Von Sustainability zu Impact

Kann Impact-Aktivismus institutioneller Investoren einen inklusiveren Kapitalismus fordern?
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Die Auswirkungen der immer stdrkeren
anthropogenen Beeinflussung auf die
Entwicklung unseres 4,5 Milliarden Jahre
alten Planeten konnen wir nicht umfas-
send beurteilen. Es wird jedoch immer
klarer, dass nachhaltige Losungen not-
wendig sind, um den Risiken irreversib-
ler Schédden entgegenzuwirken. Mit der
UN-Nachhaltigkeitsagenda hat sich die
Weltgemeinschaft auf 17 konkrete Ziele
geeinigt, um die dringendsten globalen
Herausforderungen gemeinsam anzuge-
hen. Diese findet auch an den Kapital-
markten immer mehr ihren Niederschlag:
Nachhaltige Investitionen mit ESG-Fo-
kus diirften von heute USD 378 Billio-
nen bis 2025 auf USD 53 Billionen anstei-
gen und damit rund ein Drittel der welt-
weit verwalteten Anlagen von USD 140,5
Billionen ausmachen. So sehr diese Ent-
wicklung zu begriissen ist, diirfte die An-
wendung von ESG-Kriterien nicht aus-
reichen, um die UN-Nachhaltigkeitsziele
zu realisieren. Immer mehr institutionelle
Investoren gehen deshalb einen Schritt
weiter und fordern Impact-Investitionen.

Starkes Momentum von
Impact Investing

Die Anlageklasse «Impact Investments»
hat sich seit 2012 auf iiber USD 700 Mil-
liarden (2019) rund verzwanzigfacht. Die
Weltbanktochter IFC unterscheidet Im-
pact- von ESG-Investitionen anhand
von drei Kriterien: 1) Die Asset-Aus-
wahl erfolgt aufgrund von klar definier-
ten, signifikanten Impact-Zielen, die ein
Unternehmen oder ein Fonds verfolgt;2)
Impact-Investoren leisten mit ihren In-
vestitionen einen direkten Beitrag zum
Erreichen des erwiinschten Impacts; 3)
die Impact-Ziele konnen objektiv ge-
messen werden. Mit den Operating Prin-
ciples for Impact Management trédgt der
IFC massgeblich zur Verbreitung und
Einhaltung dieser Kriterien bei. Mittler-
weile zédhlen iiber 130 meist institutio-

nelle Investoren zu den Unterzeichnern
dieser Prinzipien.

Auch elea hat sich ihnen angeschlos-
sen und lebt ihnen mit ihrem professio-
nellen Investitionsansatz seit ihrer Griin-
dung im Jahr 2006 nach. Die Rolle einer
philanthropischen Organisation wie elea
ist es, Innovationen zu testen — in unse-
rem Fall mit dem Zweck, absolute Ar-
mut mit unternehmerischen Mitteln zu
bekdampfen —, um damit den Weg fiir
Losungen in grosserer Skala zu berei-
ten. Die Investitionen von elea beru-
hen auf artikulierten, in Geschéftsmo-
delle integrierten «Theories of Change»
(Wirkungsmodellen). Der Impact wird
konsequent gemessen, und ein intensi-
ver, systematischer Due-Diligence-Pro-
zess stellt sicher, dass das von elea einge-
setzte Kapital einen Unterschied beziig-
lich Impact macht. Dabei spielt die enge,
partnerschaftliche Zusammenarbeit an-
hand konkreter Themen mit den Unter-
nehmerteams der Portfoliounternehmen
eine zentrale Rolle. Vermehrt stossen In-
vestitionen von elea und anderen Im-
pact-Investoren auch systemische Verén-
derungsprozesse liber die Grenzen ein-
zelner Organisationen hinaus an.

Institutionelle Investoren als
Impact-Aktivisten?

Wir sehen in unserer Arbeit, dass Im-
pact-Orientierung auch bei Grossunter-
nehmen immer mehr «Mainstream»
wird. So stellt unser akademischer Part-
ner, IMD, eine stark wachsende Nach-
frage nach Inhalten zu Impact Inves-
ting in ihren Fiithrungsentwicklungskur-
sen fest. Viele dieser Initiativen scheinen
derzeit primir vom Management getrie-
ben, und es stellt sich die Frage, inwie-
fern diese auch seitens der Eigentiimer,
insbesondere durch institutionelle Inves-
toren, gefordert, legitimiert und mitge-
tragen werden.

Noch sind Impact-Investitionen iiber-
wiegend auf den Private-Equity-Bereich
beschriankt. Die globale Netzwerkorga-
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nisation fiir Impact-Investitionen GIIN
beschreibt in einem offentlich zugéng-
lichen Arbeitspapier, wie Erfahrungen
von Pionieren des Impact Investing im
institutionellen Anlageprozess mit bor-
senkotierten Titeln eingebettet werden
konnten. Zentral dafiir sind eine stdrkere
Berticksichtigung relevanter, inhaltlicher
Kriterien sowie intensives Engagement
aktiver Investoren in ihren Kontakten
mit Verwaltungsrdten und Managements
grosser Firmen iiber reines «box ticking»
im Sinne von Governance Correctness
hinaus. Immer mehr institutionelle In-
vestoren diirften in Zukunft eine aktive
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Impact-Agenda entwickeln und umset-
zen, um borsenkotierte Unternehmen
in die Richtung eines inklusiveren Ka-
pitalismus zu bewegen. Eine solche Be-
wegung konnte, wenn sie inhaltlich fun-
diert und ethisch verantwortungsvoll ist,
einen wesentlichen Beitrag zur nachhal-
tigen Entwicklung unserer Gesellschaft
und unseres Planeten leisten — nicht zu-
letzt auch, indem sie die Akzeptanz des
Kapitalismus in der breiten Gesellschaft
fordert.
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