nachhaltigkeitskriterien sowie die Maglichkeit
an branchenspezifischen Networking-Anldssen und
Weiterbildungsveranstaltungen teilzunehmen.

180 Vollzeitstellen

Die beiden Flaggschiff-Angebote der Credit Suisse
sind Impact Investment und nachhaltige Immo-
bilien.

Im Bereich Impact Investment ist die Credit Suisse
seit mehr als 15 Jahren engagiert. Sie konzentriert
sich dabei auf zwei Gebiete: Einerseits auf die Ent-
wicklung von Produkten in den Bereichen Mikro-
finanz, nachhaltige Landwirtschaft, Bildung, Na-
turschutzfinanzierung und KMU, andererseits auf
die Vergabe von Fordergeldern zum Kapazitdts-
aufbau durch die Credit Suisse Foundation, durch
welche die Impact-Investment-Branche, ihre Insti-
tutionen und deren Management unterstitzt wer-
den.

Auch im Bereich nachhaltige Immobilien ist die
Credit Suisse fiihrend, zum einen, wenn es um Lo-
sungen fir Kunden geht. So hat die Credit Suisse
beispielsweise den ersten klimaneutralen Fonds
in der Schweiz und in Europa aufgelegt. Zum an-
deren aber auch hinsichtlich der Verwaltung des
eigenen Immobilienportfolios. Die Credit Suisse
operiert in der Schweiz seit 2006 treibhausgas-
neutral, seit 2010 weltweit.
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Amundi Suisse SA (Partner)

Name Amundi Suisse SA a do

Adresse Uraniastrasse 28 mun I
8001 Ziirich ASSET MANAGEMENT

Hauptsitz Paris, Frankreich

Webseite www.amundi.com
www.amundi.ch/retail/Our-know-how/SRI-and-Ethical-Finance

Ansprechpartner Marius Wiirgler, CEO Amundi Suisse SA

+471 44 588 99 36, marius.wuergler@amundi.com
Renato Aebi, Senior Institutional Sales Schweiz Amundi Suisse
+41 43 344 87 35, renato.aebi@amundi.com

Anzahl Mitarbeitende | 5°000 (Gesamtkonzern)

...davon verantwortlich fir die CH | 12

CHF 1’227 Mrd."®

Total AuM

...davon nachhaltig angelegt

15 Prozent

Zielkunden

Private und institutionelle Anleger

Nachhaltigkeitskompetenz/
-ansatz

Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

Mit einem verwalteten Vermdgen von mehr als
EUR 1.2 Bio. ist Amundi der grosste europdische
Asset Manager. In Socially Responsible Invest-
ments (SRI) verwalten wir Gelder in Héhe von
EUR 172 Mrd.. SRI ist einer der vier Grundpfeiler
der Geschdaftsstrategie von Amundi. Wir beken-
nen uns dazu, neben finanziellen Aspekten auch
gezielt Umwelt- und Sozial-Kriterien sowie Fragen
einer verantwortungsbewussten Unternehmens-
fahrung (ESG) im Portfoliomanagement zu berick-
sichtigen. Amundi verflgt tber ein 20-kopfiges
ESG-Spezialisten-Team. Im Kern des SRI-Mana-
gements steht die ESG-Analyse, die eine quanti-
tative mit einer detaillierten qualitativen Analy-
se kombiniert. Unsere ESG-Analysten konnen auf
das Know-how von acht auf SRI spezialisierten
Rating-Agenturen zugreifen und beurteilen mehr
als 5’000 Unternehmen und Emittenten.

81 Ohne Assets aus Akquisition von Pioneer Investments.

Das SRI-Management deckt bei Amundi Aktien,
Obligationen, Geldmarktinstrumente, Loans und
Private Equity ab. Amundi verflgt iber eine um-
fangreiche Expertise bei der kundenspezifischen
Umsetzung von ESG-Strategien, die unter ande-
rem in Form von aktiv gemanagten Fonds, Index-
fonds, ETFs, Private Equity und individuellen Man-
daten angeboten werden. Dabei nutzen wir das
gesamte Spektrum an ESG-Ansdtzen, wie Aus-
schlusskriterien, Best-in-Class, Engagement, Im-
pact Investing etc. Zudem bietet Amundi zahl-
reiche Losungen zur Reduktion von Klimarisiken
in Portfolios sowie Green-Bonds-Fonds an. Dem
wachsenden Bedirfnis von Anlegern, den Nutzen
von SRI-Investments zu quantifizieren, schenken
wir zum Beispiel bei unserem neuen Green-Bond-
Fonds und bei Social Impact Investments hohe
Aufmerksamkeit. Zum o6ffentlichen Vertrieb in
der Schweiz ist der nachhaltige Geldmarktfonds
Amundi Cash Institutions SRI zugelassen.
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RobecoSAM (Partner)

Name RobecoSAM

Adresse Josefstrasse 218 RO B = CO «
8005 Zirich

Hauptsitz Zirich, Schweiz

Webseite www.robecosam.com

Ansprechpartner Stéphane Matile, Head of Wholesale & Country Head Switzerland

+41 44 653 10 44, stephane.matile@robecosam.com

Anzahl Mitarbeitende | ~100

...davon verantwortlich fir dieCH | ~100

Total AuM CHF 18.5 Mrd."®2

...davon nachhaltig angelegt

100 Prozent

Zielkunden

Institutionelle Investoren, Finanzintermedidre

Nachhaltigkeitskompetenz/
-ansatz

Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

Seit 1995 fokussiert sich RobecoSAM auf Sustain-
ability Investing und offeriert institutionellen An-
legern und Finanzintermedidren Zugang zu ESG-
integrierenden Investmentldsungen mit einem
langjdhrigen Erfolgsausweis in europdischen und
globalen (Core-)Aktienanlagestrategien sowie The-
menfonds wie Wasser, smarte Energie und Mate-
rialen, Healthy Living oder Agribusiness.

Im Rahmen seines Corporate Sustainability Assess-
ment analysiert RobecoSAM jdhrlich die Nachhal-
tigkeitsleistung von 3’900 borsennotierten Unter-
nehmen. In Kooperation mit S&P Dow Jones In-
dices publiziert RobecoSAM die S&P ESG Factor
Weighted Index-Serie, welche als erste Index-
familie Gberhaupt ESG als eigenstdndigen Perfor-
mancefaktor betrachtet.

Das Impact Investing Angebot verkniipft mehr
als 20 Jahre Erfahrung im Sustainability Inves-
ting mit unserer einzigartigen Researchkompetenz.
Immer mehr Investoren suchen Anlagelésungen,
die neben einer attraktiven Rendite auch eine
messbar positive Auswirkung auf Gesellschaft und
Umwelt haben.

182 Kundenvermdgen (inkl. Beratungs- und Lizenzvereinbarungen).

Unsere Core-Strategien bieten ein breites Port-
folio attraktiv bewerteter Unternehmen, die ein
Uberlegenes Nachhaltigkeitsprofil aufweisen. Die
RobecoSAM Sustainable European Equities Stra-
tegie beispielsweise investiert in hochklassige Un-
ternehmen aller Branchen, die attraktiv bewertet
sind und nachhaltige Wertsteigerungen fiir ihre
Aktiondire generieren.

Die RobecoSAM Themen-Aktienfonds investieren
in Unternehmen, die Losungen fir die weltwei-
ten Nachhaltigkeitsprobleme bieten. RobecoSAMs
Sustainable Water Fonds beispielsweise investiert
in Anbieter von Produkten und Dienstleistungen
zur Losung von Herausforderungen in Zusammen-
hang mit der Quantitdt, Qualitat und Allokation
von Wasser. Der Fokus liegt auf Anbietern von
Dienstleistungen und Technologien fiir die Was-
serwirtschaft, die von langfristigen Wachstums-
trends profitieren.
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BNP Paribas Asset Management (Supporter)

Name BNP Paribas Asset Management

Adresse Selnaustrasse 16, 8022 Zirich ? ?SELEI\E%ELEQ\?
Place de Hollande 2, 1211 Genf

Hauptsitz Paris, Frankreich

Webseite www.bnpparibas-am.ch

Ansprechpartner Christoph Salzmann, Senior Relationship Manager German-speaking Switzerland

+41 58 212 66 59, christoph.salzmann@bnpparibas.com
Daniel Salama, Head of BNP Paribas Asset Management Switzerland
+471 58 212 33 18, daniel.salama®@bnpparibas.com

Anzahl Mitarbeitende | BNPP Group: 192°092'83

...davon verantwortlich fur die CH

BNPP Group: 1’415

und Institutionelle Kunden

BNPP AM: 3’101 BNPP AM: 6
Total AuM EUR 566 Mrd.8 ...davon nachhaltig angelegt 5.3 Prozent
Zielkunden Wholesale/Distribution (Banken, Vermdgensverwalter, Family Offices)

Nachhaltigkeitskompetenz/-ansatz

BNP Paribas Asset Management (BNPP AM):

— hat Giber 3’000 Mitarbeiter in tber
30 Landern und 566 Mrd. Euro AuM

— legte 1997 seinen ersten nachhaltigen
Investmentfonds (SRI) auf

— verwaltet rund 30 Mrd. Euro (Stand: 30.06.17)
in SRI-Fonds aller Anlageklassen

Mit Impax Asset Management (Impax) hat BNPP
AM seit Mai 2006 einen weltweit erfahrenen
und fiithrenden Vermdgensverwalter im Umwelt-
bereich an seiner Seite.

Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

Nahrung und Wasser - zwei zentrale Themen
der nachhaltigen Geldanlage: Unsere SMaRT
Food Strategie investiert in Unternehmen aus der
Lebensmittelindustrie mit einem attraktiven Ge-
winn-Preis-Verhdltnis. Dabei schauen wir uns die
gesamte Wertschopfungskette an — von umwelt-
schonenden Anbaumethoden in der Landwirt-
schaft bis hin zu gesunden Lebensmitteln.

183,184 Angaben per 31.12.2016 resp. 30.06.2017.

Auch der Wassersektor wird sich voraussichtlich
von einem defensiven Sektor hin zu einem inno-
vativen und technikgetriebenem Markt entwickeln.
Sowohl in Industrieldndern als auch in Emerging
Markets sind enorme Investitionen in die Wasser-
infrastruktur geplant. Leitungen, Pumpen, Filter- und
Bewdsserungssysteme sowie Entsalzungsanlagen
sind nur einige Beispiele fur diesen breiten Markt.

Unsere Prinzipien: BNPP AM berlcksichtigt seit
2012 in allen Investmentprozessen ESG-Kriterien
auf Grundlage des Global Compact der UN. Als
Unterzeichner der United Nations Principles for
Responsible Investment schliessen wir bei allen
Investments solche Unternehmen aus, die mit
umstrittenen Produkten wie Palmél, Zellstoff und
Atomkraft zu tun haben oder die Waffen oder As-
best herstellen. BNPP AM wirbt schon lange fir
eine internationale Klimavereinbarung und nimmt
Einfluss auf Investoren und Politik — mit dem Ziel
einer CO2-drmeren Wirtschaft. 2015 haben wir
das Montreal Carbon Pledge unterzeichnet und
uns damit als eines der ersten wichtigen Asset
Manager verpflichtet, den CO2-Fussabdruck ihrer
Investments gemdss der Portfolio Decarboniza-
tion Coalition (PDC) auf jahrlicher Basis zu mes-
sen und zu publizieren.
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Frauenfelder - TripleS (Supporter)

Name Frauenfelder - TripleS

Adresse Gartenstrasse 11 TRI pl—E
8002 Ziirich

Hauptsitz Ziirich

Webseite www.triples.consulting

Ansprechpartner Daniel Frauenfelder, Griinder & Inhaber

+471 43 544 28 50, df@triples.consulting

Anzahl Mitarbeitende | 3

...davon verantwortlich fir dieCH | 3

Zielkunden

Ausschliesslich institutionelle Kunden wie Banken, Versicherungen, Vermdégensver-
walter, Family Offices und Pensionskassen

Nachhaltigkeitskompetenz/
-ansatz

Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

Die «Frauenfelder — TripleS» («TripleS») ist eine
Vertriebsunternehmung mit Vertriebstragerlizenz
der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA)
far Drittfunds, d.h. die «TripleS» arbeitet mit inno-
vativen Drittanbietern von Asset Management-
Leistungen aus dem In- und Ausland zusammen.
Wir haben uns auf nachhaltige, einzigartige Fonds-
I[6sungen im Bereich ESG/SRI spezialisiert und ver-
treiben diese Produkte an die obenstehenden
Zielgruppen in der Schweiz. Zur Ergdnzung der
nachhaltigen Produkte vertreiben wir auch Produk-
te aus dem nicht nachhaltigen Bereich, jedoch
sehr selektiv!

Zudem ist die «TripleS» als Consultingfirma tatig
und berdt institutionelle Kunden bei der Umset-
zung von Fragen und bei der Einfiihrung von Pro-
zessen im Bereich ESG/SRI, insbesondere bei der
Implementierung von nachhaltigen Ansdtzen in
der Portfolioverwaltung oder bei der Uberpriifung
und Durchrechnung der vorhandenen Portfolios
in Sachen ESG-Werten und CO2-Ausstoss.

Die «TripleS» vertreibt die folgenden nachhaltigen

Strategien:

1. Mikrofinanz — einziger Mikrofinanzfonds, der
einer Stiftung gehort («not for our profit»)!

2. Nachhaltige Fonds «Welt» in den Bereichen
Aktien, Bonds und Balanced - einzigartiger
Ansatz mit Negativ- und Positivkriterien!

3. Regelbasierter Themenfonds (Energy, Food &
Water) — einzigartiger Ansatz!

4. Einziger nachhaltiger Long/Short Aktien
Europa Fonds — vollig neues Konzept in
Sachen Fondsmanagement!

5. Ab Januar 2018 - sehr innovativer, nachhal-
tiger Fonds im Bereich Wandelobligationen!
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Hauck & Aufhdauser (Schweiz) AG (Supporter)

Name Hauck & Aufhauser (Schweiz) AG ”

Adresse Talstrasse 58 HAucCK & AUFHAUSER
8001 Zirich (SCHWEIZ) AG

Hauptsitz Zirich bzw. Frankfurt am Main (Konzernhauptsitz)

Webseite https://www.hauck-aufhaeuser.ch

Ansprechpartner Roman Limacher, Geschaftsfihrer

+41 44 220 11 22, roman.limacher@hauck-aufhaeuser.ch
Roland Isler, stv. Geschdaftsfihrer
+41 44 220 11 22, roland.isler@hauck-aufhaeuser.ch

Anzahl Mitarbeitende | 570 (Gesamtkonzern)

...davon verantwortlich fir dieCH | 10

Total AuM CHF 61 Mrd.

...davon nachhaltig angelegt

100 Prozent'8>

Zielkunden

Vermdgende Privatkunden und institutionelle Anleger wie Vereine, Stiftungen etc.

Nachhaltigkeitskompetenz/
-ansatz

Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

Die Hauck & Aufhduser (Schweiz) AG gilt als Pio-
nier in der Vermdgensverwaltung nach ethischen
Grundsatzen. Der vor mehr als 20 Jahren imple-
mentierte und kontinuierlich weiterentwickelte
Investmentprozess gewdhrleistet Anlegern eine
risikokontrollierte und umfassende Vermdgens-
betreuung, die strikt soziale und 6kologische Kri-
terien berlcksichtigt. Ein Qualitatsmerkmal stellt
neben der selbst entwickelten Ethik-Research-Sys-
tematik das autarke Ethik-Komitee dar. Wissen-
schaftler verschiedenster Fachgebiete entschei-
den (ber jede potentielle Anlage — und zwar un-
abhdngig und fir die Portfoliomanager verbind-
lich. Die Kombination von Ausschluss- und Positiv-
kriterien sowie der Engagement-Dialog garantie-
ren ein konsequent nachhaltiges Anlageverfahren.

185 der von der Schweizer Gesellschaft verwalteten Gelder.

Mit den H & A PRIME VALUES Mischfonds bietet
H & A Strategien an, welche die Herausforderun-
gen der Zukunft hinsichtlich 6kologischer und
sozialer Themen im Blick behalten. Die Fonds
zeigen, dass langfristig Giberdurchschnittliche risi-
koadjustierte Renditen erzielt werden kénnen.
Der vermogensverwaltende Ansatz greift auf das
globale ethische Anlageuniversum zu, fokussiert
Qualitatswerte und ermdglicht eine attraktive Mi-
schung verschiedener Ertragsquellen. Zinsrisiken
bei Anleihen werden teilweise abgesichert und
dampfen mogliche Korrekturen an den Renten-
mdrkten. Die beiden Mischfonds (PRIME VALUES
Income ISIN: AT0000973029 (Retail) und PRIME
VALUES Growth ISIN: AT0000803689 (Retail))
streben eine langfristig attraktive Rendite bei
niedriger Volatilitat an. Fir individuelle ethisch-
nachhaltige Portfolios werden zudem massge-
schneiderte Strategien angeboten.
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Morningstar (Supporter)

Name Morningstar

Adresse Josefstrasse 2016 MmHNlNBS.l-AH
8005 Zirich

Hauptsitz Chicago, USA

Webseite http://www.morningstar.ch

Ansprechpartner Sebastian Lynar, Sales Director
+471 43 210 28 06, sebastian.lynar@morningstar.com

Anzahl Mitarbeitende | ~4’500 (Gesamtkonzern) ...davon verantwortlich fir die CH | 20

Zielkunden Retail- & Private Banks; Asset Manager, Versicherungen und Pensionskassen

Nachhaltigkeitskompetenz/
-ansatz

Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

Das Nachhaltigkeits-Research von Morningstar
zielt darauf ab, das ESG-Profil von Investment-
fonds transparent zu machen. Bei unserer Nach-
haltigkeits-Analyse gehen wir Bottom-up vor und
ermoglichen Anlegern damit, die Durchsicht von
Portfolios auf Basis aller Holdings auf Fondsebe-
ne. Wir aggregieren also das Nachhaltigkeitspro-
fil auf Einzeltitelebene auf die Gesamtportfolio-
Ebene. Das ermoglicht es Anlegern, die Angaben
der Anbieter tGber das Nachhaltigkeitsprofil ihrer
Fonds mit einem objektiv messbaren, umfassen-
den ESG-Kriterienkatalog abzugleichen. Zugleich
beschrdnken wir uns aber nicht auf die Analyse
von Fonds mit Nachhaltigkeits-Mandat, wir ana-
lysieren vielmehr alle Investmentfonds am Markt,
sofern uns die Portfolio-Holdings vorliegen. Unser
Ansatz zielt darauf ab, das Thema «Nachhaltig-
keit» aus der Nische zu holen und in den Main-
stream der Investmentwelt zu transponieren. Das
ist notig, da derzeit nur maximal vier bis funf
Prozent der Assets in Fonds weltweit in Produk-
ten mit Nachhaltigkeitsmandat investiert sind.
Anleger hatten bis dato also nicht die Gelegen-
heit, sich Gber das Nachhaltigkeitsprofil von kon-
ventionellen Fonds zu informieren. Das wollen
wir dndern.

Unser Nachhaltigkeits-Research fugt sich naht-
los in die Systematik unserer langjahrigen Fonds-
analyse ein, die Bottom-up getrieben ist. In ei-
nem gleichermassen systematischen wie rigoro-
sen Verfahren analysieren und systematisieren
wir die Holdings von der Portfolio-Ebene bis zur
Fondskategorie-Ebene. Auf der Grundlage der
Analyse der vollsténdigen Portfolio-Holdings ord-
nen wir vergleichbare Anlagefonds ihren jeweili-
gen Kategorien zu. Daraus leiten sich unsere
quantitativen und qualitativen Analyse-Verfah-
ren ab, die in unseren proprietdren Kennzahlen,
etwa das Morningstar Rating fir Fonds («Stern-
Ratings»), die Morningstar-Style-Boxes fiir Aktien
und Obligationen, die Morningstar Bewertungs-
methodologie fiir Aktien (Moat-Rating, Price-/Fair-
Value-Kennzahl und das Morningstar Rating fur
Aktien) sowie das qualitative Morningstar Analyst
Rating. In dieses Raster fligt sich unser Nachhal-
tigkeits-Research ein, das inzwischen mehr als 70
Datenpunkte umfasst. Ein Highlight ist unser
Morningstar Sustainability Rating, das in einer
finfstufigen Kennzahl das ESG-Profil eines Port-
folios relativ zu vergleichbaren Fonds transparent
macht. Zusdtzlich kénnen die Nutzer unserer insti-
tutionellen Tools aggregierte Merkmale, wie etwa
den CO2-«Footprint» auf Portfolio-Ebene erheben.
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NN Investment Partners Schweiz AG (Supporter)

Name NN Investment Partners Schweiz AG _ .
NN investment
Adresse Schneckenmannstrasse 25 (/ purtners
8044 Ziirich '
Hauptsitz Den Haag, Niederlande
Webseite https://www.nnip.com
Ansprechpartner Christoph Tanner, Senior Relationship Manager

+41 58 252 55 75, christoph.tanner@nnip.com

Anzahl Mitarbeitende | 1’100 (Gesamtkonzern)

...davon verantwortlich fir dieCH | 4

Total AuM EUR 275 Mrd.

...davon nachhaltig angelegt

8 Prozent

Zielkunden
Versicherungen)

Retail (Asset Manager, Family Offices, Banken) & Institutionelle (Pensionskassen,

Nachhaltigkeitskompetenz/
-ansatz

Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

NN Investment Partners verpflichtet sich dem
verantwortungsvollen Anlegen. Die Unterneh-
mensanalyse integriert ESG Kriterien (Environment
Social Governance, also Umwelt, Soziales und Un-
ternehmensfiihrung), welche entscheidende im-
materielle Werttreiber und ein Schliisselfaktor zur

Identifikation der Unternehmens- und Fihrungs-

qualitat sind. Der Anwendung der ESG Kriterien

liegt die Uberzeugung zugrunde, dass Unterneh-
men, die hochste Anspriiche an die Unternehmens-
fihrung stellen und die eine verantwortungsvolle

Beriicksichtigung aller Interessensgruppen verfol-

gen, langfristig ihren Wert zu steigern vermogen.

Unser Ansatz nachhaltiger Investition stutzt sich

auf vier Saulen:

— Aktive Beteiligung als Aktionér und Ausiibung
der Stimmrechte an den Gesellschafterver-
sammlungen

— Integration von ESG-Kriterien in der
Unternehmensanalyse

— Anwendung expliziter Einschr@nkungen
und Ausschlussbestimmungen

— Spezialisierte SRI Strategien und Produkte

Der NN (L) European Sustainable Equity Fonds
(LU0991964320) strebt ein gegeniiber dem Akti-
enindex Uberlegenes Risiko-/Ertragsprofil an. Der
Fonds antwortet auf die Bedurfnisse des nachhal-
tigen Investierens, jedoch nicht auf Kosten der
Performance. Die im Portfolio gehaltenen Unter-
nehmen verbindet eine in ihrem jeweiligen Markt
fihrende Wettbewerbsposition, eine solide Finanz-
lage sowie die Erflllung der ESG Kriterien, sprich
die Beachtung umweltbezogener Prinzipien, sozi-
aler Grundsdtze (z.B. in Bezug auf Menschen-
rechte, Antidiskriminierungsvorschriften und Kin-
derarbeit) und der Grundsdtze einer verantwor-
tungsvollen Unternehmensfiihrung. Der Analyse-
und Auswahlprozess identifiziert durch die Inte-
gration der ESG-Kriterien Risiken, welche die klas-
sische Unternehmens- und Finanzanalyse nicht
zu berticksichtigen vermag.
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Swisscanto Invest by Zircher Kantonalbank (Supporter)

Name Swisscanto Invest by Ziircher Kantonalbank .
. vestoy At ( Swisscanto
Adresse Hardstrasse 201 Invest
8005 Ziirich by Zircher Kantonalbank
Hauptsitz Ziirich, Schweiz
Webseite www.swisscanto.ch
Ansprechpartner Cristian Pappone, Leiter Wholesales & Institutionals CH

+41 44 292 39 76, cristian.pappone@zkb.ch

Anzahl Mitarbeitende | 180

...davon verantwortlich fir die CH | 180

Total AuM CHF 153 Mrd.

...davon nachhaltig angelegt

CHF 5 Mrd.

Zielkunden Private und Institutionelle

Nachhaltigkeitskompetenz/
-ansatz

Wir sind ein fiihrender Schweizer Asset Manager
mit einer bedirfnisgerechten und umfassenden
Dienstleistungspalette im Anlage- und Vorsorge-
geschdaft. Die Zircher Kantonalbank ist mit der
Marke Swisscanto Invest by Ziircher Kantonal-
bank zudem eine der gréssten Fondsanbieterin-
nen der Schweiz. Bekannt ist sie auch fur ihre Vor-
reiterrolle in nachhaltigen Anlagen. Unsere Fonds
werden regelmadssig national und international
ausgezeichnet.

Nachhaltige Anlagen haben bei uns Tradition.
Bereits seit 1996 verfligen wir tber ein Nachhal-
tigkeitsresearch, das Analysen und Bewertungen
nach Umwelt- und Sozial- und Corporate Gover-
nance-Kriterien (ESG) fur Aktien und Obligatio-
nen erstellt. Ein grosses Nachhaltigkeitsteam aus
Analysten und Portfoliomanagern befasst sich
eingehend mit der Analyse und der Auswahl der
Titel. Unser Ziel ist es, Unternehmen zu identifi-
zieren, die profitabel wachsen und die iber ihre
Produkte oder Dienstleistungen die Ressourcen-
effizienz oder die Chancengerechtigkeit steigern

(Sustainability Impact Ansatz). Unsere zugrunde
liegende Investmenthypothese lautet, dass Un-
ternehmen die einen gesellschaftlichen Nutzen
erbringen, Uberdurchschnittliche Wachstumsaus-
sichten haben.

Sie profitieren als Mandats- wie auch als Fonds-
kunde von einem umfassenden Angebot von breit
diversifizierten, aktiv und passiv verwalteten nach-
haltigen Aktien- und Obligationenstrategien.

Flaggschiff-Produkt
im Nachhaltigkeits-Offering

Zu den aktiven Fonds mit Sustainability Impact
Ansatz gehoren:
— Swisscanto (LU) Equity Fund
Global Water Invest
— Swisscanto (CH) Equity Fund
Nachhaltigkeit International
— Swisscanto (CH) Equity Fund
Green Invest Emerging Markets
— Swisscanto (LU) Portfolio Fund
Green Invest Equity
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Webseiten

www.bafu.admin.ch/bafu/de/home/themen/klima/fachinformationen/klima-und-finanzmarkt.html
Fachinformationen des Bundesamtes fir Umwelt BAFU zum Thema Klima und Finanzmarkt. Zahlreiche Stu-
dien und weiterfihrende Links.

www.cric-online.org
Webseite des Corporate Sustainability Interface Centre (Verein zur Férderung von Ethik und Nachhaltigkeit
bei der Geldanlage). Hinweise zu Grundsdtzen, weiterfiihrenden Links und Vereinsaktivitaten auf dem Gebiet
nachhaltigen Investierens.

www.forum-ng.org
Informationen des Fachverbands fiir Nachhaltige Geldanlagen in Deutschland, Osterreich, Liechtenstein und
der Schweiz. Umfangreiche Datenbank mit Informationen rund um nachhaltige Publikumsfonds.

www.investmentnavigator.com
Schweizer Portal mit umfassenden Daten zu Fonds und ETFs. Ziel der Webseite ist die Schaffung von Trans-
parenz und die Bereitstellung von Informationen zu produktspezifischen, regulatorischen und steuerspezifi-
schen Sachverhalten. Unterstiitzt von Asset Managern und KPMG.

www.justetf.com
Online Ratgeber fir Geldanlage mit ETFs. Die Seite ist nicht speziell auf nachhaltige Produkte ausgerichtet,
enthdlt aber eine praktischer Suchfunktion nach Themen, z.B. soziale & nachhaltige Unternehmen, erneuer-
bare Energien, Wasser, islamkonforme Investments.

www.nachhaltiges-investment.org
Kostenfreie Informationen zu mehr als 400 Publikumsfonds. Auswertungsmaglichkeiten nach konventionellen
und nach ESG-Kriterien der DACH-Region. Die finanzielle Performance wird auf Basis von Morningstar-Daten
taglich aktualisiert.

www.partnersforsustainability.ch
Schweizer Anbieter mit Plattform zur Fondsanalyse. Unterschiedliche Zugangsmaoglichkeiten zur Fondsana-
lyse fiir Visitors («free visitor access») und Professionals.

www.sustainablefinance.ch
Webseite des Verbands Swiss Sustainable Finance (SSF). Hinweise auf zahlreiche SRI-Publikationen, Arbeits-
gruppen und Event-Kalender.

www.svvk-asir.ch
Webseite des Schweizer Vereins fir verantwortliche Kapitalanlage. Hinweise zu Dienstleistungen und Argumen-
tarien fur institutionelle Investoren und Mitglieder mit Interesse an nachhaltigem Investieren.

www.unepfi.org
United Nations Environment Programme — Finance Initiative. Uberblick zu laufenden Initiativen in den Sek-
toren Banking, Insurance, Investment und Klimawandel, die aus der Kooperation des UNEP mit dem globalen
Finanzsektor hervorgehen. Verweis auf das Fiduciary Duty in the 21st Century-Projekt.

www.yoursri.com
Umfangreiche ESG-Datenbank mit zahlreichen Filtermdglichkeiten fiir Unternehmen und Fonds. Tools zum
Screening von Fonds und Portfolios auf Kontroversen und Carbon-Footprint.
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Fachausbildung
— Treasury-Fachkurs «Swiss Treasury Practice»
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Ausgewdhlte Publikationen des Instituts
fur Finanzdienstleistungen Zug IFZ

IFZ FinTech Study
2017

IFZ Retail Banking
Studie 2016

W

IFZ Retail Banking-Studie 2016

126 Seiten (EN), CHF 290.-

- Social Environment

- Legal Framework
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- Swiss FinTech
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- International FinTech
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220 Seiten, CHF 100.-
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ing
17

b - Bt

50 Seiten, kostenlos

verfligbar unter

hslu.ch/crowdfunding

- Entwicklung des
Schweizer Marktes

- Vorstellung der Crowd-
funding Plattformen

- Internationaler Vergleich
der Crowdfunding

45 Seiten, kostenlos

verfligbar unter

hslu.ch/retailbanking

- Digitale Angebote von
Schweizer Banken

- Bediirfnisse von Firmen-
kunden

IFZ Retail Banking
Studie 2015

IFZ Retail Banking-Studie 2015

180 Seiten, CHF 50.-

- Strategische Prioritaten
von Retail Banken

- CIO-Survey

- Benchmarking Analyse

- Corporate Governance
Analyse

Finanzierung von
KMU in der Schweiz

Studie zur Finanzierung der KMU
in der Schweiz 2016

80 Seiten, kostenlos

verfiigbar unter

hslu.ch/retailbanking

- Studie im Auftrag des
SECO

- Umfrage bei Schweizer
KMU zu deren Finanzie-
rungssituation

Alle unsere Studien kénnen Sie bestellen unter ifz@hslu.ch

IFZ Retail Banking
Studie 2014

IFZ Retail Banking-Studie 2014
Retail Banking: Auf zu neuen Ufern?

190 Seiten, CHF 50.-

- Einfluss der
Digitalisierung auf das
Bankgeschaft

- Mobile Payment

- Analyse des Hypothe-
kargeschafts

- Benchmarking Analyse

- Corporate Governance
Analyse

IFZ Sustainable Invest-
ments Studie 2017

IFZ Sustainable Investments
Studie 2017

Nachhaltige Investmentfonds
im Schweizer Vertrieb

ERSTE

192 Seiten, CHF 290.-

- Bedirfnisse nachhaltig-
orientierter Investoren

- Ubersicht nachhaltiger
Investmentfonds:
Anlagekategorien und
Differenzierung

- Positionierung und
Vertriebsstrategien von
Fondsanbietern
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Disclaimer

Die vorliegende Publikation sowie die zugehérigen Materialien sind nicht zur Finanz-, Anlage- oder Vorsorgebe-
ratung gedacht und stellen keine Beratung dar.

Das Institut fir Finanzdienstleistungen Zug IFZ, Hochschule Luzern — Wirtschaft, Gbernimmt keine Garantie zur
Zweckmdssigkeit oder Angemessenheit einer Investition in ein bestimmtes Unternehmen, einen Anlagefonds
oder ein sonstiges Anlagevehikel, das in der vorliegenden Studie erwéhnt wird. Eine Entscheidung tiber die Nut-
zung der Dienstleistungen eines Asset Managers, einer Bank oder eines sonstigen Finanzdienstleisters sollte nicht
im Vertrauen auf die Aussagen in der vorliegenden Publikation getroffen werden.

Das Institut fur Finanzdienstleistungen Zug IFZ ist bemiht, Informationen in dieser Publikation korrekt darzu-
stellen. Trotzdem konnen das Institut fiir Finanzdienstleistungen Zug IFZ und die Verfasser der vorliegenden
Publikation deren Richtigkeit und Vollstandigkeit nicht garantieren. Sie haften daher nicht fir Anspriiche oder
Verluste jeglicher Art im Zusammenhang mit den in diesem Dokument enthaltenen Informationen, einschliess-
lich (jedoch nicht darauf beschrdnkt) fiir entgangene Gewinne, verscharften Schadenersatz, Folgeschaden oder
Anspriiche aufgrund von Fahrldssigkeit.

Einige der in dieser Studie erwdhnten Unternehmungen sind in Kapitel 5 mit einem Firmenportrat dargestellt.
Die mit einem Firmenportrat dargestellten Sponsoren sind als solche gekennzeichnet, weil sie die vorliegende
Publikation finanziell unterstitzt haben.
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