Al Anlegen

Climate Neutral Investments

Bitte kein Treibhausgas

in meinem Portfolio

Die Zircher Climate Neutral Investments will aus Investoren

Klimaschiitzer machen. Private und institutionelle Anleger

konnen ihre Portfolios vom Treibhauseffekt freikaufen.

Text: Alexander Saheb

™ in gutes Gewissen statt klimaschidlicher
E Kohlenstoffemissionen, das wiinschen

sich viele Investoren. Denn oft haben
sie verschiedene Positionen im Portfolio,
die angesichts des zunehmenden 6kologi-
schen Bewusstseins in einem fragwirdigen
Licht erscheinen. Investoren in den deut-
schen Dax-Index miissen sich beispielswei-
se mit einem Exposure in den grossen Ener-
gickonzernen Eon oder RWE abfinden,
obwohl sie vielleicht lieber nicht in deren
stark auf fossile Brennstoffe ausgerichteten
und damit emissionsintensiven Kraftwerk-
parks investieren mochten.

Wer will schon Dreckschleudern?
Doch Portfolios richten sich vorrangig nach
Renditen aus, und der Klimaschutz hat
noch keinen wirklichen Preis. Einen ers-
ten Anfang macht immerhin der Mechanis-
mus der Kohlendioxid-Emissionskompen-
sation, den die Zircher Climate Neutral
Investments flir Investoren nutzbar machen
will. Das Anfang 2010 gegriindete Unter-
nehmen ist ein Gemeinschaftsprojeke des
Finanzfachmannes Maximilian Horster —
er lieferte Idee und Konzept — und der
cbenfalls im Ziircher Technopark ansissi-
gen South Pole Holding AG. Horster war
beim mehrere hundert Milliarden Dollar
schweren US-amerikanischen Vermogens-
verwalter Capital Group titig und betreute
zuletzt institutionelle Kunden aus den Nie-
derlanden.

Zu den Anteilseignern der South Pole
Holding gehoren Renat Heuberger und
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Thomas Camerata, die 2002 die auf die
COs-Kompensation von Geschiftsreisen
spezialisierte  Stiftung Myclimate griinde-
ten. Die operative Holdingtochter South
Pole Carbon Asset Management AG (South
Pole) hat sich in den vergangenen vier Jah-
ren zu einem der weltweit grossten Ge-
neratoren von Kohlendioxid-Kompensa-

Maximilian
Horster, Initiator
der Climate Neutral
Investments.

tionszertifikaten entwickelt. Mittlerweile
beschiftigt South Pole in zehn Biiros welt-
weit rund 80 Mitarbeitende.

Ausgleich statt Vermeidung
Thr Konzept ist es, vorrangig in Entwick-
lungs- und Schwellenlindern — dort sind

die Investitionskosten wesentlich geringer
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als in den entwickelten Staaten — Projekte
aufzugleisen, die helfen, die dortigen Koh-
lendioxidemissionen zu reduzieren. Bei-
spielsweise ist das der Fall, wenn statt eines
Kohlekraftwerks ein Windpark errichtet
wird. Andere Projekte befassen sich mit der
Verwertung von Methan — einem starken
Treibhausgas — aus Kliranlagen.

Insgesamt zihlt South Pole rund 150 sol-
cher Projekte in 20 Staaten auf. Fiir jedes
Projekt wird akribisch genau nachgewie-
sen, wie viel Kohlendioxidemissionen es
einspart. Fiir jede eingesparte Tonne wird
ein auf dieses Volumen lautendes Emissi-
onsreduktionszertifikat ausgestellt. Die Zer-
tifikate werden von wirtschafilich weit ent-
wickelten Staaten und zahlreichen dort
ansassigen  Unternchmen gekauft. Diese
diirfen dann die am Standort des Projektes
nicht produzierte Kohlendioxidmenge von
ihrer eigenen Emissionslast abziehen. Vo-
raussetzung fiir das Prozedere ist, dass die
Kompensationsprojekte ohne den Erlds aus
dem Verkauf der Emissionszertifikate nicht
realisiert worden wiren.

Der SMI ist vergleichsweise sauber

Die Kiufer der Zertifikate kinnen so die
im Kyoto-Protokoll von 1997 definier-
ten Emissionsmengenvorgaben ohne we-
sentlich kostenintensivere betricbsinterne
Verinderungen erfiillen oder sich ein gu-
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tes, weil «emissionsneutrales» Image zu-
legen. Uber diesen durch definierte Emis-
sionsmengen gesteuerten Mechanismus hat
die Kohlendioxidemission erstmals einen
Preis bekommen und unterliuft damit nicht
mehr prinzipiell den Radarschirm von
Finanzchefs und profitorientierten Unter-

«Mit der Berechnung
der Emission pro Aktie
entsteht eine neue
Finanzkennzahl.»

nehmen. Erwartet man in Zukunft schirfer
formulierte Klimaschutzziele, diirften die
Preise von Kompensationszertifikaten ten-
denziell steigen.

Mit emem simplen Vorgehen will Cli-
mate Neutral Investments diesen Mechanis-
mus flir Investoren nutzbar machen. Dazu
teilt man dic CO,-Emissionslast des jewei-
ligen Unternehmens durch seine Aktien-
zahl, und die Kennzahl «CO,-Emissionen
pro Aktie» ist geschaffen. «Das erlaubt eine
prazise Berechnung der notwendigen Kom-
pensationsmenge», sagt Maximilian Horster.
Auch Portfolios von Investmentfonds kén-
nen so auf ihre Klimaschidlichkeit hin ver-
messen werden. Fiir Investoren gibt es dann
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die Moglichkeit, das Investment wie bisher
zu titigen oder es mit einem Sonderbei-
trag «klimaneutral» zu machen. Bei einem
[nvestment von 10000 EUR in den Dax
miisste man 66,07 EUR fiir die Klimaneut-
ralitic dazulegen. Ohne RWE und Fon wi-
ren es nur 15,40 EUR. Der SMI ist mit le-
diglich 11,75 EUR ohnchin recht giinstig,
da in ihm keine Aktien von Energieversor-
gern enthalten sind. Maximilian Horster
zielte mit dem Konzept eigentlich auf ins-
titutionelle Anleger, findet in der Schweiz
aber auch reges Interesse aus dem Priva-
te Banking.

Kompensation nach Wahl

Climate Neutral Investments wire laut
Horster bereits in der Gewinnzone, «falls
schon ein 50 Mio. Dollar schwerer, durch-
schnittlich investierender Fonds seine Emis-
sionen kompensieren lassen wiirdes. Dabei
geht er in einem schematischen Rechen-
beispiel von einer TER (Total Expense Ra-
tio, Gesamtkostenquote) des Fonds von
1,7% aus, die beim Retailkunden anfal-
len wiirde. Darin ist ein Anteil von 0,2%
enthalten, um die Kohlendioxidemissionen
der Portfoliounternchmen zu kompensie-
ren. Ein anderer Ansatz sicht eine TER von
1,5% vor. Dann werden die notwendigen
Emissionsreduktionszertifikate von den Di-
videndenausschiittungen der Portfolioun-
ternehmen bezahlt.

Eigener Investmentfonds geplant

Schliesslich ist als dritte Variante denkbar,
in einen separaten, ausschliesslich auf CO,-
Emissionshandel spezialisierten Fonds zu in-
vestieren. Der garantiert die Emissionsneu-
tralitit des investierenden Fonds, kann aber
bei eigenem gutem Geschiftsgang auch
noch eine Cash-Dividende zahlen. South
Pole plante schon 2008 einen solchen Fonds
mit der Credit Suisse aufzulegen, doch in
der Finanzkrise starb das Projekt. Nun ist
man mit einem neuen Partner im Gesprich:
Es ist die AIL Structured Finance, die ehe-
malige Projektfinanzierungsabteilung von
ABB. Die hat ausgezeichnete Erfahrungen
in der Finanzierung von Energie- und In-
frastrukturprojekten, berit bei der Definiti-
on von Investmentstrategien fiir Fonds und
fiihrt mit der 2007 gegriindeten Carnot
Capital AG sogar selbst einen solchen. m
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