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Nachhaltigkeit — Handeln aus

Uberzeugung

Belastbare Transformationsstrategie entscheidend

Borsen-Zeitung, 22.3.2023
Heie Sommer, milde Winter, Was-
serknappheit und Uberflutungen
fithren uns allen sehr eindriicklich
die Wichtigkeit von Nachhaltigkeit
permanent vor Augen. .
Auch Helaba Invest ist der Uber-
zeugung, dass nur ein auf Nachhal-
tigkeit ausgerichtetes Geschaftsmo-
dell Zukunftsfahigkeit sicherstellt.
Denn die Uberlebensfihigkeit und
damit die Zahlungsfahigkeit von Un-
ternehmen werden auch kiinftig pri-
mar davon abhingen, inwieweit es
ihnen gelingen wird, dauerhaft ei-
nen positiven Einnahmen- bezie-
hungsweise Ertragssaldo zu erzie-
len.

Vorbildfunktion

Mit unserer nachhaltigen Invest-
mentphilosophie méchten wir in
diesem Kontext zu einer stirkeren
Berticksichtigung von Nachhaltig-
keitsaspekten in der Kapitalanlage
beitragen. Als groRRer institutioneller
Investor sind wir uns unserer Vor-
bildfunktion bewusst und mochten
diese nutzen, um auch Andere von
der Notwendigkeit nachhaltigen In-
vestierens zu {iberzeugen.

Erfreulicherweise ist auch bei vie-
len Investoren die Uberzeugung
stark gestiegen, sich iiber entspre-
chende Investments engagieren zu
wollen. Dabei gibt es zuhauf Visio-
nen, wie der Klimawandel gestoppt
werden soll. Aber wie sieht die Wirk-
lichkeit aus, beziehungsweise was
konnen Kapitalanleger tatséchlich
Sinnvolles tun, um einen Beitrag
zur Begrenzung des Klimawandels
zu leisten?

Mit Blick auf den Klimaaspekt
steht dabei natiirlich die Reduktion
des Ausstofdes von Treibhausgasen
im Vordergrund. Gleichzeitig be-
steht meist dennoch der Anlegeran-
spruch, neben einer weitreichenden
Diversifikation eine angemessene,
idealerweise im Bereich des Markt-
niveaus liegende Rendite erzielen
zu wollen. Die einfachste Vorgehens-
weise bestiinde darin, alle Emitten-
ten aus energieintensiven Sektoren,
wie zum Beispiel Energieerzeugung
oder Grundstoffe wie Stahl oder Ze-
ment, aus dem Portfolio zu eliminie-

ren und in weniger energieintensive
Bereiche wie beispielsweise Einzel-
handel oder TMT zu wechseln.

Ist dies eine sinnvolle Losung? Wir
meinen nein, da in der Konsequenz
auch die Stromversorgung gefahrdet
wiirde  beziehungsweise  keine
Wohnhé&user, Strallen oder Produk-
tionsstatten mehr gebaut werden
koénnten. Zudem sind es gerade diese
Branchen, bei denen das grofite
CO,-Reduktionspotenzial gehoben
werden kann. Neben der aktuellen
Kohlenstoffintensitét zeigt die Gra-
fik die Projektion fiir das Jahr 2030
auf. Erfreulicherweise belegt diese,
dass auch in den ,braunen“ Bran-
chen durchaus erhebliche Anstren-
gungen unternommen werden, um
den CO,-Ausstof3 kraftig zu reduzie-
ren. Aulerdem wiirde diesen Unter-
nehmen durch eine Achtung am Ka-
pitalmarkt wichtiges Kapital fiir die
Transition entzogen.

Smarte Technologien

In unserem HI-Corporates-Car-
bon-Solutions-Konzept gehen wir
daher einen Schritt weiter bezie-
hungsweise einen Weg, der sich an
der Realitét orientiert. Wir investie-
ren aktiv in Unternehmen mit einer
iiberzeugenden  Transformations-
strategie. Wesentliche Elemente da-
bei sind eine kontinuierliche Verbes-
serung des CO,-Fullabdrucks und/
oder smarte Technologien zur Be-
waéltigung des Klimawandels.

Im Falle der Versorger schlief3en
wir Emittenten nicht per se aus, son-
dern dotieren zum Beispiel Unter-
nehmen, die aktiv den Wandel zu
griiner Energie vollziehen und da-
durch die Emissionen im Zeitverlauf
deutlich reduzieren. Wir beurteilen
dies auch sinnvoller als den Verkauf
brauner Assets an Externe, da die
Emissionen dadurch nicht ver-
schwinden, sondern lediglich mit ei-
nem anderen Eigentiimer fortbeste-
hen. Beispielsweise investieren wir
auch in einen Zementhersteller, des-
sen innovatives Produktionsverfah-
ren bis zu 30% der anfallenden
CO,-Emissionen einspart. Oder in
eine Reederei, die sich unter ande-
rem durch Umstellung der Schiffs-
motoren auf alternative Treibstoffe

bis 2040 die CO,-Neutralitdt zum
Ziel gesetzt hat. Mit diesem realitéts-
nahen Investmentansatz kann ge-
geniiber dem Basisjahr 2019 in den
ersten 10 Jahren ein um 50 % gerin-
gerer CO,-Ausstof3 (Basis Scope 1
und 2) auf Portfolioebene erreicht
werden. Bis 2050 sollte sich der Wert
um 90 % verringern. Das ESG- und
das E-Rating auf Basis von MSCI-Da-
ten liegen beide bei ,,AA“.

Nachhaltigkeit ist enorm wichtig,
gleichwohl als einziges Kriterium
im Credit-Bereich nicht ausrei-
chend. Letztlich geht es wie ein-
gangs erwahnt um fundamentale
Starke und die Fahigkeit, fallige An-
leihen zuriickbezahlen zu konnen.
Wir nutzen daher unseren seit Jah-
ren bewéhrten Investmentprozess,
im Rahmen dessen jeder Emittent
kontinuierlich einer detaillierten
Analyse von finanziellen und makro-
okonomischen Daten unterzogen
wird. Falls diese negativ ausfillt,
wird natiirlich auch ein ,griines“
Unternehmen konsequent aus dem
Portfolio verkauft.

Gesellschaftlicher Mehrwert

Mit der beschriebenen Strategie
und auf Basis des aktuellen Markt-
umfeldes erreicht das Zielportfolio
bei einer Duration von rund 5 Jahren
eine Effektivverzinsung von rund
4% und liegt damit im Bereich des
Vergleichsuniversums (iBoxx Euro
Non-Financials). Mit einer weitrei-
chenden Diversifikation von circa
140 Emittenten kann das fiir Credit-
Investments wichtige Bonitétsrating
ebenfalls auf dem Niveau des klassi-
schen Universums von ,,BBB+“ er-
reicht werden.

Insgesamt sind wir mit dieser Vor-

gehensweise im HI-Corporates-Car-
bon-Solutions-Konzept der Auffas-
sung, eine doppelte Rendite fiir un-
sere Kunden erwirtschaften zu kon-
nen. So schaffen wir neben einem fi-
nanziellen zudem einen wertvollen
gesellschaftlichen Mehrwert.
Ernst Neff, Produktmanager Fixed
Income und Nachhaltigkeit Helaba
Invest und Thomas Kalsbeek, Senior
Portfoliomanager Corporates In-
vestment Grade Helaba Invest
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