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ESG und Impact sind mehr als nur Randphänomene
ESG-Kriterien erfreuen sich zunehmend grosser Beliebtheit und auch Impact Investments erreichen höhere Volumen.  

Dabei handelt es sich keinesfalls um Randerscheinungen, sondern bereits um Elemente des Mainstreams. 

N achhaltige Finanzen werden immer wichtiger: 
Laut der Swiss Sustainable Investment Market 
Study 2020 haben diese Art von Investitionen 

ein Volumen von 1,16 Billionen Franken erreicht. Alleine 
im Jahr 2019 sind sie um 62 Prozent gewachsen. Darin 
enthalten sind alle Investitionen, die in irgendeiner Form 
Aspekte der Nachhaltigkeit berücksichtigen. Eine allge-
meingültige Definition gibt es allerdings nicht. Folglich 
bestehen vor allem umgangssprachlich noch Unsicher-
heiten – trotz der grossen Präsenz des Themas.

ESG-Kriterien und Impact Investments
Innerhalb der nachhaltigen Finanzen gibt es mehrere 
Klassifizierungen von Investitionen, unter anderem den 
Ausschluss von Unternehmen, Engagement, Voting 
und den Best-in-Class-Ansatz. Dazu reihen sich auch 
ESG-Kriterien und Impact Investments. ESG steht für 
Environment, Social und Governance, also beschreibt 
es Umwelts-, soziale und Führungskriterien eines 
Unternehmens. Laut Florian Heeb, wissenschaftlicher 
Mitarbeiter des Instituts für Banking und Finance der 
Universität Zürich, geht es bei ESG-Kriterien um das 
Verhalten der Firmen und das potenzielle Risiko einer 
Investition: «Die ESG-Kennzahlen sind vor allem ent-
wickelt worden, um bessere Risikobewertungen von 
Unternehmen machen zu können.» Impact Investments 
gehen darüber hinaus. Das Ziel solcher Investitionen ist 
einen messbaren Einfluss auf die Welt zu ermöglichen. 
T. U. Michael Sieg, CEO von ThomasLloyd, beschreibt 
sie folgendermassen: «Impact Investing basiert auf der 
Idee, dass nachhaltige Investitionen dort erfolgen müs-
sen, wo ihre Wirkung am grössten ist. Dabei hat sich 
gezeigt, dass verantwortungsvolles Handeln durchaus 
auch mit einer ansprechenden Rendite belohnt wird.»

Gutes in der Welt bewirken
Die Absicht positive Resultate für die Umwelt und 
die Menschen zu bewirken, reicht aber nicht aus. Die 
Schwierigkeit besteht darin, diese Auswirkungen zu 
messen und darzulegen. Dafür gibt es jedoch kein Pa-
tentrezept. «Um die Wirkung von Impact Investing in 
ihrer Ganzheit zu erfassen, ist ein fundiertes Wissen 
sowie ein vertieftes Verständnis der Länder und der lo-
kalen Gegebenheiten eine zwingende Voraussetzung», 
betont T. U. Michael Sieg. Herbeigezogen werden für 
die Messung auch Zahlen zur Arbeitsstellenschaffung, 
Steuerannahmen und Umweltverbesserungen. Kom-
plizierter wird es, wenn man ins Detail gehen will. 
Florian Heeb ist der Meinung, dass man klar zwi-
schen dem Einfluss des Unternehmens und dem des 
Investors unterscheiden sollte. Diese zwei zu trennen 
ist aber gar nicht so einfach: Wäre die Firma sowieso 

gewachsen – auch ohne mein Geld? Wenn ja, hatte 
mein Geld vermutlich keinen grossen Einfluss. 

Nicht alles, was glänzt, ist grün
Mit dem wachsenden Bedürfnis nach nachhaltigen An-
lagen steigt auch die Gefahr auf Greenwashing herein-
zufallen. «Leider hat das limitierte Anlagenuniversum 
bei nachhaltigen Fonds zu einigen kreativen Interpre-
tationen, Definitionen und Verhaltensweisen geführt. 
So werden Kapitalbeteiligungen gerechtfertigt mit dem 
Verweis auf einen laufenden Dialog im Bemühen um 
Veränderungen», kommentiert T. U. Michael Sieg. Ähn-
lich sieht es Florian Heeb, der erklärt: «Greenwashing 
aus meiner Sicht ist, wenn explizit oder implizit eine 
positive Wirkung suggeriert wird, die nicht überzeu-
gend hinterlegt ist.» Eine Grauzone besteht, wenn die 
Kommunikation unklar ist. Wenn nicht klar ist, welche 
Leistungen ein Produkt erbringen kann, werden Erwar-
tungen schnell enttäuscht. Florian Heeb sieht deshalb 
Handlungsbedarf darin, die Kommunikation zu ver-
deutlichen und so klarzustellen, welche Erwartungen 
ein Produkt erfüllt und welche nicht.

Der Irrtum der tiefen Rendite
Für Impact Investments spezifisch und nachhaltige 
Finanzen allgemein steht immer noch die Wahrneh-
mung im Weg, dass diese Art von Investitionen Ren-
diten unter dem Marktpreis abwerfen. Nichts deutet 
darauf hin, dass diese Auffassung gemeinhin zutrifft. 
Im Gegenteil: T. U. Michael Sieg verweist auf den 2020 
Annual Impact Investor Survey des Global Impact In-
vesting Network (GIIN). Dieser besagt, dass beinahe 90 
Prozent der befragten Investoren Marktrenditen aus-
weisen, deren Leistungen die Erwartungen der Anleger 

erfüllen oder gar übertreffen. Was nachhaltiges Anlegen 
als Überbegriff betrifft, betont auch Florian Heeb, dass 
sie im Schnitt nicht weniger profitabel sind als kon-
ventionelle. Es gibt sogar Indizien, dass sie tendenziell 
mehr Profite einfahren. Der Experte führt aber fort, 
dass bei Fonds mit starkem Fokus auf eine Wirkung, die 
Renditen tiefer ausfallen können. Er würde es wie folgt 
formulieren: «Wenn man nachhaltiger anlegen will, ist 
das nicht weniger profitabel. Aber wenn man Geld auf 
den Tisch legt, kann man mehr bewirken.»

Die politischen Rahmenbedin-
gungen müssen stimmen
Grundsätzlich ist das Bedürfnis nach einer nachhaltige-
ren und verantwortlicheren Welt kein parteipolitisches 
Anliegen. Das Gleiche gilt auch für die nachhaltige Fi-
nanzwelt. «Nachhaltige Entwicklung ist Wachstum, von 
dem alle Akteure gleichermassen profitieren», sagt auch 
T. U. Michael Sieg. Zum Beispiel können ESG-Krite-
rien dafür sorgen, dass sich «Good Practices» verbreiten: 
Klimaziele, Diversität, der Abbau der Lohnungleichheit 
und die Einführung von sozialen Standards. Dahin-
gegen liegt die Stärke von Impact Investments darin, 
die Innovation zu fördern und zu beschleunigen. Laut 
Florian Heeb kann jedoch nachhaltiges Anlegen poli-
tische Rahmenbedingungen nicht ersetzen: «Wir haben 
globale Probleme, die mehr Massnahmen brauchen, 
etwa der Klimawandel». Beispielsweise könnten Impact 
Investments rentabler werden, wenn die Rahmenbedin-
gungen stimmen und die Externalitäten richtig einge-
preist werden.
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Leider hat das limi-
tierte Anlagenuniversum 
bei nachhaltigen Fonds zu 
einigen kreativen Interpre-
tationen, Definitionen und 
Verhaltensweisen geführt.

 T. U. MICHAEL SIEG

S ie hiessen Adam Monk, Lusha oder Raven, wa-
ren Affen und haben in Experimenten vor dem 
aufgeschlagenen Wall Street Journal Aktien 

angekreuzt, mit Bauklötzchen ein Aktienportfolio zu-
sammengestellt oder Dartpfeile auf Unternehmenslisten 
geworfen. Und, sie waren mit «ihrem» Portfolio erfolg-
reicher als mancher hochbezahlte Wertpapierverwalter. 

Ein Witz? Nein, denn niemand ist in der Lage, die Zu-
kunft vorauszusagen. Die Meinungen von Analysten 
und Ökonomen sind keine Fakten, sondern lediglich 
Prognosen, deren Eintreffen stark vom Zufall beein-
flusst wird. Das erinnert an Casino-Wetten oder eben 
an Adam Monk & Co. Förderlich für das Vertrauen 
der Anleger sind solche Aussagen aber sicher nicht. Im 
Gegenteil: Sie wecken Misstrauen gegenüber Banken 
und Anbietern von Finanzprodukten. Wem dienen die 
vorgeschlagenen Anlagelösungen? Dem Investor oder 
dem Anbieter? Hier können tatsächlich Interessenkon-
flikte entstehen. 

Das Trump Syndrom
Welcher Investor kann von sich sagen, dass er an der Per-
formance der Aktienmärkte der letzten 20 Jahre zu 100 
Prozent partizipiert hat? Wir haben natürlich alle einen 
Bekannten, der stolz über seine erfolgreichen Anlagen 
berichtet. Die Flops werden jedoch gerne verschwiegen. 
Banken und Asset Manager machen hier keine Ausnah-
me: Sie werben in erster Linie mit ihren erfolgreichen 
Anlagefonds, die Verlierer unter den eigenen Produkten 
erwähnen sie kaum. Ein typisches «Trump Syndrom».

Fake News versus Fakten
Finanzkrisen kreieren Unsicherheiten und Ängste. Die 
Folge sind emotionale Reaktionen, die langfristig zu sig-
nifikanten Einbussen führen können. Menschen neigen 
dazu, sich beeinflussen zu lassen, sei es von Experten, 
Nachrichten, Ereignissen oder eben den Geheimtipps 
des Bekannten. Fakt ist jedoch, dass der US-Aktien-
markt in den letzten 50 Jahren eine durchschnittliche 

Jahresrendite von über 8.5% erzielte. Und in 74 Prozent 
aller Jahre waren die Märkte positiv.

Warum?
Der Unternehmenszweck (fast) aller Konzerne ist es, 
Wachstum zu generieren und Gewinne zu erwirtschaf-
ten. In regelmässigen Abständen verändert sich das Kon-
sumverhalten der Menschen, oft verursacht durch äussere 
Umstände. Dadurch verändert sich auch die Firmenland-
schaft. Das beste Beispiel der jüngeren Vergangenheit ist 
das enorme Wachstum von Online-Anbietern als Folge 
der Covid-19 Krise, während etablierte Firmen aus der 
Event- oder Reisebranche vor dem Konkurs stehen. 

Wetten oder Investieren?
Jede Krise führt zu Innovationen und einem Wandel 
der Wertschöpfungskette. Zwei Konstanten bleiben 
jedoch: a) Akteure in der Volkswirtschaft suchen nach 
Lösungen, um weiter oder wieder Gewinne zu erzielen 
und b) Konsumenten streben nach Lösungen, ihr Leben 
schöner, komfortabler und angenehmer zu leben. Dafür 

geben sie Geld aus. Der Investor kann unmöglich wis-
sen, welche Firmen die Gewinner und welche die Ver-
lierer sein werden? Was also ist die Lösung?

Wir sehen sie im Systematischen Anlageansatz, einer 
Form des Investierens, welche die Spezialisten von Fina-
port seit vielen Jahren mit grossem Erfolg praktizieren. 
Dieser basiert auf den beiden Pfeilern Emotionen und 
Anlagen, die wiederum in sechs Prinzipien aufgeteilt 
werden, nämlich Fokus, Disziplin, Emotionsfreiheit, 
Liquidität, Risiko und Netto-Performance.

Darauf basierend werden nachvollziehbar hervorra-
gende Renditen erzielt. Gleichzeitig gewährleistet eine 
solche regelbasierte Strategie eine gut strukturierte und 
transparente Risikoverwaltung.

Erfolgreich Investieren 
Ziel ist, das Risiko einzelner Firmenbeteiligungen aus-
zublenden und mit breit diversifizierten, passiven An-
lageinstrumenten die Gesamtwirtschaft zu erfassen. 

Dabei transformiert das Anlageportfolio von einer 
Spielcasino-Wette auf Einzelfirmen und/oder Produkt-
anbieter zu einem umfassenden Spiegel der globalen 
Unternehmenswelt.

Das Portfolio wird also zu einer internationalen Beteili-
gungsgesellschaft. Bildlich gesprochen wird der Investor 
zum Inhaber seiner eigenen, weltumspannenden Firma. 
Finaport steht dabei als umsichtiger und aktiver Ge-
schäftsführer zu Seite. 

Ein Dienstleister, der seine Versprechungen nicht er-
füllt, wird gemieden. Er muss sich deshalb immer und 
immer wieder beweisen und seine Kunden durch Leis-
tung und Transparenz begeistern, über Jahre hinweg. In 
einer Welt voller Überraschungen lohnt es sich deshalb, 
eine klare, statistisch fundierte Strategie zu verfolgen 
und sich nicht durch emotionale Einflüsse ablenken 
zu lassen. Die von den grossen Börsengurus erzielten 
Renditen basieren häufig auf solchen Prinzipien. Es ist 
wichtig, die Durchschnittsrendite über Jahrzehnte im 
Auge zu behalten! Unsere Emotionen und die damit 
verbundene Kurzsichtigkeit hindern uns oft daran. Um 
erfolgreich zu investieren, brauchen wir – nebst Know-
how – einen kühlen Kopf. 

Finaport ist eine global tätige, unabhängige 
Schweizer Vermögensverwaltung mit Niederlas-
sungen in Europa und Asien sowie einer separaten 
Gesellschaft für Kunden aus den USA. Angeboten 
wird die Beratung von Privat- und Firmenkunden, 
gekoppelt mit Asset Management und Investment 
Banking Advice. 

www.finaport.com 

Sind Schimpansen die besseren Vermögensberater?
Erfolgreiches Investieren in einer Finanzwelt, in der das Unerwartete zu erwarten und Vertrauen schwierig zu fassen ist.  

Eine Selbstreflektion über eine Industrie auf dem Prüfstand.
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