Einblicke ins Portfoliomanagement

Durch und durch auf nachhaltige Qualitat gepruft

Nachhaltig investieren bedeutet, im Portfolio nur Unternehmen zuzulassen, die sorgsam mit unserer Umwelt
und Gesellschaft umgehen und ihr Geschaft ethisch fiihren. Dies zu beurteilen setzt eingehende Untersuchungen
voraus. Der Raiffeisen Futura Swiss Stock Fonds wendet dazu ein ausgefeiltes Prinzip an: er filtert die an der
Schweizer Borse gelisteten Unternehmen gleich doppelt — zum einen nach den finanziellen Kriterien der Anlage-
spezialisten von Vontobel, zum andern nach den Kriterien der auf Nachhaltigkeit spezialisierten, unabhéngigen
Schweizer Bewertungsagentur Inrate. Worauf es dabei ankommt, erkldren uns Fondsmanager Marc Hanni und

Inrate-Analyst Antonius Knep.

Was zeichnet ein nachhaltiges Unternehmen aus?
Marc Hanni: Ein Unternehmen darf sich meiner Meinung
nach die Nachhaltigkeit nicht bloss einfach auf die Fahne

schreiben. Es muss sie in seine Unternehmensstrategie ein-

bauen und sie auch wirklich leben. Ich finde wichtig, dass
sich ein Unternehmen Gedanken zu 6kologischen und
sozialen Themen und speziell auch zur Unternehmens-
fuhrung macht. Inzwischen belegen ausreichend Studien,
dass der Markterfolg eines Unternehmens und damit sein
Aktienkurs davon abhangen, wie es mit den Risiken, aber
auch den Chancen der Nachhaltigkeit umgeht.

Antonius Knep: Ein nachhaltiges Unternehmen muss
Produkte und Dienstleistungen liefern, die mit langfristig
nachhaltigem Wirtschaften im Einklang stehen. Inrate
verifiziert diesen Einklang aus moglichst ganzheitlicher
Perspektive. Wir beurteilen, wie stark ein Unternehmen
sowohl mit seinen Produkten und Dienstleistungen als
auch seinem direkten Handeln zu einer nachhaltigeren

wissenschaften.
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Umwelt und Gesellschaft beitrdgt. Unsere Bewertung
seines langfristig nachhaltigen Wirtschaftens erstreckt
sich Uber den gesamten Lebenszyklus seiner Produkte
und Dienstleistungen, vom Anfang bis zum Ende, die

Vorleistungen der Lieferanten und die Auswirkungen

in der Nutzungsphase mit eingeschlossen.

Wichtig: ganzheitliche Perspektive

Des Weiteren bertcksichtigen wir die Bereitschaft und
Fahigkeit des Unternehmens, seine Verhaltensweisen
nachhaltiger zu gestalten. Nicht zuletzt Uberwachen wir
dann auch das tatsachliche Verhalten der Unternehmen,
indem wir regelmassig die Medien durchforsten. Dies
hilft uns aufzudecken, ob ein Unternehmen Richtlinien
missachtet und womaéglich in einen Korruptions- oder
Umweltskandal verwickelt ist.

Marc Hanni leitet das Team Aktien Schweiz von Vontobel Asset Management seit Oktober 2011. Er
verwaltet diverse Anlagefonds und Mandate, die in Schweizer Aktien investieren. Zum Team stiess er
1998, bei Vontobel arbeitet er seit 1993. Nach der Banklehre studierte er berufsbegleitend an der
Zircher Hochschule fir Angewandte Wissenschaften (ZHAW) und schloss als Betriebsdkonom FH ab.
Er ist ausserdem Certified International Wealth Manager (AZEK-CIWM).

Antonius Knep stiess 2017 zu Inrate und ist seit Januar 2018 Head Research Operations mit Einsitz

im Management Board. Zuvor kimmerte er sich bei einer Schweizer Stiftung als Director Financial
Services um die Bewertung nachhaltiger Infrastruktur. Davor arbeitete er neun Jahre im Asset Manage-
ment und Private Banking bei Julius Bar und Vontobel. Er ist Certified International Investment

Analyst (AZEK-CIIA) und besitzt einen Magisterabschluss in Japanologie, Malaiologie sowie Politik-
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In welchen Bereichen bekunden Unternehmen Miihe,
nachhaltig zu wirtschaften?

Marc Hanni: Viele Schweizer Unternehmen stehen in
den Bereichen Umwelt und Gesellschaft nur schon wegen
ihrer globalen Prasenz vor gewissen Herausforderungen.
Viele von ihnen flhren zum Beispiel Produktionsstatten

in Asien oder Lateinamerika. Andere Arbeitsrechte oder
andersartiges Gebaren von Lieferanten in solchen Landern
koénnen sich als schwierige Hirden erweisen. Ein weiterer
Bereich, der den Firmen Muhe bereitet, ist die Geschlech-
ter-Thematik. So sind Frauen in leitenden Funktionen,

ob im mittleren Kader, in der Konzernleitung oder im Ver-
waltungsrat, immer noch deutlich untervertreten.

Antonius Knep: Die grosste Herausforderung ist die
systematische Verbesserung der Nachhaltigkeit Gber die
gesamte Lieferkette hinweg sowie in der Phase der Nutz-
ung der Produkte oder Dienstleistungen. Viele Unterneh-
men konzentrieren sich noch zu sehr auf Nachhaltigkeit
im Produktionsprozess allein. Selbst bei Unternehmen, die
dank ambitionierter Ziele in betrieblicher Nachhaltigkeit
fUhrend sind, bleibt die Herausforderung die Lieferkette.
Gerade flr global tatige Unternehmen mit zahlreichen
Lieferanten und grossem Wettbewerbsdruck ist die konse-
quente Umsetzung der Nachhaltigkeit hochst anspruchs-
voll. Bei der Priifung solcher Firmen k&nnen zum Beispiel
schwerwiegende Menschenrechtsverletzungen in
Schwellenlandern zu Tage treten.

Weltprdsenz legt Steine in den Weg hin zu
ganzheitlicher Nachhaltigkeit

Auch viele Finanzunternehmen konzentrieren sich immer
noch zu sehr auf die betriebliche Nachhaltigkeit, indem sie
lediglich ihren Papier-, Energie- und Wasserverbrauch re-
duzieren. Ihre Herausforderung ist, wie sie ihre Kredit- und
Anlageprodukte ausgestalten kdnnen, damit sie starker zu
einer nachhaltigen Umwelt und Gesellschaft beitragen.

Wenn Sie bei Unternehmen gewisse Nachhaltigkeit-
saspekte anzweifeln und dies ansprechen, wie rea-
gieren die Firmen?

Marc Hanni: Die Unternehmen nehmen Kritik von An-
legerseite inzwischen sehr ernst. Gerade bei Themen wie
der Unternehmensflihrung oder der Vergltung bemihen
sie sich intensiv um einen regelmassigen Dialog mit den
Investoren. Schliesslich wollen sie negative Uberraschung-
en vermeiden, zum Beispiel in Form von Gegenstimmen
an der Generalversammlung. Ein solches Umdenken ist
unumganglich. Denn samtliche Anspruchsgruppen unserer
Gesellschaft — von den Konsumenten und Arbeitnehmern
Uber die Lieferanten bis hin zu den Anlegern — fordern
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zusehends mehr Nachhaltigkeit. Die Unternehmen verste-
hen allmahlich, dass auch die Privatwirtschaft ihren Bei-
trag dazu leisten muss.

Gesellschaft fordert mehr Nachhaltigkeit —
Privatwirtschaft denkt um

Antonius Knep: Im Rahmen unseres Engagements und
der Abstimmungsempfehlungen sprechen wir systema-
tisch mit Unternehmen. Diese sind grundsatzlich offen,
wenn es um Aspekte der Unternehmensfihrung und um
die Auswirkungen auf unsere Umwelt und Gesellschaft
geht. Es gibt aber auch andere Falle. Um einen konsisten-
ten Vergleich der Unternehmen zu gewabhrleisten, konzen-
trieren wir uns bei der Nachhaltigkeitsbeurteilung auf
publizierte Angaben. Wenn sich ein Unternehmen zum
Beispiel CO,-Ziele setzt, diese aber nicht veroffentlichen
will, werden wir hellhorig.

Wie rasch erfolgen Verbesserungen auf gedusserte
Kritik?

Marc Hanni: Mit der grésseren Bereitschaft der Unter-
nehmen zum Austausch und Dialog ist auch ihr Wille zum
Ergreifen von Verbesserungsmassnahmen nach erfolgter
Kritik in den letzten Jahren gewachsen. Wie schnell solche
Massnahmen umgesetzt werden, hangt allerdings von der
Branche ab, dem das betroffene Unternehmen angehért,
und auch vom Druck der Offentlichkeit. Heutzutage
vermeidet jedes Unternehmen tunlichst, negativ in die
Schlagzeilen zu geraten. Denn dies kann nicht nur seinen
Ruf schadigen, sondern auch unmittelbare Kursrick-
schlage und Umsatzeinbussen bewirken.

Antonius Knep: Bei einfachen Themen wie zum Beispiel
der Veroffentlichung der Firmen-Statuten oder der Richtli-
nie fur Diversitat stellen wir relativ schnelle Verbesserung-
en fest. Anders sieht es bei der Umsetzung von Massnah-
men aus, welche die Geschaftsprozesse direkt betreffen.
Denn es ist meist weitaus schwieriger, nicht nachhaltige
Prozesse und Produkte auf nachhaltigere umzustellen. Vor
allem fUr Unternehmen aus Branchen, die mit Blick auf
die Nachhaltigkeit als kritisch gelten, ist es oftmals schwie-
rig oder schlicht unrealistisch, rasch Veranderungen her-
beizufihren. Entsprechend beschrankt ist dann die Bereit-
schaft, Kritik anzunehmen und darauf einzugehen. Ein

Ol- oder Gas-Unternehmen zum Beispiel, das durch fossile
Brennstoffe CO,-Emissionen verursacht, durfte sein Ge-
chaftsmodell kaum radikal auf nachhaltige Energien um-
stellen kénnen.
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Wie fortschrittlich sind Schweizer Unternehmen in
Sachen Nachhaltigkeit verglichen mit auslandischen
Firmen?

Marc Hanni: Aus meiner Sicht sind unsere heimischen
Firmen aus den verschiedensten Branchen Uberdurch-
schnittlich fortschrittlich. Viele von ihnen beschaftigen
sich schon seit Jahren mit Nachhaltigkeit und stehen da-
durch auf den entsprechenden Ranglisten im internatio-
nalen Vergleich weit oben. Besonders Banken, Industrie-
und Bauunternehmen haben in den letzten 10 Jahren
grosse Fortschritte gemacht. Da an der Schweizer Borse
kaum Unternehmen gelistet sind, die vom Geschafts-
modell her in kontroversen Bereichen wie der Tabak-,
Alkohol- oder Waffenherstellung oder dem Betrieb von
Spielkasinos tatig sind, sind schwarze Schafe dusserst rar.

Antonius Knep: Die Kostensituation und strenge regula-
torische Bestimmungen in der Schweiz zwingen viele hier
ansassige Firmen dazu, weltweit Nischen zu besetzen,
damit sie Uberleben und erfolgreich sein kdnnen. Mit
ihren Produkten und Dienstleistungen zahlen sie auch
mit Blick auf die Nachhaltigkeit zu den fortschrittlichsten,
besonders die kleinen bis mittelgrossen Unternehmen.

Sie demonstrieren ihr fest verankertes Bewusstsein sowohl
flr ganzheitliche Nachhaltigkeit als auch dafir, wie ihre
Geschaftspraxis Umwelt und Gesellschaft beeinflusst. Durch
die Situation in ihrem Heimmarkt sind sie speziell gut ge-
rustet, um im zunehmend umweltbewussten Weltmarkt eine
fuhrende Rolle einzunehmen.

Nachhaltigkeit von Schweizer Firmen im
internationalen Vergleich weit fortgeschritten

Beim Nachhaltigkeits-Reporting sieht es etwas anders aus.
Wahrend die grossen Schweizer Unternehmen im globalen
Vergleich ebenfalls fuhrend sind, stehen kleinere Schweizer
Firmen haufig schlechter da. Im Unterschied zu anderen
Bewertungsagenturen richten wir bei der Beurteilung der
Nachhaltigkeitsziele und -massnahmen unser Augenmerk
hauptsachlich auf die Produkte und Dienstleistungen und
weniger auf umfassende Hochglanz-Nachhaltigkeitsberichte,
denn kleineren Firmen mangelt es haufig an den notigen
Ressourcen daflr. Daher schneiden sie in unserer Rangliste
besser ab.

Raiffeisen Futura Swiss Stock: Auswahlverfahren mit Doppelfilter

Erster Filter:
Nachhaltigkeitsaspekte

Inrate p

Priifer: die auf Nachhaltigkeit spezialisierte
Bewertungsagentur Inrate

Methode: eigenstandiger Ansatz, der branchen-
bergreifend Unternehmen vergleicht, welche
dieselben Bedirfnisse erfiillen (Best in Service)

Kriterien:

m verantwortungsvoller Umgang mit Umwelt
und Gesellschaft

m ethische Filhrung des Geschafts

Zweiter Filter:

Finanzkennzahlen 4 vontobel

Priifer: die Anlagespezialisten des Vermégens-
verwalters Vontobel

Methode: Fundamentalanalyse gestutzt auf
hauseigene Modelle

Kriterien:

solider, stabiler Geschéftsgang
langfristig ausgerichtete Unternehmens-strategie

Wachstum durch Innovation und Effizienz-
gewinne

vielversprechende Zukunftsaussichten
gesunde Bilanz

Aktienkurs unterbewertet gegenuber dem
wahren Unternehmenswert

Raiffeisen Futura Swiss Stock
Aktive Verwaltung: der Portfoliomanager weicht bei der
Aktienauswahl gezielt vom Swiss Performance Index
(Abbild des gesamten Schweizer Aktienmarktes) ab
im Bestreben, dessen Rendite zu Gibertreffen.
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Kein Angebot

Der in diesem Dokument erwdhnte Fonds ist ein Fonds nach Schweizer Recht. Die in dieser Publikation veréffentlichten Inhalte werden ausschliesslich zu Informations-
zwecken bereitgestellt. Sie stellen also weder ein Angebot im rechtlichen Sinne noch eine Aufforderung oder Empfehlung zum Erwerb resp. Verkauf von Anlageinstrumenten
dar. Diese Publikation stellt kein Kotierungsinserat und keinen Emissionsprospekt gem. Art. 652a bzw. Art. 1156 OR dar. Die alleine massgeblichen vollstandigen Bedingung-
en sowie die ausflhrlichen Risikohinweise zu diesen Produkten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen Verkaufsdokumenten (z.B. Prospekt, Fondsvertrag) enthalten.
Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen in einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an Personen mit Nationalitdt oder Wohnsitz eines Staates, in welchem die
Zulassung von den in dieser Publikation beschriebenen Produkten beschrankt ist. Diese Publikation ist weder dazu bestimmt, dem Anwender eine Anlageberatung zu-
kommen zu lassen, noch ihn bei Investmententscheiden zu unterstltzen. Investitionen in die hier beschriebenen Anlagen sollten nur getatigt werden, nachdem eine entspre-
chende Kundenberatung stattgefunden hat, und/oder die rechtsverbindlichen Verkaufsprospekte studiert wurden. Entscheide, welche aufgrund der vorliegenden Publikation
getroffen werden, erfolgen im alleinigen Risiko des Anlegers. Zeichnungen erfolgen nur auf der Grundlage des aktuellen Prospektes, resp. des Fondsvertrages sowie der
«Wesentlichen Anlegerinformationen» (Key Investor Information Document KIID), denen der letzte Jahres- oder Halbjahresbericht beigefugt ist. Diese Unterlagen konnen
kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz, CH-9001 St.Gallen, bei der Vontobel Asset Management AG, Gotthardstr. 43, CH-8022 Zirich und der
Vontobel Fonds Services AG, Gotthardstr. 43, CH-8022 Zurich bezogen werden.

Keine Haftung

Raiffeisen Schweiz Genossenschaft unternimmt alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen Schweiz Genossenschaft
Ubernimmt aber keine Gewahr flir Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in dieser Publikation veréffentlichten Informationen. Raiffeisen Schweiz Genossenschaft haftet
nicht fur allfallige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch die Verteilung dieser Publikation oder deren Inhalt verursacht werden oder mit der
Verteilung dieser Publikation im Zusammenhang stehen. Insbesondere haftet sie nicht fiir Verluste infolge der den Finanzmarkten inhérenten Risiken.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéangigkeit der Finanzanalyse
Diese Publikation ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finanzanalyse» der Schweizerischen Bankierver-
einigung (SBVg) finden demzufolge auf diese Publikation keine Anwendung.
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