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Die Kohlenstoffblase –  
Gefahr für Anlageportfolios!

D ie Maßnahmen zur Begren-
zung der menschenverur-
sachten globalen Erwär-
mung und damit verbunde-

ner Klimawandeleffekte verändern die 
Rahmbedingungen für einen Großteil 
investierbarer Industrien. Damit entste-
hen gleichzeitig große Chancen und Ri-
siken. Die ersten tiefgreifenden Umbrü-
che in einzelnen Branchen sind bereits 
heute zu beobachten. Förderunterneh-
men und CO2-intensive Industrieunter-
nehmen könnten in den kommenden 
Jahren massiv an Wert verlieren. Anle-
ger sollten ihr Portfolio einem Klima
check unterziehen. 

Während US-Präsident Trump aus 
dem Klimaschutzabkommen aussteigen 
will, fühlen sich treibende Kräfte des 
Vertrags wie Deutschland, Italien und 
Frankreich der Vereinbarung jetzt erst 
recht verpflichtet. Die entscheidende 
Frage: Wie lässt sich das Klimaschutzab-

kommen, das mittlerweile von 144 Län-
dern ratifiziert wurde, tatsächlich um-
setzen und die Erderwärmung im Ver-
gleich zur vorindustriellen Zeit auf deut-
lich unter zwei Grad Celsius begrenzen? 
Hiermit befassen sich bislang nur weni-
ge Investoren. Denn der Klimawandel 
birgt erhebliche Investmentrisiken.

Verluste in Billionenhöhe

Dies hängt mit der Kohlenstoffblase, 
der sogenannten Carbon Bubble, zu-
sammen. Um mit einer Wahrscheinlich-
keit von mindestens 80 Prozent die Er-
wärmung bis 2050 auf unter zwei Grad 
Celsius verglichen mit dem Beginn der 
Industrialisierung zu begrenzen, dürfen 
nur noch 900 Gigatonnen CO2 emittiert 
werden. (Quelle: Carbon Tracker Initia-
tive). Würden jedoch alle bekannten 
Ressourcen an Öl, Gas und Kohle ver-
brannt, hätte dies einen CO2-Ausstoß 
von 2.795 Gigatonnen zur Folge. Auf-
grund des reduzierten CO2-Budgets 
könnten bestimmte Unternehmen, etwa 
Ölkonzerne, falsch bewertet sein. 

Industrien und Geschäftsmodelle, 
die auf fossilen Brennstoffen beruhen, 
sehen sich zukünftig grundlegenden Ein-
schränkungen gegenüber. Ein strikt ein-
gehaltenes Emissionsbudget verbietet 
die Nutzung großer Teile von heute als 
positive Vermögenswerte bilanzierten 
Rohstoffreserven. So schätzt Barclays, 
dass die Kohle-, Öl- und Gasbranche 
über die nächsten 25 Jahre insgesamt 
mit Umsatzeinbußen von bis zu 33 Billi-
onen US-Dollar rechnen muss. Im Ext-
remfall müssten Investments in Förder-
unternehmen und CO2-intensive Indust-

rieunternehmen ganz abgeschrieben 
werden.

CO2 als Ausschlussgrund

Um diese Finanz- und Klimarisiken zu 
vermeiden, wurde mit Hilfe der Nach-
haltigkeitsratingagentur oekom re-
search ein Dekarbonisierungsfilter ins-
talliert. Erfasst werden diverse Aspekte 
der Wertschöpfungskette wie zum Bei-
spiel die Förderung oder die Verwen-
dung/Aufbereitung der fossilen Brenn-
stoffe Kohle und Erdöl. Diese Unterneh-
men werden aus dem Anlageuniversum 
ausgeschlossen. 

Als externer Fondsmanager für den 
Fonds ist Dr. Hendrik Leber, Geschäfts-
führer sowie Portfoliomanager der ACA-
TIS Investment GmbH, verantwortlich. 
In Abhängigkeit von den Anlagebedürf-
nissen einer Stiftung bietet die Fonds-
boutique im Rahmen individueller Man-
date die passende Strategie. So kann ein 
Ertrags-Overlay beispielsweise das Er-
reichen der Zielrendite absichern und 
zusätzliche ausschüttungsfähige Erträ-
ge generieren. Vorteile, die sich Stiftun-
gen zunutze machen können.�
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„Fonds mit äußerst strengen 
Nachhaltigkeitskriterien“ 
Thomas Hellener, Geschäftsführer der PRIMA Fonds Service GmbH, über das Zusammenspiel 
ertragreicher Investitionen und globaler Herausforderungen

Wie würden Sie das Konzept Ihres Fonds 
in einem kurzen Satz beschreiben?
Thomas Hellener: Der PRIMA - Global 
Challenges ist ein globaler Aktienfonds 
mit äußerst strengen Nachhaltigkeitskri-
terien – für eine lebenswerte Zukunft.

Nach welchen Kriterien werden die Aktien 
für den PRIMA - Global Challenges ausge-
wählt?
Hellener: Unser Aktien-Selektionspro-
zess basiert auf einem Drei-Stufen-Mo-
dell (1. Ausschlusskriterien, 2. absoluter 
Best-in-Class-Ansatz und 3. Positiv
selektion). Von vornherein ausgeschlos-
sen sind Anlagen in Geschäftsfelder wie 
etwa Atomenergie, Biozide, Chlorche-
mie, grüne Gentechnik sowie Rüstung. 
Zusätzliches Ausschlusskriterium sind 
auch fossile Brennstoffe (Kohle und Öl). 
Unsere Nachhaltigkeitsratingagentur 
oekom research bewertet die Unterneh-
men hinsichtlich ihres sozialen und um-
weltbezogenen Engagements. Für unse-
ren Fonds qualifizieren sich nur Unter-
nehmen, welche die branchenspezifisch 
definierten Anforderungen erfüllen und 
im Branchenvergleich zugleich die 
höchsten Standards setzen. Von rund 
3.800 Unternehmen schaffen das weni-
ger als zehn Prozent.

Der Fonds investiert weltweit in Unter-
nehmen, die sich globalen Herausforde-
rungen stellen. Um welche Herausforde-
rungen handelt es sich konkret?
Hellener: Wir wollen das Leitbild einer 
nachhaltigen Entwicklung aus der Ab
straktheit holen und haben sieben Hand-
lungsfelder als die größten globalen He-
rausforderungen konkretisiert. Dabei 

handelt es sich um den Klimawandel, 
Trinkwasser, nachhaltige Waldwirt-
schaft, Artenvielfalt, Bevölkerungsent-
wicklung, Armut und verantwortungs-
volle Unternehmensführung. Immer 
mehr Investoren wollen wissen, wo und 
wie ihr Geld wirkt. Für unsere Auswahl 
der Unternehmen ist entscheidend, in-
wiefern diese im Rahmen ihres Kernge-
schäftsfeldes einen substantiellen Bei-
trag zur Lösung dieser globalen Heraus-
forderungen leisten.

Wie läuft der Auswahlprozess für den 
Fonds ab?
Hellener: Für das Fondsmanagement des 
PRIMA - Global Challenges haben wir 
Dr. Hendrik Leber, Geschäftsführer der 
ACATIS Investment GmbH, mandatiert. 
Die nachhaltige Aktienselektion wird mit 
dem ACATIS-Ansatz inklusive intensiver 
statistischer und mathematischer Ana-
lysen, die ihren Ursprung in der wissen-
schaftlichen Forschung haben, unter-
mauert. Bei der finalen Titelauswahl gibt 
ein unabhängiger Beirat sein Votum ab. 
Ihm gehören unter anderem Vertreter 
des Bundesverbandes Deutscher Stif-
tungen, der evangelischen und katholi-
schen Kirche sowie des WWF an.

Ist der Fonds stets voll investiert oder 
kann in schwierigen Marktphasen auch 
Liquidität gehalten werden?
Hellener: Der PRIMA - Global Challenges 
ist ein globaler Aktienfonds. Je nach Ein-
schätzung der Marktlage kann die Akti-
enquote reduziert oder das Portfolio 
mittels Future-Positionen abgesichert 
werden. Seit dem nachhaltigen Strate-
giewechsel im Oktober 2013 haben wir 

bisher einmal im Frühjahr 2016 eine Teil-
absicherung des Portfolios vorge
nommen. Unsere makroökonomische 
Überzeugung ist, dass ein Vermögenser-
halt unter Berücksichtigung der Inflati-
on aufgrund der globalen Notenbankpo-
litik nur mit Sachwerten – unter an
derem Aktien – möglich ist, so dass der 
Fonds im Regelfall voll investiert ist.  
Der Fonds eignet sich daher sehr gut als 
Aktien-Beimischung im Portfolio einer 
Stiftung.

Was unterscheidet ihn von anderen Ange-
boten?
Hellener: Wir setzen auf 100 Prozent 
Transparenz! Alle Unternehmen, in die 
der Fonds investiert, werden im Rahmen 
eines Factbooks inklusive eines nachhal-
tigen Stärken-Schwächen-Profils und Be-
gründung für die Aufnahme in den 
Fonds veröffentlicht. Der Fonds wurde 
für seine Qualität bereits zweimal ausge-
zeichnet: So erhielt er das „FNG Siegel 
mit zwei Sternen“ des Forums Nachhal-
tige Geldanlagen sowie die Höchstbe-
wertung von fünf Globen beim „Mor-
ningstar Sustainability Rating“. Er ist 
gleichzeitig die Nummer eins in der Ka-
tegorie „Aktien weltweit Standardwerte 
Blend“.�

„Immer mehr  
Investoren wollen 

wissen, wo und  
wie ihr Geld wirkt.“
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