16. Januar 2020

Nachhaltige ETFs und Indexfonds:
Angebot nimmt zu — Kosten sinken

Die Anzahl der auf Nachhaltigkeit ausgerichteten Exchange Traded Funds (ETF)
und Indexfonds wéachst stetig. Aktuell stehen deutschen Anlegern 145 Investment-
fonds zur Verfigung. Diese verwalten zusammen rund 39 Mrd. Euro. Noch vor
wenigen Jahren waren nachhaltige Fonds vor allem im Aktienbereich prasent.
Mittlerweile gibt es neben 110 Aktien-ETFs auch 35 Renten-ETFs mit Nachhaltig-
keitsbezug. Wahrend das Fondsangebot stetig zunimmt, sinken die Kosten.

iShares (BlackRock) mit den meisten nachhaltigen ETF und AuM

Aktuell bieten insgesamt 22 Fondsgesellschaften mindestens einen ETF und/oder einen
Indexfonds in Deutschland an. Mit iShares, UBS, LYXOR und BNP Paribas Asset
Management haben vier Anbieter sogar jeweils mehr als zehn nachhaltige Fonds im
Angebot. iShares offeriert derzeit mit 33 die meisten nachhaltig ausgerichteten ETF bzw.
Indexfonds mit Vertriebszulassung in Deutschland und verwaltet mit 9,5 Mrd. Euro per
Ende Oktober 2019 auch die meisten Assets in diesem Bereich. Knapp die Halfte der von
iShares angebotenen Fonds wurde erst in den vergangenen beiden Jahren aufgelegt.

MSCI ist mit Abstand der fihrende nachhaltige Indexanbieter

Fast zwei Drittel der verwendeten nachhaltigen Aktien-Benchmarks stammen vom
Indexanbieter MSCI. Bei den nachhaltigen Renten-Benchmarks werden im deutschen
Fondsuniversum die Bloomberg Barclays MSCI Sustainability Indizes am haufigsten ver-
wendet (21 von 35 Fonds). Das gréf3te Wachstum im ESG-ETF-Segment verzeichnet vor
allem aufgrund seiner glinstigeren Preisstruktur der deutsche Indexanbieter Solactive.

Sinkende Gebuhren auch bei passiven ESG-Produkten

Die durchschnittlichen Kosten neu aufgelegter Fonds haben sich von 2007 bis heute um
mehr als 60% reduziert — von 0,64% p.a. auf 0,24% p.a. Ein Vergleich der derzeitig
gunstigsten ESG-Produkte auf der Aktienseite mit den aktuell gunstigsten kon-
ventionellen, auf denselben Indexanbieter abstellenden ETF ergab keine signifikanten
Kostennachteile. Dagegen sind die Unterschiede bei Rentenfonds noch vergleichsweise
deutlich. Im Bereich européischer als auch amerikanischer Unternehmensanleihen
mussen Anleger furr eine nachhaltige ETF-Variante noch fast 80% mehr zahlen.

Elf der von Scope bewerteten nachhaltigen ETF mit Top-Rating

Scope bewertet aktuell 26 nachhaltige ETF bzw. Indexfonds, davon erhalten immerhin elf
ein Top-Rating — also (A) oder (B). Diese verteilen sich auf jeweils zwei ETF mit globaler
Ausrichtung, auf Euroland-Aktien sowie mit Fokus auf das Investmentthema Wasser.
Jeweils ein ETF Uberzeugt bei europaischen, asiatisch/pazifischen und US- sowie UK-
Aktien. Zudem gibt es aktuell ein Top-Rating fir einen ETF auf eurodenominierte Unter-
nehmensanleihen.

Ausblick — Nachhaltige ETF und Indexfonds immer beliebter

Der Markt fur nachhaltige, passive Produkte ist dank verstarkter Nachfrage von privaten
und institutionellen Investoren und des Rickenwindes durch die Politik ein stark
wachsendes Anlagesegment. Obwohl der erste nachhaltige ETF bereits 2006 aufgelegt
wurde, hat die Wachstumsdynamik erst in den vergangenen zwei Jahren deutlich
zugenommen. In dieser Zeit wurden mehr als 50% der aktuell verfligbaren Fonds
aufgelegt.

Aus Sicht von Scope wird es zu einer weiteren Ausdifferenzierung des Angebotes sowohl
auf Aktien- als auch Rentenseite kommen. Gleichzeitig erwartet Scope, dass der
Kostendruck bestehen bleibt und sich die Gebihren von nachhaltigen denen von
konventionellen ETF angleichen werden.
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Nachhaltige ETFs und Indexfonds: Angebot nimmt stetig zu
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Passive Investments auch im ESG-Bereich auf dem Vormarsch

Passive Anlageinstrumente erfreuen sich bei institutionellen und privaten Anlegern
wachsender Beliebtheit. Das Angebot passiv verwalteter Anlagen ist in den vergangenen
Jahren enorm gewachsen. Doch wie sieht das Produktspektrum im Bereich der
nachhaltigen Kapitalanlagen aus?

Bei einer passiven Fondsverwaltung setzt sich der Fondsmanager zum Ziel, einen
vordefinierten Index abzubilden. Dabei entscheidet der Verwalter nicht aktiv, in welche
Anlagen er investiert, sondern er repliziert den zugrundeliegenden Index. Passive
Anlagefonds werden auch Indexfonds genannt. Kann ein Indexfonds an einer Bérse im
Sekundarmarkt gehandelt werden, wird von einem ETF (Exchange Traded Fund)
gesprochen. Dies im Gegensatz zum Indexfonds, bei welchem Ké&ufe und Verkaufe im
Primarmarkt mittels Fondszeichnungen bzw. -riickgaben erfolgen.

Seit einigen Jahren gibt es auch immer mehr ETFs bzw. Indexfonds, deren Gewichtung
auf ESG-Daten basieren. Nur falls ein Titel die ESG-Standards erfiillt, findet er Aufnahme
in einen Nachhaltigkeitsindex (z.B. MSCI World ESG). Im Gegensatz zu klassischen
Aktienindizes werden die Titel also nicht nur gemafl ihrer Borsenkapitalisierung
gewichtet, sondern auch entsprechend ihrem ESG-Rating.

Unternehmen, die unter Nachhaltigkeitsaspekten sehr gut abschneiden, erhalten eine
hdhere Gewichtung. Aufgrund des ESG-Auswahlprozesses gibt es eine aktive Ab-
weichung zum kapitalisierungsgewichteten Index. Einige Nachhaltigkeitsindizes
schlieRen zudem Unternehmen aus kontroversen Bereichen aus, wie beispielsweise
Alkohol, Tabak, Waffen oder Gliicksspiel. Bei den Themenindizes (z.B. Wasser, saubere
Energien) missen die darin enthaltenen Titel einen gewissen Umsatzanteil in dem
jeweiligen Thema aufweisen. Bei dieser Art des nachhaltigen Investierens geht es um die
aktive Positionierung in bestimmten Branchen.

In Deutschland: 145 Indexfonds und ETFs mit Nachhaltigkeitsbezug

Die Ratingagentur Scope erfasst 145 nachhaltige Indexfonds und ETFs mit einer
Zulassung in Deutschland per Ende Oktober 2019.

Abbildung 1: Auflage von ETFs und Indexfonds mit Nachhaltigkeitsbezug

Auflegungsjahr

2006 2
2007 7
2008 0
2009 0
2010 1
2011 8
2012 0
2013 2
2014 7
2015 6
2016 13
2017 20
2018 46
2019 (bis 31.10.) 33

Quelle: Scope Analysis, Refinitv, XETRA, Stand: 31.10.2019,
BezugsgroRe sind in Deutschland zum Vertrieb zugelassene Investmentfonds.
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Anzahl der Fondsauflagen nimmt seit 2016 Fahrt auf

Abbildung 1 illustriert die Entstehung des Angebots nachhaltiger Passivfonds tber die
Zeit. Das Produktangebot hat sich erst ab 2016 verstarkt entwickelt. Ende 2015
existierten erst 33 nachhaltige Passivfonds mit Deutschland-Zulassung, in den Jahren
danach bis Ende Oktober 2019 wurden 112 neue Fonds aufgelegt. Heute stehen
Investoren somit 145 passiv verwaltete Nachhaltigkeitsfonds in Deutschland zur
Verfiigung.

Schlisselt man die Fonds zusatzlich nach Anlagekategorien auf (Aktien, Anleihen), so
wird deutlich, dass derzeit aktienorientierte Produkte dominieren. 110 Produkte stehen
zur Auswahl, demgegeniber stehen nur 35 nachhaltige, passiv verwaltete Anleihefonds
zur Verfigung. Damit ist das Angebot — gerade auch im Vergleich zur Aktienseite — noch
weniger ausdifferenziert.

Der erste ETF mit Nachhaltigkeitsbezug auf Aktienbasis wurde in Deutschland am 27.
Mérz 2006 aufgelegt. Der iShares Dow Jones Eurozone Sustainability Screened UCITS
ETF basiert auf dem Dow Jones Sustainability Eurozone Index. Der Index schlief3t
Unternehmen aus, die Ertrage aus Alkohol, Tabak, Gliicksspiel, Rustungsgutern und
Feuerwaffen sowie Erwachsenenunterhaltung erzielen. Die Umsatztoleranz betragt fiinf
Prozent. Der Index wird jahrlich gepruft und vierteljahrlich neu gewichtet. Dabei wird er
vollstandig repliziert.

Im Jahr darauf kamen bereits sieben weitere Fonds dazu. Hierbei handelt es sich um vier
Themen-ETF wie Wasser, erneuerbare Energie (2) und Holz. Dazu kamen drei ,Islamic®-
ETF. Im Jahr der Finanzkrise kam es zu keiner Neuauflegung, und das Thema riickte fur
drei Jahre in den Hintergrund. Erst im Jahr 2010 wurde das Thema wiederentdeckt und
ein Fonds wurde aufgelegt und im Jahr darauf schon wieder acht Fonds, was einen
neuen Rekord bedeutete. Hierunter befand sich auch das erste nachhaltige
Rentenprodukt, das nur fur institutionelle Anleger zugénglich war. Der Indexfonds State
Street Euro Sustainable Corporate Bond Index Fund hat das Ziel, die Performance des
Marktes fur festverzinsliche, auf Euro lautende, nachhaltige Investment-Grade-
Unternehmensanleihen nachzubilden (Markit iBoxx Euro Sustainable Corporate Bond
Custom Index).

Das Jahr 2012 blieb dagegen wieder ohne Neuauflage und bis ins Jahr 2015 kamen nur
neun weitere Produkte hinzu. Erst im Jahr 2016 beschleunigte sich das Wachstum
wieder und 13 neue Produkte wurden im Markt eingefiihrt. Im Jahr 2017 kamen 20 neue
Fonds dazu und im Jahr 2018 wurden sogar 46 Produkte lanciert, was seit 2016 bis 2018
jeweils neue Auflegungsrekorde bedeutete. Bis Ende Oktober sind im Jahr 2019 bereits
33 neue Produkte lanciert worden.

Anzahl und Auswahl nachhaltiger Indizes nimmt zu

Im Zuge der Weiterentwicklung des ESG-Themas haben sich auch die Trends geéndert,
die zu einer Auflegung filhren. Waren es in den Anfangsjahren vor allem 6kologische
Investmentthemen wie Wasser oder erneuerbare Energien, kam es in jungster Zeit zu
einer starkeren Differenzierung des ESG-Themas und damit zu einer deutlichen
Ausweitung des Indexangebots, hier am Beispiel der verschiedenen investierbaren
MSCI World-Indizes in Abbildung 2 dargestellt:
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Abbildung 2: Vergleich ausgewahlter investierbarer MSCI World (ESG)-Indizes

MSCI World Index-Varianten Werte im Index Tracking Error vs.
per 30.10.2019 MSCI World

MSCI World 1.651 -

ESG Universal 1.613 0,70
ESG Screened 1.545 0,49
Select ESG Rating and Trend Leaders 859 1,16
SRI 5% Issuer Capped 392 1,89
SRI S-Series 5% Issuer Capped 383 2,01
Select SRI 225 2,92

Quelle: Scope Analysis, MSCI, Stand: 31.10.2019

Die MSCI ESG Universal-Indizes wenden ein alternatives Gewichtungsschema an,
welches von der Standardgewichtung anhand der Marktkapitalisierung abweicht.
Ubergewichtet werden Titel mit vergleichsweise hohem ESG-Rating sowie Titel mit den
starksten Fortschritten im ESG-Rating (Progress). Die Titel mit den schwéchsten ESG-
Scores werden ausgeschlossen, sodass am Ende der Index 1613 Werte beinhaltet, 38
weniger als der Original-Index MSCI World. Die MSCI ESG Screened Indizes wiederum
schlieBen nur kontroverse Branchen aus und meiden Unternehmen, die gegen die
Global-Compact-Prinzipien der Vereinten Nationen verstoRen. Mit diesem alternativen
ESG-Ansatz bleiben Investoren in ein Universum von 1545 Titeln investiert.

Die MSCI Select ESG Rating and Trend Leaders-Indizes sind nach Marktkapitalisierung
gewichtete Indizes, die Unternehmen aufnehmen, die sich in den Bereichen der
okologischen, sozialen und unternehmerischen Verantwortung besonders hervortun und
bei denen in diesen Bereichen aufierdem ein positiver Trend zu erkennen ist. Die
Gewichtung der jeweiligen Sektoren innerhalb des Index orientiert sich an den Gewichten
der Sektoren im Ausgangsindex, um systematische Risiken zu vermeiden. Der Index
besteht aus 859 Werten.

Die MSCI SRI-Indizes sind nach Marktkapitalisierung gewichtete Indizes, die Firmen mit
sehr hohen Bewertungen in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfuhrung
beinhalten. Wie aus dem Namen des Index hervorgeht, wird das Gewicht einzelner
Unternehmen auf funf Prozent begrenzt, um Klumpenrisiken zu vermeiden. Gleichzeitig
werden Unternehmen ausgeschlossen, die Einkommen in den Bereichen Alkohol und
Tabak, Glucksspiel, genetisch modifizierte Organismen, Kernenergie, Pornografie oder
Rustung generieren, sodass der Index aus nur noch 392 Werten besteht.

Der MSCI SRI S-Series-Index ist eine Weiterentwicklung gegeniiber dem MSCI World
SRI. Er ist in Bezug auf die Ausschlusskriterien noch strikter und schliel3t neben den
vorgenannten Themen noch zuséatzlich Kohle aus. Wie auch hier aus dem Namen des
Index hervorgeht, wird das Gewicht einzelner Unternehmen auf fiinf Prozent begrenzt,
um Klumpenrisiken zu vermeiden. Der Index umfasst nur noch 383 Titel.

Die MSCI SRI Select Index-Reihe ist die derzeit am strengsten erstellte Index-Serie, die
am Markt investierbar ist. Es werden Unternehmen ausgeschlossen, die in den
Geschéftsfeldern Waffen, Atomkraft, alkoholhaltige Getranke, Tabak, Genmanipulation
von Pflanzen (es sei denn zu reinen Forschungs- und Entwicklungszwecken),
Gliicksspiel und nicht jugendfreie Unterhaltung tétig sind. Wenn ihre Umsatze in diesen
Geschéftsfeldern die festgelegten Grenzwerte gemaR der MSCI SRI Index-Methodologie
Uberschreiten, darf nicht investiert werden. Vollstdndig ausgeschlossen sind
Unternehmen, die den MSCI-Kriterien in Bezug auf die Einhaltung humaner
Arbeitsbedingungen nicht entsprechen. Waffen (zivile und militarische) sowie
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hochprozentige alkoholhaltige Getranke im Unternehmensportfolio sind ebenfalls
absolute Ausschlusskriterien.

Fir eine bessere CO2-Bilanz investieren die Fonds auRerdem nicht in Unternehmen, die
Kohle- oder andere fossile Brennstoffreserven halten. Anschlielend wird das ver-
bleibende Aktienportfolio optimiert, um den ESG Score (E=Environmental, S=Social,
G=Governance) zu maximieren und den Tracking Error zu dem Referenzindex zu
minimieren. Dabei werden Unternehmen mit einem hohen ESG Score geméaR der MSCI
ESG Focus Index-Methodologie Ubergewichtet. Damit wird Uber das Gesamtportfolio ein
besserer ESG Score erreicht als bei den Referenzindizes. Der Index besteht aus nur 225
Titeln, das entspricht einer Reduzierung von mehr als 85% gegeniiber dem MSCI World
(1.651 Titel).

Abbildung 3: Performance- und Volatilitats-Vergleich ausgewahlter investierbarer
MSCI World (ESG)-Indizes

Performance

MSCI World Index-Varianten
Ifd. Jahr

MSCI World 20,60 12,60 11,86 7,58 | 11,22 = 11,66
ESG Universal 21,66 1400 12,10 7,72 | 1111 = 11,67
ESG Screened 20,92 1304 1203 7,80 | 11,36 = 11,80
f:;%cetrsse Rating and Trend 22,32 1581 12,86 860 | 11,28 11,70
SRI 5% Issuer Capped 21,86 1576 1303 830 | 1096 = 1151
SRI S-Series 5% Capped 22,90 17,02 12,95 - 11,44 -
Select SRI 2554 17,69 = 11,09 ; 10,76

Quelle: Scope Analysis, MSCI, Stand: 31.10.2019

In Abbildung 3 ist erkennbar, dass die Performanceentwicklung kurz-, mittel- und
langfristig besser ist als die des konventionellen MSCI World-Index. Teilweise kann sogar
die Aussage aufrecht erhalten werden, dass je strikter der Index aufgestellt ist, desto
besser sowohl die Wertentwicklung als auch die Volatilitdét des nachhaltigen Index sind.
Insbesondere im kurzfristigen Bereich, sprich im laufenden Jahr 2019 und 1-Jahres-
Bereich wird eine deutliche Outperformance durch den strengsten Index, den MSCI
World Select SRI erzielt. Jedoch Uber drei Jahre féllt er ein wenig ab und bleibt 0,77%
p.a. gegeniiber dem MSCI World zuriick. Demgegentiber Giberzeugt der MSCI World SRI
5% Issuer Capped Index Uber alle Zeitpunkte sowohl auf der Performance- als auch
Risikoseite. Daher wundert es auch nicht, dass der UBS ETF - MSCI World Socially
Responsible UCITS ETF, der diesen Index seit seiner Auflegung am 19. August 2011
abbildet, mit einem Volumen von rund 1,5 Mrd. Euro das derzeit gro3te Produkt am
deutschen Markt darstellt.

BlackRock und UBS pragen das Angebot

Von der beschriebenen Wachstumsdynamik konnten die Anbieter nachhaltiger Passiv-
fonds stark profitieren. Insgesamt sind derzeit 22 Asset Manager im Bereich nachhaltige,
passive Produkte aktiv, die 145 Produkte aufgelegt haben und knapp 39 Mrd. Euro
verwalten — siehe Abbildung 4.

Die fuhrenden Anbieter in diesem Fondssegment — BlackRock und UBS — konnten ihre
verwalteten Vermogen deutlich steigern. Die beiden Anbieter verwalten heute fast 45
Prozent der Vermdgen passiver Nachhaltigkeitsfonds.

In einem Punkt unterscheiden sich die beiden Anbieter allerdings: BlackRock hat in den
letzten 20 Monaten bis Ende Oktober 2019 insgesamt 16 neue nachhaltige Passivfonds
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aufgelegt, die UBS im selben Zeitraum lediglich finf. Dadurch ist das Angebot von
BlackRock heute breiter als das der UBS, und in der Folge konnte iShares volumenmaRig
an der UBS vorbeiziehen.

Der Grund fir die breitere Produktpalette sind zwei neue Indexfamilien, mit denen
BlackRock das Angebot nachhaltiger ETFs deutlich erweitert hat: So wurden im Oktober
2018 und im Marz 2019 zwei Serien neuer ETFs aufgelegt, die auf den MSCI-Index-
familien MSCI ESG Screened und MSCI ESG Enhanced aufbauen.

Abbildung 4: Fondsanbieter mit héchstem Volumen und Fondsanzahl

Anbieter Summe (Mio EUR)

iShares 9.487 33
UBS 7.875 17
BNP 5.276 13
LYXOR 4.107 15
Amundi 2.817 9
Credit Suisse 1.988 6
State Street/SPDR 1.749 4
Vanguard 1.332 3
L&GIM 1.097 8
DWS 702 6
Ossiam 599 4
Candriam 399 5
VanEck 322 1
Robeco 200 1
JPMorgan 196 4
Warburg Invest 192 2
NNIP 146 1
Invesco 139 5
Unicredit 125 3
HSBC 99 2
Deka 38 1
Franklin Templeton 35 2

Quelle: Scope Analysis, Refinitiv, Stand: 31.10.2019, Bezugsgrofe sind in Deutschland zum Vertrieb zugelassene
Investmentfonds

Fondskosten sinken stetig

Abbildung 5 zeigt die heutigen durchschnittlichen laufenden Kosten nachhaltiger passiv
verwalteter Aktienfonds in Abhangigkeit vom Auflegungsjahr. Es zeigt sich, dass tiber die
vergangenen zwolf Jahre die durchschnittlichen Kosten deutlich gesunken sind. Die
sieben nachhaltigen passiven Fonds, die 2007 starteten, wiesen laufende Kosten von
durchschnittlich 0,64% p.a. auf. Diese Kosten unterscheiden sich signifikant von spater
aufgelegten Fonds: Die von Januar bis Oktober 2019 gestarteten nachhaltigen passiven
Produkte — insgesamt 33 Fonds — weisen durchschnittliche Kostensatze von nur noch
0,24% p.a. auf.
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Abbildung 5: Fondskosten lber die Zeit

Auflegungsjahr Fondsanzahl Durchscir;n(lyt:s CSiE

2007 7 0,64
2011 8 0,38
2015 6 0,32
per 30.10.2019 33 0,24

Quelle: Scope Analysis, XETRA, Stand: 31.10.2019

Ein wesentlicher Grund fir die sinkenden Kosten ist der sich weiter intensivierende
Wettbewerb bei passiven Nachhaltigkeitsfonds. Wéhrend frilher bei nachhaltigen
Passivfonds eine Pramie verdient werden konnte — zum Beispiel im Vergleich zu ETFs im
konventionellen Anlagesegment — néahern sich die Kosten nun zunehmend den Kosten
konventioneller passiver ETFs an.

Dieser Aussage folgend, wurde eine Gegeniberstellung der derzeitig glnstigsten ESG-
Produkte auf der Aktien- und Rentenseite versus den aktuell giinstigsten konventionellen
ETFs gemacht (unter der Pramisse, dass es sich um den gleichen Indexprovider handelt,
um Verzehrung zu vermeiden):

Abbildung 6: Vergleich konventionelle Indizes vs. ESG-Indizes

Anlageregion Indexanbieter Glnstigster Kosten Gunstigster ESG- | Kosten
ETF-Anbieter | (TER) ETF-Anbieter (TER)

Globale Aktien MSCI LYXOR 0,12 = Amundi 0,18
Europa-Aktien MSCI Xtracker 0,12  iShares 0,12
Euroland-Aktien MSCI Xtracker 0,12 | iShares 0,12
US-Aktien Solactive LYXOR 0,04 L&GIM 0,05
EM-Aktien MSCI iShares 0,18 | iShares 0,18
Bloomberg
Euro Corporates Barclays MSCI Vanguard 0,09 = Xtracker 0,16
US Corporates Bloomberg Vanguard 0,09 Amundi 0,16

Barclays MSCI

Quelle: Scope Analysis, XETRA, Stand: 31.10.2019

Es ergaben sich groRteils keine Kostennachteile gegentiber Aktien-ETFs. Darin kommt
auch zum Ausdruck, dass auf der Aktienseite der Wettbewerb schon sehr weit
fortgeschritten ist. Ausnahmen stellen noch MSCI World und Solactive USA dar: Hier ist
die ESG-Variante 50% bzw. 25% teurer in Bezug auf die Total Expense Ratio.

Die Unterschiede auf der Rentenseite sind noch sehr deutlich. Im Bereich der
europdischen Unternehmensanleihen beispielsweise mussen Anleger fur eine nach-
haltige Variante noch fast 80% Mehrkosten tragen, obwohl dieses Segment die meisten
nachhaltigen Produkte aufweist (siehe Abbildung 8).

MSCI dominiert das Index-Angebot

Im Bereich des passiven nachhaltigen Investierens spielt das Angebot an Nach-
haltigkeitsindizes die zentrale Rolle. Fir die Beurteilung der Eigenschaften des ETFs ist
das Verstandnis des zugrundeliegenden Index entscheidend. Abbildung 7 zeigt eine
Ubersicht der fiihrenden Indexanbieter im Bereich nachhaltige ETFs.
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Abbildung 7: Indexanbieter nach héchstem Volumen und Fondsanzahl

Fondsanzahl Volumen (Mio EUR)

MSCI 72 20.000
Bloomberg Barclays MSCI 22 8.333
Solactive 21 2.155
S&P Dow Jones Indices 10 2.938
JPMorgan 6 1.832
Stoxx 4 116
FTSE 3 1.219
ISS-Oekom 2 192
iBoxx 1 1.222
Euronext 1 817
Invesco 1 70
ECPI 1 17
Thomson Reuters 1 5

Quelle: Scope Analysis, XETRA, Stand: 31.10.2019, BezugsgroRRe sind in Deutschland zum Vertrieb zugelassene
Investmentfonds.

Fast zwei Drittel der verwendeten nachhaltigen Aktien-Benchmarks stammen vom
Indexanbieter MSCI. Bei den nachhaltigen Renten-Benchmarks werden im deutschen
Fondsuniversum die Bloomberg Barclays MSCI Sustainability Indizes am hé&ufigsten
verwendet (21 von 35 Fonds). Fir diese Indexfamilie haben sich die Indexanbieter MSCI
und Bloomberg-Barclays zusammengeschlossen, wobei MSCI das ESG-Research zur
Verfugung stellt, wahrend Bloomberg-Barclays die Expertise im Bereich Fixed Income
einbringt und die Berechnung des Index durchfuhrt. Somit zeichnet MSCI bei 93 von 145
Produkten fir das ESG-Research verantwortlich und vereinigt rund 28 Mrd. Euro Assets
vom Gesamtvolumen von rund 39 Mrd. Euro auf sich.

Auf dem dritten Platz liegt derzeit Solactive. Der deutsche Indexanbieter hat sich seit
seiner Grindung im Jahr 2007 zu einem der fuihrenden Anbieter im Indexgeschéft
entwickelt. AulRerdem bietet Solactive breite Marktindizes zu gunstigeren Preisen als die
Wettbewerber an, was ebenfalls zu sinkenden Kosten im gesamten ETF-Segment und
nicht nur im Nachhaltigkeitsbereich gefiihrt hat.

Weitere Anbieter von nachhaltigen Indexkonstruktionen sind S&P Dow Jones
(beispielsweise in Zusammenarbeit mit RobecoSAM) und auch JPMorgan fir den
Bereich nachhaltige Schwellenlanderanleihen. Insgesamt konnten 13 Indexprovider ihre
Dienstleistung in einem Produkt umsetzen.
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Das Spektrum an nachhaltigen Investitionsmdglichkeiten nimmt zu

Noch vor wenigen Jahren waren nachhaltige Fonds vor allem im Aktienbereich préasent.
Mittlerweile gibt es auch 35 Renten-ETFs mit Nachhaltigkeitsbezug. So haben Investoren
zum Beispiel in der Peergroup ,Renten EURO Corporates Investment Grade“ bereits
zehn EUR-Unternehmensanleihen-ETFs mit einem nachhaltigen Ansatz zur Auswabhl;
auch auf US-Dollar lautend gibt es bereits vier Produkte. Zudem kdnnen fir Spezial-
themen wie Green Bonds oder in Peergroups wie Renten Emerging Markets Hard
Currency oder Local Currency inzwischen nachhaltige ETFs selektiert werden. Insgesamt
wird der Kreis der Anlagemdoglichkeiten immer gréer, sodass auch eine gesamte Asset
Allokation nachhaltig umsetzbar ist.

Abbildung 8: Themenzuordnung nachhaltiger Indexfonds und ETFs

Aktien Welt 30 7.250
Aktien Nordamerika 17 4.904
Aktien Europa 17 4.069
Aktien Emerging Markets 12 3.317
Aktien Euroland 11 2.753
Renten EURO Corp. Inv. Grade 10 6.045
Aktien Japan 9 1.618
Renten Globale Wahrungen 6 393
Renten USD Corp. Inv. Grade 4 1.261
Renten EURO Corp. kurz 4 1.109
Renten Emerging Markets HC 3 1.389
Aktien Wasser 3 1.575
Renten EURO 3 327
Aktien Alternative Energien 2 425
Renten Emerging Markets LC 1 77
Renten EURO Welt 1 881
Renten Emerging Markets LC Euro-hedged 1 353
Aktien Asien Pazifik inklusive Japan 1 339
Aktien Grof3britannien 1 280
Immobilienaktien Europa 1 137
Aktien Nordamerika EURO-Hedged 1 101
Aktien Europa ex UK 1 100
Aktien Branchen und Themen 1 74
Aktien Japan EURO-Hedged 1 61
Aktien Asien Pazifik ex Japan 1 28
Renten Global Corp. Inv. Grade EURO-Hedged 1 28
Renten USD Corp. kurz 1 21
Aktien China 1 7

Quelle: Scope Analysis, Refinitiv, Stand: 31.10.2019, Bezugsgrofe sind in Deutschland zum Vertrieb zugelassene
Investmentfonds
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Neue innovative Produkte

Unter den 145 untersuchten Fonds befinden sich einige innovative Ansétze. Im
Folgenden drei Beispiele:

Der Ossiam World ESG Machine Learning UCITS ETF zielt darauf ab, die Netto-
Gesamtrendite einer Auswahl von Aktien aus Industrieldandern weltweit anhand eines
Machine Learning-Algorithmus nachzubilden, bei dem auf Grundlage einer Datenanalyse
ein Ranking der Unternehmen nach MaRgabe ihres ESG-Profils und ihres finanziellen
Potentials erfolgt. Die Auswahl von Unternehmen wird immer wieder nachjustiert, da der
Algorithmus von den eingespeisten Daten lernt.

In einem Anlageuniversum aus Aktien von Unternehmen mit hoher Marktkapitalisierung
aus Industrielandern weltweit werden mit einem ESG-Filter zunachst die Titel aussortiert,
die (a) mit schwerwiegenden Kontroversen behaftet sind; (b) in Geschéafte mit
umstrittenen Waffen involviert sind; (c) umfangreiche Geschéftsaktivitaten in der Tabak-
oder Kohleindustrie betreiben; (d) sich nicht an die zehn Prinzipien des UN Global
Compact halten und (e) gemaR der Liste von Norges Bank Investment Management
(NBIM) zu den ausgeschlossenen Unternehmen zé&hlen.

Die ubrigen Titel werden dann mit Hilfe von Machine Learning-Technologien, die eine
Einbeziehung und Verarbeitung sehr groer Mengen von ESG- und Finanzdaten
ermdglichen, einem Screening unterzogen. Ziel ist es, Aktien auszuwahlen, die eine
eindeutige Verbindung zwischen ESG-Merkmalen und der potenziellen kiinftigen
Performance aufweisen. Als Anlagechance eingestufte Wertpapiere werden fur eine
Portfolioaufnahme in Betracht gezogen. Auf der letzten Stufe des Prozesses erfolgt die
Anwendung der erprobten Minimum-Varianz-Strategie fur die Portfoliozusammenstellung
von Ossiam. Das daraus resultierende Portfolio zeichnet sich durch eine bessere ESG-
Bewertung sowie einen geringeren CO2-Ausstold im Vergleich zu einer Auswahl von
Aktien aus Industrielandern weltweit aus.

Der Invesco Quantitative Strategies ESG Global Equity Multi-Factor UCITS ETF zielt
darauf ab, eine im Vergleich zur Wertentwicklung der globalen Aktienmérkte
Uberdurchschnittliche risikoadjustierte Rendite zu erwirtschaften, indem er in ein aktiv
verwaltetes Portfolio mit globalen Aktien investiert, die bestimmte Umwelt-, Sozial- und
Corporate Governance-Kriterien erfillen.

Zulassige Aktien werden auf die Einhaltung der ESG-Kriterien des Fonds Uberprift und
anschlieRend auf Grundlage ihrer Attraktivitat in Bezug auf drei Investmentfaktoren
eingestuft: Value (d. h. Unternehmen, die im Vergleich zum Marktdurchschnitt als
preiswert wahrgenommen werden), Quality (d. h. Unternehmen, die im Vergleich zum
Marktdurchschnitt starkere Bilanzen aufweisen) und Momentum (d. h. Unternehmen,
deren historische Kursentwicklung oder Ertragswachstum uber dem Marktdurchschnitt
lag). Der Fonds hélt eine Teilmenge dieser Aktien. Er verwendet einen Optimierungs-
prozess, der darauf abzielt, das Engagement in diesen Investmentfaktoren zu
maximieren, wahrend gleichzeitig ein Risikoprofil angestrebt wird, das mit dem Anlageziel
des Fonds konform ist. Das ,quantitative Investmentmodell® verwendet mathematische,
logische und statistische Techniken zur Titelauswahl. Die Fondspositionen werden
monatlich neu gewichtet.

Speziell sei an dieser Stelle der UBS Global Gender Equality UCITS ETF erwahnt, der
als einziger Fonds einen karitativen Beitrag leistet. Ein Basispunkt des verwalteten
Vermogens wird an die UBS Optimus Foundation gespendet, die philanthropische
Programme unterstiitzt, um Gesundheit, Bildung, Schutz und die frihe Entwicklung von
Kindern weltweit zu verbessern.
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Elf nachhaltige Fonds halten derzeit die Top-Bewertung von Scope

Die Ratingagentur Scope bewertet aktuell 26 ETFs bzw. Indexfonds mit einem
guantitativen Rating. Insgesamt erreichen elf davon ein Scope Top-Rating — also (A) oder
(B). Dabei haben jeweils zwei ETFs eine Ausrichtung auf globale Aktien, das
Investmentthema Wasser und Euroland-Aktien. Jeweils ein ETF Uberzeugt bei euro-
paischen, asiatisch/pazifischen und US- sowie UK-Aktien. Zudem gibt es ein Top-Rating
bei euro-denominierten Unternehmensanleihen. In Abbildung 9 werden die Fonds mit
Top-Ratings aufgefiihrt:

Abbildung 9: ETF-Nachhaltigkeitsfonds mit dem Scope Fondsrating (A) und (B)

Total
Vol.

Fonds Expense

(Mio. EUR) Ratio

UBS ETF - MSCI EMU Socially

. LU0629460675 1.227 0,28% (A)
Responsible
iShares Global Water IEOOB1TXK627 836 0,65% (A)
iShares MSCI Europe SRI IE00B52VJ196 835 0,30% (A)
Lyxor World Water FR0010527275 731 0,60% (A)
UBS ETF MSCI World Sociall
_ SRR LU0629459743 1.484 0,25% A)
Responsible
UBS ETF MSCI Pacific Sociall
. ST SRl LU0629460832 339 0,40% ®)
Responsible
BS (Ir) ETF plc - MSCI UK IMI
UBS (Ir) ETF plc - MSCI U IEQOBMP3HNO93 280 0,28% ®)
Socially Responsible
Xtrackers |l ESG EUR Corporate
P LU0484968812 352 0,16% (B)
Bond
Vanguard SRI Global Stock IEOOB54FFW20 739 0,40% B)
UBS ETF-MSCI USA Sociall
. ¥ LU0629460089 917 0,33% (B)
Responsible
iShares Dow Jones Eurozone
DEOOOAOF5UG3 229 0,41% (B)

Sustainability Screened

Quelle: Scope Analysis, Refinitiv, Stand: 31.10.2019.
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Fazit / Ausblick — Nachhaltige ETF und Indexfonds immer beliebter

Der Markt fur nachhaltige, passive Produkte ist dank verstarkter Nachfrage von privaten
und institutionellen Investoren und des Ruckenwindes durch die Politik ein stark
wachsendes Anlagesegment. Per Ende Oktober 2019 konnten deutsche Anleger in 145
Investmentfonds investieren, die von 22 Asset Managern angeboten werden und ein
Volumen von rund 39 Mrd. Euro aufweisen.

Die Wachstumsdynamik hat insbesondere in den vergangenen 20 Monaten deutlich
zugenommen. In dieser Zeit wurden mehr als 50%, sprich 79 Fonds, der derzeitigen
Produkte aufgelegt. Dies zeigt, dass das Segment noch ein recht junges Segment ist,
obwohl der erste passive, nachhaltige ETF bereits 2006 aufgelegt worden ist.

Der grof3te Asset Manager der Welt — BlackRock — hat mit seiner Marke iShares auch bei
nachhaltigen, passiven Produkten die Nase vorne, sowohl bei der Fondsanzahl als auch
bei den Assets under Management. Per Ende Oktober 2019 bietet der Vermdgens-
verwalter derzeit 33 ETFs bzw. Indexfonds mit einem Volumen von 9,5 Mrd. Euro an. Es
folgen UBS ETF mit rd. 7,9 Mrd. Euro und BNP Easy ETF mit 5,3 Mrd. Euro auf den
weiteren Platzen.

Der zunehmende Wettbewerb — derzeit bieten 22 Asset Manager Produkte an — Uibt auch
Druck auf die Gebihren aus. So haben sich die durchschnittlichen Kosten neu
aufgelegter Fonds von 2007 bis heute um mehr als 60% reduziert. Dennoch gibt es
gegeniiber dem konventionellen ETF-Angebot, insbesondere auf der Anleiheseite, noch
Nachholbedarf. Beispielsweise miissen Anleger fir eine nachhaltige Variante
européischer Unternehmensanleihen noch fast 80% Mehrkosten tragen, obwohl das
Segment mit derzeit zehn Fonds die meisten Rentenprodukte aufweist.

Dagegen liegen die derzeit ginstigsten ESG-Aktienprodukte schon teilweise auf dem
Niveau der aktuell glinstigen konventionellen, auf denselben Indexanbieter abstellenden
ETF. Lediglich bei ETF bzw. Indexfonds auf den MSCI World- und den Solactive USA-
Index gibt es noch signifikante Kostennachteile. Hier sind die ESG-Varianten um 50%
bzw. 25% teurer auf Basis der Total Expense Ratio.

Vor dem Hintergrund des zunehmenden Wachstums sieht Scope weiteres Potenzial in
Bezug auf neue Fonds, insbesondere bei Rentenprodukten wie beispielsweise High
Yield. Aber auch auf der Aktienseite haben einige Anbieter in ihrem Produktangebot noch
Nachholbedarf.

Aus Sicht von Scope wird es zu einer weiteren Ausdifferenzierung des Angebotes sowohl
auf der Aktien- als auch der Rentenseite kommen. Hier waren beispielsweise Produkte
auf die Sustainable Development Goals (SDGs) denkbar. Gleichzeitig erwartet Scope,
dass der Kostendruck bestehen bleibt und es zu einer weiteren Ann&herung in Richtung
der Gebuhren von konventionellen ETF kommen wird.
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