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Das Jahr 2020 war ein 
richtungsweisendes Jahr für 
Kapitalströme in Fonds, die ihren 
Schwerpunkt auf verantwortungsvolle 
Anlagethemen (Responsible Investment, 
RI) legen. Dieser Appetit nach Fonds, 
die die RI-Prinzipien einhalten, wurde 
zwar durch die Corona-Pandemie 
gestärkt, er wird jedoch weiter 
zunehmen und sollte die Auswirkungen 
des Virus weit überdauern. Laut 
Calastone steckten Investoren allein 
im Dezember 2020 1,1 Mrd. GBP 
in aktiv verwaltete Aktienfonds mit 
RI-Fokus, die ihren Sitz im Vereinigten 
Königreich haben. Dies entspricht 
ungefähr den Gesamtzuflüssen in 

diese Strategien in den Jahren 2015 
bis 2018. Gleichermaßen beachtlich 
ist, dass diese Zuflüsse in Höhe von 
1,1 Mrd. GBP knapp zwei Drittel der 
Mittel ausmachten, die in alle aktiven 
Strategien investiert wurden, und das 
Gesamtvolumen im Dezember 2020 
von 1,7 Mrd. GBP stellte an sich den 
höchsten monatlichen Betrag seit Juli 
2015 dar.1

Der Trend in Richtung RI und 
Nachhaltigkeit gewinnt an 
beeindruckender Dynamik. Doch die 
Gesamtzahlen verbergen wichtige 
zugrunde liegende Entwicklungen. 
RI ist ein weiter Begriff, der viele 
Strategien mit Nachhaltigkeitsbezug 
umfasst. Ein großer Teil der 2020 
investierten Gelder floss in Fonds, 
die als ESG-Vehikel (Umwelt, Soziales 
und Governance) vermarktet wurden, 
wobei der Schwerpunkt auf den 
Leistungskennzahlen von Unternehmen 
im Vergleich zu diesen Indikatoren lag.

Bei ESG handelt es sich um ein seit 
langem bestehendes Anlagethema, 
das jetzt weithin wahrgenommen 
und verstanden wird. Die schnell 
wachsenden Kapitalflüsse in RI 
beinhalten eine andere, weniger 
bekannte Reihe von Strategien, 
die neueren Datums und weniger 
ausgereift sind: Fonds mit nachhaltiger 
Wirkung. Viele dieser Fonds investieren 
gezielt in Unternehmen, die den 
Übergang der Welt zur CO2-Neutralität – 
oder Netto-Null-Emissionen – bis 2050 
ermöglichen, insbesondere rund um 
Energieerzeugung und -transport.

Damit verbirgt sich hinter den 
Gesamtzahlen der Geldströme in 2020 
ein größerer Trend, der noch in den 
Kinderschuhen steckt: die Welle von 
Investitionen in Unternehmen und 
Technologien, die der Weltwirtschaft 
den Übergang zu Netto-Null-
Emissionen noch zu unseren Lebzeiten 
ermöglichen werden. Viele davon 
sind Unternehmen mit nachhaltigen 
Themen, die sich eng an den Zielen 
der Vereinten Nationen für nachhaltige 
Entwicklung (UN Sustainable 
Development Goals) orientieren. 
Unserer Auffassung nach haben 
diese Unternehmen das Potenzial, 
von einem besseren Wachstum und 
höheren Renditen zu profitieren. 
Grund dafür sind langfristig größere 
Wettbewerbsvorteile gegenüber 
solchen Unternehmen, die sich nicht 
an diesen Themen orientieren.

Fokus 2020: Übergang zu 
Netto-Null-Emissionen
Unter Anlegern ist es weitverbreitet, 
ESG-Fonds und Strategien mit 
nachhaltiger Wirkung zu verwechseln 
und die Schlussfolgerung zu ziehen, 
sie hätten vielleicht die Gelegenheit für 
Investitionen in nachhaltige Ergebnisse 
verpasst. Das ist ein Fehler.  
Das Thema ESG gewinnt seit vielen 
Jahren an Bedeutung, aber erst im 
Jahr 2020 war es zum ersten Mal so 
weit, dass Investoren begannen, ihr 
Augenmerk ernsthaft auf die Chancen 
eines Übergangs zu Netto-Null-
Emissionen zu richten.
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Einer der wichtigsten Gründe für die 
zunehmende Fokussierung auf Fonds 
mit nachhaltiger Wirkung im Jahr 2020 
war die Folge von Ankündigungen 
von Regierungen weltweit rund um 
Richtlinien und Anreizpakete, um 
den Volkswirtschaften das Erreichen 
der Netto-Null bis 2050 – bzw. 2060 
im Fall von China – zu ermöglichen. 
Staaten wie China, Japan und 
Südkorea sowie die Mitgliedstaaten der 
Europäischen Union und das Vereinigte 
Königreich haben sich zu Netto-Null-
Zielen verpflichtet. Die zugesagten 
Investitionen zur Finanzierung 
von „grünen Anreizpaketen“ und 
Unterstützung kohlenstoffintensiver 

Branchen ab dem 1. November 2020 
beliefen sich auf über 1 Bio. US-Dollar. 
Weitere 644 Mrd. werden von der EU in 
Erwägung gezogen (Abbildung 1). Nach 
Präsident Bidens Amtsantritt wird nun 
erwartet, dass auch die USA ein großes 
grünes Anreizpaket schnüren werden. 
Seine unmittelbare Entscheidung, 
die USA wieder in das Pariser 
Klimaabkommen zurückzuführen, ist ein 
verlässlicher Hinweis auf den künftigen 
Kurs der USA.2

Die ehrgeizigen, 2020 eingegangenen 
Verpflichtungen sind unverzichtbar 
– jedoch wird 2021 das bisher bei 
weitem bedeutungsvollste Jahr für den 
Übergang zu Netto-Null-Emissionen.

Beginn eines Trends 
jahrzehntelanger 
Investitionen
Im Jahr 2021 werden wir den Beginn 
der Einführung von Finanzierungen 
erleben, mit denen der Übergang zu 
Netto-Null-Emissionen vorangetrieben 
werden soll. Es ist bereits 
offensichtlich, dass wesentlich mehr 
Gelder als von den Regierungen 
bislang angekündigt benötigt 
werden, um die Art und Weise 
der Energieerzeugung weltweit zu 
verändern. Diese ist für drei Viertel der 
globalen Emissionen verantwortlich. 
Um bis zum Jahr 2050 das Ziel 

Abbildung 1: Genehmigte und kurz vor dem Abschluss stehende Anreize, Stand: 1. November 2020
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der CO2-Neutralität zu erreichen, 
muss beispielsweise der Anteil von 
Elektrofahrzeugen am Gesamtumsatz 
bis zum Ende dieses Jahrzehnts von 
3% auf über 50% steigen. Ferner 
muss die Produktion von „grünem 
Wasserstoff“ von 450.000 Tonnen pro 
Jahr auf 40 Mio. Tonnen erhöht werden 
und die Investitionen in sauberen 
Strom müssen von 380 Mrd.  
US-Dollar pro Jahr auf 1,6 Bio.  
US-Dollar zunehmen.3

Die Folgen für Investoren sind 
eindeutig. In den kommenden 
Jahrzehnten müssen beispiellose 
Summen in die weltweite  
Energiewende gelenkt werden.  
Die reine Größenordnung der 
erforderlichen Investitionen bedeutet 
unweigerlich, dass es sich um 
einen Anlagetrend über mehrere 
Jahrzehnte handelt, was eine Chance 
beispiellosen Ausmaßes darstellt. 
Viele der für die Ermöglichung des 
Wandels notwendigen Technologien 
müssen erst noch kommerzialisiert 
werden. Die Unternehmen, die diese 
Technologien entwickeln, werden über 
viele Jahre fortwährende Unterstützung 
aus Konjunkturprogrammen der 
Regierungen benötigen.

Daher ist die Chance im Bereich 
nachhaltiger Ergebnisse noch jung. 
Sollten Investoren ihre Größe und 
voraussichtliche Dauer noch nicht 
vollständig ermessen, so ist dies 
vollkommen verständlich.

Erhöhung des Tempos
In den kommenden Monaten erwarten 
wir jedoch zwei bedeutende Ereignisse, 
die das Tempo der Bemühungen 
um die Netto-Null steigern und den 
Start einer stärker koordinierten 
internationalen Aktion zur Einhaltung 
der Frist 2050 signalisieren dürften. 
Erstens wird die Internationale 
Energieagentur im Mai ihre erste 
Roadmap veröffentlichen, mit der der 
globale Energiesektor bis 2050 das 
Ziel der CO2-Neutralität erreichen soll. 
Unternehmen weltweit werden dieses 
Dokument als Rahmen verstehen, an 
dem ihre Transformationsbemühungen 
gemessen werden. Dies ist 
entscheidend, da die Ziele der 
einzelnen Unternehmen in Bezug auf 
die CO2-Neutralität hinsichtlich ihrer 
Qualität und Ambition stark variieren 
– einige haben sich zur Neutralität 
bis 2030 verpflichtet, andere nur bis 
2060. Eine globale Koordination wird 
Anlegern eine effektivere Beurteilung 
der Unternehmen gegenüber ihren 
Mitbewerbern ermöglichen, was ihnen 
bei der Entscheidung helfen wird, 
wohin die Investitionen fließen.

Das zweitwichtigste Ereignis von 2021 
findet im November statt, wenn das 
Vereinigte Königreich Gastgeber der 
26. UN-Klimakonferenz (COP26 Climate 
Change Conference) in Glasgow 
sein wird. Diese wird bestrebt sein, 
die Programme der Regierungen 
zum Klimawandel aufeinander 
abzustimmen. Sie wird auch den  

Druck auf die Regierungen steigern, 
sich an bereits gemachte Zusagen zu 
halten und deren Umfang zu erhöhen, 
wenn die Zielvorgabe 2050 erreicht 
werden soll.

Die Kampagne zur Erreichung von 
Netto-Null-Emissionen wird sich in den 
kommenden Jahrzehnten auf sämtliche 
Unternehmen und Anleger auswirken. 
Einige davon, wie etwa Ölkonzerne mit 
riesigen Altlasten, werden vor enormen 
Herausforderungen stehen. Andere 
haben schon seit Jahren in grünere 
Technologien investiert und sind für die 
Energiewende gut aufgestellt.

Letztlich werden öffentliche und private 
Investitionen in jene Unternehmen 
fließen, die konzertierte Schritte 
zur Erreichung der CO2-Neutralität 
unternehmen. Sie werden nachhaltiger, 
widerstandsfähiger und daher auf lange 
Sicht wertvoller werden. Infolgedessen 
werden sie von im Vergleich zu ihren 
Mitbewerbern geringeren Kapitalkosten 
profitieren. Der globale Übergang zur 
Netto-Null beginnt gerade erst, und 
er wird die Investmentagenda in den 
kommenden Jahrzehnten prägen.

Quelle:
1 Calastone, Januar 2021.
2 FT.com, What the US rejoining the Paris accord 

means for climate policy, 22. Januar 2021.
3 Columbia Threadneedle Investments, Januar 2021.
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