Zurzeit erleben nachhaltige Finanzanla-
geneinenregelrechtenBoom.Daund dort
ist bereits von einer «neuen Normalitit»
der Investment-Industrie die Rede. Bei
niherer Betrachtungendet derBlick aber
meist bei einem losen Flickwerk zusitzli-
cher Anlagekriterien, die einzig durch das
Akronym ESG zusammengehalten wer-
den. Die Kriterien, die priméar auf eine
riickwirtsgewandte Regulierung und
Schadensbegrenzung ausgerichtet wer-
den, sind aus Investorensicht oft wenig
plausibel. Nachfolgend beschreiben wir
einen integrierten, vorwirtsgerichteten
Anlageansatz, der sich auf ein koharen-
tes, systemiibergreifendes Analysekon-
zept abstiitzt.

Als Spezialist fiir Schweizer Aktien verwal-
tet GAM Investments seit Gber zwei Jahr-
zehnten Kundengelder unter expliziter Be-
riicksichtigung der Nachhaltigkeit. Im Rah-
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men dieser Investment-Strategie wurde ein
umfassender Anlageprozess entwickelt, der
aufgrund seiner ganzheitlichen Natur bis
heute zu den fortschrittlichsten und best-
bewahrten Konzepten fir nachhaltige Fi-
nanzanlagen zahlt. Die Abbildung rechts
oben zeigt die Performance-Entwicklung
der Anlagestrategie seit ihrer Lancierung
im Jahr 1999. Mit der Lancierung des GAM
Swiss Sustainable Companies Fund wurde
die Strategie ab 31. Mai 2010 auch einem
breiten Anlegerkreis zuganglich gemacht.

Ganzheitliche Einschiatzung

Das Anlagekonzept basiert auf einem Nach-
haltigkeits-Versténdnis, das weit iiber eine
getrennte Betrachtung isolierter Einzelas-
pekte (etwa dkonomische, 6kologische und
soziale Merkmale, also ESG in Englisch) hi-
nausreicht. Die Nachhaltigkeits-Einschat-
zung erfolgt aus einer integralen System-
sicht. Denn nur mit einem in sich koh&renten
Analysemodellist es maglich, jene bereichs-

tibergreifenden Organisations- und Aktivi-

tatsmuster eines Unternehmens zu erken-
nen, die fiir dessen kiinftige Lebens- und
Wertschopfungsfahigkeiten besonders aus-
schlaggebend sind. Zudem vermag die ganz-
heitliche Sicht auch verborgene Fahigkei-
ten in einer Organisation ans Licht zu brin-
gen, die sonst leicht unentdeckt blieben, ob-
wohl sie fir den Anlageentscheid hdchst
relevant sind.

Die Nachhaltigkeits-Qualitat eines Unter-
nehmens wird aus einem eigenstandigen,
unabhingigen Betrachtungswinkel beur-
teilt. Dabei wird die Firma auf einige grundle-
gende Muster dauerhaft lebensfahiger Sys-
teme hin durchleuchtet. Die so gewonnenen
Erkenntnisse werden dann zusammen mit
den anderweitigen Informationen (z.B. aus
der Finanzanalyse, dem Holt-Modell, usw.)
zu einem umfangreichen Vitalitats-Puzzle
zusammengefiigt. Dieses erlaubt es schliess-
lich, die Lebens- und Wertschépfungsfahig-



keit der Firmain ihrer Gesamtheit gleichsam
in die Zukunft zu extrapolieren und damit
den Anlageentscheid zu optimieren.

Dauerhaft lebens- und
wertschopfungsfihige Strukturen

Damit mit einer Nachhaltigkeits-Analyse ef-
fektiv ein Mehrwert erzielt werden kann,
muss sie griffig sein. Die Unternehmen miis-
senim spezifischen Kontext und mitihrenin-
dividuellen Fahigkeitsprofilen treffend er-
kannt und eingeschatzt werden. Um dies
zu bewerkstelligen, setzt GAM einerseits
auf Nahe. Das Unternehmen fihrt direkte
Gesprache mit den Entscheidungstragern
und besucht die Firmen regelmassig vor Ort,
um ihre Infrastruktur und Betriebsablaufe
zu besichtigen. Anderseits werden bei de-
ren Einschitzung grundlegende Organisa-
tionsmuster nachhaltiger Systeme appli-
ziert. Diese lassen sich direkt aus Analo-
gieschliissen zur belebten Natur ableiten.
Seit Milliarden von Jahren optimieren sich
lebende Systeme laufend an den elementa-
ren Naturgesetzen. Sie liefern uns daher die
verlasslichsten Bauschablonen fiir die Ge-
staltungund Beurteilung nachhaltiger Wert-
schépfungsstrukturen. Mit unserem Ana-
lysemodell legen wir den Fokus auf sechs
Funktionsmuster, die fir dauerhaft lebens-
und wertschdpfungsfahige Systeme charak-
teristisch sind (s. Kasten unten).
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Nachhaltigkeit setzt im Kern der
Wertgenerierung an

Unsere langjshrige Erfahrung mit dem bio-
nischen Nachhaltigkeitsmodell hat uns ge-
zeigt, dass zwischen Nachhaltigkeit und un-
ternehmerischem Erfolg ein enger Zusam-
menhang besteht. Geschaftsideen, Produk-
te und Fertigungsablaufe bediirfen einer
laufenden Erneuerung. Die Fahigkeit zur
fortwahrenden Evolution und Anpassung
ist fir die Unternehmen von existenzieller
Bedeutung. Unternehmen mit dieser Eigen-
schaft gelingt es besonders gut, ihr Kapital
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immer wieder in neue, attraktive Projekte zu
leiten und so auf die Dauer herausragende
Renditen und Wertzuwachs zu generieren.

Die aktuelle Pandemie lasst den Wert un-
seres Analysemodells erst recht augenfillig
werden. Viele Firmen sind heute in nie ge-
kanntem Masse gefordert. Sie ringen gera-
dezu um eine effizientere innere und &us-
sere Vernetzung, einen besseren Stand-
orteinbezug und eine schnellere Erneue-
rung, getrieben durch selbstorganisierende
Feedback-Loops. Sie erkennen, dass sol-
che Nachhaltigkeitseigenschaften unmit-
telbar ihre Lebensfahigkeit ausmachen und
dariiber entscheiden werden, wie gut sich
ihre Wertschoépfungskraft aufrechterhalten
oder gar starken lasst.

Karl Herzog

Selbstorganisation und -regulierung Nachhalti
Vernetzung: Netzwerke fir die Kommunikation und Koordination, komplemen- achhattig-
. . . keitsexperte
tare Strukturen, funktionelle Synergien bei GAM
Standorteinbezug: Beriicksichtigung und Nutzung der natiirlichen Gegeben- | elt ;
heiten des Standorts sowie der geografischen, wirtschaftlichen und kulturell- nvestmen
Management,

religidsen Vielfalt

Multifunktionalitat: Multifunktionelle Gestaltung und Nutzung von Materia- Zarich.

lien sowie Systemen; Berlicksichtigung und Nutzung der natiirlichen Vielfalt von

Mensch und Okosystem

Gesetzeskonformitit: Konformitat mit geschriebenen und ungeschriebenen
Normen und Werten der relevanten Gesellschaft
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