
Investitionen in nachhaltige Finanzprodukte tragen zu einem Strukturwandel in Richtung nachhaltige
Wirtschaft und Gesellschaft bei. Wichtig dabei sind langfristiges Denken und verlässliche Bewertungsins-
trumente, welche laufend die neuesten Entwicklungen berücksichtigen. Das Beispiel von Inrate und Nest
illustriert ein erfolgreiches Zusammenspiel in diesem Bereich.
Die unabhängige Sammelstif-
tung Nest verzichtet auf hohe
Risiken, investiert die Vorsor-
gegelder in ökologisch-ethische
Anlagen und setzt diese Strate-
gie langfristig und konsequent
um. Mit Erfolg: Für die konstant
gute Anlagerendite wurde die
Pensionskasse schon mehrfach
ausgezeichnet. Ein ausschlag-
gebender Erfolgsfaktor für die
Umsetzung der nachhaltigen
Anlagepolitik sind die zuverläs-
sigen Grundlagen der Nachhal-
tigkeitsrating-Agentur Inrate.
Ein solches Rating setzt sich aus
dem Öko- und Sozialrating sowie
einer ethischen Beurteilung der
Produkte und Geschäftsprakti-
ken zusammen. Zu den Kunden
von Inrate gehören Vermögens-
verwalter und Finanzdienstleis-
ter, welche die Ratingergebnis-
se für die Bildung nachhaltiger
Portfolios nutzen.

Im Ökorating wird die ökologi-
sche Belastung vor allem anhand
folgender Kriterien untersucht:

CO2-Intensität der Produkte
bzw. Dienstleistungen über
den gesamten Lebenszyklus
Sonstige Umweltbelastungen
über den gesamten Lebenszyklus

Ökologische Produktentwick-
lung
Umweltleitlinien und Manage-
mentsysteme

Strenges Rating
Ökologische Beschaffung
Energie- und Wasserverbrauch
Emissionen in Luft, Boden und
Wasser
Abfall und Recycling

Das Sozialrating untersucht die
Beziehungen eines Unterneh-
mens zu seinen relevanten An-
spruchsgruppen im Wesentli-
chen anhand dieser Kriterien:

Arbeitsbedingungen: Perso-
nalleitbild, Gesundheit und
Arbeitssicherheit, Aus- und
Weiterbildung, Organisations-
freiheit und Mitbestimmung,
Chancengleichheit, Sozialstan-
dards in der Beschaffung
Unternehmensführung: Trans-
parenz in Bezug auf die Nach-
haltigkeitsberichterstattung,
Zusammensetzung des Ver-
waltungsrats, Transparenz in
Bezug auf die Entlöhnung des
Verwaltungsrates und der Ge-
schäftsleitung
Gesellschaft: Leitlinien im Be-
reich Menschenrechte, Aus-
wirkungen der Produkte auf
Konsumenten und Dritte,
Spendenwesen und gemein-
nützige Tätigkeit, ethischer
Verhaltenskodex

Ausschlusskriterien
Die einzelnen Kriterien werden
von der Nachhaltigkeitsrating-
Agentur definiert und perio-

disch an neue Erkenntnisse und
Entwicklungen angepasst. Bei
der ethischen Beurteilung wer-
den die Unternehmen auf fol-
gende Ausschlusskriterien hin
überprüft: Kernenergie, Gen-
technologie in der Landwirt-
schaft, umstrittene medizinische
Gentechnologie, Rüstung, Un-
terstützung von Gewaltregimes,
Geldwäscherei, Korruption,
gravierende Wettbewerbsver-
stösse, Verletzun§ grundlegen-
der Arbeitsrechte, Kinder- und
Zwangsarbeit, unzureichende
Entschädigung indigener Bevöl-
kerung / Biopiraterie. Ferner Al-
kohol, Tabak, Pornografie und
Glücksspiel.

Qualitätssicherung durch
unabhängigen Fachrat
Die Ratingergebnisse des inter-
disziplinären Researchteams von
Inrate werden durch einen un-
abhängigen Fachrat überprüft.
Er unterstützt die Entwicklung
und Anwendung der Metho-
dik und entscheidet in letzter
Instanz über die Aufnahme ei-
nes Unternehmens insAnlageu-
niversum. Zudem verfügt die
Agentur über ein weltweites
Netzwerk von Partnern, dank
dessen sie auf lokales Know-how
zugreifen kann. Bei Spezialfra-
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Erfolgsfaktoren
Kann eine Pensionskasse mit
nachhaltigen Anlagen erfolg-
reich sein?

&Alk
Peter Signer, Leiter Anlagen,
Nest Sammelstiftung: Ja, ganz
klar. Die durchschnittliche Per-
formance von 3,37 Prozent
über die letzten zehn Jahre
beweist es. Wir haben im Ver-
gleich zum Markt eine Mehr-
rendite von jährlich über 1 Pro-
zent erzielt. Der Erfolg basiert
auf einem Zusammenspiel von

wichtigen Faktoren.

Welches sind die Erfolgsfakto-
ren?
Erstens eine konservative
Strategie. Der vergleichswei-
se geringe Aktienanteil in ei-
ner Periode mit zwei Krisen
(Finanz- und Schuldenkrise)
hat sich bewährt. Zweitens
die erfolgreichen Mandate
zur Vermögensverwaltung.
Aktiv bewirtschaftete Portfo-
lios erzielten teilweise über-

'
durchschnittlich hohe Erträge.
Dritter Erfolgsfaktor ist die
Nachhaltigkeit unserer Anla-
gen. Wir waren deshalb un-
terdurchschnittlich betroffen
von den letzten grösseren Ri-
sikoereignissen.

Können Sie Beispiele solcher
Ereignisse nennen?
Im Zuge der Finanzkrise drohte
der Grossbank UBS Insolvenz.
Sie wurde durch eine Staatsbe-
teiligung gerettet. Die UBS ist
von unserem Anlageuniversum

e- eUriternehmen 2

Sektordurchschnitt
- -

Unternehmen 1

v

Sozialrating

Qualifiziert für Anlageuniversum (z.B. Unternehmen 1)
Nicht qualifiziert für Anlageuniversum (z.B. Unternehmen 2)

Das Ratingergebnis: Für ein positives Gesamtrating und die Aufnahme
ins Anlageuniversum müssen öko- und Sozialrating mindestens durch-
schnittlich und eines mindestens fünf Prozent besser als der Durchschnitt
des Servicesektors sein.

ausgeschlossen wegen Verstö-
ssen gegen diverse Ausschluss-
kriterien, der Finanzierung
problematischer Aktivitäten
(Kohle, Nuklearenergie) sowie
wegen des mangelhaften Risi-
komanagements in der Finanz-
krise. Bei der Ölkatastrophe im
Golf von Mexiko müssen BP und
Transocean für Folgeschäden
von über 30 Milliarden US-Dol-
lar haften. Der BP-Aktienkurs
sank drastisch. Wir haben nicht
in BP investiert Erdöl ist keine
nachhaltige Energie und auch
nicht in Transocean. Die Nukle-
arkatastrophe in Fukushima hat-
te u.a. zerstörte Reaktoranlagen
und ein Haftungsvolumen von
50 Milliarden US-Dollar zur Fol-
ge. Auch hier sank der Aktien-
kurs ins Bodenlose. Wir haben
aufgrund des Ausschlusskriteri-
ums «Nuklearenergie» nicht in
die Betreibergesellschaft Tepco
investiert.

Interview: E. Linder
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gen oder zur Erhellung schwer-
wiegender Vorwürfe gegen ein
Unternehmen wird der direkte
Kontakt mit dem Unternehmen
selbst oder seinen Anspruchs-
gruppen wie Gewerkschaften,
Konsumenten- oder Nichtregie-
rungsorganisationen gesucht.

Vergleichsansatz «Best in
Service»
Die Nachhaltigkeitsrating-
Agentur verfügt mit «Best in
Service» über einen eigenstän-
digen, branchenübergreifen-
den Vergleichsansatz. Dabei
werden Unternehmen, die die-
selben Bedürfnisse abdecken,
zu sogenannten Servicesekto-
ren zusammengefasst. Servi-
cesektoren sind zum Beispiel
Bekleidung, Kommunikation,
Mobilität oder Sicherheit. Au-
tomobilunternehmen beispiels-
weise werden dem Servicesektor
Mobilität zugeordnet, Eisen-
bahnunternehmen oder Fahr-
radhersteller ebenfalls. Es wird
untersucht, welche dieser unter-
schiedlichen Unternehmen das
Bedürfnis «Mobilität» am nach-
haltigsten abdecken. Tendenziell
sind dies eher Eisenbahnbetrei-

ber als Automobilhersteller.
Die Nest-Vermögensverwaltung
muss das finanzielle Gleichge-
wicht der Stiftung langfristig
sichern. Dabei stehen die finan-
ziellen Interessen der Versicher-
ten sowie Rentnerinnen und
Rentnerinnen im Vordergrund.
In den Anlagerichtlinien sind
die Grundsätze definiert, zu de-
nen sich die Pensionskasse ver-
pflichtet. Die Anlagen werden
nach ökologischen und sozialen
Kriterien ausgewählt. Sie haben
zum Strukturwandel in Richtung
einer nachhaltigen Wirtschaft
und Gesellschaft beizutragen.
Bei der Festlegung des Portfolios
stützt sich die Sammelstiftung
vorwiegend auf die Nachhal-
tigkeitswertung von Inrate. Für
ein positives Gesamtrating und
die Aufnahme ins Anlageuniver-
sum müssen Öko- und Sozialra-
ting mindestens durchschnittlich
und eines mindestens fünf Pro-
zent besser als der Durchschnitt
des Servicesektors sein. Überdies
darf keines der Unternehmen im
Zuge der ethischen Beurteilung
die Ausschlusskriterien verletzen.

Immer ä jour

Die Sammelstiftung vergibt die
Verwaltung der Pensionskassen-
gelder im Mandat und wählt die
entsprechenden Firmen sorgfäl-
tig aus. Die Vermögensverwalter
dürfen Investitionen nur inner-
halb des Nest-Anlageuniversums
tätigen und müssen dabei die
Vorgaben der Anlagepolitik be-
rücksichtigen. Inrate steht im di-
rekten Kontakt mit den Vermö-
gensverwaltern und stellt ihnen
alle erforderlichen Grundlagen
rund um das Anlageuniversum
zur Verfügung. Dieses wird min-
destens einmal jährlich durch
eine interne und externe Revi-
sion überprüft. Fällt die Beur-
teilung eines zuvor als positiv
bewerteten Unternehmens bei
der nächsten Überprüfung und
Aktualisierung negativ aus, in-
formiert die Nachhaltigkeitsra-
ting-Agentur den Vermögens-
verwalter umgehend. Dieser
muss den Titel innerhalb von
drei Monaten verkaufen.

Erika Linder, Stiftungsrätin,
Nest-Sammelstiftung, Zürich
Tobias Jung,

Head of Research, Inrate, Zürich
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in %, log., Geschäftsbericht

10-Jahresvergleich: Die Rendite von Nest liegt über dem Durchschnitt. 2011
erzielte die Pensionskasse per Ende Oktober eine Rendite von 1,1 Prozent.
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2001 -1.70 -4.24 -0.25 2.54 -1.45

2002 -4.00 -8.32 -1.47 4.32 -2.53

2003 11.00 8.85 8.03 2.15 2.97

2004 5.00 4.39 5.49 0.61 -0.49

2005 10.00 11.88 9.36 -1.88 0.64

2006 7.00 6.38 4.41 0.62 2.59

2007 3.00 2.02 -0.03 0.98 3.03

2008 -9.00 -14.21 -12.23 5.21 3.23

2009 11.00 10.31 12.82 0.69 -1.82

2010 4.00 2.96 4.74 1.04 -0.74

insgesamt 3.37 2.00 3.09 1.37 0.28
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