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Zusammenfassung

Die Schweizer Marktstudie Nachhaltige Anlagen 2024 gibt
einen Uberblick iiber Anlagen mit Nachhaltigkeitsbezug in der
Schweiz. Sie beleuchtet alle Anlagen, die einen oder mehrere
nachhaltige Anlageansdtze anwenden, und verschafft anhand
verschiedener Perspektiven auf das gesamte nachhaltigkeits-
bezogene Anlagevolumen Klarheit iiber die verschiedenen
Qualitaten nachhaltigkeitsbezogener Anlagen. Wahrend in
der Schweiz und in der EU die Diskussionen um den Begriff
der «Nachhaltigen Anlagen» noch nicht abgeschlossen sind,
tragen die verschiedenen Perspektiven der SSF-Marktstudie
2024 dazu bei, die notwendige Transparenz iiber nachhaltig-
keitsbezogene Anlagen im Schweizer Markt zu schaffen. Die
diesjdhrige Studie zeigt deshalb auf, wie die Gesamtheit der
nachhaltigkeitsbezogenen Anlagen auf der Grundlage einer
Kombination von Anlageansdtzen, der Definition der AMAS-
Selbstregulierung und der im Februar 2024 verdffentlichten
Eurosif-Methodik klassifiziert wird.

Entwicklung der Anlagevolumen mit Nachhaltigkeitsbezug
Das gesamte Anlagevolumen mit Nachhaltigkeitsbezug ist
zwischen 2022 und 2023 von CHF 1’610 Milliarden auf CHF
1’660 Milliarden gestiegen. Nach dem deutlichen Riickgang
der nachhaltigkeitsbezogenen Anlagevolumen im letzten Jahr
entspricht dies einer Wachstumsrate von 3%. Dieser Anstieg
der gesamten nachhaltigkeitsbezogenen Anlagen ist geringer
als die allgemeine Marktentwicklung von rund 15% im Jahr
2023. Die wahrscheinlichen Griinde fiir diesen Unterschied
sind erstens, dass die Teilnehmer ihre Messmethoden fiir
nachhaltigkeitsbezogene Investitionen verbessert haben, was
dazu fiihrte, dass im Vergleich zum Vorjahr geringere Volumen
gemeldet wurden, insbesondere fiir Stewardship-Ansdtze.
Zweitens gaben einige Teilnehmer an, dass sie keine Anlagen
mehr melden, die nur Ausschliisse oder ESG-Integration als
nachhaltigen Anlageansatz verwenden.

Entwicklung von Anlagen mit Nachhaltigkeitsbezug in der Schweiz
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In der diesjdhrigen Studie beleuchten wir erneut das gesamte
nachhaltigkeitsbezogene Anlagevolumen aus drei Blick-
winkeln (siehe Abbildung unten): (1) der Kombination von
Ansdtzen (zweiter Balken), (2) der Definition nachhaltiger
Anlagen in der AMAS-Selbstregulierung (dritter Balken) und
(3) der transitionsorientierten Eurosif-Methodik (vierter
Balken). Bei der Kombination von Ansdtzen wird das Gesamt-
volumen auf Basis der Anzahl der verwendeten Ansdtze ein-
geteilt, die die Grundlage fiir die SSF-Markstudie bilden. Die
AMAS-Definition zieht vom gesamten Schweizer nachhaltig-
keitsbezogenen Anlagevolumen die Volumen ab, die nur
Ausschliisse oder ESG-Integration anwenden. Die Eurosif-
Methodik unterscheidet vier Anlagekategorien, die sich
in den Ambitionen unterscheiden, zu einem nachhaltigen
Wandel beizutragen: Basis-ESG-Investments, fortschrittliche
ESG-Investments, wirkungskompatible Investments und wir-
kungsgenerierende Investments, wobei letztere das hdchste
Anspruchsniveau haben.

Die diesjdhrigen Ergebnisse zeigen, dass die Marktteilnehmer
auf die laufenden Diskussionen {iber nachhaltige Anlagen
reagieren, indem sie die Anzahl der verwendeten nachhalti-
gen Anlageansatze erh6hen und wobei sich gleichzeitig die
Verwendung von nur einem Ansatz reduziert hat. Dies spiegelt
sich auch in einem hoheren Anteil nachhaltiger Anlagen im
Sinne der AMAS-Selbstregulierung wider (90% in diesem Jahr
gegeniiber 86% im Vorjahr). Die auf der Eurosif-Methodik
basierenden Ergebnisse zeigen einen iiberraschend hohen
Anteil an wirkungsgenerierenden Investments (24% aller
nachhaltigkeitsbezogenen Volumen). Dies ldsst sich vor allem
dadurch erkldren, dass immer mehr Marktteilnehmer iiber
wirksame Engagementstrategien als Mechanismus fiir den
Impact von Anlagen berichten. Obwohl in allen drei Perspek-
tiven unterschiedlich gemessen, zeigen die Ergebnisse, dass
die Ausgereiftheit nachhaltiger Anlageansdtze im Vergleich
zum letzten Jahr zugenommen hat. Dies ist hochstwahrschein-
lichaufdieanhaltendenDiskussionendariiberzuriickzufiihren,
was die Bezeichnung «Nachhaltige Anlagen» verdient.

Unterschiedliche Perspektiven auf Anlagen mit Nachhaltigkeitsbezug im Schweizer Anlagemarkt
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Entwicklung von nachhaltigen Anlageansdétzen
(in Milliarden CHF) (n=79)
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Die Entwicklung der nachhaltigen Anlageansdtze zeigt, dass
die meisten Ansatze mit einer Rate zunahmen, die hoher oder
gleich hoch war wie der Gesamtanstieg der nachhaltigkeits-
bezogenen Anlagevolumen (3%). Dies bestdtigt, dass die Teil-
nehmer mehr Kombinationen von Ansitzen verwenden,
was zu einem Anstieg ihrer kombinierten Nutzung fithrt. Der
Ansatz Klima-Ausrichtung zeigt mit einem Anstieg von 6%
weiterhin seine Relevanz, obwohl es sich um einen relativ
neuen Ansatz handelt, der in der letztjdhrigen Marktstudie
eingefiihrt wurde. Nachdem nachhaltige Themenanlagen und
Impact-Investments im letzten Jahr stark zugenommen hatten
(um 86% bzw. 80%), waren sie in diesem Jahr leicht riicklaufig
(4% bzw. 1%).
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Alle Anlageklassen spielen weiterhin eine Rolle

Im Einklang mit den Ergebnissen der vergangenen Jahre sind
nachhaltigkeitsbezogene Anlagen in allen Anlageklassen, ein-
schliesslich 6ffentlicher und privater Assets, relevant. Aktien,
Unternehmensanleihen, Staatsanleihen und Immobilien sind
weiterhin die wichtigsten Anlageklassen. Wahrend die Anteile
von Aktien und Immobilien im Vergleich zu 2022 zuriickge-
gangen sind, ist der Anteil von Unternehmens- und Staats-
anleihen leicht gestiegen. Zusammen machen diese Anlage-
klassen rund 77% des Gesamtvolumens aus. Die Anteile aller
anderen Anlageklassen sind deutlich kleiner, wahrend Infra-
struktur, Geld-/Einlagenpapiere, supranationale Anleihen
und Rohstoffe absolute Zuwdchse verzeichneten.

Verteilung der Anlageklassen fiir nachhaltigkeitsbezogene
Investitionen (in %) (n=76)

30.5% Aktien

209% Unterneh-

Regulatorische Entwicklungen in der Schweiz und in der EU
Das Schweizer Parlament und der Bundesrat haben ihre Akti-
vitdten zur Umsetzung des Pariser Klimaabkommens in
nationales Recht intensiviert. Die neuen Rechtsvorschriften
gelten fiir die gesamte Wirtschaft und tragen dazu bei, dass
die Schweizer Energiewende gelingt. In Bezug auf den Finanz-
sektor ist die Schweizer Regulierungslandschaft weiterhin
fragmentiert und bietet keine verbindlichen nachhaltigkeits-
bezogenen Rechtsvorschriften, die in allen Bereichen des
Finanzsektors gelten.

Die sich stindig weiterentwickelnde EU-Regulierung
beziiglich Sustainable Finance ist Teil des Massnahmenpakets
der EU, welches den Aufbau einer griinen Wirtschaft unter-
stiitzt und einen internationalen Standard festlegen soll. Die
enge Verkniipfung der Taxonomie, der Offenlegungsverord-
nung (Sustainable Finance Disclosure Regulation — SFDR) und
der Richtlinie zur Nachhaltigkeitsberichterstattung fiir Unter-
nehmen (Corporate Sustainability Reporting Directive — CSRD)
ist einer der Griinde, weshalb die Erfiillung der entsprechen-
den Offenlegungs- und Berichtspflichten die Unternehmen
vor zahlreiche Herausforderungen stellt. Mit der breit ange-
legten Konsultation zur Uberpriifung der SFDR versucht die
EU, Meinungen lber die Niitzlichkeit und Kompatibilitdt der
derzeitigen Anforderungen einzuholen.
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Spezialthemen

Der Beitrag des Immobiliensektors zum Ubergang zu einer
nachhaltigeren Wirtschaft ist in den Fokus vieler Anleger
gerlickt, zumal Anleger nun direkte 6kologische und soziale
Vorteile mit den Renditeerwartungen an ihre Immobilienport-
folios verbinden kdnnen. Auf der Grundlage der von der AMAS
im Jahr 2022 veroffentlichten Umweltindikatoren fiir Immo-
bilienfonds wurde erneut die Akzeptanz der entsprechenden
Indikatoren erhoben. Die meisten Befragten mit Immobilien-
anlagen erheben Daten zu den fiinf Hauptindikatoren (Ener-
giemix, Energieverbrauch, Energieintensitdt, Treibhausgas-
emissionen und Intensitdt der Treibhausgasemissionen).

Auf globaler Ebene haben nachhaltigkeitsbezogene
Fremdkapitalinvestitionen - z.B. griine, soziale, nachhaltige
und sustainability-linked Anleihen - in den letzten Jahren
erheblich zugenommen. Die Marktstudie zeigt, dass 64 %
aller Befragten in solche Instrumente investiert haben, was
einen leichten Anstieg gegeniiber dem letztjdhrigen Anteil
von 61% bedeutet. Ein separater Beitrag im englischen Ge-
samtreport beleuchtet den Schweizer Markt fiir Anleihen mit
Nachhaltigkeitsbezug und die identifizierten Hindernisse fiir
weiteres Wachstum.

Die Beriicksichtigung des Klimawandels bei Anlagen ist
nach wie vor der Mainstream: 87% der Befragten beriicksich-
tigen den Klimawandel zumindest bei einigen ihrer Anlagen
ausdriicklich. In diesem Jahr zeigen die Daten, dass bereits
43% der Befragten ihre Anlagen auf Unternehmen mit glaub-
wiirdigen Transitionsplanen konzentrieren, was ein hohes
Interesse an der Transition der Wirtschaft zeigt.

Dies ist das dritte Jahr in Folge, in dem wir Fragen zu den
Massnahmen der Anleger im Bereich der biologischen Vielfalt
gestellt haben. Wiederum befolgt nur eine Minderheit der
Asset Manager (24 %) einen oder mehrere der Biodiversitdts-
standards. Elf Asset Manager (22%) haben eine systematische
Analyse der negativen und positiven Auswirkungen auf die
biologische Vielfaltim Zusammenhang mit ihrem Anlageport-
folio durchgefiihrt, und 13 Asset Manager (25%) beriicksich-
tigen bei ihren Anlageentscheidungen Risiken im Zusammen-
hang mitder biologischen Vielfalt. Die Ergebnisse sind dhnlich
wie im letzten Jahr und spiegeln die Tatsache wider, dass
die Branche noch nicht in der Lage ist, das Thema Biodiver-
sitat vollstandig zu messen, geschweige denn es in die Anlage-
prozesse zu integrieren, da es derzeit an Daten und etablierten
Rahmenwerken fehlt.
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Ausblick

Was unter dem Begriff «Nachhaltige Anlagen» zu verstehen ist,
wird in der Schweiz und in anderen Landern weiter intensiv
diskutiert. Der regulatorische Kontext fiir Sustainable Finance
in der Schweiz und der EU entwickelt sich daher weiter und
wird immer komplexer. So konnte in der EU die Uberarbeitung
der SFDR-Stufe 1 zu einer neuen nachhaltigkeitsbezogenen
Klassifizierung fiir Finanzprodukte fiihren. In der Schweiz
konnte der laufende Prozess zur Umsetzung der Position des
Bundesrates zur Verhinderung von Greenwashing ebenfalls
zu neuen Selbstregulierungen der Branche oder anderen
wichtigen Entwicklungen fithren.

In diesem Zusammenhang ist es wichtig, Transparenz
iber die aktuelle Entwicklung der Anlagen mit Nachhaltig-
keitsbezug zu schaffen. Die SSF-Marktstudie wird weiterhin
sowohl bekannte als auch neue Blickwinkel nutzen, um Ein-
blicke in vergangene Trends und neue Entwicklungen im
Schweizer Markt fiir nachhaltige Anlagen zu geben.
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