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SCHWELLENLÄNDER-EXPERTE IM INTERVIEW

„Infrastrukturinvestitionen schaffen dreifache Rendite“
Die Offenlegungsverordnung geht nicht weit genug. Das sagt Michael Sieg, Gründer des Vermögensverwalters Thomas-
Lloyd und erklärt, wie und warum Investitionen mit Impact in den Schwellenländern funktionieren – vor allem in der  
Infrastruktur, welche Rolle Förderbanken dabei spielen und warum die Covid-19-Pandemie nicht nur schlecht ist.  
Lennard Klindworth (Redakteur) // 27.06.2021

Michael Sieg, der Gründer des Vermögenverwalters ThomasLloyd: „Der Bereich Infrastruktur in Asien ist die 
herausragende Investitionsmöglichkeit des 21. Jahrhunderts.“ Foto: ThomasLloyd

Herr Sieg, welche Rolle spielen nachhaltige Sachwerte im Portfolio eines Anlegers,  
und warum sind sie gerade jetzt wichtig?

Michael Sieg: Die Erfahrung der letzten 18 Monate war für viele Anleger eine Achterbahnfahrt. Die Zinssätze für kurz-
fristige Anleihen sind immer noch negativ, traditionelle Rentenfonds bieten Renditen, die weit unter der Inflation liegen, 
und die Aktienmärkte sind stark volatil. Kein Wunder also, dass Anleger ihre Portfolios überarbeiten wollen, vorzugs-
weise auch im Hinblick auf ihre ökologischen und sozialen Ergebnisse. Die Investition in börsennotierte Wertpapiere, 
egal ob Aktien oder Anleihen, kann durchaus ein sinnvoller Weg sein, um nachhaltiger zu werden, aber wir sollten uns 
im Klaren sein, dass es sich dabei um Geldwerte und nicht um Sachwerte handelt.

Selbst die Investition in einen „dunkelgrünen“ börsennotierten Aktienfonds oder der Kauf der Aktie des rennomiertes-
ten Unternehmens führt der Realwirtschaft kein neues Geld zu, sondern verändert lediglich den Besitz eines Anteils-
scheins. Gerade jetzt, wo die Länder versuchen, besser und stärker aus der Covid-Rezession hervorzugehen, werden 
Investitionen in nachhaltige reale Vermögenswerte der Haupttreiber des Wirtschaftswachstum sein. Angesichts der his-
torisch sehr hohen Bewertung von Aktien, kann der Anleger von heute die wahren Vorteile von Infrastrukturinvestitionen 
– gute risikoadjustierte Renditen und Portfoliodiversifizierung durch nicht korrelierende Anlagen – am besten auf dem 
privaten Markt erzielen und sowohl von einer geringeren Volatilität als auch von höheren absoluten Renditen profitieren.

Thema Offenlegungsverordnung (Sustainable Finance Disclosure Regulation/SFDR) –  
geht die Verordnung weit genug?

Sieg: Wir begrüßen die SFDR-Verordnung. Sie ist ein notwendiger und wichtiger Baustein, um sicherzustellen, dass 
der europäische Grüne Deal bei der Transformation der EU-Wirtschaft hin zur Klimaneutralität bis 2050 erfolgreich ist. 
Alle unsere Investmentfonds werden dem „dunkelgrünen“ Artikel 9 SFDR-zugeordnet. Und obwohl wir stolz auf diese 
Errungenschaft sind, würden wir uns wünschen, dass die SFDR noch weiter geht. Insbesondere unterscheiden die 

Germany | private banking magazin | Infrastrukturinvestitionen schaffen dreifache Rendite
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Klassifizierungen nicht zwischen Finanzinvestitionen, die der Wirtschaft kein neues Geld zuführen und Investitionen in 
reale Vermögenswerte, die Wachstum und Beschäftigung vorantreiben, Gemeinden umgestalten und das Leben dort 
positiv verändern. Für einige Investmentmanager wird es immer noch zu einfach gemacht, bestehenden Aktienport-
folios einen neuen Anstrich in Sachen ESG zu verpassen, damit sie sich unter SFDR-Artikel 8 oder 9 qualifizieren. Für 
Investoren wird es dadurch schwierig, die entsprechenden Vorteile dieser sehr unterschiedlichen Investmentansätze 
miteinander zu vergleichen.

Wie messen Sie Impact?

Sieg: Wir sind fest davon überzeugt, dass wir nur dort investieren, wo unser Geld einen Unterschied macht. Impact 
Investing ist zielgerichtet und überlegt und konzentriert sich darauf, das Richtige zu tun und gleichzeitig positive Ergeb-
nisse zu erzielen – sowohl für den Investor als auch für das Unternehmen, in das investiert wird. Ein Konzept, von dem 
beide Seiten profitieren. Es geht über das sogenannte „ESG-Investment“ hinaus. Ein Fokus auf ökologische, soziale 
und Governance-Faktoren kann hilfreich sein, um die Werte, Prozesse und Richtlinien eines Unternehmens zu verste-
hen. Sie sollten als Wegweiser auf einer Reise betrachtet werden, nicht jedoch als die Ergebnisse am Zielort. ESG ist 
wichtig, aber Impact ist noch viel wichtiger. Wir erstellen jährlich umfassende Impact Reports, welche die sozioökono-
mischen und ökologischen Auswirkungen unserer Investitionen in erneuerbare Energien beleuchten. Dabei ist fundier-
tes lokales Wissen und ein tiefes Verständnis für die Länder und Gemeinden, in denen wir tätig sind unumgänglich. Nur 
dann können wir die Auswirkungen, die wir in Bezug auf die Schaffung von Arbeitsplätzen, Steuereinnahmen, öffentliche 
Bauprojekte und Umweltverbesserungen erzielt haben, auf solide Weise belegen.

Warum sind Schwellenländer für Sachwertanlagen interessant?

Sieg: Wir investieren dort, wo unser Kapital einen Unterschied macht und glauben, dass wir in den asiatischen Schwel-
lenländern den größten Unterschied machen können. Dafür gibt es zwei unterschiedliche Gründe. Der erste bezieht 
sich auf die Kaufkraft der Anlagegelder. Obwohl Wohlstand, Einkommen und Bruttoinlandsprodukt in den letzten 20 
Jahren enorm gestiegen sind, ist es immer noch so, dass man mit einem Dollar oder Euro, der in den Schwellenländern 
ausgegeben wird, mehr Land und Arbeitskraft kaufen kann als in entwickelten Märkten wie Westeuropa. Das bedeutet, 
dass wir mehr bewirken können; wir können mehr Menschen beschäftigen, ihre Gemeinschaften verändern, ihr Wachs-
tum unterstützen und an ihrem Erfolg teilhaben. Gemeinsam mit den Unternehmen, in die wir investieren, können wir 
die Standards in den Bereichen Beschäftigung, Gesundheit und Sicherheit sowie Unternehmensführung anheben und 
positive Veränderungen in der gesamten Zuliefererkette herbeiführen.

Der zweite Grund ist der Umweltschutz. In Asien lebt derzeit die Hälfte der Weltbevölkerung und die „Kohlenstoffkos-
ten“ des Wirtschaftswachstums – die wir als CO2-Emissionen pro Billion Dollar des Bruttoinlandsprodukts berechnen 
– sind mehr als viermal so hoch wie in den größten Ländern Europas. Wir haben heute neue Technologien, die helfen 
können, die Luftverschmutzung und den Klimawandel zu reduzieren und abzuschwächen. Aufgrund ihrer Geografie 
sind die asiatischen Länder mit dem höchsten Anstieg des Energiebedarfs auch am besten für eine Versorgungskette 
geeignet, die ihre enorme Sonneneinstrahlung und ihr Biomasse-Brennstoffpotenzial nutzt. Es gibt nur einen Planeten 
und eine Lösung der globalen Umweltproblematik, und diese wird beträchtliche Investitionen erfordern, um das Emis-
sionsspektrum in Asien zu verschieben. Dies ist eine enorme Chance für Investoren.

Die Förderbanken, wie die KfW, sind in vielen Staaten der Schwellenländer aktiv.  
Wie sieht die Zusammenarbeit mit ihnen aus?

Sieg: Die Institutionen für die Entwicklungsfinanzierung und Entwicklungsbanken spielen eine wichtige Rolle bei der 
Unterstützung von Investitionen des Privatsektors und der Festlegung strenger Governance-Standards auf lokaler 
und internationaler Ebene. Wir sind ein akkreditierter Partner der Europäischen Investitionsbank als auch der Welt-
bank über deren International Finance Corporation. Die Partnerschaft mit diesen Organisationen ist nicht nur für die 
Kapitalbeschaffung wichtig, sondern auch wegen des höheren Bekanntheitsgrades und der Anerkennung, die sie uns 
verleiht. Das offizielle „Gütesiegel“ einer nationalen oder supranationalen Entwicklungsinstitution hilft den Investoren 
bei ihrer Due-Diligence-Prüfung und dient der Validierung unserer Investitionsphilosophie und -prozesse.

Wie definieren Sie konkret den Bereich der Infrastruktur und welche Themen  
zählen Sie zu den erneuerbaren Energien?

Sieg: Es gibt keine allgemeingültige Definition von Infrastruktur, aber bei der Unterstützung der wirtschaftlichen und 
sozialen Entwicklung weist sie gemeinsame Merkmale auf, von denen das bemerkenswerteste ein längerfristiger In-
vestitions- und Ertragshorizont ist. Der Bau und die Entwicklung von Anlagen kann viele Jahre dauern, und ihre Be-
triebsphase ist ebenfalls von wesentlich längerer Dauer als bei der Produktion von Investitions- oder Konsumgütern. 
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Infrastruktur umfasst eine breite Palette von Anlagen in vielen Sektoren: Straßen, Häfen, Eisenbahnen, Rohrleitungen, 
Tunnel und Flughäfen. Sie beinhaltet die Stromübertragung und -erzeugung – ob konventionell oder erneuerbar –, bo-
dengebundene oder orbitale Telekommunikation, Rechenzentren, Wasserversorgung, Abwasser- und Abfallentsorgung 
und kann auch Wohnungen, Bildungseinrichtungen, Gefängnisse, Stadien und Gesundheitseinrichtungen umfassen.

Warum haben Sie sich entschieden sich auf den Bereich Infrastruktur zu konzentrieren?

Sieg: Der Bereich Infrastruktur in Asien ist die herausragende Investitionsmöglichkeit des 21. Jahrhunderts. Hier lebt 
bereits die Hälfte der Weltbevölkerung, und es ist die am schnellsten wachsende Wirtschaftsregion der Welt, deren 
Bevölkerung in den nächsten 25 Jahren um mehr als 650 Millionen Menschen steigen wird. Die Nachfrage nach Elek-
trizität wird die derzeitigen Erzeugungskapazitäten bei weitem übertreffen, gleichzeitig steigt auch die weltweite Ent-
schlossenheit, den Klimawandel abzuschwächen und zu verlangsamen und einen Umstieg von fossilen Brennstoffen zu 
erneuerbaren Energien herbeizuführen. Die Entwicklung der Infrastruktur ist arbeitsintensiv und schafft die Arbeitsplät-
ze, von denen die Existenz von Familien und Gemeinden abhängen, während sie gleichzeitig die von unseren Investoren 
geforderte Wirkung entfaltet. Mit staatlicher Unterstützung und einem Finanzsystem, das zunehmend mehr Möglich-
keiten schafft, liefern Infrastrukturinvestitionen unsere dreifache Rendite: ökologisch, sozial und finanziell.

Aus rein politischer Sicht gibt es innerhalb der Schwellenländer problematische Staaten. Was waren bisher die 
ungewöhnlichsten Erfahrungen in dieser Hinsicht

Sieg: So wie es zwischen den 27 Ländern, die heute die Europäische Union bilden und den 50 Ländern, die den Kon-
tinent Europa ausmachen, erhebliche Unterschiede in Sprache, Kultur, Politik und Geschichte gibt, so sind auch die 
48 Länder Asiens sehr unterschiedlich und sollten individuell analysiert werden. Wir führen eine gründliche Due-Dili-
gence-Prüfung durch, wenn wir neue Investitionen in Erwägung ziehen, sowohl in Bezug auf finanzielle und makroöko-
nomische Faktoren als auch bezüglich der Achtung der Rechtsordnung, des demokratischen Wandels, der Korruption, 
der Regierungsführung sowie der Erleichterung der Geschäftstätigkeit. Unsere besten Erfahrungen machen wir in den 
Ländern, in denen wir kompetente lokale Partner mit fundierten Ortskenntnissen identifizieren können, wo wir Vertrauen 
in das Rechtssystem und die Unterstützung der Regierungen haben, die ihre Energiewende vorantreiben wollen. Wir 
sind derzeit auf den Philippinen und in Indien tätig und haben Pläne unsere geografische Präsenz zu erweitern und zu 
diversifizieren, sobald die Covid-Beschränkungen die Wiederaufnahme von Auslandsreisen erlauben.

Wie können Investoren nach Covid-19 das Konzept des „building back better“ durch Investitionen in die Infra-
struktur unterstützen?

Sieg: Die Covid-Pandemie hatte einen verheerenden Einfluss auf das Leben von Millionen Familien und Unternehmen 
auf der ganzen Welt. Einer der wenigen positiven Effekte dieser Zeit ist jedoch ein Wandel in unserer individuellen und 
kollektiven Geisteshaltung. Es ist noch deutlicher geworden, dass Gemeinschaften, die zusammenarbeiten, wider-
standsfähiger sind, sich besser verteidigen können und gut positioniert sind, um stärker als zuvor aus der Krise her-
vorzugehen. Der Lockdown hat uns Zeit zum Nachdenken gegeben – darüber, wer wir sind, was wir wollen, was wir 
brauchen und was wir erwarten.

Für viele Menschen wird sich dieses Nachdenken in neuen Anforderungen an Unternehmen und Regierungen ausdrü-
cken. Wir haben jetzt die Gelegenheit, in eine nachhaltige Infrastruktur zu investieren: alles von der Erzeugung zuver-
lässiger und nachhaltiger Energie, der Bereitstellung von reinem und sauberem Wasser, der Entsorgung von Abwasser 
und Abfallstoffen, bis hin zu der Möglichkeit digital zu kommunizieren und sicher zu reisen. Infrastrukturinvestitionen 
sind entscheidend für den wirtschaftlichen und sozialen Aufschwung, sie helfen beim Aufbau widerstandsfähiger Ge-
meinschaften und unterstützen zielgerichtete Aktivitäten. Tatsächlich ist die Infrastruktur für das Funktionieren der 
Gesellschaft und einer modernen Wirtschaft unerlässlich.

Über den Interviewten:
Michael Sieg gründete 2003 die ThomasLloyd Gruppe, einen Impact Investment Manager, Berater und Lösungsanbie-
ter, der sich auf Investitionen in nachhaltige Sachwerte in wachstumsstarken und aufstrebenden Märkten fokussiert.  
Die Gruppe hat ihren Hauptsitz in Zürich und hat über 1,3 Milliarden Euro eingeworben. Vor der Gründung des Unter-
nehmens war Sieg Mitglied des Aufsichtsrates der Schnigge Wertpapierhandelsbank.
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Kundengespräch:  
 Auch per Video ist  

 ein persönlicher 
Austausch möglich. D
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Jürgen Hoffmann Hamburg 

I
n der Vergangenheit traf Laszlo 
Schmidt seine Kunden in der Filiale, 
in Cafés oder bei ihnen zu Hause. 
Corona hat alles verändert. „In den 
ersten Wochen der Pandemie haben 

wir fast nur telefoniert, dann mit Video-
beratung begonnen“, erzählt der Finanz-
berater der Hamburger Sparkasse. Dabei 
nutzt er Webex, ein Programm, das viele 
Geld- und Versicherungshäuser mittler-
weile für Videokonferenzen nutzen.

„Sich sehen ist schon besser, als nur 
übers Telefon zu sprechen. Es fehlt 
aber die Atmosphäre eines persönli-
chen Kontakts, die Nähe“, sagt 
Schmidt. Seine Kunden, insbesondere 
die älteren, die zu Hause sind, nehmen 
laut Schmidt die Videoberatung gern 
an: „Wer im Büro sitzt, scheut den of-
fenen Bildschirm dagegen eher, telefo-
niert lieber.“

Der Sparkassen-Berater glaubt, 
dass es nach Corona zu einem Mix der 
Kundenkontakte kommen wird: Klei-
nere Anliegen werden digital oder te-
lefonisch erledigt, die grundlegende 
Vermögensplanung wird persönlich 
besprochen. Auch Marco Mahling, 
selbstständiger Finanzberater in Mün-
chen, tut sich mit ausschließlich digi-
taler Beratung schwer: „Der Einstieg 
ins Gespräch ist dabei meist kürzer und 
sperriger.“ Sehr schnell geht es um Fak-
ten, sodass sich Kunden schnell unter 
Druck gesetzt fühlten.

Mahling freut sich schon wieder auf 
den direkten Kontakt ohne Maske: 
„Die verdeckt die Mimik des Gegen-
übers, ich sehe nicht, ob er mich ver-
standen hat, ob er lächelt oder unzu-
frieden den Mund verzieht.“ Um einem 
Kunden empathisch begegnen zu kön-
nen, müsse man ihm „im wahrsten 
Sinne des Wortes nahe sein“, sagt der 
Versicherungs- und Immobilienanlage-
experte. Ähnlich erlebt es David Patrick 
Kundler, Inhaber einer Allianz-Agen-
tur in Berlin: „Eine gute Beratung 
braucht auch die nonverbale Kom-
munikation.“

Dirk Gollits, Leiter des Ver-
mögensmanagements bei der BW-
Bank in Nordrhein-Westfalen, hat sich 

in den vergangenen vier Wochen fast 
20-mal selbst getestet: „Das machen 
wir, weil wir ältere Kunden noch im-
mer zu Hause besuchen, die das von 
uns erwarten.“ Jüngere Anleger nutz-
ten öfter digitale Kanäle und informie-
ren sich über die BW-App. 

 Wie die Haspa arbeiten die Berater 
der BW-Bank mit Webex. „Diese Soft-
ware können wir mit dem Telefon 
kombinieren und die gesetzlich gefor-
derte Protokollierung von Kundenge-
sprächen und -beratungen erfüllen“, 
sagt Gollits. Auch Allianz-Berater 
Kundler hat mit seinen Kunden in der 
Corona-Zeit öfter per Video kommu-
niziert. Damit kann er Führungskräfte 
an mehreren Standorten gleichzeitig 
beraten: „So bringe ich alle Entscheider 
auf denselben Informationsstand. Und 
muss nicht Hunderte Kilometer durch 
die Republik reisen.“

Auch die Thomas-Lloyd-Gruppe, 
die ökologisch und sozial ausgerichtete 
Investments in Solar- oder Biomasse-
kraftwerke anbietet, hat viele Prozesse 
digitalisiert. Seit Anfang 2020 arbeitet 
das Investmenthaus mit einem Online-
Investmentportal. „Sämtliche regula-
torischen und aufsichtsrechtlichen Auf-
lagen werden über unsere Plattform ab-
gebildet. So können sich freie Berater 
und Vermittler auf ihre Kernkom-
petenz konzentrieren“, erläutert An-
dreas Schmitzer, verantwortlich für das 
Produktangebot von Thomas Lloyd.

Klar ist: Die Finanzwelt wird nach 
Corona digitaler sein als vorher. Pro-
gramme wie Zoom und Microsoft 

Teams ermöglichen Beratung am Bild-
schirm. Laut einer aktuellen Studie des 
Schweizer IT-Dienstleisters ti&m er-
warten 93 Prozent der deutschen 
Bankmanager, dass sich ihre Institute 
noch stärker zu Technologieunterneh-
men wandeln werden. „Wenn die Ban-
ken auch weiterhin zentrale Anlaufstel-
le für Finanzfragen bleiben wollen, 
müssen sie sich in Teilen neu erfin-
den“, sagt Christof Roßbroich, Ver-
triebschef Deutschland von ti&m. 

Bedürfnisse der Kunden
Neben Kooperationen mit Unterneh-
men aus anderen Branchen benötigten 
Banken Technologien wie Künstliche 
Intelligenz oder das Internet der Dinge 
– auch, um schneller auf Kundenanfra-
gen reagieren zu können. Es gehe 
schließlich immer weniger um Produk-
te, sondern stärker um Bedürfnisse der 
Kunden. „Innovationen werden das 
Kundenerlebnis verbessern, auch im 
persönlichen Kontakt“, prophezeit 
Roßbroich eine Zukunft der hybriden 
Beratung. „Die Coronakrise zeigt: Auf 
den Berater aus Fleisch und Blut will 
der Kunde nicht verzichten, aber auch 
nicht auf alle Annehmlichkeiten der 
Digitalisierung.“

Die Hamburger Managementbera-
tung Sopra Steria stellt in ihrer Studie 
„Potenzialanalyse Resilienz“ fest, dass 
die Finanzdienstleister zwar relativ gut 
durch die Pandemiezeit kommen, aber 
erkannt haben, dass sie in der Kom-
munikation mit ihren Kunden und ih-
ren Mitarbeitern Probleme haben. 
„Banken und Versicherer müssen ihre 
Geschäftsmodelle weiterentwickeln 
und digitalisieren“, sagt Martin Stol-
berg, stellvertretender Leiter Banking 
bei Sopra Steria. Finanzdienstleister 
sollten in der digitalen Welt des Kun-
den einen relevanten Platz finden – 
zum Beispiel mit einer App. Zudem 
sollten sie eine Filialstrategie ent-
wickeln, die auch in fünf Jahren noch 
Bestand hat. Kunden erwarteten eine 
flexible Beratung, wo und wann es ih-
nen genehm ist, sagt Stolberg: „Starre 
Öffnungszeiten für Kunden und Wo-
chenstunden-Tarifverträge für Bank-
mitarbeiter sind überholt.“

Digitalisierung

Virtuell beraten
Die Pandemie hat die Kommunikation zwischen Finanzdienstleistern  

und Kunden verändert. Digitale Kanäle setzen sich durch.

93
Prozent  

der deutschen Bankmanager er-
warten, dass sich ihre Institute 

noch stärker zu Technologieunter-
nehmen wandeln werden.

Quelle: ti&m 

 Unabhängige Versicherungsmakler 
und Finanzanlagenvermittler erzielten 
2020 im Schnitt einen Gewinn von 
59.850 Euro – 4.850 Euro mehr als 
2019. Das geht aus dem Vermittlerba-
rometer 2020 des Bundesverbands Fi-
nanzdienstleistung AfW hervor. „Die 
Erhöhung des durchschnittlichen Ge-
winns resultiert daraus, dass kleine und 
unrentablere Vermittlerbüros aufgeben 
oder von größeren Unternehmen über-
nommen werden, die dann effizienter 
arbeiten können“, erläutert AfW-Vor-
stand Frank Rottenbacher. Der Ge-
winn verteilte sich unter den Befragten 
sehr unterschiedlich. So gab mehr als 
die Hälfte der Vermittler (55 Prozent) 
einen Gewinn von weniger als 50.000 
Euro pro Jahr an. 16 Prozent erzielten 
dagegen einen jährlichen Gewinn von 
mehr als 100.000 Euro.

Der Konzentrationsprozess spie-
gelt sich in den Veränderungen der Ge-
winne wider. Der Anteil der Unterneh-
men mit einem Gewinn zwischen 
50.0000 und 125.000 Euro nahm 
deutlich, der mit einem Gewinn von 
125.000 leicht zu.

Trotz der Coronakrise stieg laut 
Barometer der durchschnittliche Um-
satz um rund elf Prozent auf rund 
120.000 Euro. Dabei erzielten weniger 
Unternehmen einen Umsatz bis 
100.000 Euro, aber etwas mehr einen 
Umsatz darüber.

Das Resultate Institut in München 
wertete die Rohdaten des AfW Ver-
mittlerbarometers 2020 aus. Zusam-
men mit den Zahlen aus dem IHK-
Vermittlerregister 2021 hat es daraus 
ein bundesweites Makler-Ranking er-
stellt. Finanz- und Versicherungsmak-
ler können mit seiner Hilfe Umsatz 
und Gewinn mit der Konkurrenz ver-
gleichen (https://www.resultate-insti
tut.de/maklerbestand-bewerten). 

Die Makler können damit heraus-
finden, wie sie im Wettbewerb ab-
schneiden und auf welchem Platz ihr 
Unternehmen im Vergleich zur Kon-
kurrenz liegt, erklärt Andreas Grimm, 
Geschäftsführer des Resultate Instituts: 
„Das Tool kann online kostenlos ge-
nutzt werden und steht mit den aktu-
ellen Zahlen für den Einkommensver-
gleich 2021 zur Verfügung.“ Ulrich Lohrer

Ranking 

Konzentration 
in der Branche 

nimmt zu
Wie Makler und Vermittler 

im Vergleich zur Konkurrenz 
abschneiden.

Versicherungsmaklerin: Der durchschnitt-
liche Gewinn liegt bei 59.850 Euro. 
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Fonds d’investissement

La crise de Covid-19, plutôt frein ou ac-
célérateur de la transition écologique des
entreprises ? 

La crise de Covid-19 a été un facteur accé-
lérateur de prise de conscience chez les in-
vestisseurs. Tout le monde parle d’ESG et
les entreprises auront un rôle clé à jouer
pour une société plus durable et plus éco-
logique. La pandémie n’est pas seulement
un moment de vérité pour révéler l’enga-
gement des entreprises mais aussi un ca-
talyseur des transformations qu’elles ont
déjà amorcées pour accélérer la transition
écologique. Cela dit, la crise constitue aussi
une occasion de nous réinventer, notam-
ment en développant de nouvelles filières
et activités plus vertueuses d’un point de
vue environnemental, et également créa-
trices d’emplois. C’est exactement ce qu’on
fait chez ThomasLloyd depuis une dizaine
d’années. Depuis notre création, nous
avons investi principalement dans des in-
frastructures durables qui soutiennent la
transition vers un système énergétique
propre. Nous sommes fiers de l’impact
réel et quantifiable que nos investisse-
ments ont eu sur la vie des gens, des com-
munautés et en aidant à réduire les
émissions mondiales de CO2. 

Pourquoi les investisseurs devraient-ils
tenir compte des infrastructures mon-
diales en matière de durabilité ? 

Les infrastructures sont essentielles au dé-
veloppement durable des communautés,
à notre bien-être futur et à notre vie quoti-
dienne. Il y a eu une augmentation consi-
dérable de la demande de fonds ESG
négociés en bourse (FNB, en anglais ex-
change traded fundou ETF). Ces types d’in-
vestissements peuvent donner bonne
conscience aux investisseurs, mais en réa-
lité, ils ne font qu’acheter et vendre des
morceaux de papier, sans créer de nou-
veaux actifs. Pour faire une différence, les
investisseurs doivent investir dans des ac-
tifs réels qui changeront des vies et la so-
ciété et c’est là que les infrastructures
durables entrent en jeu. 

En plus, les infrastructures sont des actifs
stables, à haut rendement et faiblement
corrélés aux classes d’actifs traditionnelles.
Or, jusqu’à présent, la perception com-
mune était que les projets d’infrastructure
étaient en grande partie réservés aux in-
vestisseurs institutionnels. Nous offrons à

tous les investisseurs la possibilité d’inves-
tir dans des actifs réels, et nous proposons
même une plateforme numérique d’in-
vestissements à impact permettant aux in-
vestisseurs particuliers d’accéder à ces
opportunités. Cela leur permet de faire la
différence d’une manière qu’ils ne pour-
raient jamais faire avec un ETF ESG. 

Où se trouvent les meilleures opportu-
nités ? 

Boris Johnson et Angela Merkel ont tous
les deux soulignés au cours de l’année
écoulée que les investissements dans les
infrastructures renouvelables en Europe
ne permettront pas de progresser dans la
lutte contre le changement climatique.
Avec tout investissement dans les énergies
renouvelables en Europe, on ne fait pas la
différence que l’on croit car ça ne fait que
remplacer une capacité existante. 

En revanche, la croissance d’une économie
en Asie, qui progresse de 6% par an, est liée
à sa capacité à produire de l’électricité. Par
conséquent, la nécessité de créer de nou-
velles capacités de production d’électricité
abordable est le principal moteur de cette
croissance économique. L’évolution dé-
mographique et l’urbanisation rapide sti-
mulent la demande d’énergie. C’est
pourquoi nous nous concentrons sur des

actifs réels dans des marchés à forte crois-
sance et émergents où la demande d’élec-
tricité augmente de manière exponentielle
et où nous avons donc la possibilité de
nous développer et de croître tout en of-
frant un rendement économique à nos in-
vestisseurs. En tant que développeur et
financier d’infrastructures réelles durables,
nous jouons un rôle important dans la
transformation économique : nous pro-
duisons de l’énergie renouvelable pour ré-
pondre aux besoins d’une population en
croissance rapide dans la région. 

Dans quels marchés émergents investis-
sez-vous ? 

Nous avons actuellement cinq pays ap-
prouvés dans le portefeuille et au sein de
ceux-ci, nous sommes investis dans une
douzaine d’actifs. Depuis le début, nous
avons vu les meilleures opportunités aux
Philippines et en Inde, car ces deux pays
ont une forte demande pour la production
de nouvelles énergies et des régimes régle-
mentaires très favorables. Nous avons
commencé à investir dans les énergies re-
nouvelables aux Philippines il y a plus de
dix ans, notamment sur l’île de Negros. 

Depuis, nos investissements ont accom-
pagné l’île pendant une période de crois-
sance économique rapide. Ils ont créé
environ 12 000 nouveaux emplois directs,
auxquels s’ajoutent d’autres emplois dans
les secteurs de soutien tels que l’hôtellerie
et la construction. Maintenant qu’elle peut
compter sur une électricité produite loca-
lement, stable et fiable, l’île a pu créer plus
de 20 000 emplois dans les centres d’ap-
pels rien qu’en 2018. Notre première cen-
trale électrique a été mise en service en
mai 2014, et en mai 2018, l’économie de
l’île avait été transformée. C’est la même
chose en Inde, où nous changeons l’éco-
nomie locale de manière durable en four-
nissant une électricité sûre, stable et
produite localement. 

Ce qui nous distingue, c’est que nous pre-
nons en charge les actifs du développe-
ment à la construction. Tout le monde se
tourne vers les gouvernements, les supra-
nationales ou les organisations financées
par l’État comme la Banque mondiale
pour combler les besoins en capitaux dans
les phases de développement et de
construction. ThomasLloyd finance et gère
le risque de développement et de

construction, puis travaille avec ces orga-
nisations dans la phase opérationnelle à
long terme. Nous investissons dans des
marchés solides, à croissance rapide, qui
peuvent démontrer l’existence de proces-
sus juridiques indépendants dans nos
technologies de base en matière d’énergie
renouvelable, où les investissements gé-
nèrent des emplois, une croissance éco-
nomique et une prospérité avérés à
l’échelle locale.  

Où voyez-vous les opportunités dans
les énergies renouvelables pour le mo-
ment ? 

Notre fonds se concentre sur deux do-
maines : le solaire et la biomasse. Le so-
laire fournit une énergie de pointe bon
marché, tandis que la biomasse fournit
une énergie de base 24 heures sur 24 et 7
jours sur 7. La biomasse nous permet
également de nous positionner plus lar-
gement au sein de la communauté locale
dans l’agro-industrie, la gestion des dé-
chets et le traitement de l’eau. La bio-
masse est un parapluie, pour ainsi dire,
pour une approche multidisciplinaire.
Aux Philippines, notre portefeuille de
biomasse crée un cycle économique po-
sitif. Nous achetons les déchets laissés
dans les champs aux agriculteurs, leur
fournissant ainsi une source de revenu
supplémentaire. Nous la collectons sur le
terrain, ce qui permet d’économiser des
coûts et donc d’augmenter les marges. 

Le processus de collecte mécanisé com-
mence par un ratissage mécanique qui la-
boure partiellement la terre, améliorant
ainsi le rendement des cultures. Tout aussi
important, notre collecte des déchets éli-
mine la nécessité de les brûler sur le terrain,
ce qui améliore la qualité de l’air - en fin de
compte pour nous tous. Enfin, la commu-
nauté peut désormais compter sur une
électricité fiable, produite localement. C’est
un quintuple gain pour la communauté. 

Quel est le rôle du capital-investissement
dans le soutien de la transition vers une
économie à faible émission de carbone ? 

Au cours de l’année 2020 et dans le
contexte de Covid-19, les investisseurs ins-
titutionnels et privés sont devenus plus at-
tentifs à la manière dont leur argent est
investi. Aujourd’hui plus que jamais, le
secteur de la finance a un rôle essentiel à

jouer pour faciliter la transition vers une
économie à faible émission de carbone.
L’allocation de capital est un puissant le-
vier de changement. Par conséquent, le
rôle principal du capital-investissement est
d’allouer des capitaux directement au sec-
teur et d’influencer et d’encourager les en-
treprises dans lesquelles il investit à
prendre des mesures respectueuses du cli-
mat. Après Covid, les gouvernements de-
vront redémarrer leurs économies. Les
investissements dans les infrastructures
seront encouragés par des mesures fiscales
et réglementaires. 

Cette situation, conjuguée à des taux d’in-
térêt historiquement bas, stimule la de-
mande des investisseurs pour des actifs
réels générateurs de revenus. Le capital-in-
vestissement sera à la fois le moteur et le
bénéficiaire de cette orientation. En outre,
de grands investissements en capital se-
ront essentiels pour atteindre les objectifs
de l’Accord de Paris et les Objectifs de dé-
veloppement durable (ODD) de l’ONU.
Les investissements qui poursuivent des
objectifs environnementaux ou sociaux
spécifiques en plus de générer des rende-
ments financiers sont très demandés. L’in-
vestissement d’impact peut être considéré
comme une réponse naturelle à certains
des défis identifiés dans les ODD. 

Pensez-vous que la forte demande de
fonds ESG s’étendra à des stratégies
comme celle-ci ? 

Nous n’avons jamais investi que dans des
infrastructures durables sur des marchés
émergents et à croissance rapide, où notre
capital a le plus grand impact, et nous
avons fait nos preuves en tant qu’investis-
seur d’impact. Nous constatons au-
jourd’hui un intérêt croissant pour ce
thème, les investisseurs cherchant à placer
leur argent tout en essayant de relever les
défis mondiaux du changement clima-
tique et de l’injustice sociale. Le défi pour
les investisseurs sera de passer en revue
toute la couverture enthousiaste actuelle
pour trouver les fonds qui offrent réelle-
ment des rendements ESG démontrables. 

ThomasLloyd offre un triple rendement :
un rendement commercial sur l’investis-
sement, une action climatique mesurable
et un gain social démontrable. Vous pou-
vez gagner de l’argent aujourd’hui et faire
la différence pour vos enfants demain. 

Interview de Tony COVENEY, Managing Director, Head of Infrastructure Asset Management at ThomasLloyd

Avoir un vrai impact – investir dans les actifs réels 

Par Julie DICKSON, directeur des investisse-
ments chez Capital Group

Voici maintenant plus d’un
an que le COVID-19 a été
déclaré pandémie mon-

diale. Avec les confinements et les
stratégies d’arrêts et redémarrages
de l’économie (stop and go) qui ont
suivi la première vague de l’épidé-
mie de coronavirus, beaucoup
d’entreprises et d’individus ont eu
du mal à s’adapter. Cela dit, le com-
merce mondial ne s’est pas pour
autant écarté de la voie de la crois-
sance et du développement. En no-
vembre 2020, 15 pays de la région
Asie-Pacifique ont signé l’accord
de Partenariat régional écono-
mique global (RCEP) : il s’agit des
10 membres de l’ANASE, auxquels
s’ajoutent la Chine, le Japon, la
Corée du Sud, l’Australie et la
Nouvelle-Zélande. 

Il est sans doute encore un peu trop tôt
pour percevoir les avantages à long
terme de l’accord, mais ce partenariat a
donné naissance au plus grand bloc de
libre-échange au monde. Ensemble, les
pays signataires représentent près d’un
tiers de la population mondiale et du
produit intérieur brut mondial. La Chine
se distingue aisément parmi les mem-
bres du RCEP par sa taille. Comme elle
est un maillon essentiel de la chaîne d’ap-
provisionnement mondiale, son évolu-
tion économique aura un impact sur
l’orientation future du bloc commercial
et de l’économie mondiale.

Des tendances séculaires ouvrent 
la voie à la croissance en Asie

Nous nous sommes intéressés de près aux
tendances séculaires de long terme qui
émergent en Asie, tout en approfondissant
nos connaissances sur les profils démo-
graphiques propres à la région. Voici les
domaines dans lesquels nous avons iden-
tifié des opportunités de croissance à long
terme parmi les plus intéressantes :

Services quotidiens 
rendus possibles par 
la technologie mobile

Parmi les tendances séculaires dont le
dynamisme devrait se maintenir, on peut
citer la croissance des plateformes numé-
riques ciblant des bases de consomma-
teurs importantes et en croissance, en par-
ticulier via la technologie mobile. L’un des
bénéficiaires potentiels de la transition
numérique en Inde est Reliance Industries.
En quelques années à peine, ce conglomé-
rat indien a bâti l’un des plus grands
réseaux de télécommunications au
monde, fort de plus de 410 millions
d’abonnés. Dans le secteur financier, les
grandes banques privées ont augmenté
leurs bénéfices et gagné des parts de mar-
ché, notamment en attirant de nouveaux
clients dans les zones rurales grâce à des
applications mobiles. Elles sont bien pla-
cées pour récupérer certains des prêteurs
les plus faibles du pays.

L’adoption rapide de l’Internet mobile
entraîne un autre phénomène : l’essor des
réseaux sociaux locaux. La Chine, en par-
ticulier, compte certains des plus grands
réseaux sociaux du monde, même s’ils
n’opèrent qu’à l’échelon national.

Croissance séculaire du 
commerce électronique et 

des paiements numériques

La région Asie-Pacifique devrait représen-
ter plus de 60% des ventes mondiales du
commerce électronique de détail en 2020,
un chiffre plus de trois fois supérieur à
celui enregistré par les États-Unis. Bien que
le commerce électronique soit plus
répandu dans certains pays asiatiques
qu’aux États-Unis et en Europe, le marché
potentiel global est beaucoup plus impor-
tant puisque la population asiatique est
plus nombreuse et continue à augmenter. 

La croissance du commerce électronique
s’accompagne d’une utilisation accrue des
paiements numériques ou mobiles dans
le cadre de la transition vers une société
sans argent liquide. Dans des pays comme
la Chine, la Corée du Sud et d’autres pays
d’Asie, les applications de paiement
mobiles sans contact (Tap-and-Go) sont
largement utilisées depuis des années.

L’Inde notamment a observé une forte
augmentation de l’adoption des paie-
ments numériques. Par ailleurs, la société
Sea Ltd, basée à Singapour, surfe à la fois
sur le marché du commerce électronique
et sur celui des paiements numériques en
Asie du Sud-Est, où ces services sont très
demandés par une population jeune et
adepte des nouvelles technologies.

Croissance de la biotechnologie,
soutenue par les régulateurs

Les dirigeants chinois veulent faire croître
une industrie biotechnologique locale.
Ainsi, la start-up Wuxi Biologics a aug-
menté ses capacités de recherche et déve-

loppement afin d’accélérer ses processus
de découverte et de fabrication de produits
sur le secteur biologique.

Les régulateurs ont également raccourci
les délais d’approbation des thérapies de
pointe, étendu les protections par brevet,
pris des mesures fortes contre la corrup-
tion et augmenté les dépenses publiques.

Élément tout aussi notable, le gouverne-
ment permet désormais aux fabricants de
médicaments étrangers d’exploiter le vaste
marché chinois. Indépendamment des
efforts de soutien au développement des
entreprises nationales, les dirigeants chi-
nois veulent que leurs concitoyens bénéfi-
cient des médicaments les plus efficaces.

La Corée du Sud s’efforce également de
promouvoir son industrie biotechnolo-
gique. Rokit Healthcare s’inscrit parmi les
sociétés qui ont prospéré dans ce secteur.
Elle a créé la première solution tout-en-un
de régénération d’organes basée sur la
technologie 4D stérile, baptisée Dr.
INVIVO, et a testé avec succès sa plate-
forme de régénération dans les ulcères du
pied chez des patients diabétiques en Inde.

Effet de ricochet de la reprise 
de la demande dans

le secteur des voyages

Avant la pandémie de COVID-19, environ
150 millions de personnes en Asie voya-
geaient pour la première fois chaque
année. Au cours des 20 prochaines années,
la région devrait représenter environ 50%
du trafic aérien supplémentaire, sous l’effet
de la croissance rapide des classes
moyennes. La reprise de la demande de
voyages en Asie et dans d’autres régions

du monde pourrait également avoir un
effet de propagation puissant, ce qui indui-
rait des besoins dans toute une gamme de
biens et de services et alimenterait la crois-
sance de l’emploi dans de nombreux sec-
teurs d’activité. 

Citons notamment les constructeurs aéro-
nautiques, les fabricants de moteurs à réac-
tion, les hôtels, les casinos et les restaurants.
En l’absence d’acteurs locaux d’envergure
capables de satisfaire cette demande, les
multinationales comme Airbus et Boeing
pourraient tirer leur épingle du jeu car le
duopole de l’aviation commerciale est, lui,
en mesure de faire face lorsque les voyages
aériens mondiaux reprendront.

Prospérer dans un 
monde post-COVID

Les investisseurs doivent-ils s’attendre à
une plus grande volatilité au cours des
prochaines années ? Beaucoup de sociétés
des secteurs durement touchés pendant le
ralentissement lié au COVID ont vu leurs
valorisations remonter, les marchés ayant
intégré une reprise mondiale suite au
déploiement du vaccin.

Compte tenu de l’environnement de mar-
ché actuel, il sera essentiel de trouver les
sociétés susceptibles de continuer à géné-
rer une croissance solide à l’avenir tout en
bénéficiant du soutien des tendances de
croissance durable telles que la numérisa-
tion et les paiements mondiaux. Toutefois,
à mesure que la volatilité du marché sera
de retour, on peut s’attendre à une plus
grande disparité des valorisations des
sociétés. À ce moment-là, une sélection
prudente des titres permettra aux inves-
tisseurs d’identifier les gagnants potentiels.

Investir en Asie: une opportunité à saisir?
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La crise de Covid-19, plutôt frein ou ac-
célérateur de la transition écologique des
entreprises ? 

La crise de Covid-19 a été un facteur accé-
lérateur de prise de conscience chez les in-
vestisseurs. Tout le monde parle d’ESG et
les entreprises auront un rôle clé à jouer
pour une société plus durable et plus éco-
logique. La pandémie n’est pas seulement
un moment de vérité pour révéler l’enga-
gement des entreprises mais aussi un ca-
talyseur des transformations qu’elles ont
déjà amorcées pour accélérer la transition
écologique. Cela dit, la crise constitue aussi
une occasion de nous réinventer, notam-
ment en développant de nouvelles filières
et activités plus vertueuses d’un point de
vue environnemental, et également créa-
trices d’emplois. C’est exactement ce qu’on
fait chez ThomasLloyd depuis une dizaine
d’années. Depuis notre création, nous
avons investi principalement dans des in-
frastructures durables qui soutiennent la
transition vers un système énergétique
propre. Nous sommes fiers de l’impact
réel et quantifiable que nos investisse-
ments ont eu sur la vie des gens, des com-
munautés et en aidant à réduire les
émissions mondiales de CO2. 

Pourquoi les investisseurs devraient-ils
tenir compte des infrastructures mon-
diales en matière de durabilité ? 

Les infrastructures sont essentielles au dé-
veloppement durable des communautés,
à notre bien-être futur et à notre vie quoti-
dienne. Il y a eu une augmentation consi-
dérable de la demande de fonds ESG
négociés en bourse (FNB, en anglais ex-
change traded fundou ETF). Ces types d’in-
vestissements peuvent donner bonne
conscience aux investisseurs, mais en réa-
lité, ils ne font qu’acheter et vendre des
morceaux de papier, sans créer de nou-
veaux actifs. Pour faire une différence, les
investisseurs doivent investir dans des ac-
tifs réels qui changeront des vies et la so-
ciété et c’est là que les infrastructures
durables entrent en jeu. 

En plus, les infrastructures sont des actifs
stables, à haut rendement et faiblement
corrélés aux classes d’actifs traditionnelles.
Or, jusqu’à présent, la perception com-
mune était que les projets d’infrastructure
étaient en grande partie réservés aux in-
vestisseurs institutionnels. Nous offrons à

tous les investisseurs la possibilité d’inves-
tir dans des actifs réels, et nous proposons
même une plateforme numérique d’in-
vestissements à impact permettant aux in-
vestisseurs particuliers d’accéder à ces
opportunités. Cela leur permet de faire la
différence d’une manière qu’ils ne pour-
raient jamais faire avec un ETF ESG. 

Où se trouvent les meilleures opportu-
nités ? 

Boris Johnson et Angela Merkel ont tous
les deux soulignés au cours de l’année
écoulée que les investissements dans les
infrastructures renouvelables en Europe
ne permettront pas de progresser dans la
lutte contre le changement climatique.
Avec tout investissement dans les énergies
renouvelables en Europe, on ne fait pas la
différence que l’on croit car ça ne fait que
remplacer une capacité existante. 

En revanche, la croissance d’une économie
en Asie, qui progresse de 6% par an, est liée
à sa capacité à produire de l’électricité. Par
conséquent, la nécessité de créer de nou-
velles capacités de production d’électricité
abordable est le principal moteur de cette
croissance économique. L’évolution dé-
mographique et l’urbanisation rapide sti-
mulent la demande d’énergie. C’est
pourquoi nous nous concentrons sur des

actifs réels dans des marchés à forte crois-
sance et émergents où la demande d’élec-
tricité augmente de manière exponentielle
et où nous avons donc la possibilité de
nous développer et de croître tout en of-
frant un rendement économique à nos in-
vestisseurs. En tant que développeur et
financier d’infrastructures réelles durables,
nous jouons un rôle important dans la
transformation économique : nous pro-
duisons de l’énergie renouvelable pour ré-
pondre aux besoins d’une population en
croissance rapide dans la région. 

Dans quels marchés émergents investis-
sez-vous ? 

Nous avons actuellement cinq pays ap-
prouvés dans le portefeuille et au sein de
ceux-ci, nous sommes investis dans une
douzaine d’actifs. Depuis le début, nous
avons vu les meilleures opportunités aux
Philippines et en Inde, car ces deux pays
ont une forte demande pour la production
de nouvelles énergies et des régimes régle-
mentaires très favorables. Nous avons
commencé à investir dans les énergies re-
nouvelables aux Philippines il y a plus de
dix ans, notamment sur l’île de Negros. 

Depuis, nos investissements ont accom-
pagné l’île pendant une période de crois-
sance économique rapide. Ils ont créé
environ 12 000 nouveaux emplois directs,
auxquels s’ajoutent d’autres emplois dans
les secteurs de soutien tels que l’hôtellerie
et la construction. Maintenant qu’elle peut
compter sur une électricité produite loca-
lement, stable et fiable, l’île a pu créer plus
de 20 000 emplois dans les centres d’ap-
pels rien qu’en 2018. Notre première cen-
trale électrique a été mise en service en
mai 2014, et en mai 2018, l’économie de
l’île avait été transformée. C’est la même
chose en Inde, où nous changeons l’éco-
nomie locale de manière durable en four-
nissant une électricité sûre, stable et
produite localement. 

Ce qui nous distingue, c’est que nous pre-
nons en charge les actifs du développe-
ment à la construction. Tout le monde se
tourne vers les gouvernements, les supra-
nationales ou les organisations financées
par l’État comme la Banque mondiale
pour combler les besoins en capitaux dans
les phases de développement et de
construction. ThomasLloyd finance et gère
le risque de développement et de

construction, puis travaille avec ces orga-
nisations dans la phase opérationnelle à
long terme. Nous investissons dans des
marchés solides, à croissance rapide, qui
peuvent démontrer l’existence de proces-
sus juridiques indépendants dans nos
technologies de base en matière d’énergie
renouvelable, où les investissements gé-
nèrent des emplois, une croissance éco-
nomique et une prospérité avérés à
l’échelle locale.  

Où voyez-vous les opportunités dans
les énergies renouvelables pour le mo-
ment ? 

Notre fonds se concentre sur deux do-
maines : le solaire et la biomasse. Le so-
laire fournit une énergie de pointe bon
marché, tandis que la biomasse fournit
une énergie de base 24 heures sur 24 et 7
jours sur 7. La biomasse nous permet
également de nous positionner plus lar-
gement au sein de la communauté locale
dans l’agro-industrie, la gestion des dé-
chets et le traitement de l’eau. La bio-
masse est un parapluie, pour ainsi dire,
pour une approche multidisciplinaire.
Aux Philippines, notre portefeuille de
biomasse crée un cycle économique po-
sitif. Nous achetons les déchets laissés
dans les champs aux agriculteurs, leur
fournissant ainsi une source de revenu
supplémentaire. Nous la collectons sur le
terrain, ce qui permet d’économiser des
coûts et donc d’augmenter les marges. 

Le processus de collecte mécanisé com-
mence par un ratissage mécanique qui la-
boure partiellement la terre, améliorant
ainsi le rendement des cultures. Tout aussi
important, notre collecte des déchets éli-
mine la nécessité de les brûler sur le terrain,
ce qui améliore la qualité de l’air - en fin de
compte pour nous tous. Enfin, la commu-
nauté peut désormais compter sur une
électricité fiable, produite localement. C’est
un quintuple gain pour la communauté. 

Quel est le rôle du capital-investissement
dans le soutien de la transition vers une
économie à faible émission de carbone ? 

Au cours de l’année 2020 et dans le
contexte de Covid-19, les investisseurs ins-
titutionnels et privés sont devenus plus at-
tentifs à la manière dont leur argent est
investi. Aujourd’hui plus que jamais, le
secteur de la finance a un rôle essentiel à

jouer pour faciliter la transition vers une
économie à faible émission de carbone.
L’allocation de capital est un puissant le-
vier de changement. Par conséquent, le
rôle principal du capital-investissement est
d’allouer des capitaux directement au sec-
teur et d’influencer et d’encourager les en-
treprises dans lesquelles il investit à
prendre des mesures respectueuses du cli-
mat. Après Covid, les gouvernements de-
vront redémarrer leurs économies. Les
investissements dans les infrastructures
seront encouragés par des mesures fiscales
et réglementaires. 

Cette situation, conjuguée à des taux d’in-
térêt historiquement bas, stimule la de-
mande des investisseurs pour des actifs
réels générateurs de revenus. Le capital-in-
vestissement sera à la fois le moteur et le
bénéficiaire de cette orientation. En outre,
de grands investissements en capital se-
ront essentiels pour atteindre les objectifs
de l’Accord de Paris et les Objectifs de dé-
veloppement durable (ODD) de l’ONU.
Les investissements qui poursuivent des
objectifs environnementaux ou sociaux
spécifiques en plus de générer des rende-
ments financiers sont très demandés. L’in-
vestissement d’impact peut être considéré
comme une réponse naturelle à certains
des défis identifiés dans les ODD. 

Pensez-vous que la forte demande de
fonds ESG s’étendra à des stratégies
comme celle-ci ? 

Nous n’avons jamais investi que dans des
infrastructures durables sur des marchés
émergents et à croissance rapide, où notre
capital a le plus grand impact, et nous
avons fait nos preuves en tant qu’investis-
seur d’impact. Nous constatons au-
jourd’hui un intérêt croissant pour ce
thème, les investisseurs cherchant à placer
leur argent tout en essayant de relever les
défis mondiaux du changement clima-
tique et de l’injustice sociale. Le défi pour
les investisseurs sera de passer en revue
toute la couverture enthousiaste actuelle
pour trouver les fonds qui offrent réelle-
ment des rendements ESG démontrables. 

ThomasLloyd offre un triple rendement :
un rendement commercial sur l’investis-
sement, une action climatique mesurable
et un gain social démontrable. Vous pou-
vez gagner de l’argent aujourd’hui et faire
la différence pour vos enfants demain. 

Interview de Tony COVENEY, Managing Director, Head of Infrastructure Asset Management at ThomasLloyd

Avoir un vrai impact – investir dans les actifs réels 

Par Julie DICKSON, directeur des investisse-
ments chez Capital Group

Voici maintenant plus d’un
an que le COVID-19 a été
déclaré pandémie mon-

diale. Avec les confinements et les
stratégies d’arrêts et redémarrages
de l’économie (stop and go) qui ont
suivi la première vague de l’épidé-
mie de coronavirus, beaucoup
d’entreprises et d’individus ont eu
du mal à s’adapter. Cela dit, le com-
merce mondial ne s’est pas pour
autant écarté de la voie de la crois-
sance et du développement. En no-
vembre 2020, 15 pays de la région
Asie-Pacifique ont signé l’accord
de Partenariat régional écono-
mique global (RCEP) : il s’agit des
10 membres de l’ANASE, auxquels
s’ajoutent la Chine, le Japon, la
Corée du Sud, l’Australie et la
Nouvelle-Zélande. 

Il est sans doute encore un peu trop tôt
pour percevoir les avantages à long
terme de l’accord, mais ce partenariat a
donné naissance au plus grand bloc de
libre-échange au monde. Ensemble, les
pays signataires représentent près d’un
tiers de la population mondiale et du
produit intérieur brut mondial. La Chine
se distingue aisément parmi les mem-
bres du RCEP par sa taille. Comme elle
est un maillon essentiel de la chaîne d’ap-
provisionnement mondiale, son évolu-
tion économique aura un impact sur
l’orientation future du bloc commercial
et de l’économie mondiale.

Des tendances séculaires ouvrent 
la voie à la croissance en Asie

Nous nous sommes intéressés de près aux
tendances séculaires de long terme qui
émergent en Asie, tout en approfondissant
nos connaissances sur les profils démo-
graphiques propres à la région. Voici les
domaines dans lesquels nous avons iden-
tifié des opportunités de croissance à long
terme parmi les plus intéressantes :

Services quotidiens 
rendus possibles par 
la technologie mobile

Parmi les tendances séculaires dont le
dynamisme devrait se maintenir, on peut
citer la croissance des plateformes numé-
riques ciblant des bases de consomma-
teurs importantes et en croissance, en par-
ticulier via la technologie mobile. L’un des
bénéficiaires potentiels de la transition
numérique en Inde est Reliance Industries.
En quelques années à peine, ce conglomé-
rat indien a bâti l’un des plus grands
réseaux de télécommunications au
monde, fort de plus de 410 millions
d’abonnés. Dans le secteur financier, les
grandes banques privées ont augmenté
leurs bénéfices et gagné des parts de mar-
ché, notamment en attirant de nouveaux
clients dans les zones rurales grâce à des
applications mobiles. Elles sont bien pla-
cées pour récupérer certains des prêteurs
les plus faibles du pays.

L’adoption rapide de l’Internet mobile
entraîne un autre phénomène : l’essor des
réseaux sociaux locaux. La Chine, en par-
ticulier, compte certains des plus grands
réseaux sociaux du monde, même s’ils
n’opèrent qu’à l’échelon national.

Croissance séculaire du 
commerce électronique et 

des paiements numériques

La région Asie-Pacifique devrait représen-
ter plus de 60% des ventes mondiales du
commerce électronique de détail en 2020,
un chiffre plus de trois fois supérieur à
celui enregistré par les États-Unis. Bien que
le commerce électronique soit plus
répandu dans certains pays asiatiques
qu’aux États-Unis et en Europe, le marché
potentiel global est beaucoup plus impor-
tant puisque la population asiatique est
plus nombreuse et continue à augmenter. 

La croissance du commerce électronique
s’accompagne d’une utilisation accrue des
paiements numériques ou mobiles dans
le cadre de la transition vers une société
sans argent liquide. Dans des pays comme
la Chine, la Corée du Sud et d’autres pays
d’Asie, les applications de paiement
mobiles sans contact (Tap-and-Go) sont
largement utilisées depuis des années.

L’Inde notamment a observé une forte
augmentation de l’adoption des paie-
ments numériques. Par ailleurs, la société
Sea Ltd, basée à Singapour, surfe à la fois
sur le marché du commerce électronique
et sur celui des paiements numériques en
Asie du Sud-Est, où ces services sont très
demandés par une population jeune et
adepte des nouvelles technologies.

Croissance de la biotechnologie,
soutenue par les régulateurs

Les dirigeants chinois veulent faire croître
une industrie biotechnologique locale.
Ainsi, la start-up Wuxi Biologics a aug-
menté ses capacités de recherche et déve-

loppement afin d’accélérer ses processus
de découverte et de fabrication de produits
sur le secteur biologique.

Les régulateurs ont également raccourci
les délais d’approbation des thérapies de
pointe, étendu les protections par brevet,
pris des mesures fortes contre la corrup-
tion et augmenté les dépenses publiques.

Élément tout aussi notable, le gouverne-
ment permet désormais aux fabricants de
médicaments étrangers d’exploiter le vaste
marché chinois. Indépendamment des
efforts de soutien au développement des
entreprises nationales, les dirigeants chi-
nois veulent que leurs concitoyens bénéfi-
cient des médicaments les plus efficaces.

La Corée du Sud s’efforce également de
promouvoir son industrie biotechnolo-
gique. Rokit Healthcare s’inscrit parmi les
sociétés qui ont prospéré dans ce secteur.
Elle a créé la première solution tout-en-un
de régénération d’organes basée sur la
technologie 4D stérile, baptisée Dr.
INVIVO, et a testé avec succès sa plate-
forme de régénération dans les ulcères du
pied chez des patients diabétiques en Inde.

Effet de ricochet de la reprise 
de la demande dans

le secteur des voyages

Avant la pandémie de COVID-19, environ
150 millions de personnes en Asie voya-
geaient pour la première fois chaque
année. Au cours des 20 prochaines années,
la région devrait représenter environ 50%
du trafic aérien supplémentaire, sous l’effet
de la croissance rapide des classes
moyennes. La reprise de la demande de
voyages en Asie et dans d’autres régions

du monde pourrait également avoir un
effet de propagation puissant, ce qui indui-
rait des besoins dans toute une gamme de
biens et de services et alimenterait la crois-
sance de l’emploi dans de nombreux sec-
teurs d’activité. 

Citons notamment les constructeurs aéro-
nautiques, les fabricants de moteurs à réac-
tion, les hôtels, les casinos et les restaurants.
En l’absence d’acteurs locaux d’envergure
capables de satisfaire cette demande, les
multinationales comme Airbus et Boeing
pourraient tirer leur épingle du jeu car le
duopole de l’aviation commerciale est, lui,
en mesure de faire face lorsque les voyages
aériens mondiaux reprendront.

Prospérer dans un 
monde post-COVID

Les investisseurs doivent-ils s’attendre à
une plus grande volatilité au cours des
prochaines années ? Beaucoup de sociétés
des secteurs durement touchés pendant le
ralentissement lié au COVID ont vu leurs
valorisations remonter, les marchés ayant
intégré une reprise mondiale suite au
déploiement du vaccin.

Compte tenu de l’environnement de mar-
ché actuel, il sera essentiel de trouver les
sociétés susceptibles de continuer à géné-
rer une croissance solide à l’avenir tout en
bénéficiant du soutien des tendances de
croissance durable telles que la numérisa-
tion et les paiements mondiaux. Toutefois,
à mesure que la volatilité du marché sera
de retour, on peut s’attendre à une plus
grande disparité des valorisations des
sociétés. À ce moment-là, une sélection
prudente des titres permettra aux inves-
tisseurs d’identifier les gagnants potentiels.

Investir en Asie: une opportunité à saisir?
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La crise de Covid-19, plutôt frein ou ac-
célérateur de la transition écologique des
entreprises ? 

La crise de Covid-19 a été un facteur accé-
lérateur de prise de conscience chez les in-
vestisseurs. Tout le monde parle d’ESG et
les entreprises auront un rôle clé à jouer
pour une société plus durable et plus éco-
logique. La pandémie n’est pas seulement
un moment de vérité pour révéler l’enga-
gement des entreprises mais aussi un ca-
talyseur des transformations qu’elles ont
déjà amorcées pour accélérer la transition
écologique. Cela dit, la crise constitue aussi
une occasion de nous réinventer, notam-
ment en développant de nouvelles filières
et activités plus vertueuses d’un point de
vue environnemental, et également créa-
trices d’emplois. C’est exactement ce qu’on
fait chez ThomasLloyd depuis une dizaine
d’années. Depuis notre création, nous
avons investi principalement dans des in-
frastructures durables qui soutiennent la
transition vers un système énergétique
propre. Nous sommes fiers de l’impact
réel et quantifiable que nos investisse-
ments ont eu sur la vie des gens, des com-
munautés et en aidant à réduire les
émissions mondiales de CO2. 

Pourquoi les investisseurs devraient-ils
tenir compte des infrastructures mon-
diales en matière de durabilité ? 

Les infrastructures sont essentielles au dé-
veloppement durable des communautés,
à notre bien-être futur et à notre vie quoti-
dienne. Il y a eu une augmentation consi-
dérable de la demande de fonds ESG
négociés en bourse (FNB, en anglais ex-
change traded fundou ETF). Ces types d’in-
vestissements peuvent donner bonne
conscience aux investisseurs, mais en réa-
lité, ils ne font qu’acheter et vendre des
morceaux de papier, sans créer de nou-
veaux actifs. Pour faire une différence, les
investisseurs doivent investir dans des ac-
tifs réels qui changeront des vies et la so-
ciété et c’est là que les infrastructures
durables entrent en jeu. 

En plus, les infrastructures sont des actifs
stables, à haut rendement et faiblement
corrélés aux classes d’actifs traditionnelles.
Or, jusqu’à présent, la perception com-
mune était que les projets d’infrastructure
étaient en grande partie réservés aux in-
vestisseurs institutionnels. Nous offrons à

tous les investisseurs la possibilité d’inves-
tir dans des actifs réels, et nous proposons
même une plateforme numérique d’in-
vestissements à impact permettant aux in-
vestisseurs particuliers d’accéder à ces
opportunités. Cela leur permet de faire la
différence d’une manière qu’ils ne pour-
raient jamais faire avec un ETF ESG. 

Où se trouvent les meilleures opportu-
nités ? 

Boris Johnson et Angela Merkel ont tous
les deux soulignés au cours de l’année
écoulée que les investissements dans les
infrastructures renouvelables en Europe
ne permettront pas de progresser dans la
lutte contre le changement climatique.
Avec tout investissement dans les énergies
renouvelables en Europe, on ne fait pas la
différence que l’on croit car ça ne fait que
remplacer une capacité existante. 

En revanche, la croissance d’une économie
en Asie, qui progresse de 6% par an, est liée
à sa capacité à produire de l’électricité. Par
conséquent, la nécessité de créer de nou-
velles capacités de production d’électricité
abordable est le principal moteur de cette
croissance économique. L’évolution dé-
mographique et l’urbanisation rapide sti-
mulent la demande d’énergie. C’est
pourquoi nous nous concentrons sur des

actifs réels dans des marchés à forte crois-
sance et émergents où la demande d’élec-
tricité augmente de manière exponentielle
et où nous avons donc la possibilité de
nous développer et de croître tout en of-
frant un rendement économique à nos in-
vestisseurs. En tant que développeur et
financier d’infrastructures réelles durables,
nous jouons un rôle important dans la
transformation économique : nous pro-
duisons de l’énergie renouvelable pour ré-
pondre aux besoins d’une population en
croissance rapide dans la région. 

Dans quels marchés émergents investis-
sez-vous ? 

Nous avons actuellement cinq pays ap-
prouvés dans le portefeuille et au sein de
ceux-ci, nous sommes investis dans une
douzaine d’actifs. Depuis le début, nous
avons vu les meilleures opportunités aux
Philippines et en Inde, car ces deux pays
ont une forte demande pour la production
de nouvelles énergies et des régimes régle-
mentaires très favorables. Nous avons
commencé à investir dans les énergies re-
nouvelables aux Philippines il y a plus de
dix ans, notamment sur l’île de Negros. 

Depuis, nos investissements ont accom-
pagné l’île pendant une période de crois-
sance économique rapide. Ils ont créé
environ 12 000 nouveaux emplois directs,
auxquels s’ajoutent d’autres emplois dans
les secteurs de soutien tels que l’hôtellerie
et la construction. Maintenant qu’elle peut
compter sur une électricité produite loca-
lement, stable et fiable, l’île a pu créer plus
de 20 000 emplois dans les centres d’ap-
pels rien qu’en 2018. Notre première cen-
trale électrique a été mise en service en
mai 2014, et en mai 2018, l’économie de
l’île avait été transformée. C’est la même
chose en Inde, où nous changeons l’éco-
nomie locale de manière durable en four-
nissant une électricité sûre, stable et
produite localement. 

Ce qui nous distingue, c’est que nous pre-
nons en charge les actifs du développe-
ment à la construction. Tout le monde se
tourne vers les gouvernements, les supra-
nationales ou les organisations financées
par l’État comme la Banque mondiale
pour combler les besoins en capitaux dans
les phases de développement et de
construction. ThomasLloyd finance et gère
le risque de développement et de

construction, puis travaille avec ces orga-
nisations dans la phase opérationnelle à
long terme. Nous investissons dans des
marchés solides, à croissance rapide, qui
peuvent démontrer l’existence de proces-
sus juridiques indépendants dans nos
technologies de base en matière d’énergie
renouvelable, où les investissements gé-
nèrent des emplois, une croissance éco-
nomique et une prospérité avérés à
l’échelle locale.  

Où voyez-vous les opportunités dans
les énergies renouvelables pour le mo-
ment ? 

Notre fonds se concentre sur deux do-
maines : le solaire et la biomasse. Le so-
laire fournit une énergie de pointe bon
marché, tandis que la biomasse fournit
une énergie de base 24 heures sur 24 et 7
jours sur 7. La biomasse nous permet
également de nous positionner plus lar-
gement au sein de la communauté locale
dans l’agro-industrie, la gestion des dé-
chets et le traitement de l’eau. La bio-
masse est un parapluie, pour ainsi dire,
pour une approche multidisciplinaire.
Aux Philippines, notre portefeuille de
biomasse crée un cycle économique po-
sitif. Nous achetons les déchets laissés
dans les champs aux agriculteurs, leur
fournissant ainsi une source de revenu
supplémentaire. Nous la collectons sur le
terrain, ce qui permet d’économiser des
coûts et donc d’augmenter les marges. 

Le processus de collecte mécanisé com-
mence par un ratissage mécanique qui la-
boure partiellement la terre, améliorant
ainsi le rendement des cultures. Tout aussi
important, notre collecte des déchets éli-
mine la nécessité de les brûler sur le terrain,
ce qui améliore la qualité de l’air - en fin de
compte pour nous tous. Enfin, la commu-
nauté peut désormais compter sur une
électricité fiable, produite localement. C’est
un quintuple gain pour la communauté. 

Quel est le rôle du capital-investissement
dans le soutien de la transition vers une
économie à faible émission de carbone ? 

Au cours de l’année 2020 et dans le
contexte de Covid-19, les investisseurs ins-
titutionnels et privés sont devenus plus at-
tentifs à la manière dont leur argent est
investi. Aujourd’hui plus que jamais, le
secteur de la finance a un rôle essentiel à

jouer pour faciliter la transition vers une
économie à faible émission de carbone.
L’allocation de capital est un puissant le-
vier de changement. Par conséquent, le
rôle principal du capital-investissement est
d’allouer des capitaux directement au sec-
teur et d’influencer et d’encourager les en-
treprises dans lesquelles il investit à
prendre des mesures respectueuses du cli-
mat. Après Covid, les gouvernements de-
vront redémarrer leurs économies. Les
investissements dans les infrastructures
seront encouragés par des mesures fiscales
et réglementaires. 

Cette situation, conjuguée à des taux d’in-
térêt historiquement bas, stimule la de-
mande des investisseurs pour des actifs
réels générateurs de revenus. Le capital-in-
vestissement sera à la fois le moteur et le
bénéficiaire de cette orientation. En outre,
de grands investissements en capital se-
ront essentiels pour atteindre les objectifs
de l’Accord de Paris et les Objectifs de dé-
veloppement durable (ODD) de l’ONU.
Les investissements qui poursuivent des
objectifs environnementaux ou sociaux
spécifiques en plus de générer des rende-
ments financiers sont très demandés. L’in-
vestissement d’impact peut être considéré
comme une réponse naturelle à certains
des défis identifiés dans les ODD. 

Pensez-vous que la forte demande de
fonds ESG s’étendra à des stratégies
comme celle-ci ? 

Nous n’avons jamais investi que dans des
infrastructures durables sur des marchés
émergents et à croissance rapide, où notre
capital a le plus grand impact, et nous
avons fait nos preuves en tant qu’investis-
seur d’impact. Nous constatons au-
jourd’hui un intérêt croissant pour ce
thème, les investisseurs cherchant à placer
leur argent tout en essayant de relever les
défis mondiaux du changement clima-
tique et de l’injustice sociale. Le défi pour
les investisseurs sera de passer en revue
toute la couverture enthousiaste actuelle
pour trouver les fonds qui offrent réelle-
ment des rendements ESG démontrables. 

ThomasLloyd offre un triple rendement :
un rendement commercial sur l’investis-
sement, une action climatique mesurable
et un gain social démontrable. Vous pou-
vez gagner de l’argent aujourd’hui et faire
la différence pour vos enfants demain. 

Interview de Tony COVENEY, Managing Director, Head of Infrastructure Asset Management at ThomasLloyd

Avoir un vrai impact – investir dans les actifs réels 

Par Julie DICKSON, directeur des investisse-
ments chez Capital Group

Voici maintenant plus d’un
an que le COVID-19 a été
déclaré pandémie mon-

diale. Avec les confinements et les
stratégies d’arrêts et redémarrages
de l’économie (stop and go) qui ont
suivi la première vague de l’épidé-
mie de coronavirus, beaucoup
d’entreprises et d’individus ont eu
du mal à s’adapter. Cela dit, le com-
merce mondial ne s’est pas pour
autant écarté de la voie de la crois-
sance et du développement. En no-
vembre 2020, 15 pays de la région
Asie-Pacifique ont signé l’accord
de Partenariat régional écono-
mique global (RCEP) : il s’agit des
10 membres de l’ANASE, auxquels
s’ajoutent la Chine, le Japon, la
Corée du Sud, l’Australie et la
Nouvelle-Zélande. 

Il est sans doute encore un peu trop tôt
pour percevoir les avantages à long
terme de l’accord, mais ce partenariat a
donné naissance au plus grand bloc de
libre-échange au monde. Ensemble, les
pays signataires représentent près d’un
tiers de la population mondiale et du
produit intérieur brut mondial. La Chine
se distingue aisément parmi les mem-
bres du RCEP par sa taille. Comme elle
est un maillon essentiel de la chaîne d’ap-
provisionnement mondiale, son évolu-
tion économique aura un impact sur
l’orientation future du bloc commercial
et de l’économie mondiale.

Des tendances séculaires ouvrent 
la voie à la croissance en Asie

Nous nous sommes intéressés de près aux
tendances séculaires de long terme qui
émergent en Asie, tout en approfondissant
nos connaissances sur les profils démo-
graphiques propres à la région. Voici les
domaines dans lesquels nous avons iden-
tifié des opportunités de croissance à long
terme parmi les plus intéressantes :

Services quotidiens 
rendus possibles par 
la technologie mobile

Parmi les tendances séculaires dont le
dynamisme devrait se maintenir, on peut
citer la croissance des plateformes numé-
riques ciblant des bases de consomma-
teurs importantes et en croissance, en par-
ticulier via la technologie mobile. L’un des
bénéficiaires potentiels de la transition
numérique en Inde est Reliance Industries.
En quelques années à peine, ce conglomé-
rat indien a bâti l’un des plus grands
réseaux de télécommunications au
monde, fort de plus de 410 millions
d’abonnés. Dans le secteur financier, les
grandes banques privées ont augmenté
leurs bénéfices et gagné des parts de mar-
ché, notamment en attirant de nouveaux
clients dans les zones rurales grâce à des
applications mobiles. Elles sont bien pla-
cées pour récupérer certains des prêteurs
les plus faibles du pays.

L’adoption rapide de l’Internet mobile
entraîne un autre phénomène : l’essor des
réseaux sociaux locaux. La Chine, en par-
ticulier, compte certains des plus grands
réseaux sociaux du monde, même s’ils
n’opèrent qu’à l’échelon national.

Croissance séculaire du 
commerce électronique et 

des paiements numériques

La région Asie-Pacifique devrait représen-
ter plus de 60% des ventes mondiales du
commerce électronique de détail en 2020,
un chiffre plus de trois fois supérieur à
celui enregistré par les États-Unis. Bien que
le commerce électronique soit plus
répandu dans certains pays asiatiques
qu’aux États-Unis et en Europe, le marché
potentiel global est beaucoup plus impor-
tant puisque la population asiatique est
plus nombreuse et continue à augmenter. 

La croissance du commerce électronique
s’accompagne d’une utilisation accrue des
paiements numériques ou mobiles dans
le cadre de la transition vers une société
sans argent liquide. Dans des pays comme
la Chine, la Corée du Sud et d’autres pays
d’Asie, les applications de paiement
mobiles sans contact (Tap-and-Go) sont
largement utilisées depuis des années.

L’Inde notamment a observé une forte
augmentation de l’adoption des paie-
ments numériques. Par ailleurs, la société
Sea Ltd, basée à Singapour, surfe à la fois
sur le marché du commerce électronique
et sur celui des paiements numériques en
Asie du Sud-Est, où ces services sont très
demandés par une population jeune et
adepte des nouvelles technologies.

Croissance de la biotechnologie,
soutenue par les régulateurs

Les dirigeants chinois veulent faire croître
une industrie biotechnologique locale.
Ainsi, la start-up Wuxi Biologics a aug-
menté ses capacités de recherche et déve-

loppement afin d’accélérer ses processus
de découverte et de fabrication de produits
sur le secteur biologique.

Les régulateurs ont également raccourci
les délais d’approbation des thérapies de
pointe, étendu les protections par brevet,
pris des mesures fortes contre la corrup-
tion et augmenté les dépenses publiques.

Élément tout aussi notable, le gouverne-
ment permet désormais aux fabricants de
médicaments étrangers d’exploiter le vaste
marché chinois. Indépendamment des
efforts de soutien au développement des
entreprises nationales, les dirigeants chi-
nois veulent que leurs concitoyens bénéfi-
cient des médicaments les plus efficaces.

La Corée du Sud s’efforce également de
promouvoir son industrie biotechnolo-
gique. Rokit Healthcare s’inscrit parmi les
sociétés qui ont prospéré dans ce secteur.
Elle a créé la première solution tout-en-un
de régénération d’organes basée sur la
technologie 4D stérile, baptisée Dr.
INVIVO, et a testé avec succès sa plate-
forme de régénération dans les ulcères du
pied chez des patients diabétiques en Inde.

Effet de ricochet de la reprise 
de la demande dans

le secteur des voyages

Avant la pandémie de COVID-19, environ
150 millions de personnes en Asie voya-
geaient pour la première fois chaque
année. Au cours des 20 prochaines années,
la région devrait représenter environ 50%
du trafic aérien supplémentaire, sous l’effet
de la croissance rapide des classes
moyennes. La reprise de la demande de
voyages en Asie et dans d’autres régions

du monde pourrait également avoir un
effet de propagation puissant, ce qui indui-
rait des besoins dans toute une gamme de
biens et de services et alimenterait la crois-
sance de l’emploi dans de nombreux sec-
teurs d’activité. 

Citons notamment les constructeurs aéro-
nautiques, les fabricants de moteurs à réac-
tion, les hôtels, les casinos et les restaurants.
En l’absence d’acteurs locaux d’envergure
capables de satisfaire cette demande, les
multinationales comme Airbus et Boeing
pourraient tirer leur épingle du jeu car le
duopole de l’aviation commerciale est, lui,
en mesure de faire face lorsque les voyages
aériens mondiaux reprendront.

Prospérer dans un 
monde post-COVID

Les investisseurs doivent-ils s’attendre à
une plus grande volatilité au cours des
prochaines années ? Beaucoup de sociétés
des secteurs durement touchés pendant le
ralentissement lié au COVID ont vu leurs
valorisations remonter, les marchés ayant
intégré une reprise mondiale suite au
déploiement du vaccin.

Compte tenu de l’environnement de mar-
ché actuel, il sera essentiel de trouver les
sociétés susceptibles de continuer à géné-
rer une croissance solide à l’avenir tout en
bénéficiant du soutien des tendances de
croissance durable telles que la numérisa-
tion et les paiements mondiaux. Toutefois,
à mesure que la volatilité du marché sera
de retour, on peut s’attendre à une plus
grande disparité des valorisations des
sociétés. À ce moment-là, une sélection
prudente des titres permettra aux inves-
tisseurs d’identifier les gagnants potentiels.

Investir en Asie: une opportunité à saisir?
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La crise de Covid-19, plutôt frein ou ac-
célérateur de la transition écologique des
entreprises ? 

La crise de Covid-19 a été un facteur accé-
lérateur de prise de conscience chez les in-
vestisseurs. Tout le monde parle d’ESG et
les entreprises auront un rôle clé à jouer
pour une société plus durable et plus éco-
logique. La pandémie n’est pas seulement
un moment de vérité pour révéler l’enga-
gement des entreprises mais aussi un ca-
talyseur des transformations qu’elles ont
déjà amorcées pour accélérer la transition
écologique. Cela dit, la crise constitue aussi
une occasion de nous réinventer, notam-
ment en développant de nouvelles filières
et activités plus vertueuses d’un point de
vue environnemental, et également créa-
trices d’emplois. C’est exactement ce qu’on
fait chez ThomasLloyd depuis une dizaine
d’années. Depuis notre création, nous
avons investi principalement dans des in-
frastructures durables qui soutiennent la
transition vers un système énergétique
propre. Nous sommes fiers de l’impact
réel et quantifiable que nos investisse-
ments ont eu sur la vie des gens, des com-
munautés et en aidant à réduire les
émissions mondiales de CO2. 

Pourquoi les investisseurs devraient-ils
tenir compte des infrastructures mon-
diales en matière de durabilité ? 

Les infrastructures sont essentielles au dé-
veloppement durable des communautés,
à notre bien-être futur et à notre vie quoti-
dienne. Il y a eu une augmentation consi-
dérable de la demande de fonds ESG
négociés en bourse (FNB, en anglais ex-
change traded fundou ETF). Ces types d’in-
vestissements peuvent donner bonne
conscience aux investisseurs, mais en réa-
lité, ils ne font qu’acheter et vendre des
morceaux de papier, sans créer de nou-
veaux actifs. Pour faire une différence, les
investisseurs doivent investir dans des ac-
tifs réels qui changeront des vies et la so-
ciété et c’est là que les infrastructures
durables entrent en jeu. 

En plus, les infrastructures sont des actifs
stables, à haut rendement et faiblement
corrélés aux classes d’actifs traditionnelles.
Or, jusqu’à présent, la perception com-
mune était que les projets d’infrastructure
étaient en grande partie réservés aux in-
vestisseurs institutionnels. Nous offrons à

tous les investisseurs la possibilité d’inves-
tir dans des actifs réels, et nous proposons
même une plateforme numérique d’in-
vestissements à impact permettant aux in-
vestisseurs particuliers d’accéder à ces
opportunités. Cela leur permet de faire la
différence d’une manière qu’ils ne pour-
raient jamais faire avec un ETF ESG. 

Où se trouvent les meilleures opportu-
nités ? 

Boris Johnson et Angela Merkel ont tous
les deux soulignés au cours de l’année
écoulée que les investissements dans les
infrastructures renouvelables en Europe
ne permettront pas de progresser dans la
lutte contre le changement climatique.
Avec tout investissement dans les énergies
renouvelables en Europe, on ne fait pas la
différence que l’on croit car ça ne fait que
remplacer une capacité existante. 

En revanche, la croissance d’une économie
en Asie, qui progresse de 6% par an, est liée
à sa capacité à produire de l’électricité. Par
conséquent, la nécessité de créer de nou-
velles capacités de production d’électricité
abordable est le principal moteur de cette
croissance économique. L’évolution dé-
mographique et l’urbanisation rapide sti-
mulent la demande d’énergie. C’est
pourquoi nous nous concentrons sur des

actifs réels dans des marchés à forte crois-
sance et émergents où la demande d’élec-
tricité augmente de manière exponentielle
et où nous avons donc la possibilité de
nous développer et de croître tout en of-
frant un rendement économique à nos in-
vestisseurs. En tant que développeur et
financier d’infrastructures réelles durables,
nous jouons un rôle important dans la
transformation économique : nous pro-
duisons de l’énergie renouvelable pour ré-
pondre aux besoins d’une population en
croissance rapide dans la région. 

Dans quels marchés émergents investis-
sez-vous ? 

Nous avons actuellement cinq pays ap-
prouvés dans le portefeuille et au sein de
ceux-ci, nous sommes investis dans une
douzaine d’actifs. Depuis le début, nous
avons vu les meilleures opportunités aux
Philippines et en Inde, car ces deux pays
ont une forte demande pour la production
de nouvelles énergies et des régimes régle-
mentaires très favorables. Nous avons
commencé à investir dans les énergies re-
nouvelables aux Philippines il y a plus de
dix ans, notamment sur l’île de Negros. 

Depuis, nos investissements ont accom-
pagné l’île pendant une période de crois-
sance économique rapide. Ils ont créé
environ 12 000 nouveaux emplois directs,
auxquels s’ajoutent d’autres emplois dans
les secteurs de soutien tels que l’hôtellerie
et la construction. Maintenant qu’elle peut
compter sur une électricité produite loca-
lement, stable et fiable, l’île a pu créer plus
de 20 000 emplois dans les centres d’ap-
pels rien qu’en 2018. Notre première cen-
trale électrique a été mise en service en
mai 2014, et en mai 2018, l’économie de
l’île avait été transformée. C’est la même
chose en Inde, où nous changeons l’éco-
nomie locale de manière durable en four-
nissant une électricité sûre, stable et
produite localement. 

Ce qui nous distingue, c’est que nous pre-
nons en charge les actifs du développe-
ment à la construction. Tout le monde se
tourne vers les gouvernements, les supra-
nationales ou les organisations financées
par l’État comme la Banque mondiale
pour combler les besoins en capitaux dans
les phases de développement et de
construction. ThomasLloyd finance et gère
le risque de développement et de

construction, puis travaille avec ces orga-
nisations dans la phase opérationnelle à
long terme. Nous investissons dans des
marchés solides, à croissance rapide, qui
peuvent démontrer l’existence de proces-
sus juridiques indépendants dans nos
technologies de base en matière d’énergie
renouvelable, où les investissements gé-
nèrent des emplois, une croissance éco-
nomique et une prospérité avérés à
l’échelle locale.  

Où voyez-vous les opportunités dans
les énergies renouvelables pour le mo-
ment ? 

Notre fonds se concentre sur deux do-
maines : le solaire et la biomasse. Le so-
laire fournit une énergie de pointe bon
marché, tandis que la biomasse fournit
une énergie de base 24 heures sur 24 et 7
jours sur 7. La biomasse nous permet
également de nous positionner plus lar-
gement au sein de la communauté locale
dans l’agro-industrie, la gestion des dé-
chets et le traitement de l’eau. La bio-
masse est un parapluie, pour ainsi dire,
pour une approche multidisciplinaire.
Aux Philippines, notre portefeuille de
biomasse crée un cycle économique po-
sitif. Nous achetons les déchets laissés
dans les champs aux agriculteurs, leur
fournissant ainsi une source de revenu
supplémentaire. Nous la collectons sur le
terrain, ce qui permet d’économiser des
coûts et donc d’augmenter les marges. 

Le processus de collecte mécanisé com-
mence par un ratissage mécanique qui la-
boure partiellement la terre, améliorant
ainsi le rendement des cultures. Tout aussi
important, notre collecte des déchets éli-
mine la nécessité de les brûler sur le terrain,
ce qui améliore la qualité de l’air - en fin de
compte pour nous tous. Enfin, la commu-
nauté peut désormais compter sur une
électricité fiable, produite localement. C’est
un quintuple gain pour la communauté. 

Quel est le rôle du capital-investissement
dans le soutien de la transition vers une
économie à faible émission de carbone ? 

Au cours de l’année 2020 et dans le
contexte de Covid-19, les investisseurs ins-
titutionnels et privés sont devenus plus at-
tentifs à la manière dont leur argent est
investi. Aujourd’hui plus que jamais, le
secteur de la finance a un rôle essentiel à

jouer pour faciliter la transition vers une
économie à faible émission de carbone.
L’allocation de capital est un puissant le-
vier de changement. Par conséquent, le
rôle principal du capital-investissement est
d’allouer des capitaux directement au sec-
teur et d’influencer et d’encourager les en-
treprises dans lesquelles il investit à
prendre des mesures respectueuses du cli-
mat. Après Covid, les gouvernements de-
vront redémarrer leurs économies. Les
investissements dans les infrastructures
seront encouragés par des mesures fiscales
et réglementaires. 

Cette situation, conjuguée à des taux d’in-
térêt historiquement bas, stimule la de-
mande des investisseurs pour des actifs
réels générateurs de revenus. Le capital-in-
vestissement sera à la fois le moteur et le
bénéficiaire de cette orientation. En outre,
de grands investissements en capital se-
ront essentiels pour atteindre les objectifs
de l’Accord de Paris et les Objectifs de dé-
veloppement durable (ODD) de l’ONU.
Les investissements qui poursuivent des
objectifs environnementaux ou sociaux
spécifiques en plus de générer des rende-
ments financiers sont très demandés. L’in-
vestissement d’impact peut être considéré
comme une réponse naturelle à certains
des défis identifiés dans les ODD. 

Pensez-vous que la forte demande de
fonds ESG s’étendra à des stratégies
comme celle-ci ? 

Nous n’avons jamais investi que dans des
infrastructures durables sur des marchés
émergents et à croissance rapide, où notre
capital a le plus grand impact, et nous
avons fait nos preuves en tant qu’investis-
seur d’impact. Nous constatons au-
jourd’hui un intérêt croissant pour ce
thème, les investisseurs cherchant à placer
leur argent tout en essayant de relever les
défis mondiaux du changement clima-
tique et de l’injustice sociale. Le défi pour
les investisseurs sera de passer en revue
toute la couverture enthousiaste actuelle
pour trouver les fonds qui offrent réelle-
ment des rendements ESG démontrables. 

ThomasLloyd offre un triple rendement :
un rendement commercial sur l’investis-
sement, une action climatique mesurable
et un gain social démontrable. Vous pou-
vez gagner de l’argent aujourd’hui et faire
la différence pour vos enfants demain. 

Interview de Tony COVENEY, Managing Director, Head of Infrastructure Asset Management at ThomasLloyd

Avoir un vrai impact – investir dans les actifs réels 

Par Julie DICKSON, directeur des investisse-
ments chez Capital Group

Voici maintenant plus d’un
an que le COVID-19 a été
déclaré pandémie mon-

diale. Avec les confinements et les
stratégies d’arrêts et redémarrages
de l’économie (stop and go) qui ont
suivi la première vague de l’épidé-
mie de coronavirus, beaucoup
d’entreprises et d’individus ont eu
du mal à s’adapter. Cela dit, le com-
merce mondial ne s’est pas pour
autant écarté de la voie de la crois-
sance et du développement. En no-
vembre 2020, 15 pays de la région
Asie-Pacifique ont signé l’accord
de Partenariat régional écono-
mique global (RCEP) : il s’agit des
10 membres de l’ANASE, auxquels
s’ajoutent la Chine, le Japon, la
Corée du Sud, l’Australie et la
Nouvelle-Zélande. 

Il est sans doute encore un peu trop tôt
pour percevoir les avantages à long
terme de l’accord, mais ce partenariat a
donné naissance au plus grand bloc de
libre-échange au monde. Ensemble, les
pays signataires représentent près d’un
tiers de la population mondiale et du
produit intérieur brut mondial. La Chine
se distingue aisément parmi les mem-
bres du RCEP par sa taille. Comme elle
est un maillon essentiel de la chaîne d’ap-
provisionnement mondiale, son évolu-
tion économique aura un impact sur
l’orientation future du bloc commercial
et de l’économie mondiale.

Des tendances séculaires ouvrent 
la voie à la croissance en Asie

Nous nous sommes intéressés de près aux
tendances séculaires de long terme qui
émergent en Asie, tout en approfondissant
nos connaissances sur les profils démo-
graphiques propres à la région. Voici les
domaines dans lesquels nous avons iden-
tifié des opportunités de croissance à long
terme parmi les plus intéressantes :

Services quotidiens 
rendus possibles par 
la technologie mobile

Parmi les tendances séculaires dont le
dynamisme devrait se maintenir, on peut
citer la croissance des plateformes numé-
riques ciblant des bases de consomma-
teurs importantes et en croissance, en par-
ticulier via la technologie mobile. L’un des
bénéficiaires potentiels de la transition
numérique en Inde est Reliance Industries.
En quelques années à peine, ce conglomé-
rat indien a bâti l’un des plus grands
réseaux de télécommunications au
monde, fort de plus de 410 millions
d’abonnés. Dans le secteur financier, les
grandes banques privées ont augmenté
leurs bénéfices et gagné des parts de mar-
ché, notamment en attirant de nouveaux
clients dans les zones rurales grâce à des
applications mobiles. Elles sont bien pla-
cées pour récupérer certains des prêteurs
les plus faibles du pays.

L’adoption rapide de l’Internet mobile
entraîne un autre phénomène : l’essor des
réseaux sociaux locaux. La Chine, en par-
ticulier, compte certains des plus grands
réseaux sociaux du monde, même s’ils
n’opèrent qu’à l’échelon national.

Croissance séculaire du 
commerce électronique et 

des paiements numériques

La région Asie-Pacifique devrait représen-
ter plus de 60% des ventes mondiales du
commerce électronique de détail en 2020,
un chiffre plus de trois fois supérieur à
celui enregistré par les États-Unis. Bien que
le commerce électronique soit plus
répandu dans certains pays asiatiques
qu’aux États-Unis et en Europe, le marché
potentiel global est beaucoup plus impor-
tant puisque la population asiatique est
plus nombreuse et continue à augmenter. 

La croissance du commerce électronique
s’accompagne d’une utilisation accrue des
paiements numériques ou mobiles dans
le cadre de la transition vers une société
sans argent liquide. Dans des pays comme
la Chine, la Corée du Sud et d’autres pays
d’Asie, les applications de paiement
mobiles sans contact (Tap-and-Go) sont
largement utilisées depuis des années.

L’Inde notamment a observé une forte
augmentation de l’adoption des paie-
ments numériques. Par ailleurs, la société
Sea Ltd, basée à Singapour, surfe à la fois
sur le marché du commerce électronique
et sur celui des paiements numériques en
Asie du Sud-Est, où ces services sont très
demandés par une population jeune et
adepte des nouvelles technologies.

Croissance de la biotechnologie,
soutenue par les régulateurs

Les dirigeants chinois veulent faire croître
une industrie biotechnologique locale.
Ainsi, la start-up Wuxi Biologics a aug-
menté ses capacités de recherche et déve-

loppement afin d’accélérer ses processus
de découverte et de fabrication de produits
sur le secteur biologique.

Les régulateurs ont également raccourci
les délais d’approbation des thérapies de
pointe, étendu les protections par brevet,
pris des mesures fortes contre la corrup-
tion et augmenté les dépenses publiques.

Élément tout aussi notable, le gouverne-
ment permet désormais aux fabricants de
médicaments étrangers d’exploiter le vaste
marché chinois. Indépendamment des
efforts de soutien au développement des
entreprises nationales, les dirigeants chi-
nois veulent que leurs concitoyens bénéfi-
cient des médicaments les plus efficaces.

La Corée du Sud s’efforce également de
promouvoir son industrie biotechnolo-
gique. Rokit Healthcare s’inscrit parmi les
sociétés qui ont prospéré dans ce secteur.
Elle a créé la première solution tout-en-un
de régénération d’organes basée sur la
technologie 4D stérile, baptisée Dr.
INVIVO, et a testé avec succès sa plate-
forme de régénération dans les ulcères du
pied chez des patients diabétiques en Inde.

Effet de ricochet de la reprise 
de la demande dans

le secteur des voyages

Avant la pandémie de COVID-19, environ
150 millions de personnes en Asie voya-
geaient pour la première fois chaque
année. Au cours des 20 prochaines années,
la région devrait représenter environ 50%
du trafic aérien supplémentaire, sous l’effet
de la croissance rapide des classes
moyennes. La reprise de la demande de
voyages en Asie et dans d’autres régions

du monde pourrait également avoir un
effet de propagation puissant, ce qui indui-
rait des besoins dans toute une gamme de
biens et de services et alimenterait la crois-
sance de l’emploi dans de nombreux sec-
teurs d’activité. 

Citons notamment les constructeurs aéro-
nautiques, les fabricants de moteurs à réac-
tion, les hôtels, les casinos et les restaurants.
En l’absence d’acteurs locaux d’envergure
capables de satisfaire cette demande, les
multinationales comme Airbus et Boeing
pourraient tirer leur épingle du jeu car le
duopole de l’aviation commerciale est, lui,
en mesure de faire face lorsque les voyages
aériens mondiaux reprendront.

Prospérer dans un 
monde post-COVID

Les investisseurs doivent-ils s’attendre à
une plus grande volatilité au cours des
prochaines années ? Beaucoup de sociétés
des secteurs durement touchés pendant le
ralentissement lié au COVID ont vu leurs
valorisations remonter, les marchés ayant
intégré une reprise mondiale suite au
déploiement du vaccin.

Compte tenu de l’environnement de mar-
ché actuel, il sera essentiel de trouver les
sociétés susceptibles de continuer à géné-
rer une croissance solide à l’avenir tout en
bénéficiant du soutien des tendances de
croissance durable telles que la numérisa-
tion et les paiements mondiaux. Toutefois,
à mesure que la volatilité du marché sera
de retour, on peut s’attendre à une plus
grande disparité des valorisations des
sociétés. À ce moment-là, une sélection
prudente des titres permettra aux inves-
tisseurs d’identifier les gagnants potentiels.

Investir en Asie: une opportunité à saisir?
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PIRMIN SCHILLIGER

Als vor dreissig Jahren die Basler Pri-
vatbank Sarasin (heute J. Safra Sarasin)
erstmals einen Nachhaltigkeitsfonds
lancierte, schüttelten gewinnorientierte
Anleger die Köpfe. Sie fragten sich, ob
sich das Geldinstitut plötzlich derWohl-
tätigkeit verschrieben habe. Das Vorur-
teil von damals, dass sich Nachhaltig-
keit und Rendite ausschliessen, ist längst
widerlegt. Neben J. Safra Sarasin setz-
ten wenig später spezialisierte Finanz-
institute wie RobecoSAM oder derVer-
mögensverwalter Forma Futura Invest
auf Nachhaltigkeit.

Heute kann es sich keine kunden-
orientierte Bank mehr leisten, auf nach-
haltig strukturierte Finanzprodukte zu
verzichten. Laut der Marktstudie 2020
der Interessenorganisation Swiss Sus-
tainable Finance (SSF) tragen bereits
38 Prozent aller in der Schweiz verfüg-
baren Fonds explizit das Label «Nach-
haltigkeit» oder kurz «SI» (Sustainable
Investments). Stellt man auf die «IFZ
Sustainable Investments Studie 2020»
der Hochschule Luzern ab, gibt es in
der Schweiz inzwischen über 600 nach-
haltige Publikumsfonds. Hinzu kom-
men viele weitere Fonds, die ebenfalls
Nachhaltigkeitskriterien beachten, ohne
damit bei den Anlegern explizit zu wer-
ben. Bei der UBS zum Beispiel sind

bereits vier Fünftel der Vorsorgepro-
dukte auf Nachhaltigkeit getrimmt;
bald sollen es 100 Prozent sein.Auch die
Zürcher Kantonalbank ZKB hat be-
schlossen, mittelfristig all ihre Fonds
nachhaltig auszurichten.

Über 1000 Milliarden Franken

Die nachhaltigen Anlagen fristen also
nicht länger ein Nischendasein, sondern
sind auf dem Anlegermarkt fast schon
Mainstream. Das Investitionsvolumen
ist innerhalb von zehn Jahren um den
Faktor dreissig geradezu explodiert.
Allein 2019 flossen laut SSF-Studie 447
Milliarden Franken neu in diesen Be-
reich.Dies bedeutete einWachstum von
62 Prozent gegenüber 2018. Beim An-
lagevolumen wurde im Laufe des Vor-
jahres die Billionengrenze geknackt. Per
Ende 2019 waren in der Schweiz 1163
Milliarden Franken offiziell nachhaltig
investiert. Diese Zahl basiert auf An-
gaben der 76 grössten Finanzdienstleis-
ter undAnleger der Schweiz. «Wir gehen
davon aus, dass wir damit den wesent-
lichen Teil des Marktes abdecken», sagt
SSF-Geschäftsführerin Sabine Döbeli.
Zwar gehen rund vier Fünftel (79 Pro-
zent) der nachhaltig platzierten Gelder
immer noch auf das Konto von institu-
tionellenAnlegern.Doch die Privatanle-
ger sind mächtig amAufholen.Allein im
vergangenen Jahr haben sie ihr Engage-

ment nahezu verdreifacht, derweil die
Institutionellen «lediglich» um 46 Pro-
zent zulegten.

Der Megatrend Nachhaltigkeit hat
mehr oder weniger alle Finanzpro-
dukte erfasst. Doch die meisten Gelder
fliessen in sogenannte SI-Fonds. Darin
waren 2019 rund 484 Milliarden Fran-
ken oder nahezu 42 Prozent des nach-
haltigen Anlagevolumens platziert. Die
Summe entspricht annähernd 30 Pro-
zent der von Pensionskassen und Ver-
sicherungen verwaltetenVermögen.Die
Beliebtheit der nachhaltigenAnlagen ist
nicht allein mit ökologischen und ethi-
schen Motiven zu erklären. Investitio-
nen in Unternehmen, die nach ökolo-
gischen und sozialen Grundsätzen han-
deln, tragen weniger Risiken und erzie-
len dabei oft eine bessere Rendite. Dies
belegen mittlerweile zahlreiche Studien
zum Thema. Ökonomen der Universi-
tät Kassel werteten im vergangenen Jahr
in einer Metanalyse 35 entsprechende
Untersuchungen aus. In 14 der analy-
sierten Fälle waren Nachhaltigkeits-
fonds klar renditestärker, und bloss in
4 Studien schnitten die konventionellen
Fonds am besten ab. Derweil liess sich
in 15 Studien kein signifikanter Unter-
schied in der Performance von nachhal-
tigen und konventionellen Fonds fest-
stellen.

Die unterschiedlichen Resultate las-
sen sich allenfalls mit den verschiedenen
Formen nachhaltigen Investierens erklä-

Nachhaltigkeit auf der
Schwelle zum Mainstream
Das Anlagevolumen nachhaltiger Anlagen hat in der Schweiz mittlerweile die
Billionen-Franken-Grenze überschritten. Ob dieses Booms wird fast schon
vergessen, dass einheitliche Standards bislang fehlen. Die EU möchte mit einem
Aktionsplan diesen Mangel beheben und schlägt eine internationale Lösung vor,
die auch für die Schweiz interessant sein könnte.
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Nachhaltige Anlagen:  
Neue Regeln bringen nicht die erhoffte Transparenz
Seit kurzem ist eine Vorschrift der Europäischen Union in Kraft, die Anlegern einen besseren Durchblick verschaffen 
soll. Beim Anblick des Gebäudes, das Brüssel errichtet hat, muss ihnen aber schwindelig werden.

Michael Schäfer | 08.04.2021, 05.30 Uhr

Bis anhin ist es nicht einfach, sich im Dschungel der nachhaltigen Anlagen zurechtzufinden. Was macht einen Nach-
haltigkeitsfonds (englisch: Sustainability) eigentlich zu einem nachhaltigen Investment, welche Risiken werden im 
Portfolio möglicherweise reduziert, und darf man davon ausgehen, dass sich die eingesetzten Gelder auf die reale 
Welt positiv auswirken? Derartige Fragen sollen ab sofort für eine Vielzahl nachhaltiger Anlagen einfacher zu beant-
worten sein.

Schweizer Anleger sind von Anfang an mit im Boot
Das verspricht die Offenlegungsverordnung (Sustainable Finance Disclosure Regulation, SFDR) der Europäischen 
Union, die seit dem 10. März für Finanzdienstleister gilt. Die EU will mit der SFDR die Transparenz der nachhaltigen 
Anlageprodukte erhöhen und das sogenannte Greenwashing eindämmen. Bis jedoch die neuen Regeln ihre volle Wir-
kung entfalten, könnte es noch eine Weile dauern.  

Mittels Greenwashing, das immer wieder als grosse Gefahr genannt wird, können sich Unternehmen nachhaltiger dar-
stellen, als sie es tatsächlich sind. In ähnlicher Weise können auch Banken Investoren in die Irre führen, weil sie ihre 
Produkte mit einem grüneren oder generell nachhaltigeren Anstrich versehen haben, als es der Inhalt rechtfertigen 
würde. Gerade jene Privatanleger, die nicht über Experten wissen verfügen, können Greenwashing kaum entlarven. 
Entsprechend nützlich könnte die SFDR sein.

Schweizer Privatanleger profitieren ebenfalls von den neuen Vorschriften, da diese alle in der EU domizilierten Fonds 
betreffen und solche, die dort zum Vertrieb zugelassen sind. Die neuen Spielregeln gelten damit zumindest für die un-
zähligen luxemburgischen und irischen Fonds, die hierzulande in den Depots liegen.

Ein wichtiges Puzzleteil des European Green Deal
Die neue Verordnung ist eines von mehreren Puzzle teilen des EU-Aktionsplans für Nachhaltige Finanzen und soll 
dazu beitragen, mehr Gelder in nachhaltige Anlagen zu kanalisieren. Im Blick hat die EU dabei in erster Linie das im 
European Green Deal verankerte Ziel, bis 2050 die Netto-Emissionen von Treibhausgasen auf null zu reduzieren.

Und genau an dieser Stelle beginnen die Schwierigkeiten. Die volle Wirkung entfalten die einzelnen Teile nämlich erst 
dann, wenn alle Regulierungen in Kraft sind. Davon ist man aber noch meilenweit entfernt. «Man muss sich das so 
vorstellen, dass ein Haus nicht vom Keller bis zum Dach gebaut wird, sondern mit allen Arbeiten gleichzeitig gestartet 
wird. Die Fenster sind vielleicht schon eingebaut, bevor alle Wände stehen, und man darf sich nicht wundern, dass es 
dann noch mächtig zieht», sagt Erol Bilecen, Nachhaltigkeitsexperte bei Raiffeisen.

8.4.2021 Greenwashing: Transparenz von nachhaltigen Anlagen mit Defiziten
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Mit anderen Worten: Für die in Aussicht gestellten Informationen und die verbesserte Transparenz werden sich die 
Anleger noch eine Weile gedulden müssen. Zunächst sind die Finanzdienstleister angehalten, aufzuzeigen, wie sie 
Nachhaltigkeitsrisiken auf Unternehmensebene sowie im Anlageprozess integrieren und welche Auswirkungen diese 
Risiken auf die Rendite der einzelnen Produkte haben können.

Viele Informationen befinden sich dort, wo sie niemand sucht
Den Anbietern steht es grundsätzlich frei, sich dieser Pflicht zu entziehen. Sie müssen dann aber genau erläutern 
(«comply or explain»), warum Nachhaltigkeitsrisiken in ihrem Fall keine Rolle spielen. Es ist deshalb sehr unwahr-
scheinlich, dass sich viele Banken, Versicherer oder Fondsgesellschaften dazu entschliessen werden, diesen Weg zu 
beschreiten.

Als nächsten wichtigen Schritt sieht die EU weitere Offenlegungen bei Produkten vor, die als nachhaltig deklariert sind 
und ökologische oder soziale Merkmale aufweisen («light green») oder eine Nachhaltigkeitswirkung anstreben («dark 
green»). Hier sind die nachteiligen Auswirkungen der Anlagen beziehungsweise der Unternehmen, in die investiert 
wird, transparent zu machen.

Nur zwei Ziele sind bisher in der Taxonomie abgebildet
Dazu wurde ein Katalog von Kennzahlen, den sogenannten Principal Adverse Impacts on Sustainability (PAI), entwi-
ckelt. Von diesen PAI, die sich auf die Bereiche Treibhausgasemissionen, Energieeffizienz, Biodiversität, Wasser, Ab-
fall, Soziales und Mitarbeitende konzentrieren,sind 14 obligatorisch und müssen von den Finanzdienstleistern perio-
disch veröffentlicht werden. All diese Informationen werden die Anleger ab Mitte 2023 erhalten, denn erst seit kurzem 
ist klar, welche Informationen gefordert sind. Der Startschuss für das Sammeln der Daten wird folglich erst Anfang 
2022 fallen.

Zudem ist die SFDR in einer weiteren zentralen Dimension bisher nur teilweise umgesetzt. Als dunkelgrün darf ein 
Fonds nur dann eingestuft werden, wenn er in Unternehmen investiert, die massgeblich eines von sechs von der EU 
definierten Umweltzielen verfolgen und kein anderes wesentlich beeinträchtigen. Bis jetzt sind in der sogenannten  
Taxonomie trotz einem Umfang von mehreren hundert Seiten jedoch nur jene Aktivitäten aufgeführt, die nach Auffas-
sung der EU zum Klimaschutz oder zur Anpassung an den Klimawandel beitragen.

Für die anderen Ziele wurden die entsprechenden Listen noch nicht verabschiedet. Konkret handelt es sich dabei ers-
tens um die nachhaltige Nutzung und den Schutz von Wasser- und Meeresressourcen, zweitens um Kreislaufwirt-
schaft, Abfallvermeidung, Wiederverwendung und Recycling,drittens um die Vermeidung und Verminderung der Um-
weltverschmutzung sowie viertens um den Schutz und die Wiederherstellung der biologischen Vielfalt und der Öko-
systeme.

Für kleinere Firmen wird die Datenbeschaffung schwierig sein
Selbst wenn die SFDR eines Tages vollständig implementiert sein wird, bezweifeln viele Beobachter, dass sie so funk-
tionieren wird, wie die EU sich das vorstellt. «Es handelt sich um eine typische Brüsseler Überregulierung, die zwar 
gut gemeint, aber schlecht gemacht ist und nach Alternativen ruft, die sich auf wenige wesentliche Aspekte konzent-
rieren. Das Bereitstellen der Flut von notwendigen Informationen wird eine kaum zu bewältigende Aufgabe werden, 
vor allem für kleinere Unternehmen», sagt Axel Hesse, Gründer von SD-M, einem Anbieter für ESG-Daten und -Indi-
zes.

Sabine Döbeli, Geschäftsleiterin des Branchenverbandes Swiss Sustainable Finance (SSF), begrüsst zwar das Ansin-
nen, die Transparenz zu verbessern. Sie bezweifelt aber, dass Privatanleger mit den veröffentlichten Informationen 
verschiedene Produkte vergleichen können. Zudem bedauert sie, dass die Offenlegungsverordnung vor allem auf die 
negativen Wirkungen von Unternehmen und kaum auf deren schrittweise Verbesserung der Nachhaltigkeitsleistung 
eingehe.

Seit etlichen Jahren etablierte nachhaltige Anlagestrategien wie das immer beliebtere «Engagement», das zu den we-
nigen Strategien zählt, mit denen Investoren anerkanntermassen Veränderungen in der realen Welt initiieren und ver-
stärkenkönnen, seien zudem nur ungenügend reflektiert. Hier geht es darum, dass grosse Anteilseigner wie Versiche-
rer oder Fondsgesellschaften Firmen in einem zielgerichteten Dialog dazu bewegen, ihre Aktivitäten anzupassen. 
Etwa einen Energiekonzern, der sich am Geschäft mit fossilen Energieträgern festklammert und Gefahr läuft, sich zu 
spät auf die Energiewende auszurichten.
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Als vor dreissig Jahren die Basler Pri-
vatbank Sarasin (heute J. Safra Sarasin)
erstmals einen Nachhaltigkeitsfonds
lancierte, schüttelten gewinnorientierte
Anleger die Köpfe. Sie fragten sich, ob
sich das Geldinstitut plötzlich derWohl-
tätigkeit verschrieben habe. Das Vorur-
teil von damals, dass sich Nachhaltig-
keit und Rendite ausschliessen, ist längst
widerlegt. Neben J. Safra Sarasin setz-
ten wenig später spezialisierte Finanz-
institute wie RobecoSAM oder derVer-
mögensverwalter Forma Futura Invest
auf Nachhaltigkeit.

Heute kann es sich keine kunden-
orientierte Bank mehr leisten, auf nach-
haltig strukturierte Finanzprodukte zu
verzichten. Laut der Marktstudie 2020
der Interessenorganisation Swiss Sus-
tainable Finance (SSF) tragen bereits
38 Prozent aller in der Schweiz verfüg-
baren Fonds explizit das Label «Nach-
haltigkeit» oder kurz «SI» (Sustainable
Investments). Stellt man auf die «IFZ
Sustainable Investments Studie 2020»
der Hochschule Luzern ab, gibt es in
der Schweiz inzwischen über 600 nach-
haltige Publikumsfonds. Hinzu kom-
men viele weitere Fonds, die ebenfalls
Nachhaltigkeitskriterien beachten, ohne
damit bei den Anlegern explizit zu wer-
ben. Bei der UBS zum Beispiel sind

bereits vier Fünftel der Vorsorgepro-
dukte auf Nachhaltigkeit getrimmt;
bald sollen es 100 Prozent sein.Auch die
Zürcher Kantonalbank ZKB hat be-
schlossen, mittelfristig all ihre Fonds
nachhaltig auszurichten.

Über 1000 Milliarden Franken

Die nachhaltigen Anlagen fristen also
nicht länger ein Nischendasein, sondern
sind auf dem Anlegermarkt fast schon
Mainstream. Das Investitionsvolumen
ist innerhalb von zehn Jahren um den
Faktor dreissig geradezu explodiert.
Allein 2019 flossen laut SSF-Studie 447
Milliarden Franken neu in diesen Be-
reich.Dies bedeutete einWachstum von
62 Prozent gegenüber 2018. Beim An-
lagevolumen wurde im Laufe des Vor-
jahres die Billionengrenze geknackt. Per
Ende 2019 waren in der Schweiz 1163
Milliarden Franken offiziell nachhaltig
investiert. Diese Zahl basiert auf An-
gaben der 76 grössten Finanzdienstleis-
ter undAnleger der Schweiz. «Wir gehen
davon aus, dass wir damit den wesent-
lichen Teil des Marktes abdecken», sagt
SSF-Geschäftsführerin Sabine Döbeli.
Zwar gehen rund vier Fünftel (79 Pro-
zent) der nachhaltig platzierten Gelder
immer noch auf das Konto von institu-
tionellenAnlegern.Doch die Privatanle-
ger sind mächtig amAufholen.Allein im
vergangenen Jahr haben sie ihr Engage-

ment nahezu verdreifacht, derweil die
Institutionellen «lediglich» um 46 Pro-
zent zulegten.

Der Megatrend Nachhaltigkeit hat
mehr oder weniger alle Finanzpro-
dukte erfasst. Doch die meisten Gelder
fliessen in sogenannte SI-Fonds. Darin
waren 2019 rund 484 Milliarden Fran-
ken oder nahezu 42 Prozent des nach-
haltigen Anlagevolumens platziert. Die
Summe entspricht annähernd 30 Pro-
zent der von Pensionskassen und Ver-
sicherungen verwaltetenVermögen.Die
Beliebtheit der nachhaltigenAnlagen ist
nicht allein mit ökologischen und ethi-
schen Motiven zu erklären. Investitio-
nen in Unternehmen, die nach ökolo-
gischen und sozialen Grundsätzen han-
deln, tragen weniger Risiken und erzie-
len dabei oft eine bessere Rendite. Dies
belegen mittlerweile zahlreiche Studien
zum Thema. Ökonomen der Universi-
tät Kassel werteten im vergangenen Jahr
in einer Metanalyse 35 entsprechende
Untersuchungen aus. In 14 der analy-
sierten Fälle waren Nachhaltigkeits-
fonds klar renditestärker, und bloss in
4 Studien schnitten die konventionellen
Fonds am besten ab. Derweil liess sich
in 15 Studien kein signifikanter Unter-
schied in der Performance von nachhal-
tigen und konventionellen Fonds fest-
stellen.

Die unterschiedlichen Resultate las-
sen sich allenfalls mit den verschiedenen
Formen nachhaltigen Investierens erklä-

Nachhaltigkeit auf der
Schwelle zum Mainstream
Das Anlagevolumen nachhaltiger Anlagen hat in der Schweiz mittlerweile die
Billionen-Franken-Grenze überschritten. Ob dieses Booms wird fast schon
vergessen, dass einheitliche Standards bislang fehlen. Die EU möchte mit einem
Aktionsplan diesen Mangel beheben und schlägt eine internationale Lösung vor,
die auch für die Schweiz interessant sein könnte.
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Erwirbt ein Fonds Aktien, nützt das dem Klima wenig
Auch Michael Sieg, Gründer und CEO von ThomasLloyd,unterstützt die Intentionen der SFDR. «Zu viel Transparenz 
kann es gar nicht geben, um möglichst viele Gelder dort hinzu leiten, wo sie den grössten Nutzen stiften», sagt er. 
Sein Unternehmen hat darin langjährige Erfahrung. ThomasLloyd sammelt Gelder von Anlegern ein und investiert 
diese über eigene Fonds in Infrastrukturprojekte, vorwiegend in asiatischen Schwellenländern.

Typische Beispiele sind Photovoltaik- oder Biomassekraftwerke in Indien oder auf den Philippinen.«Wenn es gelingt, 
mit unseren Anlagen den Bau von neuen Kohlekraftwerken zu verhindern, erzielen wir eine direkte und messbare Wir-
kung für das Klima in Form von eingespartem CO2 und schaffen darüber hinauszukunftsfähige Arbeitsplätze», führt 
Sieg aus. Wenigüberraschend hat ThomasLloyd seine Fonds denn auch als dunkelgrün im Sinne der SFDR eingestuft.

Unverständlich ist für Sieg und viele andere Experten dagegen, dass auch Anbieter von konventionellen Aktienfonds 
und börsenkotierten Fonds (ETF) ihre Produkte als dunkelgrün deklarieren dürfen. Dies kann zwar im Einklang mit der 
Verordnung sein, wenn die Aktivitäten der im Portfolio befindlichen Firmen mit der Taxonomie konform sind.

Wenn aber Fonds XYZ Aktien von Fonds ABC erwirbt, fliesst den betroffenen Unternehmen erst einmal keinerlei 
neues Geld zu, das in den Klimaschutz oder für andere erstrebenswerte Ziele eingesetzt werden kann. Das Invest-
ment in einen solchen Fonds führe also nicht zu einerzusätzlichen Wirkung, wie es für dunkelgrüne Produkte eigent-
lich gefordert ist. «Hier sollte klar differenziertwerden», fordert Sieg.

Enormer Aufwand für einen wohl überschaubaren Nutzen
Für Privatanleger werden die zusätzlich verfügbaren Informationen zunächst kaum Mehrwert generieren, denn sie er-
schöpfen sich im Wesentlichen in allgemeinen Erläuterungen. So ist dann etwa zu lesen, dass die ESG-Kriterien bei 
Anlageentscheiden berücksichtigt werden, alsoökologische und soziale Aspekte sowie solche der guten Unterneh-
mensführung. Oder dass Nachhaltigkeitsaspekte eine Rolle in der Vergütungspolitik einer Fondsgesellschaftspielen. 
Kommt hinzu, dass sich viele der Informationen in den Fondsprospekten finden, in die kaum ein Privatanleger jemals 
ein Auge wirft, geschweige denn sie intensiv studiert.

Und was bedeutet all das für das Greenwashing, das die EU eindämmen will? Wenn Fondsgesellschaften Medienmit-
teilungen versenden, in denen es beispielsweise « Oyster Sustainable Europe erhält das höchste SFDR-Ranking » 
heisst, mag man nicht so recht daran glauben, dass die neue Verordnung diesbezüglich ein durchschlagender Erfolg 
wird. Auch wenn es sich hier nicht um lupenreines Greenwashing handelt, wird doch suggeriert, dass der Fondseine 
begehrte Auszeichnung erhalten hat. In Tat und Wahrheit ordnen die Asset-Manager ihre Produkte aber selber in die 
verschiedenen Kategorien ein.

Zwar erwarten Optimisten, dass taxonomiekonforme Firmen es in Zukunft leichter haben werden, Investoren anzuzie-
hen. Grosse Zweifel sind aber angebracht, dass das riesige Gebäude an Vorschriften, das die EU gerade hochzieht, 
zusätzliche Gelder auch nur annähernd in einem ausreichenden Umfang und in einer effizienten Form an die richtigen 
Stellen leiten wird. Zweifellos werden die Kosten für den bürokratischen Aufwand jedoch beachtlich sein. Es steht zu 
befürchten, dass die verbesserte Transparenz für Privatanleger weitgehendeine Fata Morgana bleiben wird und sie 
auch noch die Kosten über höhere Gebühren werden tragen müssen.
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Nachhaltig investierte Vermögen sind eine der am schnellsten wachsenden
Anlageklassen. Innerhalb dieses weiten Felds sticht das sogenannte Impact
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Der Impact des Privatanlegers
Investitionen nicht nur für die Rendite, sondern für einen sozialen
und ökologischen Effekt wachsen stark. Worauf man dabei achten
muss.

VALENTIN ADE

Das Photovoltaikkraftwerk im indischen Bundestaat Telangana ist das bisher grösste durch den Impact-Investor ThomasLloyd
finanzierte Projekt. Es ist im Januar ans Netz gegangen. (Bild: Thomas Lloyd)

Nachhaltig investierte Vermögen sind eine der am schnellsten wachsenden Anlageklassen. Innerhalb dieses weiten 
Felds sticht das sogenannte Impact Investing besonders hervor. Dabei geht es nicht nur darum, sein Geld renditeträch-
tig zu investieren, sondern auch, einen positiven sozialen oder ökologischen Effekt zu erreichen. Worauf Privatanleger 
dabei achten müssen.

Gemäss dem Global Impact Investing Network waren 2019 weltweit bereits 715 Mrd. $ «mit Impact investiert». 2017 
waren es erst 228 Mrd. Und der Trend zeigt weiter steil nach oben. Dabei handelt es sich hier nicht um einen geschütz-
ten Begriff, wie Michael Sieg, Gründer und CEO des Impact-Investors ThomasLloyd, warnt: «Es müssen Investitionen 
sein, die einen konkreten sozialen und ökologischen Effekt haben, zum Beispiel in Form von eingespartem CO2 oder ge-
schaffenen Arbeitsplätzen.»

Einige Möglichkeiten
Investiert wird oft in Schwellenländern, die bei Finanzintegration oder Infrastruktur grosse Mängel aufweisen. Der Klas-
siker ist hier das Thema Mikrofinanz, die Versorgung von KMU mit Kapital – eine Spezialität des weltweit führenden 
Schweizer Impact-Investors Blue Orchard, der 7 Mrd. $ verwaltet. Oder nachhaltige Infrastrukturprojekte, wie Photo-
voltaikkraftwerke, in denen ThomasLloyd, die 3,7 Mrd. € verwaltet, stark ist.

War Impact Investing lange die Domäne von Institutionellen, ist das Thema «mittlerweile zu den Privatanlegern herüber-
geschwappt», sagt Tillmann Lang, Gründer von Yova, dem ersten Schweizer Robo Advisor in dem Bereich. Für Private 
gibt es hier heute eine Reihe an Produkten.

Zum einen existieren günstige börsengehandelte Fonds (ETF), deren Emittenten den Index eines Anbieters passiv 
nachbilden und so beispielsweise in Unternehmen der Energieinfrastruktur oder der Wasserwirtschaft investieren. Un-
ter den teureren aktiv verwalteten Fonds finden sich Vehikel spezialisiert auf Unternehmen der Krebsforschung oder mit 
Fokus auf Geschlechtergerechtigkeit.

Switzerland | Finanz und Wirtschaft | Der Impact des Privatanlegers
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Und auch die erwähnte Yova bietet dem Privatanleger hier ein diversifiziertes Portfolio, das er sich nach eigenen Prä-
ferenzen zusammenstellen kann. Gemeinsam haben diese Produkte, dass sie auf Aktien von kotierten Unternehmen 
setzen. Teilweise sind darunter keine Geheimtipps. So finden sich im ETF zur Minderheitenförderung als grösste Posi-
tionen die US-Tech-Riesen Apple, Amazon, Google und Microsoft.

Den Fonds zur Krebsforschung führen die Pharmakonzerne Astra Zeneca, Merck, Roche und Amgen an. Wie immer ist 
auch hier dem Anleger ein genauer Blick auf das Faktenblatt des jeweiligen Produkts geraten, zu finden über die ISIN 
(International Securities Identification Nummer).

Fürs grosse Portemonnaie
ThomasLloyd-CEO und Impact-Profi Sieg kritisiert hier: «Wenn Sie schlicht am Sekundärmarkt Aktien kaufen, haben 
Sie so gut wie keinen realwirtschaftlichen Effekt. Impact Investing findet in der echten Welt statt, in realen Assets», sagt 
der Investor, der in Infrastrukturprojekte anlegt, wohl nicht ganz überraschend.

Anbieter wie ThomasLloyd und Blue Orchard haben ebenfalls Fonds für Retailanleger im Angebot, die Mittel fliessen 
direkt in konkrete Projekte. Doch der Anleger muss hier teils mindestens 100’000 Fr. investieren, und das Geld ist dann 
für eine feste Laufzeit von oft über einem Jahr gebunden.

Dem Privatanleger mit kleinerem Portemonnaie bleiben vorerst also die günstigeren beschriebenen Produkte. Yova-
Gründer Lang sagt, dass man sehr wohl auch über die Investition in kotierte Gesellschaften einen Impact erreichen 
könne, allein schon indem man vorbildliche Unternehmen den Nachzüglern oder den Sündern in dem Bereich vorziehe. 
Bei einem sind sich die Befragten allerdingseinig: Impact Investing werde weiter wachsen, und die Produktpalette auch 
für die Privatanleger werde sich vegrössern.
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« Die Gesundung unseres Klimas entscheidet sich in Asien  
und sicher nicht in Europa. »
Montag, 21. Dezember 2020 – Redaktion

Nachhaltige Investments stehen hoch in der Gunst der Anleger. 
Zwar fehlt es nach wie vor an einheitlichen Standards und Be-
grifflichkeiten. Es mangelt an einem übergreifenden Qualitäts-
label und immer wieder ist von «Greenwashing» die Rede. Den-
noch scheint der Weg hin zu einer nachhaltigen Finanzwirt-
schaft realistischer denn je. Hintergrund sind die anhaltende 
Klimadebatte und ein drohender Umweltkollaps, der zu einem 
breiten Umdenken auch innerhalb der Finanzindustrie geführt 
hat. Wir fragen nach bei T.U. Michael Sieg, CEO der Thomas-
Lloyd Global Asset Management AG.

Michael Sieg, weshalb finden sich in nachhaltigen Anlagenfonds zu-
weilen immer noch Titel von BMW, Shell oder von Nestlé, Unterneh-
men also, die sich in der Vergangenheit in Sachen Klimaschutz nicht 
gerade mit Ruhm bekleckert haben?

Michael Sieg: Die Hauptbeteiligunwgen vieler ESG-Fonds wei-
sen in der Tat eine bemerkenswerte Ähnlichkeit mit den Top-
Aktien nach Marktkapitalisierung im S&P 500 Index auf. Eine 
kürzlich durchgeführte Umfrage ergab, dass 62 Prozent aller 
ESG-Fonds Microsoft-Aktien, 53 Prozent Alphabet-Aktien und 
52 Prozent Apple-Aktien halten. Wenn man dann noch die Bestände an Öl- und Gasexplorationsunternehmen 
oder traditionellen Automobilherstellern hinzufügt, wird der Nachhaltigkeitsgedanke augenscheinlich ad ab-
surdum geführt. Oft wird angeführt, dass diese Unternehmen Teil der «Energiewende» sind und dass ein Ver-
änderungsprozess nur durch den Druck der Aktionäre herbeigeführt werden kann. Wir sind da offen gestan-
den sehr skeptisch…

« Impact Investing sollte nicht mit Philanthropie verwechselt werden. Unsere Investoren 
streben nach marktgerechten Renditen für ihr Kapital. »
T.U. Michael Sieg, CEO ThomasLloyd Global Asset Management AG

Sie selber setzen mit Ihrem Unternehmen auf den Impact Investment-Approach, investieren also da, wo die Wirkung 
am grössten sein soll. Wo genau ist das?

Wir müssen die Klimakrise an der Quelle angehen bzw. dort, wo wir die grösste Wirkung erzielen – und das ist 
in Asien. Der Kontinent umfasst etwa 30 Prozent der Landfläche der Erde, aber mehr als 60 Prozent der Welt-
bevölkerung, die immer noch sehr schnell wächst. Der demografische Wandel und die zunehmende Urbani-
sierung in Asien sind Merkmale der nächsten 30 Jahre, derer wir uns sicher sein können. Wenn es uns ge-
lingt, denn enormen Energiebedarf in dieser Weltregion über umweltfreundliche oder zumindest über um-
weltschonende Technologien zu decken, ist schon viel erreicht.

Und woran bemisst sich der «Impact», die Wirkung Ihrer Investitionen vor Ort genau? Wie erheben Sie die entspre-
chenden Daten und wie verlässlich sind diese?

Wir erfassen die sozioökonomischen Auswirkungen unserer Investitionen sehr genau und erstellen regelmäs-
sig umfassende Rechenschaftsberichte. Als Entwickler von Infrastrukturprojekten sind wir als grosser Ar-
beitgeber in der Bau- und Betriebsphase unserer Anlagen für erneuerbare Energien vor Ort und können die 
notwendigen statistischen Daten, die aus verschiedenen unabhängigen Quellen stammen, genau verifizieren 
und qualifizieren. Unsere Impact Reports erzählen eine eindrucksvolle Geschichte von wirtschaftlicher Part-
nerschaft und sozialem Fortschritt.

Nun ist es doch aber so, dass gerade Investitionen in Schwellenländern aufgrund politscher Unsicherheiten oder infol-
ge der Korruptionsthematik für europäische Anleger ein schwieriges Unterfangen sind. Wie stellen Sie sicher, dass die 
Gelder Ihrer Kunden dort ankommen, wo sie auch wirklich gebraucht werden?

Michael Sieg zeigt sich im Gespräch als eigentlicher 
Überzeugungstäter in Sachen Impact Investing.

The Onliner
Date of publication: 21/12/2020

Switzerland | The Onliner | Die Gesundung unseres Klimas entscheidet sich in Asien und sicher nicht in Europa.
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Wir setzen auf einen robusten Top-Down- und Bottom-Up-Screening-Prozess vor der Investition, der sowohl 
auf Länder als auch auf Unternehmen angewendet wird. Zudem sind wir aktive Eigentümer und nehmen un-
sere Verpflichtungen sehr ernst. Wir halten uns jederzeit und in allen Ländern an alle Gesetze und Vorschrif-
ten und befolgen die branchenüblichen ESG-Richtlinien und Best Practices. Wir handeln bei all unseren Tä-
tigkeiten mit Integrität, vermeiden alle Formen der Diskriminierung und verankern Gleichberechtigung und 
Vielfalt in unserer Beschäftigungspolitik. Wir respektieren die Menschenrechte und vermeiden die Ausbeu-
tung von Kinderarbeit, stellen sicher, dass es keine Bestechung oder Korruption gibt und managen aktiv In-
vestitionsprojekte, um ESG- und Impact-Ergebnisse in den Gemeinden und Ländern zu erzielen, in denen wir 
tätig sind.

Stichwort Rendite: Sind Ihre Investoren unverbesserliche Altruisten, die ihr Kapital in den Dienst des Umweltschutzes 
stellen oder knallharte Investoren, die sich im Schatten der Klimadebatte bereichern?

Impact Investing sollte nicht mit Philanthropie verwechselt werden. Unsere Investoren streben nach markt-
gerechten Renditen für ihr Kapital. Sie verstehen sich nicht als wohltätige Spender, obgleich sie sowohl mit 
dem Herzen als auch mit dem Kopf investieren.

Letzte Frage: wie realistisch ist aus Ihrer Sicht das im Pariser Abkommen vereinbarten Ziel, die durchschnittliche  
globale Erwärmung im Vergleich zur vorindustriellen Zeit auf deutlich unter 2 Grad Celsius zu begrenzen, wobei ein 
maximaler Temperaturanstieg von 1,5 Grad Celsius angestrebt wird?

Die bereits eingeleitete Energiewende ist ein tiefgreifender Strukturwandel, der von der Erkenntnis getrieben 
wird, dass die Abhängigkeit von fossilen Brennstoffen mit dem Pariser Abkommen der Vereinten Nationen 
von 2015 zur Minderung, Anpassung und Reduktion von Treibhausgasemissionen völlig unvereinbar ist.  
Wir unterstützen voll und ganz die Aussagen und Ziele des Pariser Abkommens. Unser Planet kennt keine  
nationalen Grenzen: Jeder kann und sollte einen Beitrag leisten. Es liegt jedoch auf der Hand, dass die gröss-
ten Fortschritte dort erzielt werden können, wo der Treibhausgasausstoss am höchsten ist. Das verfügbare 
Datenmaterial zeigt deutlich: Die Gesundung unseres Klimas entscheidet sich in Asien und sicher nicht in  
Europa.

The Onliner
Date of publication: 21/12/2020
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SUSTAINABLE FUTURE

FINANCING A  
SUSTAINABLE FUTURE
WITH CLIMATE CHANGE AT THE TOP OF THE GLOBAL AGENDA, ESG 
FUNDS ARE SHIFTING FROM A ‘NICE TO HAVE’ TO A MAINSTREAM 
PRODUCT. IN THIS SERIES OF ARTICLES ‘FINANCING A SUSTAINABLE 
FUTURE’ LFF TALKS TO COMPANIES THAT WANT TO MAKE A DIFFERENCE 
BY PUTTING ESG FUNDS TO THE FOREFRONT.

THOMASLLOYD GROUP’S SUSTAINABLE INFRASTRUCTURE INCOME 
FUND IS ONE OF THE WORLD’S FIRST FULLY REGULATED OPEN-
ENDED PUBLIC INFRASTRUCTURE FUNDS. THE FUND IS BASED IN 
LUXEMBOURG AND LISTED ON THE LUXEMBOURG STOCK EXCHANGE, 
SO LFF SAT DOWN WITH TONY COVENEY, MANAGING DIRECTOR, HEAD 
OF INFRASTRUCTURE ASSET MANAGEMENT AND CEO OF AMERICAS AT 
THOMASLLOYD TO LEARN MORE ABOUT THEIR ROLE IN ESG. 

ThomasLloyd is a global investment and 
advisory firm, managing around USD 
1.2 billion capital in infrastructure assets. 
Headquartered in Zurich, the company is 
a pioneer in private sector infrastructure 
investment in emerging and developing 
markets, with a particularly strong footprint 
in Asian infrastructure projects. They 
invest in long-term real assets, such as 
solar parks and biomass plants, mainly in 
the Philippines and India.  For 10 years 
they have exclusively advised and invested 
in renewable energy and sustainable real 
assets.
 

LFF: WHAT IS THOMASLLOYD’S INVEST-
MENT THESIS AND ITS ROLE WITHIN THE 
SUSTAINABLE INVESTMENT UNIVERSE?
 
TC: Originally, ThomasLloyd entered 
the renewable energy market in 2006 as 
an investment banking advisor, leading 
transactions in Europe and North America.  
Following the Global Financial Crisis, we 
focused all of our business on this sector, 
launching in 2011 our first renewable energy 
investment fund in Germany. Since then, we 
have been exclusively raising funds in Europe 
in order to invest in sustainable and renewable 
energy infrastructure. 

“We don’t look 
for individual 
opportunities 

and individual 
investments, but 

instead focus 
on securing 

platforms, which 
offer scaleable 

opportunities.”
TONY COVENEY
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TONY COVENEY,  
MANAGING DIRECTOR, HEAD OF INFRASTRUCTURE 
ASSET MANAGEMENT  AND CEO OF AMERICAS, 
THOMASLLOYD 

Luxembourg | LEO | Financing a sustainable future
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From day one, we’ve had three core rules 
of investment. Firstly, we only invest where 
our money makes a difference. This is about 
both impact and risk. The scale of our first 
fund meant that we were deploying capital in 
smaller blocks than we do today. We wanted 
to make sure that our money went to the 
heart of the solution, rather than being lost in 
external transaction costs. In 2013, we started 
to measure the impact that our investments 
were having on things such as job creation 
and the growth of local tax return. We now 
have an eight-year database showing the 
impact of our investment. Secondly, we 
invest into local communities far away from 
our home countries. We recognised the 
importance of our local partners. They are 
the interface to the communities, in which we 
invest. Therefore, as we say, we are only ‘as 
a good as the local boots 
on the ground’. So, we 
don’t look for individual 
opportunities and 
individual investments, 
but instead focus on 
securing platforms, 
which offer scaleable 
opportunities. We have 
worked very hard with 
teams in India and the 
Philippines, to have 
multiple opportunities 
overseen by the same set of local management. 
If you’re going to go and build a biomass plant 
or a solar plant in somebody’s back yard, you 
have to have the local community buy-in. 

The third area of our investment process is 
around finding areas where there was a strong 
and local demand for the infrastructure, which 
we finance and build. In the Philippines, for 
instance, energy security is very important, 
especially as they move away from reliance 
on coal, and therefore there is demand for as 
much clean energy as we can create. 

If you think about it, economic growth in fast-
growing economies, such as the Philippines, 
can only happen if you have enough reliable, 
sustainable electricity. You can’t build more 
factories if you haven’t got the power to run 
them. You can’t educate people if you don’t 

have the power to run their schools and 
computers.

So, the natural growth of the local economy 
created a very powerful upward dynamic on 
demand for the energy capacity that we were 
creating. A virtuous circle, if you like.

LFF: THOMASLLOYD IS AN ALTERNATIVE 
ASSET MANAGER. HOW DOES YOUR  
APPROACH TO ESG DIFFER FROM A  
TRADITIONAL ASSET MANAGER?

TC: I think we do two things differently. Our 
job is to create the asset in the first place. 
We are an enabling investor. So, we will go 
in at the development stage of a project and 
commit capital to develop and construct the 
real asset. One of the challenges for ESG 

investors in particular, is 
that there aren’t enough 
real assets out there.  We 
are helping to plug this 
crucial gap.

The second key 
difference is that while 
a lot of asset managers 
are in highly liquid stock, 
equities or bonds, we are 
in illiquid assets, which 
take time to complete and 

which require direct hands-on management 
and oversight. 

Somebody buying and selling a share, 
because they think it adds value from an ESG 
perspective, makes no difference to what’s 
happening in the real world. All they do, 
essentially, is move the deck chairs round on 
the boat. 

LFF: CONSIDERING THE COMPLEXI-
TIES THAT UNDERLIE INFRASTRUCTURE  
INVESTMENTS, WHAT KEY FACTORS 
COME INTO PLAY WHEN MEASURING 
AND ASSESSING ESG FACTORS?

TC: I think measurement is a big challenge 
for everyone, especially in ESG and impact. 
We’re all working together to try and find out 
how best to create uniform standards. For 

“Economic growth 
in fast-growing 

economies, such 
as the Philippines, 
can only happen if 
you have enough 

reliable, sustainable 
electricity.”
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“Spending a dollar in 
Berlin or London to 

clean the air in Berlin or 
London doesn’t move 
the dial, but spending 

this dollar in Manila 
or Delhi does. We have 

to clean the air up 
out there in order to 

improve our air back 
here.”

TONY COVENEY

example, if I spend a dollar in the Philippines, 
I have a different impact and a different 
outcome to spending a dollar in India, which 
has a different impact to spending the same 
dollar in Germany.  A dollar spent in Europe 
hardly moves the dial on climate change, 
whereas every dollar in our target markets 
makes a big difference.

ThomasLloyd measures key metrics 
including job creation and wealth creation. We 
measure the impact of any carbon emisions 
avoided. Wherever it’s possible to measure 
an E, an S or a G standard, we do so. We are 
continually reviewing our procedures and 
working with our service providers to make 
this better. As one of the early signatories to 
the UN Principles of Responsible Investment 
initiative, we adhere to the highest recognised 
standards, and ensure our investee companies 
do too.

LFF: ESG INVESTMENTS ARE ASSESSED ON 
THEIR FINANCIAL RETURN AND THEIR 
ESG CRITERIA. WHAT APPROACH DO YOU 
USE WHEN ASSESSING YOUR RETURNS 
AND WHAT SORT OF RETURNS HAVE YOU 
SEEN?
 
TC: We have the ThomasLloyd Triple Return. 
Our in-house research team monitors, 
amongst other things, the local data on carbon 

emissions avoided, and  local employment in 
the communities we have suppoted. In short, 
this gives you transparency on your financial 
return, your environmental return and your 
social return. 

To an investor, I can say: “You’ve made X 
percent this year and here is your dividend, 
that’s your financial return. These investments 
have reduced carbon emissions in their local 
communities by Y, so that would be your 
environmental return. Last but not least, 
we’ve created Z thousand jobs, that’s your 
social return.” 

But even measuring those is actually not 
as easy as it sounds. Take job creation for 
example. Not only do we create direct jobs but 
also secondary jobs, for people in the support 
and service sector, as well as tiertiary jobs, 
for companies who benefit from the supply 
of local, reliable energy. We have invested in 
excess of US Dollars 500 million in one of the 
Philippines islands. Our investment has taken 
that region from a farming-based island, to 
probably one of the fastest growing parts of 
the Philippines, in under 10 years. With that 
comes new hotels, shops, businesses, such as 
call centres, and even a Starbucks! 

LFF: WHAT IS THE STORY BEHIND THE 
SUSTAINABLE INFRASTRUCTURE INCOME 
FUND? 

TC: All of our investments have been and 
are in sustainable infrastructure. This listed 
open-ended fund is aimed at investors who 
want a long-term, stable income stream. 
In accordance with the Principles for 
Responsible Investment (PRI), the fund 
invests in infrastructure assets in the areas 
of renewable energy, utilities, transport and 
social infrastructure, with a geographic focus 
on developing and emerging markets. It is the 
most stable part of the portfolio of products.

We allow ourselves to look at infrastructure 
projects that meet the sustainability goal, the 
environmental goal and the social-impact 
goal. We would only ever consider something 
that meets all of those criteria. So far, the most 
reliable have been renewable energy power 

generation, where we can secure long term 
government and quasi-government contracts, 
in order to provide the service.

LFF: DO YOU HAVE SOME ON-THE-
GROUND EXAMPLES OF SUSTAINABLE 
SUCCESS RESULTING FROM ESG INVEST-
MENTS?

TC: The biomass plants on the island of 
Negros in the Philippines are something we 
are very proud of.

We invested in a process which mechanised 
the collection of the trash left over after the 
sugarcane harvest, leaves, stalks etc. These 
really big trucks drive onto a field, and 
suck up all of the trash, like a giant vacuum 
cleaner. This trash is stored in bales ready 
for use in one of our three biomass plants, 
where the waste is turned into renewable 
and sustainable electricity. 

We buy the trash from the farmers, giving 
them a new and much-needed additional 
income stream from something that they 
used either to leave to rot or burn in the 
field.

Because we collect the trash from the field 
ourselves and save the farmer the cost of 
labour for instance to burn the trash, the 
farmer not only has the additional income, 
but a reduction in his costs, thus increasing 
his overall margin. This is an historically 
poor agriculturally dependent area, 
where this new income makes a profound 
difference.

Finally,our investments help clean the air, 
by giving farmers an alternative to the 
environmentally damaging act of burning 
the trash. As we see annually, at the end 
of the harvest season, when farmers in 
Indonesia burn their residual agricultural 
trash in the field, Singapore is in a fog for 
weeks. 

Our investments generate local electricity 
on the island, improves the environment, 
and brings jobs and wealth. Real assets are 
making a real difference. 
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Spending a dollar in Berlin or London to 
clean the air in Berlin or London doesn’t 
move the dial, but spending this dollar in 
Manila or Delhi does. We have to clean the 
air up out there in order to improve our air 
back here. 

LFF: CAN YOU TELL US WHY YOU CHOSE 
LUXEMBOURG TO SET-UP THE SUSTAIN-
ABLE INFRASTRUCTURE INCOME FUND?

TC: In 2013 and 2014, we were looking for 
the right place to domicile our fund. We 
wanted to expand our investor base across 
Europe, and Luxembourg was the most 
logical place for us. 

We made the right judgment call. Not 
only is the Grand Duchy located at the 
heart of Europe, it’s the most appropriate 
place to passport our fund into other EU 
jurisdictions. Our investor base continues to 
diversify, becoming pan-European. 

Luxembourg started as a route to extend 
our distribution throughout Europe, now 
it’s become our sole base, because of the 
value-add that Luxembourg has committed 
with initiatives, such as LuxFLAG and the 
Luxembourg Green Exchange.

LFF: THE SUSTAINABLE INFRASTRUCTURE 
INCOME FUND IS ONE OF THE WORLD’S 
FIRST FULLY REGULATED OPEN-ENDED 
PUBLIC INFRASTRUCTURE FUND. CAN 
YOU TELL US WHY THOMASLLOYD DE-
CIDED TO SET UP THIS FUND IN THIS 
MANNER, RATHER THAN AS A TRADI-
TIONAL CLOSED-ENDED FUND? 

TC: Infrastructure will continue to grow as 
a significant asset class in its own right. If 
you want to build sustainable infrastructure, 
you need a range of investment solutions to 
make it happen.

What we’re doing here is establishing a first 
in terms of opportunity for investors. Instead 
of a traditional closed-end infrastructure 
approach, we provide the opportunity to 
have infrastructure asset exposure in an 
open-ended fund structure. We think in 5- 

or 10-years’ time, others will have followed, 
and this will be perfectly normal. 

This is not dissimilar to where real estate 
was maybe back 30 to 40 years ago. When 
people started looking at REITs, it was 
unusual. Today, they are commonplace.

LFF: HOW DO YOU SEE SUSTAINABLE  
INFRASTRUCTURE IN EMERGING COUN-
TRIES IN THE COMING YEARS?

TC: When I make presentations to 
institutional investors, they all ask about 
who our competitors are. But we don’t 
really have a competitor.  I hope this is 
changing, as the scale of the challenge and 
opportunity and scale of the very large 
amount of capital required is far greater 
than any one company can handle. 

So, while we don’t have any competitors, 
we do have many possible partners out 
there. We’ll work with anybody in order to 
meet the challenge in the markets that we’re 
focused on. 

I think there’s a recognition in Europe that 
we need to spend more, and that we need 
to defer more capital to support these fast-
growing economies in building sustainable 
infrastructure. 

I think it’s in all our interest. It’s not my air 
or your air. It’s not your planet or my planet. 
It’s about shared responsibility and that 
shared ownership. These will drive even 
more investors into our trading market.

MvH

“I think there’s a recognition 
in Europe that we need to 
spend more, and that we 
need to defer more capital to 
support these fast-growing 
economies in building 
sustainable infrastructure.”
TONY COVENEY



Confidential: the information presented in this document is intended solely for the financial intermediary marked as the recipient. It is not permitted to disclose it  
to third parties or forward or duplicate it. The individuals mentioned or described only serve to illustrate the topic. Their mention/description does not mean that they  

represent the position of the company or provide any investment recommendations/advice.

24

Neue Zürcher Zeitung
Date of publication: 03/12/2020

PIRMIN SCHILLIGER

Als vor dreissig Jahren die Basler Pri-
vatbank Sarasin (heute J. Safra Sarasin)
erstmals einen Nachhaltigkeitsfonds
lancierte, schüttelten gewinnorientierte
Anleger die Köpfe. Sie fragten sich, ob
sich das Geldinstitut plötzlich derWohl-
tätigkeit verschrieben habe. Das Vorur-
teil von damals, dass sich Nachhaltig-
keit und Rendite ausschliessen, ist längst
widerlegt. Neben J. Safra Sarasin setz-
ten wenig später spezialisierte Finanz-
institute wie RobecoSAM oder derVer-
mögensverwalter Forma Futura Invest
auf Nachhaltigkeit.

Heute kann es sich keine kunden-
orientierte Bank mehr leisten, auf nach-
haltig strukturierte Finanzprodukte zu
verzichten. Laut der Marktstudie 2020
der Interessenorganisation Swiss Sus-
tainable Finance (SSF) tragen bereits
38 Prozent aller in der Schweiz verfüg-
baren Fonds explizit das Label «Nach-
haltigkeit» oder kurz «SI» (Sustainable
Investments). Stellt man auf die «IFZ
Sustainable Investments Studie 2020»
der Hochschule Luzern ab, gibt es in
der Schweiz inzwischen über 600 nach-
haltige Publikumsfonds. Hinzu kom-
men viele weitere Fonds, die ebenfalls
Nachhaltigkeitskriterien beachten, ohne
damit bei den Anlegern explizit zu wer-
ben. Bei der UBS zum Beispiel sind

bereits vier Fünftel der Vorsorgepro-
dukte auf Nachhaltigkeit getrimmt;
bald sollen es 100 Prozent sein.Auch die
Zürcher Kantonalbank ZKB hat be-
schlossen, mittelfristig all ihre Fonds
nachhaltig auszurichten.

Über 1000 Milliarden Franken

Die nachhaltigen Anlagen fristen also
nicht länger ein Nischendasein, sondern
sind auf dem Anlegermarkt fast schon
Mainstream. Das Investitionsvolumen
ist innerhalb von zehn Jahren um den
Faktor dreissig geradezu explodiert.
Allein 2019 flossen laut SSF-Studie 447
Milliarden Franken neu in diesen Be-
reich.Dies bedeutete einWachstum von
62 Prozent gegenüber 2018. Beim An-
lagevolumen wurde im Laufe des Vor-
jahres die Billionengrenze geknackt. Per
Ende 2019 waren in der Schweiz 1163
Milliarden Franken offiziell nachhaltig
investiert. Diese Zahl basiert auf An-
gaben der 76 grössten Finanzdienstleis-
ter undAnleger der Schweiz. «Wir gehen
davon aus, dass wir damit den wesent-
lichen Teil des Marktes abdecken», sagt
SSF-Geschäftsführerin Sabine Döbeli.
Zwar gehen rund vier Fünftel (79 Pro-
zent) der nachhaltig platzierten Gelder
immer noch auf das Konto von institu-
tionellenAnlegern.Doch die Privatanle-
ger sind mächtig amAufholen.Allein im
vergangenen Jahr haben sie ihr Engage-

ment nahezu verdreifacht, derweil die
Institutionellen «lediglich» um 46 Pro-
zent zulegten.

Der Megatrend Nachhaltigkeit hat
mehr oder weniger alle Finanzpro-
dukte erfasst. Doch die meisten Gelder
fliessen in sogenannte SI-Fonds. Darin
waren 2019 rund 484 Milliarden Fran-
ken oder nahezu 42 Prozent des nach-
haltigen Anlagevolumens platziert. Die
Summe entspricht annähernd 30 Pro-
zent der von Pensionskassen und Ver-
sicherungen verwaltetenVermögen.Die
Beliebtheit der nachhaltigenAnlagen ist
nicht allein mit ökologischen und ethi-
schen Motiven zu erklären. Investitio-
nen in Unternehmen, die nach ökolo-
gischen und sozialen Grundsätzen han-
deln, tragen weniger Risiken und erzie-
len dabei oft eine bessere Rendite. Dies
belegen mittlerweile zahlreiche Studien
zum Thema. Ökonomen der Universi-
tät Kassel werteten im vergangenen Jahr
in einer Metanalyse 35 entsprechende
Untersuchungen aus. In 14 der analy-
sierten Fälle waren Nachhaltigkeits-
fonds klar renditestärker, und bloss in
4 Studien schnitten die konventionellen
Fonds am besten ab. Derweil liess sich
in 15 Studien kein signifikanter Unter-
schied in der Performance von nachhal-
tigen und konventionellen Fonds fest-
stellen.

Die unterschiedlichen Resultate las-
sen sich allenfalls mit den verschiedenen
Formen nachhaltigen Investierens erklä-

Nachhaltigkeit auf der
Schwelle zum Mainstream
Das Anlagevolumen nachhaltiger Anlagen hat in der Schweiz mittlerweile die
Billionen-Franken-Grenze überschritten. Ob dieses Booms wird fast schon
vergessen, dass einheitliche Standards bislang fehlen. Die EU möchte mit einem
Aktionsplan diesen Mangel beheben und schlägt eine internationale Lösung vor,
die auch für die Schweiz interessant sein könnte.
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vatbank Sarasin (heute J. Safra Sarasin)
erstmals einen Nachhaltigkeitsfonds
lancierte, schüttelten gewinnorientierte
Anleger die Köpfe. Sie fragten sich, ob
sich das Geldinstitut plötzlich derWohl-
tätigkeit verschrieben habe. Das Vorur-
teil von damals, dass sich Nachhaltig-
keit und Rendite ausschliessen, ist längst
widerlegt. Neben J. Safra Sarasin setz-
ten wenig später spezialisierte Finanz-
institute wie RobecoSAM oder derVer-
mögensverwalter Forma Futura Invest
auf Nachhaltigkeit.

Heute kann es sich keine kunden-
orientierte Bank mehr leisten, auf nach-
haltig strukturierte Finanzprodukte zu
verzichten. Laut der Marktstudie 2020
der Interessenorganisation Swiss Sus-
tainable Finance (SSF) tragen bereits
38 Prozent aller in der Schweiz verfüg-
baren Fonds explizit das Label «Nach-
haltigkeit» oder kurz «SI» (Sustainable
Investments). Stellt man auf die «IFZ
Sustainable Investments Studie 2020»
der Hochschule Luzern ab, gibt es in
der Schweiz inzwischen über 600 nach-
haltige Publikumsfonds. Hinzu kom-
men viele weitere Fonds, die ebenfalls
Nachhaltigkeitskriterien beachten, ohne
damit bei den Anlegern explizit zu wer-
ben. Bei der UBS zum Beispiel sind

bereits vier Fünftel der Vorsorgepro-
dukte auf Nachhaltigkeit getrimmt;
bald sollen es 100 Prozent sein.Auch die
Zürcher Kantonalbank ZKB hat be-
schlossen, mittelfristig all ihre Fonds
nachhaltig auszurichten.

Über 1000 Milliarden Franken

Die nachhaltigen Anlagen fristen also
nicht länger ein Nischendasein, sondern
sind auf dem Anlegermarkt fast schon
Mainstream. Das Investitionsvolumen
ist innerhalb von zehn Jahren um den
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62 Prozent gegenüber 2018. Beim An-
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Ende 2019 waren in der Schweiz 1163
Milliarden Franken offiziell nachhaltig
investiert. Diese Zahl basiert auf An-
gaben der 76 grössten Finanzdienstleis-
ter undAnleger der Schweiz. «Wir gehen
davon aus, dass wir damit den wesent-
lichen Teil des Marktes abdecken», sagt
SSF-Geschäftsführerin Sabine Döbeli.
Zwar gehen rund vier Fünftel (79 Pro-
zent) der nachhaltig platzierten Gelder
immer noch auf das Konto von institu-
tionellenAnlegern.Doch die Privatanle-
ger sind mächtig amAufholen.Allein im
vergangenen Jahr haben sie ihr Engage-

ment nahezu verdreifacht, derweil die
Institutionellen «lediglich» um 46 Pro-
zent zulegten.

Der Megatrend Nachhaltigkeit hat
mehr oder weniger alle Finanzpro-
dukte erfasst. Doch die meisten Gelder
fliessen in sogenannte SI-Fonds. Darin
waren 2019 rund 484 Milliarden Fran-
ken oder nahezu 42 Prozent des nach-
haltigen Anlagevolumens platziert. Die
Summe entspricht annähernd 30 Pro-
zent der von Pensionskassen und Ver-
sicherungen verwaltetenVermögen.Die
Beliebtheit der nachhaltigenAnlagen ist
nicht allein mit ökologischen und ethi-
schen Motiven zu erklären. Investitio-
nen in Unternehmen, die nach ökolo-
gischen und sozialen Grundsätzen han-
deln, tragen weniger Risiken und erzie-
len dabei oft eine bessere Rendite. Dies
belegen mittlerweile zahlreiche Studien
zum Thema. Ökonomen der Universi-
tät Kassel werteten im vergangenen Jahr
in einer Metanalyse 35 entsprechende
Untersuchungen aus. In 14 der analy-
sierten Fälle waren Nachhaltigkeits-
fonds klar renditestärker, und bloss in
4 Studien schnitten die konventionellen
Fonds am besten ab. Derweil liess sich
in 15 Studien kein signifikanter Unter-
schied in der Performance von nachhal-
tigen und konventionellen Fonds fest-
stellen.

Die unterschiedlichen Resultate las-
sen sich allenfalls mit den verschiedenen
Formen nachhaltigen Investierens erklä-

Nachhaltigkeit auf der
Schwelle zum Mainstream
Das Anlagevolumen nachhaltiger Anlagen hat in der Schweiz mittlerweile die
Billionen-Franken-Grenze überschritten. Ob dieses Booms wird fast schon
vergessen, dass einheitliche Standards bislang fehlen. Die EU möchte mit einem
Aktionsplan diesen Mangel beheben und schlägt eine internationale Lösung vor,
die auch für die Schweiz interessant sein könnte.
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teil von damals, dass sich Nachhaltig-
keit und Rendite ausschliessen, ist längst
widerlegt. Neben J. Safra Sarasin setz-
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mögensverwalter Forma Futura Invest
auf Nachhaltigkeit.
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haltig strukturierte Finanzprodukte zu
verzichten. Laut der Marktstudie 2020
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schlossen, mittelfristig all ihre Fonds
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Allein 2019 flossen laut SSF-Studie 447
Milliarden Franken neu in diesen Be-
reich.Dies bedeutete einWachstum von
62 Prozent gegenüber 2018. Beim An-
lagevolumen wurde im Laufe des Vor-
jahres die Billionengrenze geknackt. Per
Ende 2019 waren in der Schweiz 1163
Milliarden Franken offiziell nachhaltig
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sicherungen verwaltetenVermögen.Die
Beliebtheit der nachhaltigenAnlagen ist
nicht allein mit ökologischen und ethi-
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nen in Unternehmen, die nach ökolo-
gischen und sozialen Grundsätzen han-
deln, tragen weniger Risiken und erzie-
len dabei oft eine bessere Rendite. Dies
belegen mittlerweile zahlreiche Studien
zum Thema. Ökonomen der Universi-
tät Kassel werteten im vergangenen Jahr
in einer Metanalyse 35 entsprechende
Untersuchungen aus. In 14 der analy-
sierten Fälle waren Nachhaltigkeits-
fonds klar renditestärker, und bloss in
4 Studien schnitten die konventionellen
Fonds am besten ab. Derweil liess sich
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stellen.
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ren.Was dabei die richtigeAnlagestrate-
gie ist, ist mindestens so umstritten wie
die Frage, nach welchen Kriterien die
nachhaltigen Investitionen überhaupt
definiert, beurteilt und bewertet wer-
den sollen.

Verschiedene
Bewertungsansätze
Die SSF unterscheidet mindestens acht
verschiedene Ansätze.Weitaus am häu-
figsten, nämlich in über zwei Drittel (69
Prozent) aller Fälle, investieren die An-
leger nach ESG-Kriterien. «E» steht da-
bei für Environment oder Umwelt, «S»
für Soziales und «G» für Governance,
also gute Unternehmensführung. Mit
dem Ansatz «ESG-Integration» versu-
chen die Fondsmanager, die Nachhaltig-
keitsrisiken und -chancen der einzelnen
Unternehmen zu bewerten.Viele orien-
tieren sich dabei am Nachhaltigkeits-
messer von ISS ESG, einer amerikani-
schen Nachhaltigkeitsagentur mit Büros
unter anderem auch in Zürich. Dieser
erfasst mittlerweile weltweit über 9000
Unternehmen und enthält Nachhaltig-
keitsprofile, die soziale, rechtliche und
ökologische Aspekte berücksichtigen.
Eine weitere ESG-Guideline sind die
sogenannten UNPRI-Prinzipien, die auf
der Partnerschaft einer Investoreninitia-
tive mit demUN-Umweltprogramm be-
ruhen.

Knapp zwei Drittel (65 Prozent) aller
nachhaltigen Anlagen schliessen laut
SSF-Studie unerwünschte Firmen aus.
Unternehmen, die schädliche sowie ver-
werfliche Produkte herstellen, sind bei
diesem «Exclusions»-Ansatz tabu. Die
Ausschlussliste kann allerdings je nach
Fonds unterschiedlich lang sein. Rüs-
tung, Tabak, Bestechung/Korruption,
Erdöl/Kohle gelten als gesetzt. Bei strik-
teren Kriterien zählen auch fragwür-
dige Arbeitsbedingungen, Glücksspiel,
Kernenergie, Alkohol, Gentechnolo-
gie usw. dazu. Viele Anleger orientie-
ren sich beim «Exclusions»-Ansatz an
der schwarzen Liste des Schweizer Ver-
eins für verantwortungsbewusste Kapi-
talanlagen SVVK – ASIR. Diese um-
fasst jene Unternehmen, die nachweis-
lich gegen Schweizer Gesetze und von
der Schweiz unterzeichnete internatio-

nale Konventionen verstossen.
Ebenfalls weitverbreitet (54 Prozent)

ist der Ansatz «ESG-Engagement», bei
dem die Investoren mit den Unterneh-
men einen aktiven Dialog pflegen und
deren Entscheidungen im nachhaltigen
Sinne zu beeinflussen suchen.Auch «the-
matisches Investieren» ist ein möglicher,
wenn auch weniger häufig praktizierter
Ansatz. Dabei wird das Geld gezielt in
saubere und klimafreundlicheTechnolo-
gien wie Elektromobilität, erneuerbare
Energien, Wasserfonds, nachhaltig ge-
baute Immobilien, Cleantech-Start-ups
usw. investiert.

Deutlich die geringste Wachstums-
kurve unter den acht Ansätzen weist
derzeit der «Best-in-Class-Ansatz» auf.
Dabei setzen die Investoren auf Firmen,
die in ihrer jeweiligen Branche etwa in
Bezug auf CO2-Reduktion oder Kinder-
arbeit am besten abschneiden. Proble-
matisch bei dieser Selektion ist, dass da-
mit auch in Branchen investiert werden
kann, die grundsätzlich nicht nachhaltig
sind. Zum Beispiel in Erdölfirmen, die
eine geringfügig sauberere Fördertech-
nik anwenden als ihre Konkurrenten.

Noch wenig zum Zuge kommt laut
SSF das sogenannte «Impact Investing».
Bei diesemAnsatz versuchen die Inves-
toren das nachhaltige Unternehmen mit
gezieltenMassnahmen zu stärken.Aller-
dings weist dieserAnsatz auf tiefster Ba-
sis derzeit die steilste Zuwachsrate (209
Prozent) auf.

Die richtige Mischung

Lediglich 17 Prozent des gesamten nach-
haltigen Anlagevolumens basiert der-
zeit auf einem einzigen Ansatz. Durch-
gesetzt hat sich bei den Fondsmana-
gern und Anlegern die Strategie, meh-
rereAnsätze zu kombinieren.Das macht
zwar das Management der nachhaltigen
Anlagen aufwendiger, doch der Mehr-
fach-Ansatz ist ganz im Sinne von SSF-
Chefin Döbeli.Allerdings lässt diese of-
fen, was dabei die richtige Kombina-
tion sein könnte. «Letztlich hängt dies
von der Zielgruppe des Fondsmanagers
und von deren Profil ab», sagt Döbeli.
«Eine Kombination von Best-in-Class
und ESG-Engagement wäre ideal für
ein Portfolio, das nachhaltiger ist als der

Durchschnitt und gleichzeitig bei den
Unternehmen eine positive Verände-
rung bewirken möchte.»

Swisscanto Invest orientiert sich bei
ihren Nachhaltigkeitsfonds an den 17
UN-Zielen für eine nachhaltige Ent-
wicklung. «Zudem haben wir uns ver-
pflichtet, das Pariser Klimaziel umzu-
setzen», erklärt Fabio Pellizzari, Head
of ESG Strategie & Business Develop-
ment bei Swisscanto Invest. Letzteres
wird über einen sogenannten Absen-
kungspfad von 4 Prozent des CO2-Aus-
stosses pro Jahr realisiert. Will heissen:
Wertpapiere von Firmen, die bei die-
ser Reduktionsvorgabe nicht mithalten
können, werden in den Fonds entspre-
chend verringert oder ganz abgestossen.

Der Vermögensverwalter Thomas-
Loyd, spezialisiert auf nachhaltige Pro-
jekte im Infrastruktur-, Agrar- und
Immobiliensektor, verfolgt einen fokus-
sierten Impact-Ansatz. «Dadurch erzie-
len wir neben einermarktgerechtenRen-
dite auch eine klar messbare soziale und
ökologische Wirkung», begründet CEO
Michael Sieg. Diese Philosophie veran-
kert das weltweit ausgerichtete Unter-
nehmen in einem klaren ESG-Rahmen.
Dazu gehört,dassThomasLoyd die «UN-
Principles for Responsible Investment»
unterzeichnet hat, Mitglied des «Global
Impact Investing Network» ist und die
«Taskforce on Climate-related Financial
Disclosure» (TCFD) unterstützt.
Die Zürcher Vermögenverwalterin
Forma Futura Invest AG nutzt zur Se-
lektion der nachhaltigen Aktien und
Wertanlagen eine vielseitige Kombina-
tion aus Ausschluss- und Positivkrite-
rien. Doris Hauser, Leiterin Nachhaltig-
keitsresearch, freut sich zwar prinzipiell
über die rasch wachsendenVolumina an
nachhaltigen Geldanlagen. Sie befürch-
tet aber eine Verwässerung der Thema-
tik, wenn die Nachhaltigkeitsfonds wie
Pilze aus dem Boden schiessen. Hauser
spricht von «Greenwashing» und «Eti-
kettenschwindel». «NachhaltigeAnlagen
ist leider ein breiter, unscharfer Begriff,
ohne klare Definition», so Hauser. Tat-
sächlich tönt im heutigen Anlagenuni-
versum vieles besser, als es wirklich ist.
Das zeigt ziemlich deutlich das ISS-Ra-
ting. Die bestklassierten Schweizer Fir-
men erzielen da gerade mal 67 (Migros)
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Als vor dreissig Jahren die Basler Pri-
vatbank Sarasin (heute J. Safra Sarasin)
erstmals einen Nachhaltigkeitsfonds
lancierte, schüttelten gewinnorientierte
Anleger die Köpfe. Sie fragten sich, ob
sich das Geldinstitut plötzlich derWohl-
tätigkeit verschrieben habe. Das Vorur-
teil von damals, dass sich Nachhaltig-
keit und Rendite ausschliessen, ist längst
widerlegt. Neben J. Safra Sarasin setz-
ten wenig später spezialisierte Finanz-
institute wie RobecoSAM oder derVer-
mögensverwalter Forma Futura Invest
auf Nachhaltigkeit.

Heute kann es sich keine kunden-
orientierte Bank mehr leisten, auf nach-
haltig strukturierte Finanzprodukte zu
verzichten. Laut der Marktstudie 2020
der Interessenorganisation Swiss Sus-
tainable Finance (SSF) tragen bereits
38 Prozent aller in der Schweiz verfüg-
baren Fonds explizit das Label «Nach-
haltigkeit» oder kurz «SI» (Sustainable
Investments). Stellt man auf die «IFZ
Sustainable Investments Studie 2020»
der Hochschule Luzern ab, gibt es in
der Schweiz inzwischen über 600 nach-
haltige Publikumsfonds. Hinzu kom-
men viele weitere Fonds, die ebenfalls
Nachhaltigkeitskriterien beachten, ohne
damit bei den Anlegern explizit zu wer-
ben. Bei der UBS zum Beispiel sind

bereits vier Fünftel der Vorsorgepro-
dukte auf Nachhaltigkeit getrimmt;
bald sollen es 100 Prozent sein.Auch die
Zürcher Kantonalbank ZKB hat be-
schlossen, mittelfristig all ihre Fonds
nachhaltig auszurichten.

Über 1000 Milliarden Franken

Die nachhaltigen Anlagen fristen also
nicht länger ein Nischendasein, sondern
sind auf dem Anlegermarkt fast schon
Mainstream. Das Investitionsvolumen
ist innerhalb von zehn Jahren um den
Faktor dreissig geradezu explodiert.
Allein 2019 flossen laut SSF-Studie 447
Milliarden Franken neu in diesen Be-
reich.Dies bedeutete einWachstum von
62 Prozent gegenüber 2018. Beim An-
lagevolumen wurde im Laufe des Vor-
jahres die Billionengrenze geknackt. Per
Ende 2019 waren in der Schweiz 1163
Milliarden Franken offiziell nachhaltig
investiert. Diese Zahl basiert auf An-
gaben der 76 grössten Finanzdienstleis-
ter undAnleger der Schweiz. «Wir gehen
davon aus, dass wir damit den wesent-
lichen Teil des Marktes abdecken», sagt
SSF-Geschäftsführerin Sabine Döbeli.
Zwar gehen rund vier Fünftel (79 Pro-
zent) der nachhaltig platzierten Gelder
immer noch auf das Konto von institu-
tionellenAnlegern.Doch die Privatanle-
ger sind mächtig amAufholen.Allein im
vergangenen Jahr haben sie ihr Engage-

ment nahezu verdreifacht, derweil die
Institutionellen «lediglich» um 46 Pro-
zent zulegten.

Der Megatrend Nachhaltigkeit hat
mehr oder weniger alle Finanzpro-
dukte erfasst. Doch die meisten Gelder
fliessen in sogenannte SI-Fonds. Darin
waren 2019 rund 484 Milliarden Fran-
ken oder nahezu 42 Prozent des nach-
haltigen Anlagevolumens platziert. Die
Summe entspricht annähernd 30 Pro-
zent der von Pensionskassen und Ver-
sicherungen verwaltetenVermögen.Die
Beliebtheit der nachhaltigenAnlagen ist
nicht allein mit ökologischen und ethi-
schen Motiven zu erklären. Investitio-
nen in Unternehmen, die nach ökolo-
gischen und sozialen Grundsätzen han-
deln, tragen weniger Risiken und erzie-
len dabei oft eine bessere Rendite. Dies
belegen mittlerweile zahlreiche Studien
zum Thema. Ökonomen der Universi-
tät Kassel werteten im vergangenen Jahr
in einer Metanalyse 35 entsprechende
Untersuchungen aus. In 14 der analy-
sierten Fälle waren Nachhaltigkeits-
fonds klar renditestärker, und bloss in
4 Studien schnitten die konventionellen
Fonds am besten ab. Derweil liess sich
in 15 Studien kein signifikanter Unter-
schied in der Performance von nachhal-
tigen und konventionellen Fonds fest-
stellen.

Die unterschiedlichen Resultate las-
sen sich allenfalls mit den verschiedenen
Formen nachhaltigen Investierens erklä-

Nachhaltigkeit auf der
Schwelle zum Mainstream
Das Anlagevolumen nachhaltiger Anlagen hat in der Schweiz mittlerweile die
Billionen-Franken-Grenze überschritten. Ob dieses Booms wird fast schon
vergessen, dass einheitliche Standards bislang fehlen. Die EU möchte mit einem
Aktionsplan diesen Mangel beheben und schlägt eine internationale Lösung vor,
die auch für die Schweiz interessant sein könnte.
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Entwicklung der nachhaltigen Investments in der Schweiz.

beziehungsweise 65 (SGS), 64 (Sonova)
und 63 (ABB, Swisscom und Swiss Re)
von 100 möglichen Punkten. Ein noch
viel grösseres Verbesserungspotenzial
haben die Branchen insgesamt. Der
Lebensmittelsektor als Spitzenreiter
kommt auf 38 Punkte, Banken und
Energie auf den nächsten Plätzen auf 37
beziehungsweise 35 Punkte. Diese tie-
fen Schnitte werfen ein schlechtes Licht
auf den Best-in-Class-Ansatz, bei dem
es wohl besser wäre, auf Branchenebene
die Spreu vomWeizen zu trennen.

Verbindliche Richtlinien gefragt

Damit nachhaltiges Investieren nicht
zum Etikettenschwindel verkommt, be-
nötigt die Finanzbranche dringend einen
verbindlichen Massstab. Die SSF setzt
vorderhand auf freiwillige Richtlinien
und arbeitet gemeinsam mit der Asset
Management Association Switzerland
an entsprechenden Empfehlungen. Die
EU feilt seit 2018 an einem 10-Punkte-
Aktionsplan zur Finanzierung nachhal-
tigen Wachstums. Dieser enthält neben
Empfehlungen auch gesetzliche Regu-

lierungen, von denen mittlerweile die
meisten verabschiedet sind. Zum Bei-
spiel müssen ab Frühling 2021 die ins-
titutionellen Investoren und dieVermö-
genverwalter nach genauen Vorgaben
offenlegen,wie sie ESG-Kriterien in die
Nachhaltigkeitsbewertung der Anlagen
integrieren. Bis Ende 2021 will die EU
ein Eco-Label für Finanzprodukte defi-
nieren. SSF-Chefin Döbeli rechnet da-
mit, dass die Schweiz nachziehen und
die EU-Standards mitsamt dem Eco-
Label für Finanzprodukte grösstenteils
übernehmen wird.

Menschenwürdige Arbeit und Wirtschaftswachstum: Nachhaltiges Wirtschaftswachstum, produktive Vollbeschäftigung und
menschenwürdige Arbeit für alle.

UNO Nachhaltigziel Nr. XX:Das ist ein Mustertext der gerne gelesen wird.
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4    Verlagsbeilage der

Wachstum und Umweltverantwortung

T.U. MICHAEL SIEG 

Die Investmentbranche ist genauso 
bestrebt den Trends zu folgen, wie 
es die Modejournalisten in der ers-

ten Reihe am Laufsteg sind. Allerdings 
sind Vermögensverwalter daran interes-
siert, ihren Kunden Anlageprodukte nur 
einmal oder mit einem regelmässigen 
Zahlungsplan anzubieten und in jedem 
Jahr dafür Gebühren zu berechnen. Lang-
fristige Performance ist daher nicht nur 
ein Investmentansatz, sondern gleichzei-
tig auch das Geschäftsmodell.

Kein Wunder, dass Langfristigkeit bei 
Vermögensverwaltern hoch im Kurs steht. 
Ihre Kollegen im Marketing lieben hin-
gegen das Storytelling: eine überzeugende 
Geschichte, die den Zeitgeist einfängt und 
so beschreibt, dass ein verkaufsfähiges 
Anlageprodukt daraus entsteht. Nachhal-
tiges Investieren, so könnten Zyniker ar-
gumentieren, stimmt beide Seiten froh. . 

Schliesslich bietet dieser Ansatz eine lang-
fristige Vision, eine bessere Zukunft und 
das Versprechen, unseren Planeten für die 
nachfolgenden Generationen zu einem 
besseren Ort zu machen. Was sollte daran 
auszusetzen sein?

Anleger sollten die  
Produkte gut kennen
Anleger sollten sich einen Einblick über 
das Produkt verschaffen und die Frage 
stellen, ob die zuweilen überzogenen Ver-
sprechen wirklich Bestand haben. Nach-
haltiges Investieren hat sich von einer auf 
Ausschluss basierenden Philosophie 
(keine Waffen, Tabak, Glücksspiel oder an-
dere unethische Aktivitäten) zu einer Phi-
losophie entwickelt, die versucht das Kon-
sumverhalten zu beeinflussen oder gesell-
schaftliche Veränderungen zu bewirken. 

Keine fossilen Brennstoffe, Verbren-
nungsmotoren oder Kohlekraftwerke, das 

sind lobenswerte Ziele und die bewusste 
Entscheidung für Investitionen in un-
schädliche Branchen ist ein eindrucksvol-
les Beispiel für die Macht der individuel-
len Entscheidung. Leider hat das limitierte 
Anlageuniversum bei nachhaltigen Fonds 
zu einigen kreativen Interpretationen, De-
finitionen und Verhaltensweisen geführt. 

Unerwünschte Volatilität mit 
börsenkotierten Aktien
So darf man in einen traditionellen Auto-
hersteller investieren, wenn dieser über 
Elektrofahrzeuge bereits im Entwick-
lungsstadium verfügt, ein Mineralölunter-
nehmen ist zulässig, wenn es beabsichtigt, 
künftig auf erneuerbare Energien umstei-
gen zu wollen und bestehende Kapitalbe-
teiligungen werden gerechtfertigt mit dem 
Verweis auf einen laufenden Dialog im Be-
mühen um Veränderungen. Tatsache ist 
aber, dass ein verrostetes altes Autos 
durch die Neulackierung mit einer modi-
schen, leuchtend grünen Farbe, nicht si-
cherer wird im Strassenverkehr.

Ein weiteres Problem entsteht, wenn 
versucht wird, den Wandel durch Investi-
tionen in börsenkotierte Aktien voranzu-
treiben. Für einen Anleger verändert der 
Kauf hier lediglich die Eigentumsverhält-
nisse an den Aktien bestehender Unter-
nehmen, und dieses oft in äusserst gering-
fügiger Form. Er stellt dem Unternehmen 
weder neue Mittel zur Verfügung noch er-
hält der Anleger Kontrolle oder Einfluss. 
Und, wie wir zu Beginn der Covid-19-Pan-
demie gesehen haben, kann ein solcher 
Kauf auch unerwünschte Volatilität in ein 
Portfolio bringen, also genau das Gegen-
teil von nachhaltigem Werten.

Investoren verlangen zu Recht mehr 
Transparenz von denjenigen, denen sie 
ihre Ersparnisse und Investitionen anver-
trauen. Sie möchten ihr Geld dort angelegt 

wissen, wo es eine positive und messbare 
Wirkung erzielt, unter Vermeidung von 
Branchen, Technologien und Sektoren, 
die zur Erderwärmung, zu negativen ge-
sundheitlichen Folgen, ungerechter Ein-
kommensverteilung oder zur Einschrän-
kung politischer Freiheiten beitragen. 
Gleichzeitig möchten sie aber auch quan-
tifizierbare positive Ergebnisse als tat-
sächliche Wirkung ihrer investierten Er-
sparnisse sehen. Im Idealfall stehen die 
positive Wirkung und die Rendite von 
nachhaltigen Investments in einem fein 
austarierten Zusammenspiel. Durch In-
vestitionen in ausgesuchte Infrastruktur-
projekte in Schwellenländern können bei-
spielsweise  in strukturschwachen Regio-
nen neue Arbeitsplätze und den Men-
schen vor Ort eine tragfähige Lebens-
grundlage geschaffen werden. 

Die Schaffung von langfristig ausge-
richteten Sachwerten mit verlässlichen 
dauerhaften Einnahmequellen muss da-
bei ein integraler Bestandteil der Investi-
tionsstrategie sein. Ein Beispiel dafür ist 
etwa die Investition in das erste Solarkraft-
werk in Südostasien, das ThomasLloyd fi-
nanziert und gebaut hat. Dessen Auswir-
kungen und Ergebnisse werden unseren 
Investoren in umfassenden jährlichen Im-

pact Reports, die weit über die herkömm-
liche Berichterstattung mit rein finanziel-
len Kennzahlen hinausgehen, belegt. 

Impact Investing ist dabei mehr als nur 
ein Marketingspruch für Nachhaltigkeit. 
Gezielt und gut durchdacht legt dieses 
wirkungsorientierte Investieren einen 
grösseren Schwerpunkt darauf, das Rich-
tige zu tun und gleichzeitig eine positive 
Wirkung sowohl für den Investor als auch 
für den Investitionsempfänger zu erzie-
len. Sie geht weit über das ESG-Investing 
hinaus, das in aller Munde ist. 

Eine Konzentration auf ökologische, 
soziale und Governance-Faktoren kann 
hilfreich sein, um die Werte, Prozesse und 
Richtlinien eines Unternehmens zu ver-
stehen, aber diese sollten als Verhaltens-
weisen auf einer Reise und nicht als Er-
gebnisse am Zielort betrachtet werden. 

Nachhaltige Entwicklung ist 
Wachstum für alle
Impact-Anleger sollten sich als Entwickler 
und Investoren und nicht als gemein-
wohlorientiertere Spender verstehen.  At-
traktive Renditen und der vollständige 
Rückfluss des Kapitals durch die Entwick-
lung, den Besitz oder den zukünftigen Ver-
kauf der geschaffenen Infrastrukturanla-
gen sollten angestrebt werden. Es muss 
keine Kompromisse zwischen Wachstum 
und Umweltverantwortung geben. Eine 
nachhaltige Zukunft durch wachsende 
Unternehmen, bei gleichzeitiger Bewah-
rung der traditionellen Kultur und Werte, 
kann erreicht werden. 

Nachhaltige Entwicklung ist Wachs-
tum, das allen Beteiligten zugutekommt.
Das ist ein Renditedreiklang auf sozialer, 
ökologischer und wirtschaftlicher Ebene. 
Er wird nicht von der Mode, sondern von 
Grundwerten bestimmt und daher noch 
lange überdauern. 

Nachhaltiges Investieren kann Konsumverhalten 
beeinflussen und gesellschaftlich wirklich 
etwas verändern. Es müssen keine 
Kompromissen zwischen Wachstum und 
Umweltverantwortung gemacht werden. 
Anleger können mit den richtigen 
Projekten, die sie verstehen und eingehend 
geprüft haben, am Ende auch attraktive 
Renditen erzielen.  

T.U. MICHAEL SIEG

T.U. Michael Sieg,  
Chairman und Group 
CEO, ThomasLloyd 
Group

RENDITE
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Heinz-Josef Simons Düsseldorf

M
it der Kuppelshow 
„Hochzeit auf den ers-
ten Blick“ versuchte 
der TV-Sender „Sat.1“ 
in bis dato sechs Staf-

feln das Unmögliche: Paare zu 
schmieden, bei denen sich Braut und 
Bräutigam vor dem Traualtar erst-
mals sahen – und nach vollzogener 
Hochzeit dann näher kennenlernen 
sollten. Die Idee dahinter: Auf Basis 
ausgefeilter psychologischer Profile 
wählte die Fachjury Männer und 
Frauen aus, die auf dem Papier nahe-
zu deckungsgleiche Denk- und Werte-
muster hatten – und daher ideal zuei-
nander passen sollten. 

In der Realität zeigte sich jedoch, 
dass kühles Hirn und heißes Herz 
eher selten auf diese Weise in Ein-
klang zu bringen sind. Von den insge-
samt 23 Paaren in den vergangenen 
fünf Sendejahren waren Ende Okto-
ber 2019 nur noch zwei zusammen, 
heißt es in Internetforen.

TV-Wettbewerber „RTL“ will seit 
Anfang Mai mit „Are you the one?“ 
nun nachziehen – und es besser ma-
chen. Jeweils zehn weibliche und 
männliche Singles begeben sich da-
bei in Südafrika auf die Suche nach 

ihrem Traumprinzen beziehungswei-
se ihrer Traumprinzessin. Dafür müs-
sen sie sich jedoch selbst aktiver als 
bei „Sat.1“ ins Zeug legen. Psycholo-
gen wollen mithilfe moderner Tech-
nologien vorab das passende Gegen-
stück ermittelt haben – wer die oder 
der jeweils Treffendste unter den 
zehn Aspirantinnen oder Aspiranten 
ist, muss die Kandidatin oder der 
Kandidat indes durch Trial-and-Error 
selbst herausfinden.

Die beiden Beispiele aus der Fern-
sehscheinwelt mögen weit hergeholt 
sein. Einen wahren Kern enthalten 
sie allerdings: „Beim Zusammenfüh-
ren von Angebot und Nachfrage 
spielt Künstliche Intelligenz (KI) ei-
ne immer wichtigere Rolle. Das gilt 
im Besonderen für den Bewerber-
markt“, sagt Sabine Fuchs, ge-
schäftsführende Gesellschafterin 
der Agentur Comdeluxe mit Haupt-
sitz in Nürnberg. 

Auch die wirtschaftlichen Turbulen-
zen, mit denen das Coronavirus der-
zeit die Realwirtschaft und auch den 
Arbeitsmarkt in Schieflage bringt, wer-
den nach den Worten von Fuchs eine 
Tatsache kaum verändern können: 
„Gute Fachkräfte bleiben rar.“ Vor al-

lem kleinere und mittelgroße Finanz-
unternehmen investieren nach ihrer 
Beobachtung heute viel mehr Zeit 
und Geld in die Suche nach neuen 
Mitarbeitern als noch vor wenigen 
Jahren – zwangsläufig, denn die Zahl 
der qualifizierten Bewerberinnen und 
Bewerber geht spürbar zurück. 

Die Agentur Comdeluxe hat das am 
eigenen Unternehmen selbst gespürt: 
Die Franken sind nicht nur eine Agen-
tur für Finanzkommunikation, die an-
dere bei der Markenentwicklung oder 
der richtigen Ver triebsstrategie berät, 
sondern sie sind auch selbst Teil der 
Branche: Beratende Mitarbeiter ver-
fügen über die Qualifikation nach Pa-
ragraf 34 f Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 und Nr. 3 
der Gewerbeordnung – der anerkann-
ten Norm für Finanzanlagenvermitt-
ler. „Wir wissen aus eigener Erfah-
rung, wie schwierig es zum Teil ist, 
geeignete Vertriebsmitarbeiter zu fin-
den“, so Fuchs.

Die Digitalisierung hat die Finanz-
branche in den vergangenen Jahren 
in weiten Teilen revolutioniert. Das 
Recruiting bildete bis dato einen wei-
ßen Fleck – doch auch das könnte 
sich nun ändern. Aus der teilweisen 
Not machte Comdeluxe eine Tugend, 
die jetzt auch andere Unternehmen 
gegen Geld nutzen können: Die Nürn-
berger Beratungsfirma verwendet ei-
ne KI-gestützte Software, mit deren 
Hilfe Unternehmen schneller und 
passgenauer als bei klassischen Be-
werbungsverfahren potenziell neue 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter fin-
den können. Das Verfahren läuft da-
bei zweistufig ab: Im ersten Schritt 
startet eine „Brand-Impact-Analyse“, 
um das suchende Unternehmen im 
Markt nach innen und außen zu ver-
orten. 

Werte müssen passen 
Im zweiten Schritt definieren die Ar-
beitgeber auf Basis dieser Erkenntnis 
selbst, welche Grundhaltung und 
welche zentralen Tugenden eine fri-
sche Mitarbeiterin oder ein frischer 
Mitarbeiter mitbringen muss, um in 
das künftige Team zu passen. Anders 
formuliert: Nur wenn sich die Missi-
on, die Vision und die Werte von Fir-
ma und Beschäftigten größtenteils 
decken, ist eine dauerhaft erfolgrei-
che Verbindung möglich. Genau das 
ist auch die Idee hinter den TV-Kup-
pelshows.

Sobald sich ein Unternehmen da-
rüber klar geworden ist, wen es wirk-
lich braucht und sucht, schlägt die 
Stunde der KI. Sie macht sich auf Ba-
sis der eingefütterten Suchwünsche 
des Arbeitgebers auf die Suche nach 
geeignetem Nachwuchs. „Xing- oder 
LinkedIn-Profile, Twitter oder Face-
book, Kommentare in Foren oder 
auch Hotelbewertungsportalen – wir 
durchleuchten alles, was öffentlich 
und damit komplett datenschutzkon-
form einsehbar ist. Besonders hilf-
reich sind natürlich Einträge etwa auf 
Stepstone, in denen sich jemand 
selbst als ,suchend‘ bezeichnet“, er-
klärt Fuchs. Allzu viele Infos benötigt 
die Software gar nicht, um herauszu-
finden, ob jemand zur Firma passen 
würde oder nicht. 

„Unserer Software genügen im 
Schnitt 150 Worte, um ein Bild davon 
zu entwerfen, wie jemand tickt, wie 
intro- oder extrovertiert sie oder er 
ist, wie verlässlich, wie ernsthaft oder 
schwätzerisch, wie belastbar oder 
nicht.“ Auch Einträge aus längst ver-
gangenen Webzeiten tauchen dann 
auf – und können das Bild mancher 
User zum Guten wie zum Schlechten 
färben. „Das Netz vergisst nicht“, 
sagt Expertin Fuchs.

Am Ende liefert die Software den 
Auftraggebern eine Liste mit poten-
ziell passenden Kandidatinnen und 
Kandidaten. Die folgende Ansprache 
möglicher neuer Mitarbeiterinnen 
und Mitarbeiter erfolgt dann aber 
weiter persönlich. Und dabei läuft es 
hoffentlich unter dem Strich erfolg-
reicher als bei „Hochzeit auf den ers-
ten Blick“.

Recruiting

Mit dem Computer 
neue Mitarbeiter finden

Auch in der Coronakrise bleiben gute Jobkandidaten Mangelware. 
Gerade für Finanzunternehmen wird das Recruiting immer 

aufwendiger. Abhilfe soll jetzt Künstliche Intelligenz schaffen. 

Künstliche 
Intelligenz 
spielt eine 

immer 
wichtigere 

Rolle. 
Sabine Fuchs 

Agentur Comdeluxe 

Jürgen Hoffmann Hamburg

Z
ürich bietet seinen Bür-
gern jede Menge: Berge, 
einen See, eine erstklassi-
ge Kulturszene mit Spit-
zenmuseen und exzellen-

ten Theaterbühnen. Nicht umsonst 
gilt die Stadt laut einer Untersu-
chung der Beratungsgesellschaft 
Mercer nach Wien als die zweitat-
traktivste Stadt der Welt. 

Darüber hinaus kann Zürich punk-
ten und erstklassiges Fachpersonal 
aus aller Herren Länder locken: Sie 
verfügt über zahlreiche internationale 
Schulen, eine erstklassige Infrastruk-
tur, hervorragende Ärzte sowie Klin-
ken und zeichnet sich durch ein ho-
hes Maß an sozialer Sicherheit aus. 
Nicht zu vergessen: In Zürich sind die 
Gehälter überdurchschnittlich hoch. 

Damit ist Zürich der ideale Standort 
für die Finanzindustrie. Die Zahlen 
sprechen für sich: Rund 100 Großban-
ken und Sparkassen, Privatbankiers 
und Vermögensverwalter, Börsen-, 
Raiffeisen-, Kantonal- und Regional -
institute haben ihren Hauptsitz oder 
eine Niederlassung in Zürich. Der Fi-
nanzsektor der Metropole mit rund 
91.000 Jobs stellt jeden zehnten Ar-
beitsplatz in der Region und generiert 
mit 27 Milliarden Franken rund ein 
Sechstel der Wertschöpfung. Zürich 
ist nach London der bedeutendste Fi-
nanzplatz Europas. 

Zentrum der Finanzwelt
Das Herz der Züricher Finanzszene 
schlägt am Paradeplatz. Hier haben 
die Großbanken UBS und Credit 
Suisse ihre Zentralen, viele andere 
Institute sitzen an der Bahnhofstras-
se oder in unmittelbarer Nähe. So 
hat unlängst die Investment- und 
Beratungsgesellschaft ThomasLloyd 
ihre Europazentrale im denkmalge-
schützten Gebäude an der Urani-
astraße 35 ausgebaut. Zur Angebots-
palette des 2003 gegründeten und 
auf nachhaltige Sachwert-Invest-
ments spezialisierten Unterneh-
mens zählen Fonds, Anleihen und 
strukturierte Produkte sowie eine 
digitale Vermögensverwaltung und 
Handelsplattform. 

Aktuell verwaltet ThomasLloyd 
rund 3,7 Milliarden Euro von rund 
60.000 privaten und institutionellen 
Investoren. Zürich habe man als Euro-
pazentrale gewählt, „auch weil wir 
hier hervorragend ausgebildete und 
vielsprachige Mitarbeiter finden, die 
aufgrund der globalen Ausrichtung 
unseres Unternehmens essenziell für 
uns sind“, erklärt Firmengründer und 
CEO Michael Sieg.

Etwa ein Fünftel der insgesamt 
mehr als 250 ThomasLloyd-Beschäf-
tigten arbeiten in der Züricher Eu-
ropazentrale. „Bis Jahresende wol-
len wir den Standort personell noch 
einmal deutlich ausbauen“, ver-
spricht Sieg. 

Während andere Finanzunterneh-
men krisenbedingt derzeit Arbeits-
plätze streichen, expandiert Tho-

masLloyd. Das Unternehmen bietet 
zum Beispiel Investments in Erneuer-
bare-Energien-Kraftwerke in Schwel-
lenländern, die Anleger stark nach-
fragen – ein Resultat des wachsen-
den Interesses an Klimawandel und 
Umweltschutz. „Die Coronakrise hat 
dem Markt nachhaltiger Investments 

noch einmal zusätzlich Rückenwind 
verschafft“, sagt Sieg. 

Laut einer Studie der Ratingagen-
tur Scope haben sich global orien-
tierte „grüne“ Fonds seit März deut-
lich besser geschlagen als der 
Durchschnitt. Michael Sieg ist si-
cher: „Die Nachfrage nach Finanz-

produkten, die heutige Bedürfnisse 
befriedigen, ohne die Ressourcen 
der kommenden Generationen zu 
gefährden, wird von Dauer sein.“ 

Sicherer Hafen
Was macht den Finanz-Hotspot Zü-
rich attraktiv? Die Stadt profitiert 
von ihrer geografischen Lage in der 
Mitte Europas, der exzellenten In-
frastruktur, den kurzen Wegen – 
Venture-Capital-Firmen sitzen hier 
Tür an Tür mit Family Offices, 
Fondshäuser liegen direkt neben 
Banken –, von der hohen Schweizer 
Rechtssicherheit und dem Bankge-
heimnis, das in den letzten Jahren 
allerdings auf internationalen Druck 
hin gelockert wurde. 

Trotzdem zogen die Kunden nicht 
im großen Stil Geld ab, sie vertrauen 
weiter auf die Expertise der Eidgenos-
sen – und dem Schweizer Franken als 
„sicheren Hafen“. Aktuell verwalten 
die Banken in der Schweiz Kundenver-
mögen von rund 7,2 Billionen Franken 
– davon stammen über 2,2 Billionen 
von Privatkunden aus dem Aus-
land. Das entspricht einem Anteil von 
über 27 Prozent am weltweiten Markt.

Das anhaltende Niedrigzinsniveau 
und der digitale Wandel gehören zu 
den großen Herausforderungen, vor 
denen die Zürcher Finanzbranche 
steht – insbesondere im Kernge-
schäft der Vermögensverwaltung. 
Mittlerweile haben viele Institute in 
anderen europäischen Metropolen 
das eidgenössische Erfolgsmodell 
kopiert und das Geschäft mit der 
vermögenden Klientel ausgebaut, 
weil dieses als stabil gilt.

Gefährlicher als die neue Konkur-
renz sind für Zürich die ökonomi-
schen Folgen der Corona-Pandemie. 
In vielen Büros und Konferenzräumen 
rund um den Zürichsee ist es leer ge-
worden, bis zu 90 Prozent der Mitar-
beiter arbeiten im Homeoffice – Bank-
filialschalter sind geschlossen, genau-
so wie einst von Geschäftsleuten 
besuchte Restaurants. Selbst der bis 
zum Jahresanfang pulsierende Fin-
tech-Hub, der die für die Zukunft so 
wichtige Verknüpfung des Finanzbe-
reichs und der Informationstechnolo-
gie forciert, hat an Dynamik verloren. 

Die bleierne Coronazeit drückt vie-
len Protagonisten aufs Gemüt. Die 
Unsicherheit ist groß, von Panikstim-
mung aber keine Spur. Laut Daniel 
Hunziker, Präsident des Zürcher Ban-
kenverbands, hat sich die Finanz-
branche in der Coronazeit „sehr gut 
geschlagen“. Er konstatiert jedoch, 
dass die Institute weiter ihre Effizienz 
steigern müssen, „sei es durch die 
Technologie oder durch Innovatio-
nen“. Vor allem im Ausbau der nach-
haltigen Finanzanlagen sieht der Prä-
sident „eine ganz große Chance“. Co-
rona habe den bereits vor Corona 
spürbaren Paradigmenwechsel be-
schleunigt. Auch andere Player in der 
Stadt sind optimistisch. Sich an ein 
verändertes Umfeld anzupassen sei 
eine Stärke der Züricher Finanzbran-
che, erzählt ein älterer Bankier.

Finanz-Hotspots (10): Zürich

Hort der Stabilität
Die größte Stadt der Schweiz ist nach London der bedeutendste 
Finanzplatz Europas. Sie profitiert von ihrer geografischen Lage 

in der Mitte Europas, der exzellenten Infrastruktur, der hohen 
sozialen Sicherheit und dem attraktiven Umfeld. 

Liebfrauenkirche:  
Zürich bietet viel 

Charme.

U
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Wer im Spätsommer mit einem leckeren Eis entlang des Zürichsees schlen-
dert oder in der „Badi“ (Badeanstalt) liegt, wird die Stadt am Nordende des 
berühmten Sees lieben. Die malerischen Straßen der Altstadt erkunden 
 Besucher am besten zu Fuß, mit dem Fahrrad oder im Trolley-Bus. Wer eine 
Führung buchen möchte, kann aus einem breiten Spektrum an Themen wählen: 
lokales Essen im Zentrum, Trends im westlichen Quartier oder auch eine 
 Führung zum Finanzplatz Zürich. Besucher mit einer Zürich Card erhalten     eine 
Ermäßigung in Höhe von 50 Prozent. Weitere Informationen bei der Touristen -
information im Hauptbahnhof oder unter www.zuerich.com.

Das Schweizer Finanzmuseum im Hard Turm Park in der Pfingstweidstras-
se 110 in Zürich erklärt in einer multimedialen Ausstellung die Ursprünge des 
Wirtschaftssystems und die Rolle der Börse in der Schweiz. Dort können Be-
sucher alles Wissenswerte über den Schweizer Finanzmarkt erfahren sowie die 
Wirtschaftsgeschichte der Neuzeit multimedial erleben. Öffnungszeiten: Montag 
bis Freitag von 10 bis 19 Uhr. Eintritt: 8 Schweizer Franken.

Zürich für Besucher 
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Beilage

EXXECNEWS Reporting Award: Lageberichte der Kapitalverwaltungsgesellschaften

Tibor von Wiedebach 
und Nostiz-Jänkendorf

Dr. Thomas Peters  Jörn Burghardt Stefan Lammerding Tim Ruttmann

Alpha Ordinatum 
GmbH

derigo GmbH & Co. KG DeWert Deutsche 
Wertinvestment 
GmbH

Dr. Peters Asset 
Finance GmbH &
Co. KG KVG

HKA Hanseatische 
Kapitalverwaltung 
GmbH

Thorsten Eitle

Das Berichtswesen einer Gesellschaft, die sich mit Anlegerkapital finanziert, wird im Bereich börsennotierter Aktiengesellschaften stets von der 
Öffentlichkeit genauestens beobachtet. Der Wirtschaftsteil von Zeitungen, Magazinen und einer geradezu unendlichen Anzahl von Newsdiens-
ten lebt von diesem Berichtswesen. Der Gesetzgeber hat viele Vorschriften erlassen, die sicherstellen, dass auch berichtet werden muss.  Der   Sektor 
der  alternativen  Investmentfonds  und  der Vermögensanlagen  muss   noch  lernen, wie   ein überzeugendes   Berichtswesen   auszusehen  hat. 
Es gibt aber Ausnahmen. Zu diesen Ausnahmen gehören die von der EXXECNEWS-Jury mit einem Award versehenen Gesellschaften. 
Inhaltlich haben die in diesem Jahr von der Jury untersuchten rund 310 Beteiligungsofferten alle die vorgeschriebenen Berichtsinhalte 
geliefert, aber Umfang und Tiefe variieren stark. Und damit eben auch die Qualität. Es lohnt sich, die Lageberichte zu lesen.  
Alle veröffentlichten Berichte finden Sie auf www.dfpa.info   Hier die „Awards 2020“:

Hamburg, 14. September 2020
Dr. Dieter E. Jansen
DFPA-Herausgeber

EXXECEXXECNEWS Verlags GmbH  |  NEWS Verlags GmbH  |  DFPADFPA Deutsche Finanz Presse Agentur Deutsche Finanz Presse Agentur GmbH  |    |  Alsterdorfer Straße 245  |    |  22297 Hamburg

Das Jahr 2020 wurde durch die Corona-Pandemie zum Prüfstein für 

die private Kapitalanlagebranche, für Investoren, Berater/Vermittler, Produktanbieter.

Vor allem aber die Branchenmedien wurden durch ein extrem restriktives Ausgabeverhalten

wichtiger Marktpartner für Public Relations-Maßnahmen, die die Branche stärken sollen,

erheblich negativ tangiert.

Herr Eitle hat diesem Trend entgegengewirkt.

Er hat das Erscheinen wichtiger Publikationen, die unsere Verlage herausgeben, intensiv

unterstützt und damit möglich gemacht. Diese Publikationen erscheinen zum Nutzen

privater Investoren, Berater, Vermittler, aber besonders auch zur Information künftiger Anleger

in der Sachwertbranche.

Thorsten Eitle
hep global GmbH

ist

Man of the Year 2020

Text der Urkunde
„Das Jahr 2020 wurde durch die Corona-Pandemie zum Prüfstein für die private 
Kapitalanlagebranche, für Investoren, Berater/Vermittler, Produktanbieter. Vor 
allem aber die Branchenmedien wurden durch ein extrem restriktives Ausgabever-
halten wichtiger Marktpartner für Public-Relations-Maßnahmen, die die Branche 
stärken sollen, erheblich negativ tangiert.
Herr Eitle hat diesem Trend entgegengewirkt.
Er hat das Erscheinen wichtiger Publikationen, die unsere Verlage herausgeben, 
intensiv unterstützt und damit möglich gemacht. Diese Publikationen erschei-
nen zum Nutzen privater Investoren, Berater, Vermittler, aber besonders auch zur 
Information künftiger Anleger in der Sachwertbranche.“

Awards 2020

Man of the Year 2020: Thorsten Eitle, Geschäftsführer hep global GmbH

EXXECNEWS Reporting Award: Lageberichte der alternativen Investmentfonds (AIF)
Jamestown 
US-Immobilien GmbH

MIG Verwaltungs AG Project Investment AG WealthCap Kapital-
verwaltungsgesell-
schaft mbH

ZBI 
Fondsmanagement 
AG

Michael MotschmannChristoph Kahl Alexander Schlichting Dr. Rainer Krütten Michiko Schöller

EXXECNEWS  Reporting Award: Lageberichte der Vermögensanlagen-Emissionen
Neitzel & Cie. Gesell-
schaft für Beteiligungen 
mbH & Co. KG

One Group GmbH ThomasLloyd Global 
Asset Management 
GmbH

Malte ThiesBernd Neitzel Matthias Klein

Die EXXECNEWS-JURY gratuliert

Germany | EXXEC NEWS | Award für sehr gute Lageberichte
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Für Michael Sieg, Chairman und CEO der ThomasLloyd 
Group, ist es im Kampf gegen Klimawandel und soziale 
Ungleichgewichte entscheidend, Projekte in Schwellen-
ländern zu finanzieren. Nachhaltige Sachwerte bieten An-
legern dabei die Stabilität, die sie in Zeiten der Corona-
Pandemie brauchen.  

finanzwelt: Die globale Corona-Krise sorgt derzeit für große 
Verunsicherung auf Anlegerseite. Was empfehlen Sie Inves-
toren in dieser Situation? 
Michael Sieg» Meine Empfehlung lautet ganz klar: Volati-

lität und Klumpenrisiken aus korrelierenden Anlageklassen 
sollten spätestens jetzt raus aus dem Depot – Stabilität und 
Krisenresilienz sind dagegen heute wichtiger denn je. An-
leger sollten ihren Fokus daher auf Sachwerte, vorzugsweise 
der Infrastruktur, ausrichten und deren robuste Stärken als 
Depotanker und Stabilisatoren nutzen. Nehmen Sie unsere 
nachhaltige Sachwert-Vermögensverwaltung: Sie investiert 
entlang einer Multi-Asset-Strategie in ein umfassendes, 
internationales Spektrum konkreter, krisenfester und nach-
haltiger Sachwertprojekte und kombiniert damit verschie-
denste Anlageklassen von Infrastruktur und Immobilien über 

SACHWERTINVESTMENTS | INTERVIEW

Nachhaltig investieren – 
dort, wo der Hebel 
am größten ist

Biomasse-Kraftwerk North Negros Biopower, Philippinen Solarkraftwerk Maharashtra, Indien

Germany | finanzwelt | Nachhaltig investieren –dort, wo der Hebel am größten ist
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Agrarwirtschaft bis hin zu nachhaltigen Finanzierungen. 
Dank ihres Investmentfokus – mit aktuellem Schwerpunkt 
auf Energieversorgung – zeigt sie gerade in diesen Zeiten 
die erforderliche Robustheit gegenüber externen Störun-
gen. Sachwerte helfen jedoch nicht nur, das Investmentport-
folio zu stabilisieren, das Verlustrisiko und die Volatilität zu 
reduzieren, sondern steigern durch ihre regelmäßigen Cash-
flows auch das Renditepotenzial. 

finanzwelt: Welchen Stellenwert nimmt in diesem Zusam-
menhang das Thema Nachhaltigkeit 
bei den Anlegern ein? 
Sieg» Wir beobachten seit einiger Zeit, dass Nachhaltigkeits-
aspekte immer mehr in den Mittelpunkt der Anlageprozesse 
sowohl privater als auch institutioneller Investoren rücken. 
Der intensive gesellschaftliche Dialog über die immensen 
Auswirkungen des Klimawandels auf unsere Lebensbedin-
gungen beschleunigt diesen Trend erheblich. 

finanzwelt: Inwiefern wirkt sich dieser Trend heute auf die 
Finanzierung Ihrer Klimaprojekte aus? 
Sieg» Immer mehr private und institutionelle Anleger kom-
men zu der Erkenntnis, dass die öffentliche Hand allein die 
notwendigen Investitionen in den Klimaschutz nicht leisten 
kann. Und immer mehr wissen, dass verantwortungsvolles 
Handeln auch mit einer durchaus ansprechenden Rendite 
belohnt wird. Die Entwicklung unseres verwalteten Vermö-
gens bestätigt das ganz deutlich: Im Geschäftsjahr 2019 
konnten wir mit unseren nachhaltigen Anlagelösungen Kapi-
tal in Höhe von 339 Mio. Euro akquirieren – das bedeutet für 
uns ein Plus von ganzen 63 % gegenüber dem Vorjahr und 
damit einen neuen Höchststand. 

finanzwelt: Dieses positive Ergebnis spiegelt sich sicherlich 
auch im Wachstum Ihres Portfolios wider. Wie entwickelt 
sich dieses? 
Sieg» In Indien konnten wir kürzlich den Baubeginn unse-
res mittlerweile sechsten Solarkraftwerks auf dem indischen 
Subkontinent bekanntgeben. Mit einer Leistung von 75 Me-
gawatt entsteht es im Bundesstaat Uttar Pradesh und trägt 
damit stark zur regionalen Diversifikation unseres indischen 
Solarportfolios bei. Mittler¬weile finden sich unsere Kraft-
werke in vier unterschiedlichen Bundesstaaten und damit 
auch in verschiedensten Klimazonen. Besonders beeindru-
ckend waren die Fortschritte auf den Philippinen. Dort er-
hielten im vergangenen Jahr alle drei Kraftwerke unseres 
südostasiatischen Biomasseportfolios ihre Betriebserlaubnis. 
Damit konnten wir die Voraussetzungen für die Sicherung 
attraktiver, gesetzlich garantierter Einspeisevergütungstarife 
für die kommenden 20 Jahre schaffen. Ich möchte in diesem 

Zusammenhang noch einmal auf die Krisenfestigkeit nach-
haltiger Sachwerte zurückkommen. Wir sprechen aktuell 
sehr viel darüber, was sich ändert oder nicht mehr so ist, wie 
es war. Eines ist jedoch sicher: Weltweit wird trotz der aktu-
ellen Krise weiterhin elektrischer Strom ge- und verbraucht – 
und selbstredend auch dafür bezahlt. Im Falle unserer Kraft-
werke sogar zu staatlich garantierten Preisen. Erfreulich für 
unsere Investoren – denn diese Erträge kommen bei ihnen 
in Form regelmäßiger Cashflows und einer hohen Wertsta-
bilität unserer Kraftwerke – also ihrer Vermögenswerte – an.

finanzwelt: Sie investieren derzeit schwerpunktmäßig in In-
dien und auf den Philippinen. Woher rührt dieser Fokus?
Sieg» Seit rund einem Jahrzehnt fokussieren wir mit unseren 
Investitionen in nachhaltige Infrastrukturprojekte insbeson-
dere diejenigen Länder und Regionen, in denen unser Kapi-
tal den größtmöglichen Nutzen für Umwelt und Gesellschaft 
erbringt. Gemeinhin sind dies Entwicklungs- und Schwellen-
länder, die ein konstant hohes Wachstum bei der Bevölke-
rung und in der wirtschaftlichen Entwicklung aufweisen. In 
vorderster Reihe stehen hier Indien und die Philippinen, die 
zudem stabile politische, rechtliche sowie hervorragende kli-
matische Rahmenbedingungen mitbringen. Gerade letztere 
begünstigen insbesondere unsere Energie-Infrastrukturpro-
jekte im Solar- und Biomassesektor zusätzlich. Wir sind stolz 
darauf, dass wir in diesen Ländern gemeinsam mit unseren 
Investoren einen Beitrag zu einer sauberen Energieversor-
gung und einer positiven gesellschaftlichen Entwicklung 
leisten können. (fw)

finanzwelt 03 | 2020 23
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Das Volumen nachhaltiger Geld-
anlagen wächst Jahr für Jahr,
und zwar deutlich. 2019 er-
höhten sich die in nachhal-

tigen Publikumsfonds mit Schweizer
Vertriebszulassung verwalteten Vermö-
gen um 22%. Insgesamt steckten laut
einer Studie des Zuger Instituts für Fi-
nanzdienstleistungen (IFZ) 196 Mrd. Fr.
in grünen Fonds. Und es kommen lau-
fend neue nachhaltige Produkte hinzu.
Standen 2017 den Schweizer Publi-

kumsanlegern noch 315 verschiedene
nachhaltige Fonds zur Verfügung, sind es
heute schon 582. Allerdings: Gemessen
am Gesamtmarkt bilden nachhaltige
Fonds trotz dem enormen öffentlichen
Interesse nach wie vor ein Nischen-
segment. Ihr Anteil am Vermögen aller
Schweizer Publikumsfonds beträgt le-
diglich 3,5% (siehe Grafik).
Grüne Fonds integrieren eine oder

mehrere nachhaltige Anlagestrategien,
sogenannte ESG-Kriterien. So werden
beispielsweise bestimmte Anlagen aus-
geschlossen, die mit Verletzungen von
Menschenrechten oder Klimawandel-
strategien gegen geltende Normen oder
Werte verstossen. Andere Fonds inves-
tieren in Unternehmen, die ökologi-
schen, sozialen oder Governance-spe-
zifischen Aspekten Rechnung tragen.

Wann ist ein Fonds nachhaltig?
Eineweitere ESG-Selektionsstrategie ist,
dass Aktionärsstimmrecht ausgeübt und
aktives Aktionärsmanagement betrieben
wird. Dies, um die Unternehmenspolitik
der investierten Firmen nachhaltiger
auszurichten. «Wenn ein Fonds derartige
Selektionsstrategien in den Anlagepro-
zess integriert, kann man ihn zu Recht
als nachhaltigen Fonds bezeichnen», sagt
Professor Manfred Stüttgen von der
Hochschule Luzern.
Einer anderen Logik folgen nachhal-

tige Themenfonds: Sie investieren inVer-
mögenswertemit inhaltlichemBezug zu
Themen vonÖkologie oder Sozialemund
orientieren sich beispielsweise an den
17 Nachhaltigkeitszielen der Vereinten
Nationen oder an Firmen, die einen Bei-
trag zum Klimaschutz, zur Energieeffi-
zienz oder zur Bekämpfung der Wasser-
knappheit leistenwollen.
In welchem Mass die angestrebten

Ziele dann tatsächlich erreicht werden,
ist laut Stüttgen nicht immer leichtmess-
bar. Amara Goeree vom Zürcher Bera-
tungsunternehmen Blue Phoenix sagt,
dass gerade Themenfonds sich oft als
nachhaltig bezeichnen, obwohl sie das
nach ESG-Kriterien nicht unbedingt sind.
In solchen Fällen liegt Greenwashing vor.
So kann Michael Sieg, CEO des bri-

tischen Impact-Vermögensverwalters
Thomas Lloyd, nicht nachvollziehen,
weshalb sich in einem Nachhaltigkeits-
fonds Aktien oder Obligationen vonMi-
neralölkonzernen oder Automobilbauern
finden, nur weil diese auf das eine oder

WennnurderAnstrichgrünist
EinigeAnlagefonds tragen ihrÖkolabel zuUnrecht. Es gibt kaumTransparenz.VonMarkBaer

der Aufsichtsbehörde im Einzelfall not-
wendig. «Die Finma verfolgt die Entwick-
lung im Bereich der ‹grünen Anlage-
möglichkeiten› genau», so Lux. Zu ein-
zelnen aufsichtsrechtlichen Massnah-
men will sich die Finanzmarktaufsicht
aber nicht äussern.

Kampf demWildwuchs
Mangels international anerkannter Stan-
dards besteht heute noch kein gemein-
sames Branchenverständnis betreffend
Definition, Terminologien und Nach-
haltigkeitsstrategien. Das bestätigt auch
Markus Fuchs, Geschäftsführer der Swiss
Funds&AssetManagement Association:
«Echte Transparenz ist kaumgegeben. Es
herrscht einWildwuchs der Instrumente
und Systeme zur Beurteilung der Nach-
haltigkeit von Unternehmen und Fonds-
portfolios.» Laut Fuchs würde eine
verbesserte Transparenz die Kosten für
Investitionsentscheide der Anlegerinnen
und Anleger senken: «Als Verband von
Vermögensverwaltern muss es unser

Anspruch sein, gemeinsame Standards
zu entwickeln.»
«Bevor man einen Fonds auswählt,

sollte man sich immer fragen, ob man
seinem Finanzberater vertraut», sagt
BrianMattmann,wissenschaftlicherMit-
arbeiter am IFZ. Das sei zunächst wichti-
ger als die nachgelagerte Frage nach dem
richtigen Produkt. Wer aber alleine, also
ohne externe Beratungsunterstützung
entscheiden will, muss sich neben den
üblichen Kriterien der Fondsauswahl
(Performance, Gebühren, Investment-
philosophie, Fondsgrösse usw.) auch auf
die Nachhaltigkeitsbewertung externer
Anbieter verlassen. «Ohne den Rückgriff
auf externe Spezialisten ist es aufgrund
der komplexen Fragestellung heute fast
nicht möglich, die Nachhaltigkeitsquali-
tät von Unternehmen sachlich fundiert
zu beurteilen», ergänzt der Teamkollege
vonMattmann, IFZ-Professor Stüttgen.
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Im Dezember hat SP-Nationalrätin Prisca Birrer-Heimo eine
Interpellation zum Greenwashing eingereicht. Für Anlegerin-
nen und Anleger, die mit nachhaltigen Finanzprodukten
etwas gegen den Klimawandel tun wollten, würden diese ein
grosses Frustrationspotenzial bergen. Zur Erfüllung des
Klimaabkommens, das eine Umlenkung der Finanzflüsse vor-
sieht, trügen diese kaum bei – obwohl das gewisse Banken
suggerierten. «Wenn Finanzprodukte als grün angepriesen
werden, muss auch grün drin sein. Welche Massnahmen
gegen das Greenwashing auf dem Schweizer Finanzmarkt
sieht der Bundesrat vor?», wollte Birrer-Heimo von diesem
wissen. Greenwashing solle vermieden werden, entgegnete
die Landesregierung. Deshalb unterstütze sie Transparenz
und Offenlegung von relevanten Informationen und die
Anwendung von international einheitlichen Definitionen und
Standards in diesem Bereich. Damit ist insbesondere der
Aktionsplans der EU für einen nachhaltigen Finanzsektor
gemeint. Der Bundesrat habe relevante Behörden zudem
beauftragt, Transparenzfragen zu vertiefen. (stä.)

andere Nachhaltigkeitsthema aufge-
sprungen sind. «Von einigen Anbietern
würden wir uns wünschen, dass hier
transparenter agiert wird. Letztlich ist
Greenwashing nicht nur unethisch, son-
dern auch kontraproduktiv, denn wenn
das Vertrauen in nachhaltige Finanzpro-
dukte verloren geht, schadet das nicht
nur der Finanzindustrie, sondern verun-
möglicht auch das Erreichen der Klima-
ziele, die wir uns als Gesellschaft selber
gesetzt haben», sagt Sieg.
Auch die schweizerische Finanz-

marktaufsicht Finmahat das Problemer-
kannt. «Anleger könntenmit nicht halt-
baren oder irreführenden Versprechun-
gen über grüne Eigenschaften insbeson-
dere von Produkten getäuscht werden»,
sagt Finma-Sprecher Tobias Lux. Wird
festgestellt, dass die Bezeichnung einer
kollektiven Kapitalanlage zur Verwechs-
lung oder TäuschungAnlass gibt oder die
notwendige Transparenz nicht sicher-
gestellt ist, wird ein Fonds nicht geneh-
migt oder ist allenfalls ein Einschreiten
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am Gesamtmarkt bilden nachhaltige
Fonds trotz dem enormen öffentlichen
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Schweizer Publikumsfonds beträgt le-
diglich 3,5% (siehe Grafik).
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beispielsweise bestimmte Anlagen aus-
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Hochschule Luzern.
Einer anderen Logik folgen nachhal-
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Hinweis Diese Unterlage stellt keine Werbung für ein Finanzinstrument im Sinne des Art. 68
FIDLEG dar. Informationen in diesem Dokument werden “wie sie sind” zur Verfügung gestellt, ohne
irgendwelche Gewährleistungen, weder ausdrücklich noch stillschweigend. RobecoSAM AG und
mit ihr verbundene Unternehmen und Tochtergesellschaften haften weder für direkte, indirekte
noch zufällige Schäden, die aus der Verwendung einer ausdrücklich oder implizit in dieser Werbung
enthaltenen Meinung oder Information entstehen.

Nachhaltiges Investieren ist nur dann erfolgreich,

wenn auf lange Sicht gute Renditen erzielt werden.

Denn nur Unternehmen, die es mit Nachhaltigkeit

ernst meinen, werden auch in Zukunft Geld

verdienen.

Eine Expertensicht auf nachhaltiges Investieren

finden Sie unter www.robeco.ch/si

DIE NUMMER 1 DES SUSTAINABLE INVESTING*

*Broadridge Market Analysis, 2019
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Michael Sieg

Derzeit sind rund 23 Bio.$ in die  
siebzehn Uno-Ziele für Responsi-
ble Investing (SDG investiert. Das 

ist deutlich mehr als vor einer Dekade, 
aber nur ein Bruchteil dessen, was in Zu-
kunft benötigt wird. Allein im Bereich Inf-
rastruktur rechnen Experten bis 2040 mit 
einem globalen Kapitalbedarf von 94 
Bio.$. Diese Grössenordnung können 
staatliche Institutionen nicht alleine be-
wältigen. Kapital von privaten Investoren 
ist unverzichtbar. Zudem kristallisiert sich 
heraus, in welchen Regionen dringend in 
die Infrastruktur investiert werden muss: 
Rund 63% des Bedarfes entfallen auf die 
aufstrebenden Ökonomien, wobei Asien 
den Löwenanteil beansprucht. Das er-
staunt nicht, da bereits heute sechs von 

zehn Erdbewohnern in Asien leben. Zu-
dem wächst die asiatische Bevölkerung 
schneller als diejenige in anderen Konti-
nenten. Gemessen am jährlichen BIP-
Wachstum liegen fünf der weltweit sieben 
wachstumsstärksten Länder in Asien. 

Integrierter Infl ationsschutz

Vor diesem Hintergrund sind in Asien 
heute schon jährliche Infrastruktur-Inves-
titionen im Umfang von 1,7 Bio.$ notwen-
dig – Tendenz steigend. Dabei geht es 
nicht nur darum, wirtschaftliche Perspek-
tiven für eine mehrheitlich arme Bevölke-
rung zu schaffen. Auch die Erreichung der 
globalen Klimaziele steht auf dem Spiel, 
denn der drohende Klimakollaps lässt sich 
nur in einem globalen Kontext verhin-
dern. Die grosse Nachfrage nach Infra-

strukturinvestitionen in Asien, das starke 
Bevölkerungswachstum und die zuneh-
mende Urbanisierung schaffen attraktive 
Investment-Opportunitäten für nachhal-
tig und renditeorientierte Anleger. Institu-
tionelle Investoren, wie Pensionskassen 
und Versicherungen, engagieren sich seit 
Jahren als Kapitalgeber im nachhaltigen 
Infrastruktur-Sektor, wobei die privaten 
Anleger – repräsentiert durch ihre Banken, 
Vermögensverwalter und Family Offi ces – 
nun stark aufholen. 

Sie wissen, dass ihr Kapital in den 
Schwellen- und Entwicklungsländern den 
grössten Klima-Impact generiert. Nach-
haltige Impact-Investitionen in Real As-
sets erhöhen zudem die Stabilität des 
Portfolios, da sie wenig oder gar nicht mit 
traditionellen Asset-Klassen korrelieren 
und so eine zusätzliche Renditequelle mit 
integriertem Infl ationsschutz erschlossen 
werden kann. Gemä ss der «Schweizer 
Marktstudie Nachhaltige Anlagen 2019» 
von Swiss Sustainable Finance waren per 
Ende 2018 in der Schweiz bereits 716,6 
Mrd. Fr. unter Berücksichtigung nachhal-
tiger Kriterien angelegt. Rund 88% der 
nachhaltigen Anlagen werden von Institu-
tionellen Investoren gehalten, doch der 
Anteil der privaten Anleger wächst. Der 
Sprung von 2017 auf 2018 betrug 59%. Ein 
Trend, der sich wohl noch verstärken wird. 
Im dynamischen Umfeld nachhaltiger In-
frastrukturanlagen ist ThomasLloyd be-
reits seit Jahren erfolgreich aktiv. Das In-
vestment- und Beratungsunternehmen 
verbindet den Infrastruktur-Investitions-
bedarf in Schwellen- und Entwicklungs-

ländern mit dem Kapital und den Anleger-
bedürfnissen der entwickelten Welt. Das 
Angebot umfasst in erster Linie Produkte 
und Dienstleistungen im Bereich nach-
haltiger Infrastruktur-Anlagen.

Für bleibende Werte

Der Impact-Asset-Manager verfolgt pri-
mär das Ziel, bleibende Werte zu schaffen, 
für seine Investoren, aber auch für die 
Menschen vor Ort. Damit übernimmt 
ThomasLloyd zugleich Verantwortung für 
ein Handeln, das wegen der Beachtung 
ökologischer, sozialer und ethischer As-
pekte einen systemrelevanten Nutzen bie-
tet und somit über die Erfüllung der wirt-

schaftlichen Anlageziele der Investoren 
hinausgeht. Im Gegensatz zu zahlreichen 
anderen Impact-Asset-Managern, die 
etwa in börsennotierte Themen-Aktien in-
vestieren, engagiert sich ThomasLloyd di-
rekt in nachhaltigen Real Assets, also in 
Projekte und Anlagen, für deren Entwick-
lung, Finanzierung, Bau und Betrieb das 
Unternehmen selbst verantwortlich 
zeichnet. Als Greenfi eld-Investor mit Fo-
kus auf Schwellen- und Entwicklungslän-
der ist dabei die Verknüpfung von wirt-
schaftlicher Rendite mit ökologischer und 
sozialer Verantwortung das erklärte Ziel. 

Michael Sieg, Chairman & Group CEO 
ThomasLloyd

Investieren, wo die Wirkung am grössten ist
Die negativen Auswirkungen des Klimawandels
haben zu einem gesellschaftlichen Umdenken
geführt. Private und institutionelle Anleger 
erkennen, dass die ö ffentliche Hand nicht in der 
Lage ist, die Investitionen fü r den Klimaschutz 
alleine zu tragen. Das gilt besonders für 
Infrastrukturanlagen in den Schwellenländern. 
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Hinweis Diese Unterlage stellt keine Werbung für ein Finanzinstrument im Sinne des Art. 68
FIDLEG dar. Informationen in diesem Dokument werden “wie sie sind” zur Verfügung gestellt, ohne
irgendwelche Gewährleistungen, weder ausdrücklich noch stillschweigend. RobecoSAM AG und
mit ihr verbundene Unternehmen und Tochtergesellschaften haften weder für direkte, indirekte
noch zufällige Schäden, die aus der Verwendung einer ausdrücklich oder implizit in dieser Werbung
enthaltenen Meinung oder Information entstehen.

Nachhaltiges Investieren ist nur dann erfolgreich,

wenn auf lange Sicht gute Renditen erzielt werden.

Denn nur Unternehmen, die es mit Nachhaltigkeit

ernst meinen, werden auch in Zukunft Geld

verdienen.

Eine Expertensicht auf nachhaltiges Investieren

finden Sie unter www.robeco.ch/si

DIE NUMMER 1 DES SUSTAINABLE INVESTING*

*Broadridge Market Analysis, 2019
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Michael Sieg

Derzeit sind rund 23 Bio.$ in die  
siebzehn Uno-Ziele für Responsi-
ble Investing (SDG investiert. Das 

ist deutlich mehr als vor einer Dekade, 
aber nur ein Bruchteil dessen, was in Zu-
kunft benötigt wird. Allein im Bereich Inf-
rastruktur rechnen Experten bis 2040 mit 
einem globalen Kapitalbedarf von 94 
Bio.$. Diese Grössenordnung können 
staatliche Institutionen nicht alleine be-
wältigen. Kapital von privaten Investoren 
ist unverzichtbar. Zudem kristallisiert sich 
heraus, in welchen Regionen dringend in 
die Infrastruktur investiert werden muss: 
Rund 63% des Bedarfes entfallen auf die 
aufstrebenden Ökonomien, wobei Asien 
den Löwenanteil beansprucht. Das er-
staunt nicht, da bereits heute sechs von 

zehn Erdbewohnern in Asien leben. Zu-
dem wächst die asiatische Bevölkerung 
schneller als diejenige in anderen Konti-
nenten. Gemessen am jährlichen BIP-
Wachstum liegen fünf der weltweit sieben 
wachstumsstärksten Länder in Asien. 

Integrierter Infl ationsschutz

Vor diesem Hintergrund sind in Asien 
heute schon jährliche Infrastruktur-Inves-
titionen im Umfang von 1,7 Bio.$ notwen-
dig – Tendenz steigend. Dabei geht es 
nicht nur darum, wirtschaftliche Perspek-
tiven für eine mehrheitlich arme Bevölke-
rung zu schaffen. Auch die Erreichung der 
globalen Klimaziele steht auf dem Spiel, 
denn der drohende Klimakollaps lässt sich 
nur in einem globalen Kontext verhin-
dern. Die grosse Nachfrage nach Infra-

strukturinvestitionen in Asien, das starke 
Bevölkerungswachstum und die zuneh-
mende Urbanisierung schaffen attraktive 
Investment-Opportunitäten für nachhal-
tig und renditeorientierte Anleger. Institu-
tionelle Investoren, wie Pensionskassen 
und Versicherungen, engagieren sich seit 
Jahren als Kapitalgeber im nachhaltigen 
Infrastruktur-Sektor, wobei die privaten 
Anleger – repräsentiert durch ihre Banken, 
Vermögensverwalter und Family Offi ces – 
nun stark aufholen. 

Sie wissen, dass ihr Kapital in den 
Schwellen- und Entwicklungsländern den 
grössten Klima-Impact generiert. Nach-
haltige Impact-Investitionen in Real As-
sets erhöhen zudem die Stabilität des 
Portfolios, da sie wenig oder gar nicht mit 
traditionellen Asset-Klassen korrelieren 
und so eine zusätzliche Renditequelle mit 
integriertem Infl ationsschutz erschlossen 
werden kann. Gemä ss der «Schweizer 
Marktstudie Nachhaltige Anlagen 2019» 
von Swiss Sustainable Finance waren per 
Ende 2018 in der Schweiz bereits 716,6 
Mrd. Fr. unter Berücksichtigung nachhal-
tiger Kriterien angelegt. Rund 88% der 
nachhaltigen Anlagen werden von Institu-
tionellen Investoren gehalten, doch der 
Anteil der privaten Anleger wächst. Der 
Sprung von 2017 auf 2018 betrug 59%. Ein 
Trend, der sich wohl noch verstärken wird. 
Im dynamischen Umfeld nachhaltiger In-
frastrukturanlagen ist ThomasLloyd be-
reits seit Jahren erfolgreich aktiv. Das In-
vestment- und Beratungsunternehmen 
verbindet den Infrastruktur-Investitions-
bedarf in Schwellen- und Entwicklungs-

ländern mit dem Kapital und den Anleger-
bedürfnissen der entwickelten Welt. Das 
Angebot umfasst in erster Linie Produkte 
und Dienstleistungen im Bereich nach-
haltiger Infrastruktur-Anlagen.

Für bleibende Werte

Der Impact-Asset-Manager verfolgt pri-
mär das Ziel, bleibende Werte zu schaffen, 
für seine Investoren, aber auch für die 
Menschen vor Ort. Damit übernimmt 
ThomasLloyd zugleich Verantwortung für 
ein Handeln, das wegen der Beachtung 
ökologischer, sozialer und ethischer As-
pekte einen systemrelevanten Nutzen bie-
tet und somit über die Erfüllung der wirt-

schaftlichen Anlageziele der Investoren 
hinausgeht. Im Gegensatz zu zahlreichen 
anderen Impact-Asset-Managern, die 
etwa in börsennotierte Themen-Aktien in-
vestieren, engagiert sich ThomasLloyd di-
rekt in nachhaltigen Real Assets, also in 
Projekte und Anlagen, für deren Entwick-
lung, Finanzierung, Bau und Betrieb das 
Unternehmen selbst verantwortlich 
zeichnet. Als Greenfi eld-Investor mit Fo-
kus auf Schwellen- und Entwicklungslän-
der ist dabei die Verknüpfung von wirt-
schaftlicher Rendite mit ökologischer und 
sozialer Verantwortung das erklärte Ziel. 

Michael Sieg, Chairman & Group CEO 
ThomasLloyd

Investieren, wo die Wirkung am grössten ist
Die negativen Auswirkungen des Klimawandels
haben zu einem gesellschaftlichen Umdenken
geführt. Private und institutionelle Anleger 
erkennen, dass die ö ffentliche Hand nicht in der 
Lage ist, die Investitionen fü r den Klimaschutz 
alleine zu tragen. Das gilt besonders für 
Infrastrukturanlagen in den Schwellenländern. 
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Verlagsbeilage der        5Verlagsbeilage der  

Michael Sieg

Derzeit sind rund 23 Bio.$ in die  
siebzehn Uno-Ziele für Responsi-
ble Investing (SDG investiert. Das 

ist deutlich mehr als vor einer Dekade, 
aber nur ein Bruchteil dessen, was in Zu-
kunft benötigt wird. Allein im Bereich Inf-
rastruktur rechnen Experten bis 2040 mit 
einem globalen Kapitalbedarf von 94 
Bio.$. Diese Grössenordnung können 
staatliche Institutionen nicht alleine be-
wältigen. Kapital von privaten Investoren 
ist unverzichtbar. Zudem kristallisiert sich 
heraus, in welchen Regionen dringend in 
die Infrastruktur investiert werden muss: 
Rund 63% des Bedarfes entfallen auf die 
aufstrebenden Ökonomien, wobei Asien 
den Löwenanteil beansprucht. Das er-
staunt nicht, da bereits heute sechs von 

zehn Erdbewohnern in Asien leben. Zu-
dem wächst die asiatische Bevölkerung 
schneller als diejenige in anderen Konti-
nenten. Gemessen am jährlichen BIP-
Wachstum liegen fünf der weltweit sieben 
wachstumsstärksten Länder in Asien. 

Integrierter Infl ationsschutz

Vor diesem Hintergrund sind in Asien 
heute schon jährliche Infrastruktur-Inves-
titionen im Umfang von 1,7 Bio.$ notwen-
dig – Tendenz steigend. Dabei geht es 
nicht nur darum, wirtschaftliche Perspek-
tiven für eine mehrheitlich arme Bevölke-
rung zu schaffen. Auch die Erreichung der 
globalen Klimaziele steht auf dem Spiel, 
denn der drohende Klimakollaps lässt sich 
nur in einem globalen Kontext verhin-
dern. Die grosse Nachfrage nach Infra-

strukturinvestitionen in Asien, das starke 
Bevölkerungswachstum und die zuneh-
mende Urbanisierung schaffen attraktive 
Investment-Opportunitäten für nachhal-
tig und renditeorientierte Anleger. Institu-
tionelle Investoren, wie Pensionskassen 
und Versicherungen, engagieren sich seit 
Jahren als Kapitalgeber im nachhaltigen 
Infrastruktur-Sektor, wobei die privaten 
Anleger – repräsentiert durch ihre Banken, 
Vermögensverwalter und Family Offi ces – 
nun stark aufholen. 

Sie wissen, dass ihr Kapital in den 
Schwellen- und Entwicklungsländern den 
grössten Klima-Impact generiert. Nach-
haltige Impact-Investitionen in Real As-
sets erhöhen zudem die Stabilität des 
Portfolios, da sie wenig oder gar nicht mit 
traditionellen Asset-Klassen korrelieren 
und so eine zusätzliche Renditequelle mit 
integriertem Infl ationsschutz erschlossen 
werden kann. Gemä ss der «Schweizer 
Marktstudie Nachhaltige Anlagen 2019» 
von Swiss Sustainable Finance waren per 
Ende 2018 in der Schweiz bereits 716,6 
Mrd. Fr. unter Berücksichtigung nachhal-
tiger Kriterien angelegt. Rund 88% der 
nachhaltigen Anlagen werden von Institu-
tionellen Investoren gehalten, doch der 
Anteil der privaten Anleger wächst. Der 
Sprung von 2017 auf 2018 betrug 59%. Ein 
Trend, der sich wohl noch verstärken wird. 
Im dynamischen Umfeld nachhaltiger In-
frastrukturanlagen ist ThomasLloyd be-
reits seit Jahren erfolgreich aktiv. Das In-
vestment- und Beratungsunternehmen 
verbindet den Infrastruktur-Investitions-
bedarf in Schwellen- und Entwicklungs-

ländern mit dem Kapital und den Anleger-
bedürfnissen der entwickelten Welt. Das 
Angebot umfasst in erster Linie Produkte 
und Dienstleistungen im Bereich nach-
haltiger Infrastruktur-Anlagen.

Für bleibende Werte

Der Impact-Asset-Manager verfolgt pri-
mär das Ziel, bleibende Werte zu schaffen, 
für seine Investoren, aber auch für die 
Menschen vor Ort. Damit übernimmt 
ThomasLloyd zugleich Verantwortung für 
ein Handeln, das wegen der Beachtung 
ökologischer, sozialer und ethischer As-
pekte einen systemrelevanten Nutzen bie-
tet und somit über die Erfüllung der wirt-

schaftlichen Anlageziele der Investoren 
hinausgeht. Im Gegensatz zu zahlreichen 
anderen Impact-Asset-Managern, die 
etwa in börsennotierte Themen-Aktien in-
vestieren, engagiert sich ThomasLloyd di-
rekt in nachhaltigen Real Assets, also in 
Projekte und Anlagen, für deren Entwick-
lung, Finanzierung, Bau und Betrieb das 
Unternehmen selbst verantwortlich 
zeichnet. Als Greenfi eld-Investor mit Fo-
kus auf Schwellen- und Entwicklungslän-
der ist dabei die Verknüpfung von wirt-
schaftlicher Rendite mit ökologischer und 
sozialer Verantwortung das erklärte Ziel. 

Michael Sieg, Chairman & Group CEO 
ThomasLloyd

Investieren, wo die Wirkung am grössten ist
Die negativen Auswirkungen des Klimawandels
haben zu einem gesellschaftlichen Umdenken
geführt. Private und institutionelle Anleger 
erkennen, dass die ö ffentliche Hand nicht in der 
Lage ist, die Investitionen fü r den Klimaschutz 
alleine zu tragen. Das gilt besonders für 
Infrastrukturanlagen in den Schwellenländern. 
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Sicherheit undVertrauen sind

der Kompass, mit demwir

gemeinsam Ihre Ziele erreichen.

Kontakt

Jörg Ludewig, Generalbevollmächtigter und

Frank Krause, Direktor Private Banking

Tel. 040 3579-3232

haspa.de/privatebanking

Unsere Stärke: höchste Beratungsqualität

kombiniert mit persönlicher Nähe

Hanseatische Tugenden wie Transparenz, Ehrlichkeit

und Zuverlässigkeit sowie vertrauensvolle, langfristige

Kundenbeziehungen – das ist unser festes Fundament

für sicheres, ganzheitliches Vermögensmanagement.

Unsere Philosophie: ganzheitlich beraten

Unsere Beratungsexpertise basiert auf einem ein-

fachen, effektiven Prinzip: Zuhören und Verstehen.

Gemeinsam definieren wir Ziele, eröffnen Handlungs-

spielräume und entscheiden über gemeinsame

Anlageschritte – Markt- und Lebenssituation stets

im Blick, damit das Vermögen sicher aufgehoben ist.

Unser Credo: Vermögenserhalt geht

vor Risiko

Wir stellen Vermögenssicherheit an die erste Stelle,

unsere Anlageempfehlung kennzeichnet sich durch

Risikovermeidung. Das bestätigen auch das Handels-

blatt und der Elite Report. Bereits zum 16. Mal in Folge

erhielt das Haspa Private Banking die Auszeichnung

„Bester Vermögensverwalter“ für eine herausragende

Expertise und Beratungsqualität mit besonderem Ver-

weis auf unsere Tradition des Bewahrens.

Ihr Partner fürVermögensanlagen:

das Haspa Private Banking

Unsere Private Banking Betreuer stellen sich auf

jeden Kunden individuell ein. Eine Besonderheit

unseres Hauses: Wir beraten gerne auch Top-Verdiener

ohne bestehendes Anlagevermögen in allen Fragen –

vom Vermögensaufbau über Risikoabsicherung

bis hin zu Immobilienmanagement und Nachlass-

planung. Auch für Unternehmer bieten wir spezielle

Beratung, die finanzielle, steuerliche und rechtliche

Aspekte mit einbezieht.

Jörg Ludewig,

Generalbevollmächtigter der Haspa und

Frank Krause,

Direktor Private Banking

Spezial Elite Report 2020
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Anke Rezmer München

I
nternationaler und beschei-
dener – so lautet das Motto
für 2020 an den Kapitalmärk-
ten, glaubt man den von der 
Fachredaktion „Elite Report“

prämierten Vermögensverwaltern.
Ein Wirtschaftswachstum auf niedri-
gem Niveau dürfte für moderate
Kursgewinne bei Aktien sorgen, er-
warten die Geldmanager. Außerdem
bemühen sie sich um Alternativen zu
den weitgehend unattraktiven Anlei-
hen.

„Alternativen zu Aktien gibt es
nicht“, sagt Jörg Ludewig, Generalbe-
vollmächtigter der Hamburger Spar-
kasse (Haspa). Dabei herrscht Einig-
keit: „Aktien sind der Renditebringer
im Portfolio“, so Hans-Walter Peters,
persönlich haftender Gesellschafter
bei der Hamburger Privatbank Be-
renberg. Jens Ehrhardt, Vorstands-
chef von DJE Kapital in Pullach bei
München, ergänzt: „Vor allem im
Vergleich zu Anleihen sind Dividen-
dentitel weiterhin attraktiv.“

Mehr als einen kleineren Anstieg
bei den Unternehmensgewinnen er-
warten die Geldmanager 2020 aber
nicht. So rechnet Armin Eiche, Chef 
des Wealthmanagements der Schwei-
zer Bank Pictet in Deutschland, nur
mit einem niedrigen einstelligen Ge-
winnwachstum für Unternehmen in 
Asien, Europa und den USA. Die be-
reits ambitionierte Bewertung an den
wichtigsten Aktienmärkten eröffnet
seiner Ansicht nach nur noch „be-
grenzten Spielraum“ für die Kurse.

Zudem seien die Themen des lau-
fenden Jahres noch nicht vom Tisch,

erklärt Dieter Hengl, Vorstandschef
der Schoellerbank: „Auch wenn es
aktuell den Eindruck macht, als ob
der ungeklärte Brexit und die Han-
delsdiskussionen zwischen den USA 
und China an den Handelsplätzen of-
fenbar niemanden mehr allzu sehr
verunsichern, bleibt die Lage ange-
spannt.“ Trotz schlechterer ökonomi-
scher Daten bleibt er vorsichtig opti-
mistisch. Der robuste private Kon-
sum sollte das Abgleiten in eine
schwere Rezession verhindern. 

Auch vonseiten der Geldpolitik ste-
hen die Ampeln auf Grün: „Die No-
tenbanken werden keine Rezession
riskieren und permanent Gas geben 
müssen“, meint Ehrhardt. Als die US-
Notenbank Fed und auch die Euro-
päische Zentralbank im vergangenen
Jahr begonnen hatten, etwas weniger
expansiv zu sein, habe es sofort Tur-
bulenzen gegeben. „Das wird US-Prä-
sident Donald Trump vor den Wah-
len nicht sehen und die Fed im Wahl-
jahr nicht riskieren wollen“, ist
Ehrhardt überzeugt. Daher rechnen 
die Geldmanager eher mit mindes-
tens einer weiteren Zinssenkung der
Fed, keinesfalls mit einer Erhöhung. 

Ludewig empfiehlt Aktienquoten
von 40 bis 50 Prozent für Anleger
mit mittlerer Risikobereitschaft. Teil-
weise sichert die Haspa diese Aktien-
strategien mit Derivaten ab.

Für wichtig hält er es, internationa-
ler denn je in Aktien zu investieren, 
um in einer schwächeren Weltkon-
junktur auf Unternehmen mit gutem
Wachstum und Gewinnen zu setzen.
Sektoren wie Technologie, Gesund-
heit oder Digitalisierung seien inte-
ressant. Attraktive, preiswerte Fir-
men findet er auch in Osteuropa. 

Peters von Berenberg setzt auf glo-
bale Aktien von Firmen aller Größen
mit Fokus auf Europa und Schwellen-
länder. „Der US-Aktienmarkt ist rela-
tiv teuer und die politische Land-
schaft vor den Präsidentschaftswah-
len schwer einzuschätzen“, meint er.
Ehrhardt setzt vor allem auf Aktien
aus Europa, wo es leichter sei, an tief-
gründige Informationen zu Firmen
heranzukommen als anderswo.
Hengl von der Schoellerbank gewich-
tet ebenfalls Europa leicht über. Auf 
Sektorenebene hält er die höchsten
Anteile in den Bereichen Gesundheit,
Technologie und Finanz. 

Auch Schwellenländer finden die
Geldmanager spannend. Ludewig
setzt auf Asien und weniger auf das
krisengeschüttelte Lateinamerika. 

In Asien finden auch Ehrhardt und
sein Team aktuell spannende Titel,
etwa in den Sparten E-Mobilität oder
Konsum. Der erfahrene Fondsmana-
ger bevorzugt derzeit Aktien großer 
Unternehmen. Denn sie entwickelten

sich seit einiger Zeit weltweit besser 
als kleinere Werte.

Bei Anleihen dagegen „ist guter Rat
teuer“, bringt es Ludewig auf den
Punkt. Die wenig schwungvolle Kon-
junktur und die expansive Geldpoli-
tik dürften die Kapitalmarktzinsen
eher stabil halten, meint Ehrhardt.
Daher seien kaum weitere Kursge-
winne etwa bei Staatsanleihen mit
hoher Qualität zu erwarten, aber
auch keine Verluste. Bei Wandelanlei-
hen und Firmenbonds in Europa und
den USA findet er noch Rendite.

Eine Alternative zu kaum noch
rentablen Zinspapieren sind für Lu-
dewig Immobilien und -fonds, wo
noch Ausschüttungen von rund zwei
Prozent im Jahr möglich seien. Zu-
dem brächten Anleihen aus Schwel-
lenländern oder US-Firmenbonds
noch etwas Rendite. Gold als Krisen-
währung gehört für ihn ebenfalls ins
Depot: Die Nachfrage nach dem Edel-
metall nehme zu, auch sei es in der
Nullzinswelt kein Nachteil, dass Gold
keinen laufenden Ertrag bringe.

Als Ersatz für Anleihen bieten nach
Ansicht von Peters außerbörsliche
Beteiligungen (Private Equity) noch
Renditen von knapp zehn Prozent im
Schnitt pro Jahr. Das könne ange-
sichts der großen Nachfrage aller-
dings künftig weniger werden, meint
er. Nicht zuletzt aufgrund ihres unter-
nehmerischen Charakters sieht Eiche
von Pictet ebenfalls noch gute Aus-
sichten für Private Equity und Immo-
bilienbeteiligungen. Und Geldmarkt-
fonds dienen im anhaltenden Zinstief
überdies als Geldparkplatz, wie Pe-
ters sagt, „und das immerhin ohne
Strafzins“.

Anlagestrategie

Aktien, Aktien, Aktien – 
keine Alternative in Sicht

Große Sprünge erwarten erfolgreiche 
Vermögensverwalter 2020 nicht an den Börsen. Vor 
allem in Europa und Asien suchen sie nach Rendite.

Digitalisierung

Den Kunden 
Topservice bieten
Das Vermögensmanagement 
lässt sich durch moderne 
Tools verbessern. Hybride 
Geschäftsmodelle sind  
im Kommen.

Jürgen Hoffmann Hamburg 

V ermögende Menschen lassen
ihr Geld von Privat- und Uni-
versalbanken, Vermögensver-

waltern und Family Offices managen.
Immer häufiger setzen sie digitale
Tools ein, so das Ergebnis des Global
Wealth Management Research Re-
port 2019 der Wirtschaftsprüfungs-
und Beratungsgesellschaft EY.

Die Vermögensverwalter begleiten
ihre Kunden über Jahre und entwi-
ckeln individuelle Strategien, die im 
besten Fall wie ein maßgeschneider-
ter Anzug passen. Die persönliche
Beratung ist nach wie vor der größte
Trumpf der Vermögensverwalter. Für
54 Prozent der von EY befragten ver-
mögenden Anleger ist der persönli-
che Draht zu ihrem Vermögensver-
walter besonders wichtig. Das gilt vor
allem für schwierige Marktphasen.

„Gleichzeitig schreitet die Transfor-
mation der Wealthmanagement-
Branche in rasantem Tempo voran.
Das spiegelt sich beispielsweise in
der zunehmenden Nutzung mobiler 
Applikationen wider“, betont Sebasti-
an Schäfer, Director und Wealthma-
nagement-Leiter im deutschen Bera-
tungsumfeld von EY.

27 Prozent der befragten vermö-
genden Anleger nutzen für die Kom-
munikation mit ihrem Vermögens-
verwalter am liebsten Apps. Für die 
Finanzberatung wünschen sich aber 
45 Prozent auch zukünftig das per-
sönliche Gespräch, Telefonate und
Mails. „Daneben werden neue, digita-
le Assistenten die Kundeninteraktion
ergänzen oder komplett überneh-
men“, betont Schäfer.

Auf die Digitalisierung setzt der
Verband unabhängiger Vermögens-
verwalter Deutschland (VuV). Er ver-
tritt knapp 300 der etwa 500 von der
Bundesanstalt für Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (Bafin) lizenzierten Ver-
mögensverwalter in Deutschland.
Der VuV bietet seinen Mitgliedern di-
gitale Software für das Compliance-
Management und auch Programme, 
mit denen sich Kunden digital regis-
trieren können.

So mancher Wealth-Manager arbei-
tet in seinem Büro auch mit Tools

von der Stange. Zu den Anbietern ge-
hören beispielsweise ELO Digital Of-
fice, Hyland und Optimal Systems.
„Ein Vermögensverwalter hat an
Backoffice-Prozesse die gleichen An-
forderungen wie andere Unterneh-
mer, zum Beispiel Ordnung schaffen,
schnell reagieren können und den
Mitarbeitern ein zeitgemäßes Umfeld
bieten“, sagt Tim Becker, Geschäfts-
führer der Luxemburger TGC Group.

Um Kunden zu informieren, setzen
Vermögensverwalter digitale Tools
ein: „Die Zukunft gehört dem hybri-
den Modell aus Künstlicher und
menschlicher Intelligenz“, so VuV-
Vorstand Andreas Grünewald. 

Schon heute kommt diese Kombi-
nation zum Einsatz. Die Patriarch
Multi-Manager beispielsweise, seit 16
Jahren am Markt, hat den Robo-Advi-
sor Truevest im Rennen. „Der liefert
unseren Kunden emotionslos via
Charttechnik Signale für das Kauf-
und Verkaufs-Timing der vier True-
vest-Strategien“, erklärt Geschäfts-
führer Dirk Fischer. Die Anlageent-
scheidungen bei aktiv gemanagten
Fonds trifft der Vermögensverwalter
DJE Kapital in Pullach, bei ETFs über-
nimmt Starcapital in Oberursel. „Das
Geschäftsmodell unseres Robo-Advi-
sors basiert auf einer Kombination
der Stärken von Mensch und Maschi-
ne“, sagt Fischer. Er konstatiert, dass
der Mehrwert traditioneller Vermö-
gensverwalter der persönliche Kon-
takt ist: „Doch das wird sich ändern,
denn es gibt eine Menge gut verdie-
nender Menschen, die auf Beratung 
verzichten können oder wollen.“ 

Auf Anleger, die mit ihrem Kapital 
nicht nur monetäre Renditeziele,
sondern auch ökologische oder sozia-
le verfolgen wollen, zielt Thomas-
Lloyd mit seiner „nachhaltigen Sach-
wert-Vermögensverwaltung“. Die
Kunden können sie in Kürze auch
über eine App ansteuern.

Überwiegend technologiegetrieben
sind Newcomer wie zum Beispiel Fin-
tego, Moneyfarm, Scalable Capital
oder Whitebox. Solche Fintechs sind
für die etablierten Player laut EY-Stu-
die inzwischen eine ernst zu neh-
mende Konkurrenz. In den kommen-
den drei Jahren wollen 34 Prozent
der vermögenden Anleger deren Lö-
sungen nutzen. Für alle Anbieter
wird es nach Überzeugung von Schä-
fer künftig darauf ankommen, „die
sich wandelnden technologischen
und persönlichen Bedürfnisse der
Kunden zu antizipieren“.

Smartphone-Nutzer: Vermögensverwalter informieren aktuell mit Apps.
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permanent Gas 
geben müssen. 

Jens Ehrhardt
Vorstandschef DJE 

Kapital

Schanghai:
Die wachsende 
Mittelschicht ist 
konsumfreudig. 
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Kommunikation

Portfolio stets im Blick 

D ie Mandanten des Kontora
Family Office können die
Entwicklung ihrer Anlagen

via App jederzeit abfragen. Die In-
formationen, die sie in Echtzeit er-
halten, liegen auf einer gesicherten
Onlineplattform. Die Performance
der Investments wird anschaulich
visualisiert. 

„Der Treiber unserer Digitalisie-
rung waren zum einen neue, jünge-
re Mandanten, die nicht in der Old,
sondern der New Economy vermö-
gend geworden sind“, erklärt Kon-
tora-Chef Stephan Buchwald. „Sie
erwarten, dass wir zeitgemäße In-
formations- und Kommunikations-
wege nutzen.“ Das Team von Konto-
ra mit 55 Mitarbeitern, das Familien 
und Non-Profit-Organisationen ab
einem Vermögen von 30 Millionen
Euro Vermögen betreut, legt Wert
auf Unabhängigkeit: „Wir sind au-
ßer unseren Kunden niemandem
verpflichtet.“ 

Der zweite Impuls für die Trans-
formation war für Kontora die zu-

nehmende Internationalisierung
der Vermögensverwaltung durch
Anlagen im Ausland, etwa Beteili-
gungen an Unternehmen in den
USA oder durch den Kauf von Im-
mobilien in Kanada. Was dort pas-
siert, erfahren Buchwalds Mandan-
ten künftig per Messengerdienst.
Die gebündelten Informationen lan-
den über einen Server direkt auf
dem Smartphone oder dem Laptop
der Kunden. „Bisher ist das noch ei-
ne Einbahnstraße“, konstatiert der
Geschäftsführer. Anfragen der Man-
danten werden auf diesem Weg
nicht beantwortet: „Der persönli-
che Kontakt wird durch die Technik 
nicht ersetzt.“

Oberste Priorität hat die Daten-
qualität, „weil unsere Strategieemp-
fehlungen auf korrekten Zahlen ba-
sieren“. Nicht zuletzt verbessere die 
Digitalisierung die Arbeitsabläufe:
„Das klassische Reporting entwi-
ckeln wir immer mehr zu einem
System mit exzellenter Steuerungs-
funktion.“ Jürgen Hoffmann

Treiber 
unserer Digi- 

talisierung 
waren 

jüngere 
Mandanten,

die in der New 
Economy 

vermögend 
geworden sind. 

Stephan Buchwald
Geschäftsführer 

Kontora

Sicherheit undVertrauen sind

der Kompass, mit demwir

gemeinsam Ihre Ziele erreichen.

Kontakt

Jörg Ludewig, Generalbevollmächtigter und

Frank Krause, Direktor Private Banking

Tel. 040 3579-3232

haspa.de/privatebanking

Unsere Stärke: höchste Beratungsqualität

kombiniert mit persönlicher Nähe

Hanseatische Tugenden wie Transparenz, Ehrlichkeit

und Zuverlässigkeit sowie vertrauensvolle, langfristige

Kundenbeziehungen – das ist unser festes Fundament

für sicheres, ganzheitliches Vermögensmanagement.

Unsere Philosophie: ganzheitlich beraten

Unsere Beratungsexpertise basiert auf einem ein-

fachen, effektiven Prinzip: Zuhören und Verstehen.

Gemeinsam definieren wir Ziele, eröffnen Handlungs-

spielräume und entscheiden über gemeinsame

Anlageschritte – Markt- und Lebenssituation stets

im Blick, damit das Vermögen sicher aufgehoben ist.

Unser Credo: Vermögenserhalt geht

vor Risiko

Wir stellen Vermögenssicherheit an die erste Stelle,

unsere Anlageempfehlung kennzeichnet sich durch

Risikovermeidung. Das bestätigen auch das Handels-

blatt und der Elite Report. Bereits zum 16. Mal in Folge

erhielt das Haspa Private Banking die Auszeichnung

„Bester Vermögensverwalter“ für eine herausragende

Expertise und Beratungsqualität mit besonderem Ver-

weis auf unsere Tradition des Bewahrens.

Ihr Partner fürVermögensanlagen:

das Haspa Private Banking

Unsere Private Banking Betreuer stellen sich auf

jeden Kunden individuell ein. Eine Besonderheit

unseres Hauses: Wir beraten gerne auch Top-Verdiener

ohne bestehendes Anlagevermögen in allen Fragen –

vom Vermögensaufbau über Risikoabsicherung

bis hin zu Immobilienmanagement und Nachlass-

planung. Auch für Unternehmer bieten wir spezielle

Beratung, die finanzielle, steuerliche und rechtliche

Aspekte mit einbezieht.

Jörg Ludewig,

Generalbevollmächtigter der Haspa und

Frank Krause,

Direktor Private Banking

Spezial Elite Report 2020
MITTWOCH, 27. NOVEMBER 2019, NR. 229MITTWOCH, 27. NOVEMBER 2019, NR. 229

34 35

Anzeige

Anke Rezmer München

I
nternationaler und beschei-
dener – so lautet das Motto
für 2020 an den Kapitalmärk-
ten, glaubt man den von der 
Fachredaktion „Elite Report“

prämierten Vermögensverwaltern.
Ein Wirtschaftswachstum auf niedri-
gem Niveau dürfte für moderate
Kursgewinne bei Aktien sorgen, er-
warten die Geldmanager. Außerdem
bemühen sie sich um Alternativen zu
den weitgehend unattraktiven Anlei-
hen.

„Alternativen zu Aktien gibt es
nicht“, sagt Jörg Ludewig, Generalbe-
vollmächtigter der Hamburger Spar-
kasse (Haspa). Dabei herrscht Einig-
keit: „Aktien sind der Renditebringer
im Portfolio“, so Hans-Walter Peters,
persönlich haftender Gesellschafter
bei der Hamburger Privatbank Be-
renberg. Jens Ehrhardt, Vorstands-
chef von DJE Kapital in Pullach bei
München, ergänzt: „Vor allem im
Vergleich zu Anleihen sind Dividen-
dentitel weiterhin attraktiv.“

Mehr als einen kleineren Anstieg
bei den Unternehmensgewinnen er-
warten die Geldmanager 2020 aber
nicht. So rechnet Armin Eiche, Chef 
des Wealthmanagements der Schwei-
zer Bank Pictet in Deutschland, nur
mit einem niedrigen einstelligen Ge-
winnwachstum für Unternehmen in 
Asien, Europa und den USA. Die be-
reits ambitionierte Bewertung an den
wichtigsten Aktienmärkten eröffnet
seiner Ansicht nach nur noch „be-
grenzten Spielraum“ für die Kurse.

Zudem seien die Themen des lau-
fenden Jahres noch nicht vom Tisch,

erklärt Dieter Hengl, Vorstandschef
der Schoellerbank: „Auch wenn es
aktuell den Eindruck macht, als ob
der ungeklärte Brexit und die Han-
delsdiskussionen zwischen den USA 
und China an den Handelsplätzen of-
fenbar niemanden mehr allzu sehr
verunsichern, bleibt die Lage ange-
spannt.“ Trotz schlechterer ökonomi-
scher Daten bleibt er vorsichtig opti-
mistisch. Der robuste private Kon-
sum sollte das Abgleiten in eine
schwere Rezession verhindern. 

Auch vonseiten der Geldpolitik ste-
hen die Ampeln auf Grün: „Die No-
tenbanken werden keine Rezession
riskieren und permanent Gas geben 
müssen“, meint Ehrhardt. Als die US-
Notenbank Fed und auch die Euro-
päische Zentralbank im vergangenen
Jahr begonnen hatten, etwas weniger
expansiv zu sein, habe es sofort Tur-
bulenzen gegeben. „Das wird US-Prä-
sident Donald Trump vor den Wah-
len nicht sehen und die Fed im Wahl-
jahr nicht riskieren wollen“, ist
Ehrhardt überzeugt. Daher rechnen 
die Geldmanager eher mit mindes-
tens einer weiteren Zinssenkung der
Fed, keinesfalls mit einer Erhöhung. 

Ludewig empfiehlt Aktienquoten
von 40 bis 50 Prozent für Anleger
mit mittlerer Risikobereitschaft. Teil-
weise sichert die Haspa diese Aktien-
strategien mit Derivaten ab.

Für wichtig hält er es, internationa-
ler denn je in Aktien zu investieren, 
um in einer schwächeren Weltkon-
junktur auf Unternehmen mit gutem
Wachstum und Gewinnen zu setzen.
Sektoren wie Technologie, Gesund-
heit oder Digitalisierung seien inte-
ressant. Attraktive, preiswerte Fir-
men findet er auch in Osteuropa. 

Peters von Berenberg setzt auf glo-
bale Aktien von Firmen aller Größen
mit Fokus auf Europa und Schwellen-
länder. „Der US-Aktienmarkt ist rela-
tiv teuer und die politische Land-
schaft vor den Präsidentschaftswah-
len schwer einzuschätzen“, meint er.
Ehrhardt setzt vor allem auf Aktien
aus Europa, wo es leichter sei, an tief-
gründige Informationen zu Firmen
heranzukommen als anderswo.
Hengl von der Schoellerbank gewich-
tet ebenfalls Europa leicht über. Auf 
Sektorenebene hält er die höchsten
Anteile in den Bereichen Gesundheit,
Technologie und Finanz. 

Auch Schwellenländer finden die
Geldmanager spannend. Ludewig
setzt auf Asien und weniger auf das
krisengeschüttelte Lateinamerika. 

In Asien finden auch Ehrhardt und
sein Team aktuell spannende Titel,
etwa in den Sparten E-Mobilität oder
Konsum. Der erfahrene Fondsmana-
ger bevorzugt derzeit Aktien großer 
Unternehmen. Denn sie entwickelten

sich seit einiger Zeit weltweit besser 
als kleinere Werte.

Bei Anleihen dagegen „ist guter Rat
teuer“, bringt es Ludewig auf den
Punkt. Die wenig schwungvolle Kon-
junktur und die expansive Geldpoli-
tik dürften die Kapitalmarktzinsen
eher stabil halten, meint Ehrhardt.
Daher seien kaum weitere Kursge-
winne etwa bei Staatsanleihen mit
hoher Qualität zu erwarten, aber
auch keine Verluste. Bei Wandelanlei-
hen und Firmenbonds in Europa und
den USA findet er noch Rendite.

Eine Alternative zu kaum noch
rentablen Zinspapieren sind für Lu-
dewig Immobilien und -fonds, wo
noch Ausschüttungen von rund zwei
Prozent im Jahr möglich seien. Zu-
dem brächten Anleihen aus Schwel-
lenländern oder US-Firmenbonds
noch etwas Rendite. Gold als Krisen-
währung gehört für ihn ebenfalls ins
Depot: Die Nachfrage nach dem Edel-
metall nehme zu, auch sei es in der
Nullzinswelt kein Nachteil, dass Gold
keinen laufenden Ertrag bringe.

Als Ersatz für Anleihen bieten nach
Ansicht von Peters außerbörsliche
Beteiligungen (Private Equity) noch
Renditen von knapp zehn Prozent im
Schnitt pro Jahr. Das könne ange-
sichts der großen Nachfrage aller-
dings künftig weniger werden, meint
er. Nicht zuletzt aufgrund ihres unter-
nehmerischen Charakters sieht Eiche
von Pictet ebenfalls noch gute Aus-
sichten für Private Equity und Immo-
bilienbeteiligungen. Und Geldmarkt-
fonds dienen im anhaltenden Zinstief
überdies als Geldparkplatz, wie Pe-
ters sagt, „und das immerhin ohne
Strafzins“.
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Aktien, Aktien, Aktien – 
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Große Sprünge erwarten erfolgreiche 
Vermögensverwalter 2020 nicht an den Börsen. Vor 
allem in Europa und Asien suchen sie nach Rendite.

Digitalisierung

Den Kunden 
Topservice bieten
Das Vermögensmanagement 
lässt sich durch moderne 
Tools verbessern. Hybride 
Geschäftsmodelle sind  
im Kommen.

Jürgen Hoffmann Hamburg 

V ermögende Menschen lassen
ihr Geld von Privat- und Uni-
versalbanken, Vermögensver-

waltern und Family Offices managen.
Immer häufiger setzen sie digitale
Tools ein, so das Ergebnis des Global
Wealth Management Research Re-
port 2019 der Wirtschaftsprüfungs-
und Beratungsgesellschaft EY.

Die Vermögensverwalter begleiten
ihre Kunden über Jahre und entwi-
ckeln individuelle Strategien, die im 
besten Fall wie ein maßgeschneider-
ter Anzug passen. Die persönliche
Beratung ist nach wie vor der größte
Trumpf der Vermögensverwalter. Für
54 Prozent der von EY befragten ver-
mögenden Anleger ist der persönli-
che Draht zu ihrem Vermögensver-
walter besonders wichtig. Das gilt vor
allem für schwierige Marktphasen.

„Gleichzeitig schreitet die Transfor-
mation der Wealthmanagement-
Branche in rasantem Tempo voran.
Das spiegelt sich beispielsweise in
der zunehmenden Nutzung mobiler 
Applikationen wider“, betont Sebasti-
an Schäfer, Director und Wealthma-
nagement-Leiter im deutschen Bera-
tungsumfeld von EY.

27 Prozent der befragten vermö-
genden Anleger nutzen für die Kom-
munikation mit ihrem Vermögens-
verwalter am liebsten Apps. Für die 
Finanzberatung wünschen sich aber 
45 Prozent auch zukünftig das per-
sönliche Gespräch, Telefonate und
Mails. „Daneben werden neue, digita-
le Assistenten die Kundeninteraktion
ergänzen oder komplett überneh-
men“, betont Schäfer.

Auf die Digitalisierung setzt der
Verband unabhängiger Vermögens-
verwalter Deutschland (VuV). Er ver-
tritt knapp 300 der etwa 500 von der
Bundesanstalt für Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (Bafin) lizenzierten Ver-
mögensverwalter in Deutschland.
Der VuV bietet seinen Mitgliedern di-
gitale Software für das Compliance-
Management und auch Programme, 
mit denen sich Kunden digital regis-
trieren können.

So mancher Wealth-Manager arbei-
tet in seinem Büro auch mit Tools

von der Stange. Zu den Anbietern ge-
hören beispielsweise ELO Digital Of-
fice, Hyland und Optimal Systems.
„Ein Vermögensverwalter hat an
Backoffice-Prozesse die gleichen An-
forderungen wie andere Unterneh-
mer, zum Beispiel Ordnung schaffen,
schnell reagieren können und den
Mitarbeitern ein zeitgemäßes Umfeld
bieten“, sagt Tim Becker, Geschäfts-
führer der Luxemburger TGC Group.

Um Kunden zu informieren, setzen
Vermögensverwalter digitale Tools
ein: „Die Zukunft gehört dem hybri-
den Modell aus Künstlicher und
menschlicher Intelligenz“, so VuV-
Vorstand Andreas Grünewald. 

Schon heute kommt diese Kombi-
nation zum Einsatz. Die Patriarch
Multi-Manager beispielsweise, seit 16
Jahren am Markt, hat den Robo-Advi-
sor Truevest im Rennen. „Der liefert
unseren Kunden emotionslos via
Charttechnik Signale für das Kauf-
und Verkaufs-Timing der vier True-
vest-Strategien“, erklärt Geschäfts-
führer Dirk Fischer. Die Anlageent-
scheidungen bei aktiv gemanagten
Fonds trifft der Vermögensverwalter
DJE Kapital in Pullach, bei ETFs über-
nimmt Starcapital in Oberursel. „Das
Geschäftsmodell unseres Robo-Advi-
sors basiert auf einer Kombination
der Stärken von Mensch und Maschi-
ne“, sagt Fischer. Er konstatiert, dass
der Mehrwert traditioneller Vermö-
gensverwalter der persönliche Kon-
takt ist: „Doch das wird sich ändern,
denn es gibt eine Menge gut verdie-
nender Menschen, die auf Beratung 
verzichten können oder wollen.“ 

Auf Anleger, die mit ihrem Kapital 
nicht nur monetäre Renditeziele,
sondern auch ökologische oder sozia-
le verfolgen wollen, zielt Thomas-
Lloyd mit seiner „nachhaltigen Sach-
wert-Vermögensverwaltung“. Die
Kunden können sie in Kürze auch
über eine App ansteuern.

Überwiegend technologiegetrieben
sind Newcomer wie zum Beispiel Fin-
tego, Moneyfarm, Scalable Capital
oder Whitebox. Solche Fintechs sind
für die etablierten Player laut EY-Stu-
die inzwischen eine ernst zu neh-
mende Konkurrenz. In den kommen-
den drei Jahren wollen 34 Prozent
der vermögenden Anleger deren Lö-
sungen nutzen. Für alle Anbieter
wird es nach Überzeugung von Schä-
fer künftig darauf ankommen, „die
sich wandelnden technologischen
und persönlichen Bedürfnisse der
Kunden zu antizipieren“.

Smartphone-Nutzer: Vermögensverwalter informieren aktuell mit Apps.
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geben müssen. 
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Die wachsende 
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Kommunikation

Portfolio stets im Blick 

D ie Mandanten des Kontora
Family Office können die
Entwicklung ihrer Anlagen

via App jederzeit abfragen. Die In-
formationen, die sie in Echtzeit er-
halten, liegen auf einer gesicherten
Onlineplattform. Die Performance
der Investments wird anschaulich
visualisiert. 

„Der Treiber unserer Digitalisie-
rung waren zum einen neue, jünge-
re Mandanten, die nicht in der Old,
sondern der New Economy vermö-
gend geworden sind“, erklärt Kon-
tora-Chef Stephan Buchwald. „Sie
erwarten, dass wir zeitgemäße In-
formations- und Kommunikations-
wege nutzen.“ Das Team von Konto-
ra mit 55 Mitarbeitern, das Familien 
und Non-Profit-Organisationen ab
einem Vermögen von 30 Millionen
Euro Vermögen betreut, legt Wert
auf Unabhängigkeit: „Wir sind au-
ßer unseren Kunden niemandem
verpflichtet.“ 

Der zweite Impuls für die Trans-
formation war für Kontora die zu-

nehmende Internationalisierung
der Vermögensverwaltung durch
Anlagen im Ausland, etwa Beteili-
gungen an Unternehmen in den
USA oder durch den Kauf von Im-
mobilien in Kanada. Was dort pas-
siert, erfahren Buchwalds Mandan-
ten künftig per Messengerdienst.
Die gebündelten Informationen lan-
den über einen Server direkt auf
dem Smartphone oder dem Laptop
der Kunden. „Bisher ist das noch ei-
ne Einbahnstraße“, konstatiert der
Geschäftsführer. Anfragen der Man-
danten werden auf diesem Weg
nicht beantwortet: „Der persönli-
che Kontakt wird durch die Technik 
nicht ersetzt.“

Oberste Priorität hat die Daten-
qualität, „weil unsere Strategieemp-
fehlungen auf korrekten Zahlen ba-
sieren“. Nicht zuletzt verbessere die 
Digitalisierung die Arbeitsabläufe:
„Das klassische Reporting entwi-
ckeln wir immer mehr zu einem
System mit exzellenter Steuerungs-
funktion.“ Jürgen Hoffmann

Treiber 
unserer Digi- 

talisierung 
waren 

jüngere 
Mandanten,

die in der New 
Economy 

vermögend 
geworden sind. 

Stephan Buchwald
Geschäftsführer 

Kontora

Sicherheit undVertrauen sind

der Kompass, mit demwir

gemeinsam Ihre Ziele erreichen.

Kontakt

Jörg Ludewig, Generalbevollmächtigter und

Frank Krause, Direktor Private Banking

Tel. 040 3579-3232

haspa.de/privatebanking

Unsere Stärke: höchste Beratungsqualität

kombiniert mit persönlicher Nähe

Hanseatische Tugenden wie Transparenz, Ehrlichkeit

und Zuverlässigkeit sowie vertrauensvolle, langfristige

Kundenbeziehungen – das ist unser festes Fundament

für sicheres, ganzheitliches Vermögensmanagement.

Unsere Philosophie: ganzheitlich beraten

Unsere Beratungsexpertise basiert auf einem ein-

fachen, effektiven Prinzip: Zuhören und Verstehen.

Gemeinsam definieren wir Ziele, eröffnen Handlungs-

spielräume und entscheiden über gemeinsame

Anlageschritte – Markt- und Lebenssituation stets

im Blick, damit das Vermögen sicher aufgehoben ist.

Unser Credo: Vermögenserhalt geht

vor Risiko

Wir stellen Vermögenssicherheit an die erste Stelle,

unsere Anlageempfehlung kennzeichnet sich durch

Risikovermeidung. Das bestätigen auch das Handels-

blatt und der Elite Report. Bereits zum 16. Mal in Folge

erhielt das Haspa Private Banking die Auszeichnung

„Bester Vermögensverwalter“ für eine herausragende

Expertise und Beratungsqualität mit besonderem Ver-

weis auf unsere Tradition des Bewahrens.

Ihr Partner fürVermögensanlagen:

das Haspa Private Banking

Unsere Private Banking Betreuer stellen sich auf

jeden Kunden individuell ein. Eine Besonderheit

unseres Hauses: Wir beraten gerne auch Top-Verdiener

ohne bestehendes Anlagevermögen in allen Fragen –

vom Vermögensaufbau über Risikoabsicherung

bis hin zu Immobilienmanagement und Nachlass-

planung. Auch für Unternehmer bieten wir spezielle

Beratung, die finanzielle, steuerliche und rechtliche

Aspekte mit einbezieht.

Jörg Ludewig,

Generalbevollmächtigter der Haspa und

Frank Krause,

Direktor Private Banking
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Anke Rezmer München

I
nternationaler und beschei-
dener – so lautet das Motto
für 2020 an den Kapitalmärk-
ten, glaubt man den von der 
Fachredaktion „Elite Report“

prämierten Vermögensverwaltern.
Ein Wirtschaftswachstum auf niedri-
gem Niveau dürfte für moderate
Kursgewinne bei Aktien sorgen, er-
warten die Geldmanager. Außerdem
bemühen sie sich um Alternativen zu
den weitgehend unattraktiven Anlei-
hen.

„Alternativen zu Aktien gibt es
nicht“, sagt Jörg Ludewig, Generalbe-
vollmächtigter der Hamburger Spar-
kasse (Haspa). Dabei herrscht Einig-
keit: „Aktien sind der Renditebringer
im Portfolio“, so Hans-Walter Peters,
persönlich haftender Gesellschafter
bei der Hamburger Privatbank Be-
renberg. Jens Ehrhardt, Vorstands-
chef von DJE Kapital in Pullach bei
München, ergänzt: „Vor allem im
Vergleich zu Anleihen sind Dividen-
dentitel weiterhin attraktiv.“

Mehr als einen kleineren Anstieg
bei den Unternehmensgewinnen er-
warten die Geldmanager 2020 aber
nicht. So rechnet Armin Eiche, Chef 
des Wealthmanagements der Schwei-
zer Bank Pictet in Deutschland, nur
mit einem niedrigen einstelligen Ge-
winnwachstum für Unternehmen in 
Asien, Europa und den USA. Die be-
reits ambitionierte Bewertung an den
wichtigsten Aktienmärkten eröffnet
seiner Ansicht nach nur noch „be-
grenzten Spielraum“ für die Kurse.

Zudem seien die Themen des lau-
fenden Jahres noch nicht vom Tisch,

erklärt Dieter Hengl, Vorstandschef
der Schoellerbank: „Auch wenn es
aktuell den Eindruck macht, als ob
der ungeklärte Brexit und die Han-
delsdiskussionen zwischen den USA 
und China an den Handelsplätzen of-
fenbar niemanden mehr allzu sehr
verunsichern, bleibt die Lage ange-
spannt.“ Trotz schlechterer ökonomi-
scher Daten bleibt er vorsichtig opti-
mistisch. Der robuste private Kon-
sum sollte das Abgleiten in eine
schwere Rezession verhindern. 

Auch vonseiten der Geldpolitik ste-
hen die Ampeln auf Grün: „Die No-
tenbanken werden keine Rezession
riskieren und permanent Gas geben 
müssen“, meint Ehrhardt. Als die US-
Notenbank Fed und auch die Euro-
päische Zentralbank im vergangenen
Jahr begonnen hatten, etwas weniger
expansiv zu sein, habe es sofort Tur-
bulenzen gegeben. „Das wird US-Prä-
sident Donald Trump vor den Wah-
len nicht sehen und die Fed im Wahl-
jahr nicht riskieren wollen“, ist
Ehrhardt überzeugt. Daher rechnen 
die Geldmanager eher mit mindes-
tens einer weiteren Zinssenkung der
Fed, keinesfalls mit einer Erhöhung. 

Ludewig empfiehlt Aktienquoten
von 40 bis 50 Prozent für Anleger
mit mittlerer Risikobereitschaft. Teil-
weise sichert die Haspa diese Aktien-
strategien mit Derivaten ab.

Für wichtig hält er es, internationa-
ler denn je in Aktien zu investieren, 
um in einer schwächeren Weltkon-
junktur auf Unternehmen mit gutem
Wachstum und Gewinnen zu setzen.
Sektoren wie Technologie, Gesund-
heit oder Digitalisierung seien inte-
ressant. Attraktive, preiswerte Fir-
men findet er auch in Osteuropa. 

Peters von Berenberg setzt auf glo-
bale Aktien von Firmen aller Größen
mit Fokus auf Europa und Schwellen-
länder. „Der US-Aktienmarkt ist rela-
tiv teuer und die politische Land-
schaft vor den Präsidentschaftswah-
len schwer einzuschätzen“, meint er.
Ehrhardt setzt vor allem auf Aktien
aus Europa, wo es leichter sei, an tief-
gründige Informationen zu Firmen
heranzukommen als anderswo.
Hengl von der Schoellerbank gewich-
tet ebenfalls Europa leicht über. Auf 
Sektorenebene hält er die höchsten
Anteile in den Bereichen Gesundheit,
Technologie und Finanz. 

Auch Schwellenländer finden die
Geldmanager spannend. Ludewig
setzt auf Asien und weniger auf das
krisengeschüttelte Lateinamerika. 

In Asien finden auch Ehrhardt und
sein Team aktuell spannende Titel,
etwa in den Sparten E-Mobilität oder
Konsum. Der erfahrene Fondsmana-
ger bevorzugt derzeit Aktien großer 
Unternehmen. Denn sie entwickelten

sich seit einiger Zeit weltweit besser 
als kleinere Werte.

Bei Anleihen dagegen „ist guter Rat
teuer“, bringt es Ludewig auf den
Punkt. Die wenig schwungvolle Kon-
junktur und die expansive Geldpoli-
tik dürften die Kapitalmarktzinsen
eher stabil halten, meint Ehrhardt.
Daher seien kaum weitere Kursge-
winne etwa bei Staatsanleihen mit
hoher Qualität zu erwarten, aber
auch keine Verluste. Bei Wandelanlei-
hen und Firmenbonds in Europa und
den USA findet er noch Rendite.

Eine Alternative zu kaum noch
rentablen Zinspapieren sind für Lu-
dewig Immobilien und -fonds, wo
noch Ausschüttungen von rund zwei
Prozent im Jahr möglich seien. Zu-
dem brächten Anleihen aus Schwel-
lenländern oder US-Firmenbonds
noch etwas Rendite. Gold als Krisen-
währung gehört für ihn ebenfalls ins
Depot: Die Nachfrage nach dem Edel-
metall nehme zu, auch sei es in der
Nullzinswelt kein Nachteil, dass Gold
keinen laufenden Ertrag bringe.

Als Ersatz für Anleihen bieten nach
Ansicht von Peters außerbörsliche
Beteiligungen (Private Equity) noch
Renditen von knapp zehn Prozent im
Schnitt pro Jahr. Das könne ange-
sichts der großen Nachfrage aller-
dings künftig weniger werden, meint
er. Nicht zuletzt aufgrund ihres unter-
nehmerischen Charakters sieht Eiche
von Pictet ebenfalls noch gute Aus-
sichten für Private Equity und Immo-
bilienbeteiligungen. Und Geldmarkt-
fonds dienen im anhaltenden Zinstief
überdies als Geldparkplatz, wie Pe-
ters sagt, „und das immerhin ohne
Strafzins“.

Anlagestrategie

Aktien, Aktien, Aktien – 
keine Alternative in Sicht

Große Sprünge erwarten erfolgreiche 
Vermögensverwalter 2020 nicht an den Börsen. Vor 
allem in Europa und Asien suchen sie nach Rendite.

Digitalisierung

Den Kunden 
Topservice bieten
Das Vermögensmanagement 
lässt sich durch moderne 
Tools verbessern. Hybride 
Geschäftsmodelle sind  
im Kommen.

Jürgen Hoffmann Hamburg 

V ermögende Menschen lassen 
ihr Geld von Privat- und Uni-
versalbanken, Vermögensver-

waltern und Family Offices managen. 
Immer häufiger setzen sie digitale 
Tools ein, so das Ergebnis des Global 
Wealth Management Research Re-
port 2019 der Wirtschaftsprüfungs- 
und Beratungsgesellschaft EY.

Die Vermögensverwalter begleiten 
ihre Kunden über Jahre und entwi-
ckeln individuelle Strategien, die im 
besten Fall wie ein maßgeschneider-
ter Anzug passen. Die persönliche 
Beratung ist nach wie vor der größte 
Trumpf der Vermögensverwalter. Für 
54 Prozent der von EY befragten ver-
mögenden Anleger ist der persönli-
che Draht zu ihrem Vermögensver-
walter besonders wichtig. Das gilt vor 
allem für schwierige Marktphasen.

 „Gleichzeitig schreitet die Transfor-
mation der Wealthmanagement-
Branche in rasantem Tempo voran. 
Das spiegelt sich beispielsweise in 
der zunehmenden Nutzung mobiler 
Applikationen wider“, betont Sebasti-
an Schäfer, Director und Wealthma-
nagement-Leiter im deutschen Bera-
tungsumfeld von EY.

27 Prozent der befragten vermö-
genden Anleger nutzen für die Kom-
munikation mit ihrem Vermögens-
verwalter am liebsten Apps. Für die 
Finanzberatung wünschen sich aber 
45 Prozent auch zukünftig das per-
sönliche Gespräch, Telefonate und 
Mails. „Daneben werden neue, digita-
le Assistenten die Kundeninteraktion 
ergänzen oder komplett überneh-
men“, betont Schäfer.

Auf die Digitalisierung setzt der 
Verband unabhängiger Vermögens-
verwalter Deutschland (VuV). Er ver-
tritt knapp 300 der etwa 500 von der 
Bundesanstalt für Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (Bafin) lizenzierten Ver-
mögensverwalter in Deutschland. 
Der VuV bietet seinen Mitgliedern di-
gitale Software für das Compliance-
Management und auch Programme, 
mit denen sich Kunden digital regis-
trieren können.

So mancher Wealth-Manager arbei-
tet in seinem Büro auch mit Tools 

von der Stange. Zu den Anbietern ge-
hören beispielsweise ELO Digital Of-
fice, Hyland und Optimal Systems. 
„Ein Vermögensverwalter hat an 
Backoffice-Prozesse die gleichen An-
forderungen wie andere Unterneh-
mer, zum Beispiel Ordnung schaffen, 
schnell reagieren können und den 
Mitarbeitern ein zeitgemäßes Umfeld 
bieten“, sagt Tim Becker, Geschäfts-
führer der Luxemburger TGC Group. 

 Um Kunden zu informieren, setzen 
Vermögensverwalter digitale Tools 
ein: „Die Zukunft gehört dem hybri-
den Modell aus Künstlicher und 
menschlicher Intelligenz“, so VuV-
Vorstand Andreas Grünewald. 

Schon heute kommt diese Kombi-
nation zum Einsatz. Die Patriarch 
Multi-Manager beispielsweise, seit 16 
Jahren am Markt, hat den Robo-Advi-
sor Truevest im Rennen. „Der liefert 
unseren Kunden emotionslos via 
Charttechnik Signale für das Kauf- 
und Verkaufs-Timing der vier True-
vest-Strategien“, erklärt Geschäfts-
führer Dirk Fischer. Die Anlageent-
scheidungen bei aktiv gemanagten 
Fonds trifft der Vermögensverwalter 
DJE Kapital in Pullach, bei ETFs über-
nimmt Starcapital in Oberursel. „Das 
Geschäftsmodell unseres Robo-Advi-
sors basiert auf einer Kombination 
der Stärken von Mensch und Maschi-
ne“, sagt Fischer. Er konstatiert, dass 
der Mehrwert traditioneller Vermö-
gensverwalter der persönliche Kon-
takt ist: „Doch das wird sich ändern, 
denn es gibt eine Menge gut verdie-
nender Menschen, die auf Beratung 
verzichten können oder wollen.“ 

 Auf Anleger, die mit ihrem Kapital 
nicht nur monetäre Renditeziele, 
sondern auch ökologische oder sozia-
le verfolgen wollen, zielt Thomas-
Lloyd mit seiner „nachhaltigen Sach-
wert-Vermögensverwaltung“. Die 
Kunden können sie in Kürze auch 
über eine App ansteuern.

Überwiegend technologiegetrieben 
sind Newcomer wie zum Beispiel Fin-
tego, Moneyfarm, Scalable Capital 
oder Whitebox. Solche Fintechs sind 
für die etablierten Player laut EY-Stu-
die inzwischen eine ernst zu neh-
mende Konkurrenz. In den kommen-
den drei Jahren wollen 34 Prozent 
der vermögenden Anleger deren Lö-
sungen nutzen. Für alle Anbieter 
wird es nach Überzeugung von Schä-
fer künftig darauf ankommen, „die 
sich wandelnden technologischen 
und persönlichen Bedürfnisse der 
Kunden zu antizipieren“.

Smartphone-Nutzer: Vermögensverwalter informieren aktuell mit Apps.

D
ig

ita
lV

is
io

n/
G

et
ty

 Im
ag

es

Die 
Notenbanken 
werden keine 

Rezession 
riskieren und 
permanent Gas 
geben müssen. 

Jens Ehrhardt
Vorstandschef DJE 

Kapital

Schanghai:
Die wachsende 
Mittelschicht ist 
konsumfreudig. 

C
hi

na
 S

pa
n/

G
et

ty
 Im

ag
es

Kommunikation

Portfolio stets im Blick 

D ie Mandanten des Kontora
Family Office können die
Entwicklung ihrer Anlagen

via App jederzeit abfragen. Die In-
formationen, die sie in Echtzeit er-
halten, liegen auf einer gesicherten
Onlineplattform. Die Performance
der Investments wird anschaulich
visualisiert. 

„Der Treiber unserer Digitalisie-
rung waren zum einen neue, jünge-
re Mandanten, die nicht in der Old,
sondern der New Economy vermö-
gend geworden sind“, erklärt Kon-
tora-Chef Stephan Buchwald. „Sie
erwarten, dass wir zeitgemäße In-
formations- und Kommunikations-
wege nutzen.“ Das Team von Konto-
ra mit 55 Mitarbeitern, das Familien 
und Non-Profit-Organisationen ab
einem Vermögen von 30 Millionen
Euro Vermögen betreut, legt Wert
auf Unabhängigkeit: „Wir sind au-
ßer unseren Kunden niemandem
verpflichtet.“ 

Der zweite Impuls für die Trans-
formation war für Kontora die zu-

nehmende Internationalisierung
der Vermögensverwaltung durch
Anlagen im Ausland, etwa Beteili-
gungen an Unternehmen in den
USA oder durch den Kauf von Im-
mobilien in Kanada. Was dort pas-
siert, erfahren Buchwalds Mandan-
ten künftig per Messengerdienst.
Die gebündelten Informationen lan-
den über einen Server direkt auf
dem Smartphone oder dem Laptop
der Kunden. „Bisher ist das noch ei-
ne Einbahnstraße“, konstatiert der
Geschäftsführer. Anfragen der Man-
danten werden auf diesem Weg
nicht beantwortet: „Der persönli-
che Kontakt wird durch die Technik 
nicht ersetzt.“

Oberste Priorität hat die Daten-
qualität, „weil unsere Strategieemp-
fehlungen auf korrekten Zahlen ba-
sieren“. Nicht zuletzt verbessere die 
Digitalisierung die Arbeitsabläufe:
„Das klassische Reporting entwi-
ckeln wir immer mehr zu einem
System mit exzellenter Steuerungs-
funktion.“ Jürgen Hoffmann

Treiber 
unserer Digi- 

talisierung 
waren 

jüngere 
Mandanten,

die in der New 
Economy 

vermögend 
geworden sind. 

Stephan Buchwald
Geschäftsführer 

Kontora

Kunden zu antizipieren

Germany | Handelsblatt | Den Kunden Topservice bieten
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Nandita Sahgal-Tully
Managing Director, Merchant Banking, ThomasLloyd

 
Nandita Sahgal-Tully heads ThomasLloyd Group’s investments in India. In 2018, 
Nandita led ThomasLloyd’s first investment into renewable energy in India – 
investing heavily into SolarArise. She has held a number of senior positions over 
the years, including CEO of IL&FS Global Financial Services Ltd in London and 
Head of Emerging Markets at Seymour Pierce. During the course of an illustrious 
career, she has led Indian financings in aggregate of over $1 billion. Nandita is 
also the Group Board Member and Chair of the Audit Committee at the UK India 
Business Council (UKIBC).

Emma Walmsley
CEO, GlaxoSmithKline

 
Emma Walmsley is the CEO of GlaxoSmithKline, one of the world’s leading 
research-based pharmaceutical and healthcare companies. It is one of the oldest 
pharmaceutical’s companies in India. Under her leadership, the consumer products 
division made up nearly a quarter of GlaxoSmithKline’s revenues. India remains 
an important market for GSK and the company continues to invest in growth 
opportunities for its Over-the-Counter (OTC) and Oral Health brands, which 
include Crocin, Eno and Sensodyne. Emma took over as CEO of the company in 
April 2017 making her the first woman to run a major pharmaceutical company.

Vishakha Mulye
Executive Director, ICICI Bank

 
Vishakha Mulye is Executive Director on the Board of ICICI Bank, heading 
the Wholesale Banking Group (WBG) of the Indian bank. She has handled 
several responsibilities across strategy, treasury & markets, proprietary equity 
investing and management of long-term equity investments, structured finance, 
management of special assets and corporate & project finance. As a bank with 
a prominent and growing presence in the UK, she is certainly among the ones to 
watch in the UK-India space.

Abanti Sankaranarayanan
Head, Corporate Relations and Strategy Function, Diageo India

 
Abanti Sankaranarayanan is the India Head of Corporate Relations and Strategy 
Function at Diageo, one of the world’s largest spirits producer. Abanti leads Public 
Policy, Alcohol Regulations, Taxation and Market Access for Diageo, working 
closely with federal and state governments as well as the UK High Commission 
and Department for International Trade. A champion of sustainable business 
practices, Abanti drives sustainability programmes for Diageo India, including 
visible media campaigns and on-ground community work. Abanti, who is also on 
the board of UK India Business Council (UKIBC), has been regularly featured on 
India’s most influential women lists.

United Kingdom | India Inc. | 100 UK INDIA most influential people in UK India relations
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Asien

Indien wird zum neuen China 
Das Reich der Mitte 

schwächelt wirtschaftlich. Das 

nutzen andere Länder aus.

Anja Steinbuch Hamburg

I
m Land des Lächelns dürfte vie-
len Unternehmen derzeit eher 
zum Weinen zumute sein: Im 

Mai wurde in China so wenig produ-
ziert wie zuletzt vor 17 Jahren. Er-
staunlich wirkt in diesem Zusammen-
hang der Optimismus, der laut aktu-
eller Commerzbank-Studie aus 
Deutschland dem Reich der Mitte 
weiter entgegengebracht wird. 30 
Prozent der mittelständischen Unter-
nehmer schätzen China verlässli-
cher ein als die USA (17 Prozent) und 
Großbritannien (acht Prozent).

Mittelständler können für eine ers-
te Orientierung in dem Riesenland 
den Kontakt zu einem der vielen Ger-
man Centres suchen. Diese gibt es 
seit bereits seit 25 Jahren. Das älteste 
steht in dem Inselstaat Singapur. „Un-
sere Häuser wollen Neulingen solide 
und verlässlich helfen“, sagt Kathari-
na Ravens, Leiterin des German Cen-
tre Singapur. Übersetzer, Makler, 
Rechtsanwälte, Berater, Verbände 
und andere lokale Dienstleister, die 
bei der Expansion helfen können, ar-
beiten hier zusammen. „Schnell hat 
man hier den richtigen Ansprech-
partner mit passender Expertise zur 
Hand“, so Ravens. Singapur eigne 
sich als Startblock für die gesamte 
Region Südostasien.

Südkorea, Thailand, aber auch die 
weiter entfernt liegende Kaukasusre-
gion – das sind die Länder, die nun 
für neue Geschäfte bereitstehen. Der 
größte Profiteur eines schwächeln-
den Chinas dürfte jedoch Indien sein. 
Das Land, in dem heute rund 1,3 Mil-
liarden Menschen leben, entwickelt 
sich gerade zu einem riesigen Bin-
nenmarkt. Der will bedient werden. 
Dafür braucht Indien Unternehmen 
aus dem Westen. Das spielt deut-
schen Mittelständlern in die Karten.

Besonders groß ist auf dem indi-
schen Subkontinent der Energiebe-
darf. Davon profitieren europäi-
sche Player im Bereich erneuerbare 
Energien. Ein Beispiel: Im südindi-
schen Bundesstaat Karnataka hat ein 
multinationales Konsortium auf 
700 000 Quadratmetern eine Son-
nenstrom-Farm errichtet. Die Solar-
anlage produziert pro Quadratme-
ter fast 2 000 Kilowattstunden – das 
ist nahezu doppelt so viel wie in Mit-
teleuropa. Das Investitionsvolumen 
liegt bei 31 Millionen Euro.

Die Module stammen von JA Solar 
aus China, das indische Unterneh-
men Shilchar lieferte die Span-
nungswandler, die Montagesysteme 
sind von NewSol aus der Schweiz, 
und die Strangleitung ist vom deut-
schen Mittelständler Lapp aus Stutt-
gart. Solche multinationalen Fir-
menteams sind keine Seltenheit bei 

Großprojekten in Indien. Jedes be-
teiligte Unternehmen bringt sein 
Know-how ein. Wenn die Mischung 
stimmt, beschleunigt das das Tempo 
enorm.

Das notwendige Kapital für Projek-
te wie in Karnataka kommt oft von 
internationalen Geldgebern. „Für Er-
neuerbare-Energien-Kraftwerke gibt 

es in Indien ideale Klimabedingun-
gen“, erklärt Michael Sieg, Chef der 
auf Asien spezialisierten Investment-
gesellschaft Thomas Lloyd. „Außer-
dem sind sie schneller zu bauen 
und günstiger zu betreiben als in Eu-
ropa“, sagt Sieg, dessen Firma selbst 
in den Markt für Energieprojekte ein-
gestiegen ist.

Neuer Riese

7,4
PROZENT

wird die indische Volkswirtschaft 
im laufenden Jahr wachsen. Für 

das kommende Jahr erwarten die 
Ökonomen sogar 7,7 Prozent.

Quelle: IWF

BMW-Stand auf der  
Motorshow in Peking:  
Die Bayern setzen  
auf Kooperation.
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Jürgen Hoffmann Hamburg

G
abriele Greiner weiß, 
wie kleinere Firmen, 
die erstmals einen Aus-
landsmarkt betreten, 
die Sache anfangen kön-

nen: „Sie sollten schauen, wie es ihre 
Konkurrenten machen.“ Von Export-
Champions lernen – diese Strategie 
ist das Mantra der Geschäftsführerin 
des German Centre for Industry and 
Trade.

Der Ableger der Landesbank Ba-
den-Württemberg hilft deutschen Be-
trieben beim Einstieg in lokale Märk-
te in Singapur, Peking, Mexiko und 
Moskau. In Singapur beispielsweise 
sind 150 Firmen und Consultants zu-
sammen mit der Deutschen Aus-
landshandelskammer Mieter unter 
einem Dach. „Durch die Nähe profi-
tieren junge und kleine Betriebe von 
renommierten und großen Unter-
nehmen, die bereits länger in dem 
Land sind“, erläutert Greiner.

Das Gespräch suchen

Dazu tragen auch Messen und Fach-
kongresse bei, wie sie das German 
Center in Singapur gerade für deut-
sche Firmen aus dem Bereich der 
Medizintechnik veranstaltet. Die Aus-
landsexpertin rät Firmen, die den 
Sprung ins Ausland wagen wollen, 
mit Wettbewerbern vor Ort zu reden. 
In der Fremde würden diese offener 
auch über Probleme sprechen.

„Einen einmal von einem „Vorgän-

ger gemachten Fehler muss man ja 
nicht wiederholen“, sagt Greiner. Ein 
weiterer Tipp von ihr speziell für 
Südostasien-Newcomer: „Verzichten 
sie hier auf schwierige deutsche Fir-
menbezeichnungen wie GmbH & Co. 
KG und allzu lange Produktnamen.“ 
Das mache es unnötig schwierig, 
sich auf asiatischen Märkten einen 
Namen zu machen.

Internationalisierung gehört zur 
DNA der deutschen Wirtschaft. Über 
50 Prozent aller Unternehmen zwi-
schen Nordsee und Alpen exportie-
ren ihre Produkte und Services. Ins-
besondere für Konzerne und große 
Mittelständler ist das Geschäft mit 
dem Ausland bester Bestandteil des 
Geschäftsmodells. Viele kleinere Be-
triebe konzentrieren sich dagegen 
häufig auf ihre Kernprodukte und 
den Binnenmarkt. Dieses Bild jeden-
falls ergibt sich aus einer Mittel-
standsstudie, die die Commerzbank 
zu Anfang dieses Jahres erstellt und 
vor wenigen Wochen veröffentlicht 
hat. Die „derzeitigen geopolitischen 
Turbulenzen“ machten es Firmen 
schwer, Exportstrategien mittel- und 
langfristig zu verfolgen, stellen die 
Commerzbanker darin fest. 

Dabei gibt es durchaus Möglichkei-
ten auch für kleine Unternehmen, 
von den Auslandserfahrungen der 
Großen zu profitieren. Zum Beispiel 
über freiberufliche Manager, die als 
Führungskräfte auf Zeit arbeiten. 

„Viele dieser Experten und Manager 
haben jahrelange Konzernkarrieren 
und mehrmonatige Projektjobs in 
Großunternehmen hinter sich“, er-
läutert Erdwig Holste, Geschäftsfüh-
rer des Personalvermittlungsunter-
nehmens Management Angels. 
„Wenn sie in einen mittelständischen 
Betrieb gerufen werden, haben sie 
im Rucksack ihr Wissen darüber, 
welche Tools, Prozesse und Kontakte 
benötigt werden und welche Kenn-
zahlen es anzuschauen gilt.“ Und sie 
können Konzern-Know-how auf die 
Bedürfnisse und Möglichkeiten klei-
nerer Firmen herunterbrechen.

Holste vergleicht das mit einem 
Bild von Tankern und Schnellboo-
ten: „Man bringt den richtigen Motor 
und Treibstoff mit aufs kleine Schiff, 
nicht aber den Ballast.“ Management 
Angels ist Gründungspartner der 
WIL-Group, einer weltweiten Provi-
der-Vereinigung, über die Unterneh-
men auf einen Pool von 38 500 Inte-
rim-Managern in 37 Ländern Zugriff 
haben, „darunter viele Exportfach-
leute“, berichtet Holste.

Er rät Mittelständlern, die ihr Ex-
portgeschäft ausbauen wollen, sich 
frühzeitig einen externen Auslands-
experten an Bord zu holen – nicht 
erst dann, wenn das Unternehmen 
scheinbar vor unlösbaren Problemen 
steht. Das gilt insbesondere dann, 
wenn der Betrieb seine Internationa-
lisierung über die Euro-Zone hinaus 

vorantreiben will, was üblicherweise 
kostenintensiver und mit höheren Ri-
siken verbunden ist. Vernünftig sei 
ein 20-tägiger „Experten-Check“, bei 
dem der erfahrene Fachmann und 
der Unternehmer gemeinsam eine 
Exportstrategie entwickeln, emp-
fiehlt Holste.

Freiberufliche Führungskräfte be-
sitzen in der Regel die Fähigkeit, 
Dienstleistungen und Produkte neu-
en Märkten anzupassen. Das Stich-
wort dazu lautet „Downsizing“. Der 
Hausgerätehersteller Stiebel Eltron, 
dessen Umsatzanteil beim Export 
rund 50 Prozent ausmacht, exerziert 
das seit 30 Jahren vor – auch ohne ex-
terne Hilfe. Die Strategie dabei: Die 
Holzmindener betreten einen neu ins 
Visier genommenen Zielmarkt zwar 
mit ihren Premiumprodukten, spe-
cken diese aber technisch ab, wenn 
eine breitere Käuferschicht auf die 
Qualitätsware „made in Germany“ 
aufmerksam geworden ist. „Top 
Down vorzugehen stärkt das Profil 
der Marke“, weiß Stiebel-Eltron-Ge-
schäftsführer Kai Schiefelbein. „Die 
spätere Anpassung auf die jeweiligen 
Bedürfnisse und die Kaufkraft in der 
Region ist dann Maßschneider -
arbeit.“ Aktuell setzt Stiebel Eltron 
diese Strategie in Australien, China 
und Thailand um, wo die Nieder-
sachsen inzwischen auch vor Ort fer-
tigen. Deutsches Know-how wird 
durch lokale Manager ergänzt. Bis-
lang mit Erfolg: Stiebel Eltron ist in 
Australien und Thailand inzwischen 
zum Marktführer geworden.

Auf Plattformen präsent 
sein

Viele Exzellenzen nutzen für ihr Ex-
portgeschäft die Möglichkeiten der 
Plattformökonomie. Die digitalen 
Marktplätze, auf denen disruptive Ver-
änderungen stattfinden, bieten bisher 
weitgehend ungenutztes Potenzial. 
Laut einer Bitkom-Befragung verzich-
tet jedoch jeder zweite Betrieb mit 
über 20 Beschäftigten bislang auf die-
sen Weg. Auslandsexpertin Greiner 
macht kleinen und mittleren Firmen 
in dieser Hinsicht Mut. Sie sollten ver-
suchen, sich an Plattformen von 
Großunternehmen anzudocken. Digi-
tale Zusammenarbeit sei das A und O. 

Das meint auch Nils Annen, 
Staatsminister im Auswärtigen Amt: 
„Digitalisierung öffnet Grenzen und 
Horizonte, Abschottung und Natio-
nalismus sind Irrwege.“ Automobil-
hersteller BMW macht das im Gro-
ßen vor. Die Bayern sind bei The-
men wie Elektrifizierung und 
autonomes Fahren offen für Koope-
rationen mit anderen Erstausrüs-
tern. Zusammen mit dem Beratungs-
haus DXC Technology hat BMW eine 
IT-Plattform geschaffen.

Einzelkämpfer gehören nach Über-
zeugung von DXC-Chef Dirk Schür-
mann der Vergangenheit an: „Anstatt 
gegen andere Unternehmen in den 
Wettbewerb zu ziehen, müssen sich 
Firmen öffnen und kooperieren.“ Au-
ßerdem gingen Export-Champions 
heute fast wie Start-ups vor: „Der 
Weg ist das Ziel. Im kreativen Prozess 
eröffnen sich oft neue Perspektiven, 
die unbedingt gesehen werden müs-
sen.“ Was Konzerne wie BMW vorma-
chen, können Mittelständler über-
nehmen: „Das Bündeln firmenüber-
greifender Kompetenzen erleichtert 
das Bestehen im globalen Wettbe-
werb.“

Strategie

Von Champions lernen 
Viele kleinere Unternehmen scheuen wegen der Risiken oftmals  
den Einstieg in das Exportgeschäft. Dabei gibt es durchaus Strategien, 
damit der Sprung über die Grenze erfolgreich gelingt.
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Indien wird zum neuen China 
Das Reich der Mitte 

schwächelt wirtschaftlich. Das 
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Anja Steinbuch Hamburg

I
m Land des Lächelns dürfte vie-
len Unternehmen derzeit eher 
zum Weinen zumute sein: Im 

Mai wurde in China so wenig produ-
ziert wie zuletzt vor 17 Jahren. Er-
staunlich wirkt in diesem Zusammen-
hang der Optimismus, der laut aktu-
eller Commerzbank-Studie aus 
Deutschland dem Reich der Mitte 
weiter entgegengebracht wird. 30 
Prozent der mittelständischen Unter-
nehmer schätzen China verlässli-
cher ein als die USA (17 Prozent) und 
Großbritannien (acht Prozent).

Mittelständler können für eine ers-
te Orientierung in dem Riesenland 
den Kontakt zu einem der vielen Ger-
man Centres suchen. Diese gibt es 
seit bereits seit 25 Jahren. Das älteste 
steht in dem Inselstaat Singapur. „Un-
sere Häuser wollen Neulingen solide 
und verlässlich helfen“, sagt Kathari-
na Ravens, Leiterin des German Cen-
tre Singapur. Übersetzer, Makler, 
Rechtsanwälte, Berater, Verbände 
und andere lokale Dienstleister, die 
bei der Expansion helfen können, ar-
beiten hier zusammen. „Schnell hat 
man hier den richtigen Ansprech-
partner mit passender Expertise zur 
Hand“, so Ravens. Singapur eigne 
sich als Startblock für die gesamte 
Region Südostasien.

Südkorea, Thailand, aber auch die 
weiter entfernt liegende Kaukasusre-
gion – das sind die Länder, die nun 
für neue Geschäfte bereitstehen. Der 
größte Profiteur eines schwächeln-
den Chinas dürfte jedoch Indien sein. 
Das Land, in dem heute rund 1,3 Mil-
liarden Menschen leben, entwickelt 
sich gerade zu einem riesigen Bin-
nenmarkt. Der will bedient werden. 
Dafür braucht Indien Unternehmen 
aus dem Westen. Das spielt deut-
schen Mittelständlern in die Karten.

Besonders groß ist auf dem indi-
schen Subkontinent der Energiebe-
darf. Davon profitieren europäi-
sche Player im Bereich erneuerbare 
Energien. Ein Beispiel: Im südindi-
schen Bundesstaat Karnataka hat ein 
multinationales Konsortium auf 
700 000 Quadratmetern eine Son-
nenstrom-Farm errichtet. Die Solar-
anlage produziert pro Quadratme-
ter fast 2 000 Kilowattstunden – das 
ist nahezu doppelt so viel wie in Mit-
teleuropa. Das Investitionsvolumen 
liegt bei 31 Millionen Euro.

Die Module stammen von JA Solar 
aus China, das indische Unterneh-
men Shilchar lieferte die Span-
nungswandler, die Montagesysteme 
sind von NewSol aus der Schweiz, 
und die Strangleitung ist vom deut-
schen Mittelständler Lapp aus Stutt-
gart. Solche multinationalen Fir-
menteams sind keine Seltenheit bei 

Großprojekten in Indien. Jedes be-
teiligte Unternehmen bringt sein 
Know-how ein. Wenn die Mischung 
stimmt, beschleunigt das das Tempo 
enorm.

Das notwendige Kapital für Projek-
te wie in Karnataka kommt oft von 
internationalen Geldgebern. „Für Er-
neuerbare-Energien-Kraftwerke gibt 

es in Indien ideale Klimabedingun-
gen“, erklärt Michael Sieg, Chef der 
auf Asien spezialisierten Investment-
gesellschaft Thomas Lloyd. „Außer-
dem sind sie schneller zu bauen 
und günstiger zu betreiben als in Eu-
ropa“, sagt Sieg, dessen Firma selbst 
in den Markt für Energieprojekte ein-
gestiegen ist.

Neuer Riese

7,4
PROZENT

wird die indische Volkswirtschaft 
im laufenden Jahr wachsen. Für 

das kommende Jahr erwarten die 
Ökonomen sogar 7,7 Prozent.

Quelle: IWF
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Jürgen Hoffmann Hamburg

G
abriele Greiner weiß, 
wie kleinere Firmen, 
die erstmals einen Aus-
landsmarkt betreten, 
die Sache anfangen kön-

nen: „Sie sollten schauen, wie es ihre 
Konkurrenten machen.“ Von Export-
Champions lernen – diese Strategie 
ist das Mantra der Geschäftsführerin 
des German Centre for Industry and 
Trade.

Der Ableger der Landesbank Ba-
den-Württemberg hilft deutschen Be-
trieben beim Einstieg in lokale Märk-
te in Singapur, Peking, Mexiko und 
Moskau. In Singapur beispielsweise 
sind 150 Firmen und Consultants zu-
sammen mit der Deutschen Aus-
landshandelskammer Mieter unter 
einem Dach. „Durch die Nähe profi-
tieren junge und kleine Betriebe von 
renommierten und großen Unter-
nehmen, die bereits länger in dem 
Land sind“, erläutert Greiner.

Das Gespräch suchen

Dazu tragen auch Messen und Fach-
kongresse bei, wie sie das German 
Center in Singapur gerade für deut-
sche Firmen aus dem Bereich der 
Medizintechnik veranstaltet. Die Aus-
landsexpertin rät Firmen, die den 
Sprung ins Ausland wagen wollen, 
mit Wettbewerbern vor Ort zu reden. 
In der Fremde würden diese offener 
auch über Probleme sprechen.

„Einen einmal von einem „Vorgän-

ger gemachten Fehler muss man ja 
nicht wiederholen“, sagt Greiner. Ein 
weiterer Tipp von ihr speziell für 
Südostasien-Newcomer: „Verzichten 
sie hier auf schwierige deutsche Fir-
menbezeichnungen wie GmbH & Co. 
KG und allzu lange Produktnamen.“ 
Das mache es unnötig schwierig, 
sich auf asiatischen Märkten einen 
Namen zu machen.

Internationalisierung gehört zur 
DNA der deutschen Wirtschaft. Über 
50 Prozent aller Unternehmen zwi-
schen Nordsee und Alpen exportie-
ren ihre Produkte und Services. Ins-
besondere für Konzerne und große 
Mittelständler ist das Geschäft mit 
dem Ausland bester Bestandteil des 
Geschäftsmodells. Viele kleinere Be-
triebe konzentrieren sich dagegen 
häufig auf ihre Kernprodukte und 
den Binnenmarkt. Dieses Bild jeden-
falls ergibt sich aus einer Mittel-
standsstudie, die die Commerzbank 
zu Anfang dieses Jahres erstellt und 
vor wenigen Wochen veröffentlicht 
hat. Die „derzeitigen geopolitischen 
Turbulenzen“ machten es Firmen 
schwer, Exportstrategien mittel- und 
langfristig zu verfolgen, stellen die 
Commerzbanker darin fest. 

Dabei gibt es durchaus Möglichkei-
ten auch für kleine Unternehmen, 
von den Auslandserfahrungen der 
Großen zu profitieren. Zum Beispiel 
über freiberufliche Manager, die als 
Führungskräfte auf Zeit arbeiten. 

„Viele dieser Experten und Manager 
haben jahrelange Konzernkarrieren 
und mehrmonatige Projektjobs in 
Großunternehmen hinter sich“, er-
läutert Erdwig Holste, Geschäftsfüh-
rer des Personalvermittlungsunter-
nehmens Management Angels. 
„Wenn sie in einen mittelständischen 
Betrieb gerufen werden, haben sie 
im Rucksack ihr Wissen darüber, 
welche Tools, Prozesse und Kontakte 
benötigt werden und welche Kenn-
zahlen es anzuschauen gilt.“ Und sie 
können Konzern-Know-how auf die 
Bedürfnisse und Möglichkeiten klei-
nerer Firmen herunterbrechen.

Holste vergleicht das mit einem 
Bild von Tankern und Schnellboo-
ten: „Man bringt den richtigen Motor 
und Treibstoff mit aufs kleine Schiff, 
nicht aber den Ballast.“ Management 
Angels ist Gründungspartner der 
WIL-Group, einer weltweiten Provi-
der-Vereinigung, über die Unterneh-
men auf einen Pool von 38 500 Inte-
rim-Managern in 37 Ländern Zugriff 
haben, „darunter viele Exportfach-
leute“, berichtet Holste.

Er rät Mittelständlern, die ihr Ex-
portgeschäft ausbauen wollen, sich 
frühzeitig einen externen Auslands-
experten an Bord zu holen – nicht 
erst dann, wenn das Unternehmen 
scheinbar vor unlösbaren Problemen 
steht. Das gilt insbesondere dann, 
wenn der Betrieb seine Internationa-
lisierung über die Euro-Zone hinaus 

vorantreiben will, was üblicherweise 
kostenintensiver und mit höheren Ri-
siken verbunden ist. Vernünftig sei 
ein 20-tägiger „Experten-Check“, bei 
dem der erfahrene Fachmann und 
der Unternehmer gemeinsam eine 
Exportstrategie entwickeln, emp-
fiehlt Holste.

Freiberufliche Führungskräfte be-
sitzen in der Regel die Fähigkeit, 
Dienstleistungen und Produkte neu-
en Märkten anzupassen. Das Stich-
wort dazu lautet „Downsizing“. Der 
Hausgerätehersteller Stiebel Eltron, 
dessen Umsatzanteil beim Export 
rund 50 Prozent ausmacht, exerziert 
das seit 30 Jahren vor – auch ohne ex-
terne Hilfe. Die Strategie dabei: Die 
Holzmindener betreten einen neu ins 
Visier genommenen Zielmarkt zwar 
mit ihren Premiumprodukten, spe-
cken diese aber technisch ab, wenn 
eine breitere Käuferschicht auf die 
Qualitätsware „made in Germany“ 
aufmerksam geworden ist. „Top 
Down vorzugehen stärkt das Profil 
der Marke“, weiß Stiebel-Eltron-Ge-
schäftsführer Kai Schiefelbein. „Die 
spätere Anpassung auf die jeweiligen 
Bedürfnisse und die Kaufkraft in der 
Region ist dann Maßschneider -
arbeit.“ Aktuell setzt Stiebel Eltron 
diese Strategie in Australien, China 
und Thailand um, wo die Nieder-
sachsen inzwischen auch vor Ort fer-
tigen. Deutsches Know-how wird 
durch lokale Manager ergänzt. Bis-
lang mit Erfolg: Stiebel Eltron ist in 
Australien und Thailand inzwischen 
zum Marktführer geworden.

Auf Plattformen präsent 
sein

Viele Exzellenzen nutzen für ihr Ex-
portgeschäft die Möglichkeiten der 
Plattformökonomie. Die digitalen 
Marktplätze, auf denen disruptive Ver-
änderungen stattfinden, bieten bisher 
weitgehend ungenutztes Potenzial. 
Laut einer Bitkom-Befragung verzich-
tet jedoch jeder zweite Betrieb mit 
über 20 Beschäftigten bislang auf die-
sen Weg. Auslandsexpertin Greiner 
macht kleinen und mittleren Firmen 
in dieser Hinsicht Mut. Sie sollten ver-
suchen, sich an Plattformen von 
Großunternehmen anzudocken. Digi-
tale Zusammenarbeit sei das A und O. 

Das meint auch Nils Annen, 
Staatsminister im Auswärtigen Amt: 
„Digitalisierung öffnet Grenzen und 
Horizonte, Abschottung und Natio-
nalismus sind Irrwege.“ Automobil-
hersteller BMW macht das im Gro-
ßen vor. Die Bayern sind bei The-
men wie Elektrifizierung und 
autonomes Fahren offen für Koope-
rationen mit anderen Erstausrüs-
tern. Zusammen mit dem Beratungs-
haus DXC Technology hat BMW eine 
IT-Plattform geschaffen.

Einzelkämpfer gehören nach Über-
zeugung von DXC-Chef Dirk Schür-
mann der Vergangenheit an: „Anstatt 
gegen andere Unternehmen in den 
Wettbewerb zu ziehen, müssen sich 
Firmen öffnen und kooperieren.“ Au-
ßerdem gingen Export-Champions 
heute fast wie Start-ups vor: „Der 
Weg ist das Ziel. Im kreativen Prozess 
eröffnen sich oft neue Perspektiven, 
die unbedingt gesehen werden müs-
sen.“ Was Konzerne wie BMW vorma-
chen, können Mittelständler über-
nehmen: „Das Bündeln firmenüber-
greifender Kompetenzen erleichtert 
das Bestehen im globalen Wettbe-
werb.“

Strategie

Von Champions lernen 
Viele kleinere Unternehmen scheuen wegen der Risiken oftmals  
den Einstieg in das Exportgeschäft. Dabei gibt es durchaus Strategien, 
damit der Sprung über die Grenze erfolgreich gelingt.
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Indien wird zum neuen China 
Das Reich der Mitte 

schwächelt wirtschaftlich. Das 

nutzen andere Länder aus.

Anja Steinbuch Hamburg

I
m Land des Lächelns dürfte vie-
len Unternehmen derzeit eher 
zum Weinen zumute sein: Im 

Mai wurde in China so wenig produ-
ziert wie zuletzt vor 17 Jahren. Er-
staunlich wirkt in diesem Zusammen-
hang der Optimismus, der laut aktu-
eller Commerzbank-Studie aus 
Deutschland dem Reich der Mitte 
weiter entgegengebracht wird. 30 
Prozent der mittelständischen Unter-
nehmer schätzen China verlässli-
cher ein als die USA (17 Prozent) und 
Großbritannien (acht Prozent).

Mittelständler können für eine ers-
te Orientierung in dem Riesenland 
den Kontakt zu einem der vielen Ger-
man Centres suchen. Diese gibt es 
seit bereits seit 25 Jahren. Das älteste 
steht in dem Inselstaat Singapur. „Un-
sere Häuser wollen Neulingen solide 
und verlässlich helfen“, sagt Kathari-
na Ravens, Leiterin des German Cen-
tre Singapur. Übersetzer, Makler, 
Rechtsanwälte, Berater, Verbände 
und andere lokale Dienstleister, die 
bei der Expansion helfen können, ar-
beiten hier zusammen. „Schnell hat 
man hier den richtigen Ansprech-
partner mit passender Expertise zur 
Hand“, so Ravens. Singapur eigne 
sich als Startblock für die gesamte 
Region Südostasien.

Südkorea, Thailand, aber auch die 
weiter entfernt liegende Kaukasusre-
gion – das sind die Länder, die nun 
für neue Geschäfte bereitstehen. Der 
größte Profiteur eines schwächeln-
den Chinas dürfte jedoch Indien sein. 
Das Land, in dem heute rund 1,3 Mil-
liarden Menschen leben, entwickelt 
sich gerade zu einem riesigen Bin-
nenmarkt. Der will bedient werden. 
Dafür braucht Indien Unternehmen 
aus dem Westen. Das spielt deut-
schen Mittelständlern in die Karten.

Besonders groß ist auf dem indi-
schen Subkontinent der Energiebe-
darf. Davon profitieren europäi-
sche Player im Bereich erneuerbare 
Energien. Ein Beispiel: Im südindi-
schen Bundesstaat Karnataka hat ein 
multinationales Konsortium auf 
700 000 Quadratmetern eine Son-
nenstrom-Farm errichtet. Die Solar-
anlage produziert pro Quadratme-
ter fast 2 000 Kilowattstunden – das 
ist nahezu doppelt so viel wie in Mit-
teleuropa. Das Investitionsvolumen 
liegt bei 31 Millionen Euro.

Die Module stammen von JA Solar 
aus China, das indische Unterneh-
men Shilchar lieferte die Span-
nungswandler, die Montagesysteme 
sind von NewSol aus der Schweiz, 
und die Strangleitung ist vom deut-
schen Mittelständler Lapp aus Stutt-
gart. Solche multinationalen Fir-
menteams sind keine Seltenheit bei 

Großprojekten in Indien. Jedes be-
teiligte Unternehmen bringt sein 
Know-how ein. Wenn die Mischung 
stimmt, beschleunigt das das Tempo 
enorm.

Das notwendige Kapital für Projek-
te wie in Karnataka kommt oft von 
internationalen Geldgebern. „Für Er-
neuerbare-Energien-Kraftwerke gibt 

es in Indien ideale Klimabedingun-
gen“, erklärt Michael Sieg, Chef der 
auf Asien spezialisierten Investment-
gesellschaft Thomas Lloyd. „Außer-
dem sind sie schneller zu bauen 
und günstiger zu betreiben als in Eu-
ropa“, sagt Sieg, dessen Firma selbst 
in den Markt für Energieprojekte ein-
gestiegen ist.

Neuer Riese

7,4
PROZENT

wird die indische Volkswirtschaft 
im laufenden Jahr wachsen. Für 

das kommende Jahr erwarten die 
Ökonomen sogar 7,7 Prozent.

Quelle: IWF

BMW-Stand auf der  
Motorshow in Peking:  
Die Bayern setzen  
auf Kooperation.
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G
abriele Greiner weiß, 
wie kleinere Firmen, 
die erstmals einen Aus-
landsmarkt betreten, 
die Sache anfangen kön-

nen: „Sie sollten schauen, wie es ihre 
Konkurrenten machen.“ Von Export-
Champions lernen – diese Strategie 
ist das Mantra der Geschäftsführerin 
des German Centre for Industry and 
Trade.

Der Ableger der Landesbank Ba-
den-Württemberg hilft deutschen Be-
trieben beim Einstieg in lokale Märk-
te in Singapur, Peking, Mexiko und 
Moskau. In Singapur beispielsweise 
sind 150 Firmen und Consultants zu-
sammen mit der Deutschen Aus-
landshandelskammer Mieter unter 
einem Dach. „Durch die Nähe profi-
tieren junge und kleine Betriebe von 
renommierten und großen Unter-
nehmen, die bereits länger in dem 
Land sind“, erläutert Greiner.

Das Gespräch suchen

Dazu tragen auch Messen und Fach-
kongresse bei, wie sie das German 
Center in Singapur gerade für deut-
sche Firmen aus dem Bereich der 
Medizintechnik veranstaltet. Die Aus-
landsexpertin rät Firmen, die den 
Sprung ins Ausland wagen wollen, 
mit Wettbewerbern vor Ort zu reden. 
In der Fremde würden diese offener 
auch über Probleme sprechen.

„Einen einmal von einem „Vorgän-

ger gemachten Fehler muss man ja 
nicht wiederholen“, sagt Greiner. Ein 
weiterer Tipp von ihr speziell für 
Südostasien-Newcomer: „Verzichten 
sie hier auf schwierige deutsche Fir-
menbezeichnungen wie GmbH & Co. 
KG und allzu lange Produktnamen.“ 
Das mache es unnötig schwierig, 
sich auf asiatischen Märkten einen 
Namen zu machen.

Internationalisierung gehört zur 
DNA der deutschen Wirtschaft. Über 
50 Prozent aller Unternehmen zwi-
schen Nordsee und Alpen exportie-
ren ihre Produkte und Services. Ins-
besondere für Konzerne und große 
Mittelständler ist das Geschäft mit 
dem Ausland bester Bestandteil des 
Geschäftsmodells. Viele kleinere Be-
triebe konzentrieren sich dagegen 
häufig auf ihre Kernprodukte und 
den Binnenmarkt. Dieses Bild jeden-
falls ergibt sich aus einer Mittel-
standsstudie, die die Commerzbank 
zu Anfang dieses Jahres erstellt und 
vor wenigen Wochen veröffentlicht 
hat. Die „derzeitigen geopolitischen 
Turbulenzen“ machten es Firmen 
schwer, Exportstrategien mittel- und 
langfristig zu verfolgen, stellen die 
Commerzbanker darin fest. 

Dabei gibt es durchaus Möglichkei-
ten auch für kleine Unternehmen, 
von den Auslandserfahrungen der 
Großen zu profitieren. Zum Beispiel 
über freiberufliche Manager, die als 
Führungskräfte auf Zeit arbeiten. 

„Viele dieser Experten und Manager 
haben jahrelange Konzernkarrieren 
und mehrmonatige Projektjobs in 
Großunternehmen hinter sich“, er-
läutert Erdwig Holste, Geschäftsfüh-
rer des Personalvermittlungsunter-
nehmens Management Angels. 
„Wenn sie in einen mittelständischen 
Betrieb gerufen werden, haben sie 
im Rucksack ihr Wissen darüber, 
welche Tools, Prozesse und Kontakte 
benötigt werden und welche Kenn-
zahlen es anzuschauen gilt.“ Und sie 
können Konzern-Know-how auf die 
Bedürfnisse und Möglichkeiten klei-
nerer Firmen herunterbrechen.

Holste vergleicht das mit einem 
Bild von Tankern und Schnellboo-
ten: „Man bringt den richtigen Motor 
und Treibstoff mit aufs kleine Schiff, 
nicht aber den Ballast.“ Management 
Angels ist Gründungspartner der 
WIL-Group, einer weltweiten Provi-
der-Vereinigung, über die Unterneh-
men auf einen Pool von 38 500 Inte-
rim-Managern in 37 Ländern Zugriff 
haben, „darunter viele Exportfach-
leute“, berichtet Holste.

Er rät Mittelständlern, die ihr Ex-
portgeschäft ausbauen wollen, sich 
frühzeitig einen externen Auslands-
experten an Bord zu holen – nicht 
erst dann, wenn das Unternehmen 
scheinbar vor unlösbaren Problemen 
steht. Das gilt insbesondere dann, 
wenn der Betrieb seine Internationa-
lisierung über die Euro-Zone hinaus 

vorantreiben will, was üblicherweise 
kostenintensiver und mit höheren Ri-
siken verbunden ist. Vernünftig sei 
ein 20-tägiger „Experten-Check“, bei 
dem der erfahrene Fachmann und 
der Unternehmer gemeinsam eine 
Exportstrategie entwickeln, emp-
fiehlt Holste.

Freiberufliche Führungskräfte be-
sitzen in der Regel die Fähigkeit, 
Dienstleistungen und Produkte neu-
en Märkten anzupassen. Das Stich-
wort dazu lautet „Downsizing“. Der 
Hausgerätehersteller Stiebel Eltron, 
dessen Umsatzanteil beim Export 
rund 50 Prozent ausmacht, exerziert 
das seit 30 Jahren vor – auch ohne ex-
terne Hilfe. Die Strategie dabei: Die 
Holzmindener betreten einen neu ins 
Visier genommenen Zielmarkt zwar 
mit ihren Premiumprodukten, spe-
cken diese aber technisch ab, wenn 
eine breitere Käuferschicht auf die 
Qualitätsware „made in Germany“ 
aufmerksam geworden ist. „Top 
Down vorzugehen stärkt das Profil 
der Marke“, weiß Stiebel-Eltron-Ge-
schäftsführer Kai Schiefelbein. „Die 
spätere Anpassung auf die jeweiligen 
Bedürfnisse und die Kaufkraft in der 
Region ist dann Maßschneider -
arbeit.“ Aktuell setzt Stiebel Eltron 
diese Strategie in Australien, China 
und Thailand um, wo die Nieder-
sachsen inzwischen auch vor Ort fer-
tigen. Deutsches Know-how wird 
durch lokale Manager ergänzt. Bis-
lang mit Erfolg: Stiebel Eltron ist in 
Australien und Thailand inzwischen 
zum Marktführer geworden.

Auf Plattformen präsent 
sein

Viele Exzellenzen nutzen für ihr Ex-
portgeschäft die Möglichkeiten der 
Plattformökonomie. Die digitalen 
Marktplätze, auf denen disruptive Ver-
änderungen stattfinden, bieten bisher 
weitgehend ungenutztes Potenzial. 
Laut einer Bitkom-Befragung verzich-
tet jedoch jeder zweite Betrieb mit 
über 20 Beschäftigten bislang auf die-
sen Weg. Auslandsexpertin Greiner 
macht kleinen und mittleren Firmen 
in dieser Hinsicht Mut. Sie sollten ver-
suchen, sich an Plattformen von 
Großunternehmen anzudocken. Digi-
tale Zusammenarbeit sei das A und O. 

Das meint auch Nils Annen, 
Staatsminister im Auswärtigen Amt: 
„Digitalisierung öffnet Grenzen und 
Horizonte, Abschottung und Natio-
nalismus sind Irrwege.“ Automobil-
hersteller BMW macht das im Gro-
ßen vor. Die Bayern sind bei The-
men wie Elektrifizierung und 
autonomes Fahren offen für Koope-
rationen mit anderen Erstausrüs-
tern. Zusammen mit dem Beratungs-
haus DXC Technology hat BMW eine 
IT-Plattform geschaffen.

Einzelkämpfer gehören nach Über-
zeugung von DXC-Chef Dirk Schür-
mann der Vergangenheit an: „Anstatt 
gegen andere Unternehmen in den 
Wettbewerb zu ziehen, müssen sich 
Firmen öffnen und kooperieren.“ Au-
ßerdem gingen Export-Champions 
heute fast wie Start-ups vor: „Der 
Weg ist das Ziel. Im kreativen Prozess 
eröffnen sich oft neue Perspektiven, 
die unbedingt gesehen werden müs-
sen.“ Was Konzerne wie BMW vorma-
chen, können Mittelständler über-
nehmen: „Das Bündeln firmenüber-
greifender Kompetenzen erleichtert 
das Bestehen im globalen Wettbe-
werb.“

Strategie

Von Champions lernen 
Viele kleinere Unternehmen scheuen wegen der Risiken oftmals  
den Einstieg in das Exportgeschäft. Dabei gibt es durchaus Strategien, 
damit der Sprung über die Grenze erfolgreich gelingt.
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Prozent der mittelständischen Unter-
nehmer schätzen China verlässli-
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te Orientierung in dem Riesenland 
den Kontakt zu einem der vielen Ger-
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steht in dem Inselstaat Singapur. „Un-
sere Häuser wollen Neulingen solide 
und verlässlich helfen“, sagt Kathari-
na Ravens, Leiterin des German Cen-
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Rechtsanwälte, Berater, Verbände 
und andere lokale Dienstleister, die 
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beiten hier zusammen. „Schnell hat 
man hier den richtigen Ansprech-
partner mit passender Expertise zur 
Hand“, so Ravens. Singapur eigne 
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schen Mittelständlern in die Karten.
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menteams sind keine Seltenheit bei 
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stimmt, beschleunigt das das Tempo 
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in den Markt für Energieprojekte ein-
gestiegen ist.

Neuer Riese

7,4
PROZENT

wird die indische Volkswirtschaft 
im laufenden Jahr wachsen. Für 

das kommende Jahr erwarten die 
Ökonomen sogar 7,7 Prozent.

Quelle: IWF

BMW-Stand auf der  
Motorshow in Peking:  
Die Bayern setzen  
auf Kooperation.

R
E
U
T
E
R
S

Jürgen Hoffmann Hamburg

G
abriele Greiner weiß, 
wie kleinere Firmen, 
die erstmals einen Aus-
landsmarkt betreten, 
die Sache anfangen kön-

nen: „Sie sollten schauen, wie es ihre 
Konkurrenten machen.“ Von Export-
Champions lernen – diese Strategie 
ist das Mantra der Geschäftsführerin 
des German Centre for Industry and 
Trade.

Der Ableger der Landesbank Ba-
den-Württemberg hilft deutschen Be-
trieben beim Einstieg in lokale Märk-
te in Singapur, Peking, Mexiko und 
Moskau. In Singapur beispielsweise 
sind 150 Firmen und Consultants zu-
sammen mit der Deutschen Aus-
landshandelskammer Mieter unter 
einem Dach. „Durch die Nähe profi-
tieren junge und kleine Betriebe von 
renommierten und großen Unter-
nehmen, die bereits länger in dem 
Land sind“, erläutert Greiner.

Das Gespräch suchen

Dazu tragen auch Messen und Fach-
kongresse bei, wie sie das German 
Center in Singapur gerade für deut-
sche Firmen aus dem Bereich der 
Medizintechnik veranstaltet. Die Aus-
landsexpertin rät Firmen, die den 
Sprung ins Ausland wagen wollen, 
mit Wettbewerbern vor Ort zu reden. 
In der Fremde würden diese offener 
auch über Probleme sprechen.

„Einen einmal von einem „Vorgän-

ger gemachten Fehler muss man ja 
nicht wiederholen“, sagt Greiner. Ein 
weiterer Tipp von ihr speziell für 
Südostasien-Newcomer: „Verzichten 
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ten auch für kleine Unternehmen, 
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Großen zu profitieren. Zum Beispiel 
über freiberufliche Manager, die als 
Führungskräfte auf Zeit arbeiten. 

„Viele dieser Experten und Manager 
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und mehrmonatige Projektjobs in 
Großunternehmen hinter sich“, er-
läutert Erdwig Holste, Geschäftsfüh-
rer des Personalvermittlungsunter-
nehmens Management Angels. 
„Wenn sie in einen mittelständischen 
Betrieb gerufen werden, haben sie 
im Rucksack ihr Wissen darüber, 
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benötigt werden und welche Kenn-
zahlen es anzuschauen gilt.“ Und sie 
können Konzern-Know-how auf die 
Bedürfnisse und Möglichkeiten klei-
nerer Firmen herunterbrechen.

Holste vergleicht das mit einem 
Bild von Tankern und Schnellboo-
ten: „Man bringt den richtigen Motor 
und Treibstoff mit aufs kleine Schiff, 
nicht aber den Ballast.“ Management 
Angels ist Gründungspartner der 
WIL-Group, einer weltweiten Provi-
der-Vereinigung, über die Unterneh-
men auf einen Pool von 38 500 Inte-
rim-Managern in 37 Ländern Zugriff 
haben, „darunter viele Exportfach-
leute“, berichtet Holste.

Er rät Mittelständlern, die ihr Ex-
portgeschäft ausbauen wollen, sich 
frühzeitig einen externen Auslands-
experten an Bord zu holen – nicht 
erst dann, wenn das Unternehmen 
scheinbar vor unlösbaren Problemen 
steht. Das gilt insbesondere dann, 
wenn der Betrieb seine Internationa-
lisierung über die Euro-Zone hinaus 

vorantreiben will, was üblicherweise 
kostenintensiver und mit höheren Ri-
siken verbunden ist. Vernünftig sei 
ein 20-tägiger „Experten-Check“, bei 
dem der erfahrene Fachmann und 
der Unternehmer gemeinsam eine 
Exportstrategie entwickeln, emp-
fiehlt Holste.

Freiberufliche Führungskräfte be-
sitzen in der Regel die Fähigkeit, 
Dienstleistungen und Produkte neu-
en Märkten anzupassen. Das Stich-
wort dazu lautet „Downsizing“. Der 
Hausgerätehersteller Stiebel Eltron, 
dessen Umsatzanteil beim Export 
rund 50 Prozent ausmacht, exerziert 
das seit 30 Jahren vor – auch ohne ex-
terne Hilfe. Die Strategie dabei: Die 
Holzmindener betreten einen neu ins 
Visier genommenen Zielmarkt zwar 
mit ihren Premiumprodukten, spe-
cken diese aber technisch ab, wenn 
eine breitere Käuferschicht auf die 
Qualitätsware „made in Germany“ 
aufmerksam geworden ist. „Top 
Down vorzugehen stärkt das Profil 
der Marke“, weiß Stiebel-Eltron-Ge-
schäftsführer Kai Schiefelbein. „Die 
spätere Anpassung auf die jeweiligen 
Bedürfnisse und die Kaufkraft in der 
Region ist dann Maßschneider -
arbeit.“ Aktuell setzt Stiebel Eltron 
diese Strategie in Australien, China 
und Thailand um, wo die Nieder-
sachsen inzwischen auch vor Ort fer-
tigen. Deutsches Know-how wird 
durch lokale Manager ergänzt. Bis-
lang mit Erfolg: Stiebel Eltron ist in 
Australien und Thailand inzwischen 
zum Marktführer geworden.
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sein
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portgeschäft die Möglichkeiten der 
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Marktplätze, auf denen disruptive Ver-
änderungen stattfinden, bieten bisher 
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Laut einer Bitkom-Befragung verzich-
tet jedoch jeder zweite Betrieb mit 
über 20 Beschäftigten bislang auf die-
sen Weg. Auslandsexpertin Greiner 
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in dieser Hinsicht Mut. Sie sollten ver-
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Das meint auch Nils Annen, 
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„Digitalisierung öffnet Grenzen und 
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ßen vor. Die Bayern sind bei The-
men wie Elektrifizierung und 
autonomes Fahren offen für Koope-
rationen mit anderen Erstausrüs-
tern. Zusammen mit dem Beratungs-
haus DXC Technology hat BMW eine 
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Einzelkämpfer gehören nach Über-
zeugung von DXC-Chef Dirk Schür-
mann der Vergangenheit an: „Anstatt 
gegen andere Unternehmen in den 
Wettbewerb zu ziehen, müssen sich 
Firmen öffnen und kooperieren.“ Au-
ßerdem gingen Export-Champions 
heute fast wie Start-ups vor: „Der 
Weg ist das Ziel. Im kreativen Prozess 
eröffnen sich oft neue Perspektiven, 
die unbedingt gesehen werden müs-
sen.“ Was Konzerne wie BMW vorma-
chen, können Mittelständler über-
nehmen: „Das Bündeln firmenüber-
greifender Kompetenzen erleichtert 
das Bestehen im globalen Wettbe-
werb.“
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Viele kleinere Unternehmen scheuen wegen der Risiken oftmals  
den Einstieg in das Exportgeschäft. Dabei gibt es durchaus Strategien, 
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Asien

Indien wird zum neuen China 
Das Reich der Mitte 

schwächelt wirtschaftlich. Das 

nutzen andere Länder aus.

Anja Steinbuch Hamburg

I
m Land des Lächelns dürfte vie-
len Unternehmen derzeit eher 
zum Weinen zumute sein: Im 

Mai wurde in China so wenig produ-
ziert wie zuletzt vor 17 Jahren. Er-
staunlich wirkt in diesem Zusammen-
hang der Optimismus, der laut aktu-
eller Commerzbank-Studie aus 
Deutschland dem Reich der Mitte 
weiter entgegengebracht wird. 30 
Prozent der mittelständischen Unter-
nehmer schätzen China verlässli-
cher ein als die USA (17 Prozent) und 
Großbritannien (acht Prozent).

Mittelständler können für eine ers-
te Orientierung in dem Riesenland 
den Kontakt zu einem der vielen Ger-
man Centres suchen. Diese gibt es 
seit bereits seit 25 Jahren. Das älteste 
steht in dem Inselstaat Singapur. „Un-
sere Häuser wollen Neulingen solide 
und verlässlich helfen“, sagt Kathari-
na Ravens, Leiterin des German Cen-
tre Singapur. Übersetzer, Makler, 
Rechtsanwälte, Berater, Verbände 
und andere lokale Dienstleister, die 
bei der Expansion helfen können, ar-
beiten hier zusammen. „Schnell hat 
man hier den richtigen Ansprech-
partner mit passender Expertise zur 
Hand“, so Ravens. Singapur eigne 
sich als Startblock für die gesamte 
Region Südostasien.

Südkorea, Thailand, aber auch die 
weiter entfernt liegende Kaukasusre-
gion – das sind die Länder, die nun 
für neue Geschäfte bereitstehen. Der 
größte Profiteur eines schwächeln-
den Chinas dürfte jedoch Indien sein. 
Das Land, in dem heute rund 1,3 Mil-
liarden Menschen leben, entwickelt 
sich gerade zu einem riesigen Bin-
nenmarkt. Der will bedient werden. 
Dafür braucht Indien Unternehmen 
aus dem Westen. Das spielt deut-
schen Mittelständlern in die Karten.

Besonders groß ist auf dem indi-
schen Subkontinent der Energiebe-
darf. Davon profitieren europäi-
sche Player im Bereich erneuerbare 
Energien. Ein Beispiel: Im südindi-
schen Bundesstaat Karnataka hat ein 
multinationales Konsortium auf 
700 000 Quadratmetern eine Son-
nenstrom-Farm errichtet. Die Solar-
anlage produziert pro Quadratme-
ter fast 2 000 Kilowattstunden – das 
ist nahezu doppelt so viel wie in Mit-
teleuropa. Das Investitionsvolumen 
liegt bei 31 Millionen Euro.

Die Module stammen von JA Solar 
aus China, das indische Unterneh-
men Shilchar lieferte die Span-
nungswandler, die Montagesysteme 
sind von NewSol aus der Schweiz, 
und die Strangleitung ist vom deut-
schen Mittelständler Lapp aus Stutt-
gart. Solche multinationalen Fir-
menteams sind keine Seltenheit bei 

Großprojekten in Indien. Jedes be-
teiligte Unternehmen bringt sein 
Know-how ein. Wenn die Mischung 
stimmt, beschleunigt das das Tempo 
enorm.

Das notwendige Kapital für Projek-
te wie in Karnataka kommt oft von 
internationalen Geldgebern. „Für Er-
neuerbare-Energien-Kraftwerke gibt 

es in Indien ideale Klimabedingun-
gen“, erklärt Michael Sieg, Chef der 
auf Asien spezialisierten Investment-
gesellschaft Thomas Lloyd. „Außer-
dem sind sie schneller zu bauen 
und günstiger zu betreiben als in Eu-
ropa“, sagt Sieg, dessen Firma selbst 
in den Markt für Energieprojekte ein-
gestiegen ist.

Neuer Riese

7,4
PROZENT

wird die indische Volkswirtschaft 
im laufenden Jahr wachsen. Für 

das kommende Jahr erwarten die 
Ökonomen sogar 7,7 Prozent.

Quelle: IWF

BMW-Stand auf der  
Motorshow in Peking:  
Die Bayern setzen  
auf Kooperation.
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Jürgen Hoffmann Hamburg

G
abriele Greiner weiß, 
wie kleinere Firmen, 
die erstmals einen Aus-
landsmarkt betreten, 
die Sache anfangen kön-

nen: „Sie sollten schauen, wie es ihre 
Konkurrenten machen.“ Von Export-
Champions lernen – diese Strategie 
ist das Mantra der Geschäftsführerin 
des German Centre for Industry and 
Trade.

Der Ableger der Landesbank Ba-
den-Württemberg hilft deutschen Be-
trieben beim Einstieg in lokale Märk-
te in Singapur, Peking, Mexiko und 
Moskau. In Singapur beispielsweise 
sind 150 Firmen und Consultants zu-
sammen mit der Deutschen Aus-
landshandelskammer Mieter unter 
einem Dach. „Durch die Nähe profi-
tieren junge und kleine Betriebe von 
renommierten und großen Unter-
nehmen, die bereits länger in dem 
Land sind“, erläutert Greiner.

Das Gespräch suchen

Dazu tragen auch Messen und Fach-
kongresse bei, wie sie das German 
Center in Singapur gerade für deut-
sche Firmen aus dem Bereich der 
Medizintechnik veranstaltet. Die Aus-
landsexpertin rät Firmen, die den 
Sprung ins Ausland wagen wollen, 
mit Wettbewerbern vor Ort zu reden. 
In der Fremde würden diese offener 
auch über Probleme sprechen.

„Einen einmal von einem „Vorgän-

ger gemachten Fehler muss man ja 
nicht wiederholen“, sagt Greiner. Ein 
weiterer Tipp von ihr speziell für 
Südostasien-Newcomer: „Verzichten 
sie hier auf schwierige deutsche Fir-
menbezeichnungen wie GmbH & Co. 
KG und allzu lange Produktnamen.“ 
Das mache es unnötig schwierig, 
sich auf asiatischen Märkten einen 
Namen zu machen.

Internationalisierung gehört zur 
DNA der deutschen Wirtschaft. Über 
50 Prozent aller Unternehmen zwi-
schen Nordsee und Alpen exportie-
ren ihre Produkte und Services. Ins-
besondere für Konzerne und große 
Mittelständler ist das Geschäft mit 
dem Ausland bester Bestandteil des 
Geschäftsmodells. Viele kleinere Be-
triebe konzentrieren sich dagegen 
häufig auf ihre Kernprodukte und 
den Binnenmarkt. Dieses Bild jeden-
falls ergibt sich aus einer Mittel-
standsstudie, die die Commerzbank 
zu Anfang dieses Jahres erstellt und 
vor wenigen Wochen veröffentlicht 
hat. Die „derzeitigen geopolitischen 
Turbulenzen“ machten es Firmen 
schwer, Exportstrategien mittel- und 
langfristig zu verfolgen, stellen die 
Commerzbanker darin fest. 

Dabei gibt es durchaus Möglichkei-
ten auch für kleine Unternehmen, 
von den Auslandserfahrungen der 
Großen zu profitieren. Zum Beispiel 
über freiberufliche Manager, die als 
Führungskräfte auf Zeit arbeiten. 

„Viele dieser Experten und Manager 
haben jahrelange Konzernkarrieren 
und mehrmonatige Projektjobs in 
Großunternehmen hinter sich“, er-
läutert Erdwig Holste, Geschäftsfüh-
rer des Personalvermittlungsunter-
nehmens Management Angels. 
„Wenn sie in einen mittelständischen 
Betrieb gerufen werden, haben sie 
im Rucksack ihr Wissen darüber, 
welche Tools, Prozesse und Kontakte 
benötigt werden und welche Kenn-
zahlen es anzuschauen gilt.“ Und sie 
können Konzern-Know-how auf die 
Bedürfnisse und Möglichkeiten klei-
nerer Firmen herunterbrechen.

Holste vergleicht das mit einem 
Bild von Tankern und Schnellboo-
ten: „Man bringt den richtigen Motor 
und Treibstoff mit aufs kleine Schiff, 
nicht aber den Ballast.“ Management 
Angels ist Gründungspartner der 
WIL-Group, einer weltweiten Provi-
der-Vereinigung, über die Unterneh-
men auf einen Pool von 38 500 Inte-
rim-Managern in 37 Ländern Zugriff 
haben, „darunter viele Exportfach-
leute“, berichtet Holste.

Er rät Mittelständlern, die ihr Ex-
portgeschäft ausbauen wollen, sich 
frühzeitig einen externen Auslands-
experten an Bord zu holen – nicht 
erst dann, wenn das Unternehmen 
scheinbar vor unlösbaren Problemen 
steht. Das gilt insbesondere dann, 
wenn der Betrieb seine Internationa-
lisierung über die Euro-Zone hinaus 

vorantreiben will, was üblicherweise 
kostenintensiver und mit höheren Ri-
siken verbunden ist. Vernünftig sei 
ein 20-tägiger „Experten-Check“, bei 
dem der erfahrene Fachmann und 
der Unternehmer gemeinsam eine 
Exportstrategie entwickeln, emp-
fiehlt Holste.

Freiberufliche Führungskräfte be-
sitzen in der Regel die Fähigkeit, 
Dienstleistungen und Produkte neu-
en Märkten anzupassen. Das Stich-
wort dazu lautet „Downsizing“. Der 
Hausgerätehersteller Stiebel Eltron, 
dessen Umsatzanteil beim Export 
rund 50 Prozent ausmacht, exerziert 
das seit 30 Jahren vor – auch ohne ex-
terne Hilfe. Die Strategie dabei: Die 
Holzmindener betreten einen neu ins 
Visier genommenen Zielmarkt zwar 
mit ihren Premiumprodukten, spe-
cken diese aber technisch ab, wenn 
eine breitere Käuferschicht auf die 
Qualitätsware „made in Germany“ 
aufmerksam geworden ist. „Top 
Down vorzugehen stärkt das Profil 
der Marke“, weiß Stiebel-Eltron-Ge-
schäftsführer Kai Schiefelbein. „Die 
spätere Anpassung auf die jeweiligen 
Bedürfnisse und die Kaufkraft in der 
Region ist dann Maßschneider -
arbeit.“ Aktuell setzt Stiebel Eltron 
diese Strategie in Australien, China 
und Thailand um, wo die Nieder-
sachsen inzwischen auch vor Ort fer-
tigen. Deutsches Know-how wird 
durch lokale Manager ergänzt. Bis-
lang mit Erfolg: Stiebel Eltron ist in 
Australien und Thailand inzwischen 
zum Marktführer geworden.

Auf Plattformen präsent 
sein

Viele Exzellenzen nutzen für ihr Ex-
portgeschäft die Möglichkeiten der 
Plattformökonomie. Die digitalen 
Marktplätze, auf denen disruptive Ver-
änderungen stattfinden, bieten bisher 
weitgehend ungenutztes Potenzial. 
Laut einer Bitkom-Befragung verzich-
tet jedoch jeder zweite Betrieb mit 
über 20 Beschäftigten bislang auf die-
sen Weg. Auslandsexpertin Greiner 
macht kleinen und mittleren Firmen 
in dieser Hinsicht Mut. Sie sollten ver-
suchen, sich an Plattformen von 
Großunternehmen anzudocken. Digi-
tale Zusammenarbeit sei das A und O. 

Das meint auch Nils Annen, 
Staatsminister im Auswärtigen Amt: 
„Digitalisierung öffnet Grenzen und 
Horizonte, Abschottung und Natio-
nalismus sind Irrwege.“ Automobil-
hersteller BMW macht das im Gro-
ßen vor. Die Bayern sind bei The-
men wie Elektrifizierung und 
autonomes Fahren offen für Koope-
rationen mit anderen Erstausrüs-
tern. Zusammen mit dem Beratungs-
haus DXC Technology hat BMW eine 
IT-Plattform geschaffen.

Einzelkämpfer gehören nach Über-
zeugung von DXC-Chef Dirk Schür-
mann der Vergangenheit an: „Anstatt 
gegen andere Unternehmen in den 
Wettbewerb zu ziehen, müssen sich 
Firmen öffnen und kooperieren.“ Au-
ßerdem gingen Export-Champions 
heute fast wie Start-ups vor: „Der 
Weg ist das Ziel. Im kreativen Prozess 
eröffnen sich oft neue Perspektiven, 
die unbedingt gesehen werden müs-
sen.“ Was Konzerne wie BMW vorma-
chen, können Mittelständler über-
nehmen: „Das Bündeln firmenüber-
greifender Kompetenzen erleichtert 
das Bestehen im globalen Wettbe-
werb.“

Strategie

Von Champions lernen 
Viele kleinere Unternehmen scheuen wegen der Risiken oftmals  
den Einstieg in das Exportgeschäft. Dabei gibt es durchaus Strategien, 
damit der Sprung über die Grenze erfolgreich gelingt.
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Indien wird zum neuen China 
Das Reich der Mitte 

schwächelt wirtschaftlich. Das 

nutzen andere Länder aus.

Anja Steinbuch Hamburg

I
m Land des Lächelns dürfte vie-
len Unternehmen derzeit eher 
zum Weinen zumute sein: Im 

Mai wurde in China so wenig produ-
ziert wie zuletzt vor 17 Jahren. Er-
staunlich wirkt in diesem Zusammen-
hang der Optimismus, der laut aktu-
eller Commerzbank-Studie aus 
Deutschland dem Reich der Mitte 
weiter entgegengebracht wird. 30 
Prozent der mittelständischen Unter-
nehmer schätzen China verlässli-
cher ein als die USA (17 Prozent) und 
Großbritannien (acht Prozent).

Mittelständler können für eine ers-
te Orientierung in dem Riesenland 
den Kontakt zu einem der vielen Ger-
man Centres suchen. Diese gibt es 
seit bereits seit 25 Jahren. Das älteste 
steht in dem Inselstaat Singapur. „Un-
sere Häuser wollen Neulingen solide 
und verlässlich helfen“, sagt Kathari-
na Ravens, Leiterin des German Cen-
tre Singapur. Übersetzer, Makler, 
Rechtsanwälte, Berater, Verbände 
und andere lokale Dienstleister, die 
bei der Expansion helfen können, ar-
beiten hier zusammen. „Schnell hat 
man hier den richtigen Ansprech-
partner mit passender Expertise zur 
Hand“, so Ravens. Singapur eigne 
sich als Startblock für die gesamte 
Region Südostasien.

Südkorea, Thailand, aber auch die 
weiter entfernt liegende Kaukasusre-
gion – das sind die Länder, die nun 
für neue Geschäfte bereitstehen. Der 
größte Profiteur eines schwächeln-
den Chinas dürfte jedoch Indien sein. 
Das Land, in dem heute rund 1,3 Mil-
liarden Menschen leben, entwickelt 
sich gerade zu einem riesigen Bin-
nenmarkt. Der will bedient werden. 
Dafür braucht Indien Unternehmen 
aus dem Westen. Das spielt deut-
schen Mittelständlern in die Karten.

Besonders groß ist auf dem indi-
schen Subkontinent der Energiebe-
darf. Davon profitieren europäi-
sche Player im Bereich erneuerbare 
Energien. Ein Beispiel: Im südindi-
schen Bundesstaat Karnataka hat ein 
multinationales Konsortium auf 
700 000 Quadratmetern eine Son-
nenstrom-Farm errichtet. Die Solar-
anlage produziert pro Quadratme-
ter fast 2 000 Kilowattstunden – das 
ist nahezu doppelt so viel wie in Mit-
teleuropa. Das Investitionsvolumen 
liegt bei 31 Millionen Euro.

Die Module stammen von JA Solar 
aus China, das indische Unterneh-
men Shilchar lieferte die Span-
nungswandler, die Montagesysteme 
sind von NewSol aus der Schweiz, 
und die Strangleitung ist vom deut-
schen Mittelständler Lapp aus Stutt-
gart. Solche multinationalen Fir-
menteams sind keine Seltenheit bei 

Großprojekten in Indien. Jedes be-
teiligte Unternehmen bringt sein 
Know-how ein. Wenn die Mischung 
stimmt, beschleunigt das das Tempo 
enorm.

Das notwendige Kapital für Projek-
te wie in Karnataka kommt oft von 
internationalen Geldgebern. „Für Er-
neuerbare-Energien-Kraftwerke gibt 

es in Indien ideale Klimabedingun-
gen“, erklärt Michael Sieg, Chef der 
auf Asien spezialisierten Investment-
gesellschaft Thomas Lloyd. „Außer-
dem sind sie schneller zu bauen 
und günstiger zu betreiben als in Eu-
ropa“, sagt Sieg, dessen Firma selbst 
in den Markt für Energieprojekte ein-
gestiegen ist.

Neuer Riese

7,4
PROZENT

wird die indische Volkswirtschaft 
im laufenden Jahr wachsen. Für 

das kommende Jahr erwarten die 
Ökonomen sogar 7,7 Prozent.

Quelle: IWF

BMW-Stand auf der  
Motorshow in Peking:  
Die Bayern setzen  
auf Kooperation.
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Jürgen Hoffmann Hamburg

G
abriele Greiner weiß, 
wie kleinere Firmen, 
die erstmals einen Aus-
landsmarkt betreten, 
die Sache anfangen kön-

nen: „Sie sollten schauen, wie es ihre 
Konkurrenten machen.“ Von Export-
Champions lernen – diese Strategie 
ist das Mantra der Geschäftsführerin 
des German Centre for Industry and 
Trade.

Der Ableger der Landesbank Ba-
den-Württemberg hilft deutschen Be-
trieben beim Einstieg in lokale Märk-
te in Singapur, Peking, Mexiko und 
Moskau. In Singapur beispielsweise 
sind 150 Firmen und Consultants zu-
sammen mit der Deutschen Aus-
landshandelskammer Mieter unter 
einem Dach. „Durch die Nähe profi-
tieren junge und kleine Betriebe von 
renommierten und großen Unter-
nehmen, die bereits länger in dem 
Land sind“, erläutert Greiner.

Das Gespräch suchen

Dazu tragen auch Messen und Fach-
kongresse bei, wie sie das German 
Center in Singapur gerade für deut-
sche Firmen aus dem Bereich der 
Medizintechnik veranstaltet. Die Aus-
landsexpertin rät Firmen, die den 
Sprung ins Ausland wagen wollen, 
mit Wettbewerbern vor Ort zu reden. 
In der Fremde würden diese offener 
auch über Probleme sprechen.

„Einen einmal von einem „Vorgän-

ger gemachten Fehler muss man ja 
nicht wiederholen“, sagt Greiner. Ein 
weiterer Tipp von ihr speziell für 
Südostasien-Newcomer: „Verzichten 
sie hier auf schwierige deutsche Fir-
menbezeichnungen wie GmbH & Co. 
KG und allzu lange Produktnamen.“ 
Das mache es unnötig schwierig, 
sich auf asiatischen Märkten einen 
Namen zu machen.

Internationalisierung gehört zur 
DNA der deutschen Wirtschaft. Über 
50 Prozent aller Unternehmen zwi-
schen Nordsee und Alpen exportie-
ren ihre Produkte und Services. Ins-
besondere für Konzerne und große 
Mittelständler ist das Geschäft mit 
dem Ausland bester Bestandteil des 
Geschäftsmodells. Viele kleinere Be-
triebe konzentrieren sich dagegen 
häufig auf ihre Kernprodukte und 
den Binnenmarkt. Dieses Bild jeden-
falls ergibt sich aus einer Mittel-
standsstudie, die die Commerzbank 
zu Anfang dieses Jahres erstellt und 
vor wenigen Wochen veröffentlicht 
hat. Die „derzeitigen geopolitischen 
Turbulenzen“ machten es Firmen 
schwer, Exportstrategien mittel- und 
langfristig zu verfolgen, stellen die 
Commerzbanker darin fest. 

Dabei gibt es durchaus Möglichkei-
ten auch für kleine Unternehmen, 
von den Auslandserfahrungen der 
Großen zu profitieren. Zum Beispiel 
über freiberufliche Manager, die als 
Führungskräfte auf Zeit arbeiten. 

„Viele dieser Experten und Manager 
haben jahrelange Konzernkarrieren 
und mehrmonatige Projektjobs in 
Großunternehmen hinter sich“, er-
läutert Erdwig Holste, Geschäftsfüh-
rer des Personalvermittlungsunter-
nehmens Management Angels. 
„Wenn sie in einen mittelständischen 
Betrieb gerufen werden, haben sie 
im Rucksack ihr Wissen darüber, 
welche Tools, Prozesse und Kontakte 
benötigt werden und welche Kenn-
zahlen es anzuschauen gilt.“ Und sie 
können Konzern-Know-how auf die 
Bedürfnisse und Möglichkeiten klei-
nerer Firmen herunterbrechen.

Holste vergleicht das mit einem 
Bild von Tankern und Schnellboo-
ten: „Man bringt den richtigen Motor 
und Treibstoff mit aufs kleine Schiff, 
nicht aber den Ballast.“ Management 
Angels ist Gründungspartner der 
WIL-Group, einer weltweiten Provi-
der-Vereinigung, über die Unterneh-
men auf einen Pool von 38 500 Inte-
rim-Managern in 37 Ländern Zugriff 
haben, „darunter viele Exportfach-
leute“, berichtet Holste.

Er rät Mittelständlern, die ihr Ex-
portgeschäft ausbauen wollen, sich 
frühzeitig einen externen Auslands-
experten an Bord zu holen – nicht 
erst dann, wenn das Unternehmen 
scheinbar vor unlösbaren Problemen 
steht. Das gilt insbesondere dann, 
wenn der Betrieb seine Internationa-
lisierung über die Euro-Zone hinaus 

vorantreiben will, was üblicherweise 
kostenintensiver und mit höheren Ri-
siken verbunden ist. Vernünftig sei 
ein 20-tägiger „Experten-Check“, bei 
dem der erfahrene Fachmann und 
der Unternehmer gemeinsam eine 
Exportstrategie entwickeln, emp-
fiehlt Holste.

Freiberufliche Führungskräfte be-
sitzen in der Regel die Fähigkeit, 
Dienstleistungen und Produkte neu-
en Märkten anzupassen. Das Stich-
wort dazu lautet „Downsizing“. Der 
Hausgerätehersteller Stiebel Eltron, 
dessen Umsatzanteil beim Export 
rund 50 Prozent ausmacht, exerziert 
das seit 30 Jahren vor – auch ohne ex-
terne Hilfe. Die Strategie dabei: Die 
Holzmindener betreten einen neu ins 
Visier genommenen Zielmarkt zwar 
mit ihren Premiumprodukten, spe-
cken diese aber technisch ab, wenn 
eine breitere Käuferschicht auf die 
Qualitätsware „made in Germany“ 
aufmerksam geworden ist. „Top 
Down vorzugehen stärkt das Profil 
der Marke“, weiß Stiebel-Eltron-Ge-
schäftsführer Kai Schiefelbein. „Die 
spätere Anpassung auf die jeweiligen 
Bedürfnisse und die Kaufkraft in der 
Region ist dann Maßschneider -
arbeit.“ Aktuell setzt Stiebel Eltron 
diese Strategie in Australien, China 
und Thailand um, wo die Nieder-
sachsen inzwischen auch vor Ort fer-
tigen. Deutsches Know-how wird 
durch lokale Manager ergänzt. Bis-
lang mit Erfolg: Stiebel Eltron ist in 
Australien und Thailand inzwischen 
zum Marktführer geworden.

Auf Plattformen präsent 
sein

Viele Exzellenzen nutzen für ihr Ex-
portgeschäft die Möglichkeiten der 
Plattformökonomie. Die digitalen 
Marktplätze, auf denen disruptive Ver-
änderungen stattfinden, bieten bisher 
weitgehend ungenutztes Potenzial. 
Laut einer Bitkom-Befragung verzich-
tet jedoch jeder zweite Betrieb mit 
über 20 Beschäftigten bislang auf die-
sen Weg. Auslandsexpertin Greiner 
macht kleinen und mittleren Firmen 
in dieser Hinsicht Mut. Sie sollten ver-
suchen, sich an Plattformen von 
Großunternehmen anzudocken. Digi-
tale Zusammenarbeit sei das A und O. 

Das meint auch Nils Annen, 
Staatsminister im Auswärtigen Amt: 
„Digitalisierung öffnet Grenzen und 
Horizonte, Abschottung und Natio-
nalismus sind Irrwege.“ Automobil-
hersteller BMW macht das im Gro-
ßen vor. Die Bayern sind bei The-
men wie Elektrifizierung und 
autonomes Fahren offen für Koope-
rationen mit anderen Erstausrüs-
tern. Zusammen mit dem Beratungs-
haus DXC Technology hat BMW eine 
IT-Plattform geschaffen.

Einzelkämpfer gehören nach Über-
zeugung von DXC-Chef Dirk Schür-
mann der Vergangenheit an: „Anstatt 
gegen andere Unternehmen in den 
Wettbewerb zu ziehen, müssen sich 
Firmen öffnen und kooperieren.“ Au-
ßerdem gingen Export-Champions 
heute fast wie Start-ups vor: „Der 
Weg ist das Ziel. Im kreativen Prozess 
eröffnen sich oft neue Perspektiven, 
die unbedingt gesehen werden müs-
sen.“ Was Konzerne wie BMW vorma-
chen, können Mittelständler über-
nehmen: „Das Bündeln firmenüber-
greifender Kompetenzen erleichtert 
das Bestehen im globalen Wettbe-
werb.“

Strategie

Von Champions lernen 
Viele kleinere Unternehmen scheuen wegen der Risiken oftmals  
den Einstieg in das Exportgeschäft. Dabei gibt es durchaus Strategien, 
damit der Sprung über die Grenze erfolgreich gelingt.

im
a
g

o
 i
m

a
g

e
s 

/ 
p

h
o

to
th

e
k

Digitalisie- 

rung öffnet 

Grenzen und 

Horizonte, 

Abschottung 

und 

Nationalismus 

sind Irrwege.

Niels Annen
Staatsminister 

Auswärtiges Amt

Anzeige

Spezial Export und Internationalisierung Spezial Export und Internationalisierung
����������

MITTWOCH, 19. JUNI 2019, NR. 116MITTWOCH, 19. JUNI 2019, NR. 116
50 51

Asien

Indien wird zum neuen China 
Das Reich der Mitte 

schwächelt wirtschaftlich. Das 

nutzen andere Länder aus.

Anja Steinbuch Hamburg

I
m Land des Lächelns dürfte vie-
len Unternehmen derzeit eher 
zum Weinen zumute sein: Im 

Mai wurde in China so wenig produ-
ziert wie zuletzt vor 17 Jahren. Er-
staunlich wirkt in diesem Zusammen-
hang der Optimismus, der laut aktu-
eller Commerzbank-Studie aus 
Deutschland dem Reich der Mitte 
weiter entgegengebracht wird. 30 
Prozent der mittelständischen Unter-
nehmer schätzen China verlässli-
cher ein als die USA (17 Prozent) und 
Großbritannien (acht Prozent).

Mittelständler können für eine ers-
te Orientierung in dem Riesenland 
den Kontakt zu einem der vielen Ger-
man Centres suchen. Diese gibt es 
seit bereits seit 25 Jahren. Das älteste 
steht in dem Inselstaat Singapur. „Un-
sere Häuser wollen Neulingen solide 
und verlässlich helfen“, sagt Kathari-
na Ravens, Leiterin des German Cen-
tre Singapur. Übersetzer, Makler, 
Rechtsanwälte, Berater, Verbände 
und andere lokale Dienstleister, die 
bei der Expansion helfen können, ar-
beiten hier zusammen. „Schnell hat 
man hier den richtigen Ansprech-
partner mit passender Expertise zur 
Hand“, so Ravens. Singapur eigne 
sich als Startblock für die gesamte 
Region Südostasien.

Südkorea, Thailand, aber auch die 
weiter entfernt liegende Kaukasusre-
gion – das sind die Länder, die nun 
für neue Geschäfte bereitstehen. Der 
größte Profiteur eines schwächeln-
den Chinas dürfte jedoch Indien sein. 
Das Land, in dem heute rund 1,3 Mil-
liarden Menschen leben, entwickelt 
sich gerade zu einem riesigen Bin-
nenmarkt. Der will bedient werden. 
Dafür braucht Indien Unternehmen 
aus dem Westen. Das spielt deut-
schen Mittelständlern in die Karten.

Besonders groß ist auf dem indi-
schen Subkontinent der Energiebe-
darf. Davon profitieren europäi-
sche Player im Bereich erneuerbare 
Energien. Ein Beispiel: Im südindi-
schen Bundesstaat Karnataka hat ein 
multinationales Konsortium auf 
700 000 Quadratmetern eine Son-
nenstrom-Farm errichtet. Die Solar-
anlage produziert pro Quadratme-
ter fast 2 000 Kilowattstunden – das 
ist nahezu doppelt so viel wie in Mit-
teleuropa. Das Investitionsvolumen 
liegt bei 31 Millionen Euro.

Die Module stammen von JA Solar 
aus China, das indische Unterneh-
men Shilchar lieferte die Span-
nungswandler, die Montagesysteme 
sind von NewSol aus der Schweiz, 
und die Strangleitung ist vom deut-
schen Mittelständler Lapp aus Stutt-
gart. Solche multinationalen Fir-
menteams sind keine Seltenheit bei 

Großprojekten in Indien. Jedes be-
teiligte Unternehmen bringt sein 
Know-how ein. Wenn die Mischung 
stimmt, beschleunigt das das Tempo 
enorm.

Das notwendige Kapital für Projek-
te wie in Karnataka kommt oft von 
internationalen Geldgebern. „Für Er-
neuerbare-Energien-Kraftwerke gibt 

es in Indien ideale Klimabedingun-
gen“, erklärt Michael Sieg, Chef der 
auf Asien spezialisierten Investment-
gesellschaft Thomas Lloyd. „Außer-
dem sind sie schneller zu bauen 
und günstiger zu betreiben als in Eu-
ropa“, sagt Sieg, dessen Firma selbst 
in den Markt für Energieprojekte ein-
gestiegen ist.

Neuer Riese

7,4
PROZENT

wird die indische Volkswirtschaft 
im laufenden Jahr wachsen. Für 

das kommende Jahr erwarten die 
Ökonomen sogar 7,7 Prozent.

Quelle: IWF

BMW-Stand auf der  
Motorshow in Peking:  
Die Bayern setzen  
auf Kooperation.

R
E
U
T
E
R
S

Jürgen Hoffmann Hamburg

G
abriele Greiner weiß, 
wie kleinere Firmen, 
die erstmals einen Aus-
landsmarkt betreten, 
die Sache anfangen kön-

nen: „Sie sollten schauen, wie es ihre 
Konkurrenten machen.“ Von Export-
Champions lernen – diese Strategie 
ist das Mantra der Geschäftsführerin 
des German Centre for Industry and 
Trade.

Der Ableger der Landesbank Ba-
den-Württemberg hilft deutschen Be-
trieben beim Einstieg in lokale Märk-
te in Singapur, Peking, Mexiko und 
Moskau. In Singapur beispielsweise 
sind 150 Firmen und Consultants zu-
sammen mit der Deutschen Aus-
landshandelskammer Mieter unter 
einem Dach. „Durch die Nähe profi-
tieren junge und kleine Betriebe von 
renommierten und großen Unter-
nehmen, die bereits länger in dem 
Land sind“, erläutert Greiner.

Das Gespräch suchen

Dazu tragen auch Messen und Fach-
kongresse bei, wie sie das German 
Center in Singapur gerade für deut-
sche Firmen aus dem Bereich der 
Medizintechnik veranstaltet. Die Aus-
landsexpertin rät Firmen, die den 
Sprung ins Ausland wagen wollen, 
mit Wettbewerbern vor Ort zu reden. 
In der Fremde würden diese offener 
auch über Probleme sprechen.

„Einen einmal von einem „Vorgän-

ger gemachten Fehler muss man ja 
nicht wiederholen“, sagt Greiner. Ein 
weiterer Tipp von ihr speziell für 
Südostasien-Newcomer: „Verzichten 
sie hier auf schwierige deutsche Fir-
menbezeichnungen wie GmbH & Co. 
KG und allzu lange Produktnamen.“ 
Das mache es unnötig schwierig, 
sich auf asiatischen Märkten einen 
Namen zu machen.

Internationalisierung gehört zur 
DNA der deutschen Wirtschaft. Über 
50 Prozent aller Unternehmen zwi-
schen Nordsee und Alpen exportie-
ren ihre Produkte und Services. Ins-
besondere für Konzerne und große 
Mittelständler ist das Geschäft mit 
dem Ausland bester Bestandteil des 
Geschäftsmodells. Viele kleinere Be-
triebe konzentrieren sich dagegen 
häufig auf ihre Kernprodukte und 
den Binnenmarkt. Dieses Bild jeden-
falls ergibt sich aus einer Mittel-
standsstudie, die die Commerzbank 
zu Anfang dieses Jahres erstellt und 
vor wenigen Wochen veröffentlicht 
hat. Die „derzeitigen geopolitischen 
Turbulenzen“ machten es Firmen 
schwer, Exportstrategien mittel- und 
langfristig zu verfolgen, stellen die 
Commerzbanker darin fest. 

Dabei gibt es durchaus Möglichkei-
ten auch für kleine Unternehmen, 
von den Auslandserfahrungen der 
Großen zu profitieren. Zum Beispiel 
über freiberufliche Manager, die als 
Führungskräfte auf Zeit arbeiten. 

„Viele dieser Experten und Manager 
haben jahrelange Konzernkarrieren 
und mehrmonatige Projektjobs in 
Großunternehmen hinter sich“, er-
läutert Erdwig Holste, Geschäftsfüh-
rer des Personalvermittlungsunter-
nehmens Management Angels. 
„Wenn sie in einen mittelständischen 
Betrieb gerufen werden, haben sie 
im Rucksack ihr Wissen darüber, 
welche Tools, Prozesse und Kontakte 
benötigt werden und welche Kenn-
zahlen es anzuschauen gilt.“ Und sie 
können Konzern-Know-how auf die 
Bedürfnisse und Möglichkeiten klei-
nerer Firmen herunterbrechen.

Holste vergleicht das mit einem 
Bild von Tankern und Schnellboo-
ten: „Man bringt den richtigen Motor 
und Treibstoff mit aufs kleine Schiff, 
nicht aber den Ballast.“ Management 
Angels ist Gründungspartner der 
WIL-Group, einer weltweiten Provi-
der-Vereinigung, über die Unterneh-
men auf einen Pool von 38 500 Inte-
rim-Managern in 37 Ländern Zugriff 
haben, „darunter viele Exportfach-
leute“, berichtet Holste.

Er rät Mittelständlern, die ihr Ex-
portgeschäft ausbauen wollen, sich 
frühzeitig einen externen Auslands-
experten an Bord zu holen – nicht 
erst dann, wenn das Unternehmen 
scheinbar vor unlösbaren Problemen 
steht. Das gilt insbesondere dann, 
wenn der Betrieb seine Internationa-
lisierung über die Euro-Zone hinaus 

vorantreiben will, was üblicherweise 
kostenintensiver und mit höheren Ri-
siken verbunden ist. Vernünftig sei 
ein 20-tägiger „Experten-Check“, bei 
dem der erfahrene Fachmann und 
der Unternehmer gemeinsam eine 
Exportstrategie entwickeln, emp-
fiehlt Holste.

Freiberufliche Führungskräfte be-
sitzen in der Regel die Fähigkeit, 
Dienstleistungen und Produkte neu-
en Märkten anzupassen. Das Stich-
wort dazu lautet „Downsizing“. Der 
Hausgerätehersteller Stiebel Eltron, 
dessen Umsatzanteil beim Export 
rund 50 Prozent ausmacht, exerziert 
das seit 30 Jahren vor – auch ohne ex-
terne Hilfe. Die Strategie dabei: Die 
Holzmindener betreten einen neu ins 
Visier genommenen Zielmarkt zwar 
mit ihren Premiumprodukten, spe-
cken diese aber technisch ab, wenn 
eine breitere Käuferschicht auf die 
Qualitätsware „made in Germany“ 
aufmerksam geworden ist. „Top 
Down vorzugehen stärkt das Profil 
der Marke“, weiß Stiebel-Eltron-Ge-
schäftsführer Kai Schiefelbein. „Die 
spätere Anpassung auf die jeweiligen 
Bedürfnisse und die Kaufkraft in der 
Region ist dann Maßschneider -
arbeit.“ Aktuell setzt Stiebel Eltron 
diese Strategie in Australien, China 
und Thailand um, wo die Nieder-
sachsen inzwischen auch vor Ort fer-
tigen. Deutsches Know-how wird 
durch lokale Manager ergänzt. Bis-
lang mit Erfolg: Stiebel Eltron ist in 
Australien und Thailand inzwischen 
zum Marktführer geworden.

Auf Plattformen präsent 
sein

Viele Exzellenzen nutzen für ihr Ex-
portgeschäft die Möglichkeiten der 
Plattformökonomie. Die digitalen 
Marktplätze, auf denen disruptive Ver-
änderungen stattfinden, bieten bisher 
weitgehend ungenutztes Potenzial. 
Laut einer Bitkom-Befragung verzich-
tet jedoch jeder zweite Betrieb mit 
über 20 Beschäftigten bislang auf die-
sen Weg. Auslandsexpertin Greiner 
macht kleinen und mittleren Firmen 
in dieser Hinsicht Mut. Sie sollten ver-
suchen, sich an Plattformen von 
Großunternehmen anzudocken. Digi-
tale Zusammenarbeit sei das A und O. 

Das meint auch Nils Annen, 
Staatsminister im Auswärtigen Amt: 
„Digitalisierung öffnet Grenzen und 
Horizonte, Abschottung und Natio-
nalismus sind Irrwege.“ Automobil-
hersteller BMW macht das im Gro-
ßen vor. Die Bayern sind bei The-
men wie Elektrifizierung und 
autonomes Fahren offen für Koope-
rationen mit anderen Erstausrüs-
tern. Zusammen mit dem Beratungs-
haus DXC Technology hat BMW eine 
IT-Plattform geschaffen.

Einzelkämpfer gehören nach Über-
zeugung von DXC-Chef Dirk Schür-
mann der Vergangenheit an: „Anstatt 
gegen andere Unternehmen in den 
Wettbewerb zu ziehen, müssen sich 
Firmen öffnen und kooperieren.“ Au-
ßerdem gingen Export-Champions 
heute fast wie Start-ups vor: „Der 
Weg ist das Ziel. Im kreativen Prozess 
eröffnen sich oft neue Perspektiven, 
die unbedingt gesehen werden müs-
sen.“ Was Konzerne wie BMW vorma-
chen, können Mittelständler über-
nehmen: „Das Bündeln firmenüber-
greifender Kompetenzen erleichtert 
das Bestehen im globalen Wettbe-
werb.“

Strategie

Von Champions lernen 
Viele kleinere Unternehmen scheuen wegen der Risiken oftmals  
den Einstieg in das Exportgeschäft. Dabei gibt es durchaus Strategien, 
damit der Sprung über die Grenze erfolgreich gelingt.
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Indien wird zum neuen China 
Das Reich der Mitte 

schwächelt wirtschaftlich. Das 

nutzen andere Länder aus.

Anja Steinbuch Hamburg

I
m Land des Lächelns dürfte vie-
len Unternehmen derzeit eher 
zum Weinen zumute sein: Im 

Mai wurde in China so wenig produ-
ziert wie zuletzt vor 17 Jahren. Er-
staunlich wirkt in diesem Zusammen-
hang der Optimismus, der laut aktu-
eller Commerzbank-Studie aus 
Deutschland dem Reich der Mitte 
weiter entgegengebracht wird. 30 
Prozent der mittelständischen Unter-
nehmer schätzen China verlässli-
cher ein als die USA (17 Prozent) und 
Großbritannien (acht Prozent).

Mittelständler können für eine ers-
te Orientierung in dem Riesenland 
den Kontakt zu einem der vielen Ger-
man Centres suchen. Diese gibt es 
seit bereits seit 25 Jahren. Das älteste 
steht in dem Inselstaat Singapur. „Un-
sere Häuser wollen Neulingen solide 
und verlässlich helfen“, sagt Kathari-
na Ravens, Leiterin des German Cen-
tre Singapur. Übersetzer, Makler, 
Rechtsanwälte, Berater, Verbände 
und andere lokale Dienstleister, die 
bei der Expansion helfen können, ar-
beiten hier zusammen. „Schnell hat 
man hier den richtigen Ansprech-
partner mit passender Expertise zur 
Hand“, so Ravens. Singapur eigne 
sich als Startblock für die gesamte 
Region Südostasien.

Südkorea, Thailand, aber auch die 
weiter entfernt liegende Kaukasusre-
gion – das sind die Länder, die nun 
für neue Geschäfte bereitstehen. Der 
größte Profiteur eines schwächeln-
den Chinas dürfte jedoch Indien sein. 
Das Land, in dem heute rund 1,3 Mil-
liarden Menschen leben, entwickelt 
sich gerade zu einem riesigen Bin-
nenmarkt. Der will bedient werden. 
Dafür braucht Indien Unternehmen 
aus dem Westen. Das spielt deut-
schen Mittelständlern in die Karten.

Besonders groß ist auf dem indi-
schen Subkontinent der Energiebe-
darf. Davon profitieren europäi-
sche Player im Bereich erneuerbare 
Energien. Ein Beispiel: Im südindi-
schen Bundesstaat Karnataka hat ein 
multinationales Konsortium auf 
700 000 Quadratmetern eine Son-
nenstrom-Farm errichtet. Die Solar-
anlage produziert pro Quadratme-
ter fast 2 000 Kilowattstunden – das 
ist nahezu doppelt so viel wie in Mit-
teleuropa. Das Investitionsvolumen 
liegt bei 31 Millionen Euro.

Die Module stammen von JA Solar 
aus China, das indische Unterneh-
men Shilchar lieferte die Span-
nungswandler, die Montagesysteme 
sind von NewSol aus der Schweiz, 
und die Strangleitung ist vom deut-
schen Mittelständler Lapp aus Stutt-
gart. Solche multinationalen Fir-
menteams sind keine Seltenheit bei 

Großprojekten in Indien. Jedes be-
teiligte Unternehmen bringt sein 
Know-how ein. Wenn die Mischung 
stimmt, beschleunigt das das Tempo 
enorm.

Das notwendige Kapital für Projek-
te wie in Karnataka kommt oft von 
internationalen Geldgebern. „Für Er-
neuerbare-Energien-Kraftwerke gibt 

es in Indien ideale Klimabedingun-
gen“, erklärt Michael Sieg, Chef der 
auf Asien spezialisierten Investment-
gesellschaft Thomas Lloyd. „Außer-
dem sind sie schneller zu bauen 
und günstiger zu betreiben als in Eu-
ropa“, sagt Sieg, dessen Firma selbst 
in den Markt für Energieprojekte ein-
gestiegen ist.

Neuer Riese

7,4
PROZENT

wird die indische Volkswirtschaft 
im laufenden Jahr wachsen. Für 

das kommende Jahr erwarten die 
Ökonomen sogar 7,7 Prozent.

Quelle: IWF

BMW-Stand auf der  
Motorshow in Peking:  
Die Bayern setzen  
auf Kooperation.

R
E
U
T
E
R
S

Jürgen Hoffmann Hamburg

G
abriele Greiner weiß, 
wie kleinere Firmen, 
die erstmals einen Aus-
landsmarkt betreten, 
die Sache anfangen kön-

nen: „Sie sollten schauen, wie es ihre 
Konkurrenten machen.“ Von Export-
Champions lernen – diese Strategie 
ist das Mantra der Geschäftsführerin 
des German Centre for Industry and 
Trade.

Der Ableger der Landesbank Ba-
den-Württemberg hilft deutschen Be-
trieben beim Einstieg in lokale Märk-
te in Singapur, Peking, Mexiko und 
Moskau. In Singapur beispielsweise 
sind 150 Firmen und Consultants zu-
sammen mit der Deutschen Aus-
landshandelskammer Mieter unter 
einem Dach. „Durch die Nähe profi-
tieren junge und kleine Betriebe von 
renommierten und großen Unter-
nehmen, die bereits länger in dem 
Land sind“, erläutert Greiner.

Das Gespräch suchen

Dazu tragen auch Messen und Fach-
kongresse bei, wie sie das German 
Center in Singapur gerade für deut-
sche Firmen aus dem Bereich der 
Medizintechnik veranstaltet. Die Aus-
landsexpertin rät Firmen, die den 
Sprung ins Ausland wagen wollen, 
mit Wettbewerbern vor Ort zu reden. 
In der Fremde würden diese offener 
auch über Probleme sprechen.

„Einen einmal von einem „Vorgän-

ger gemachten Fehler muss man ja 
nicht wiederholen“, sagt Greiner. Ein 
weiterer Tipp von ihr speziell für 
Südostasien-Newcomer: „Verzichten 
sie hier auf schwierige deutsche Fir-
menbezeichnungen wie GmbH & Co. 
KG und allzu lange Produktnamen.“ 
Das mache es unnötig schwierig, 
sich auf asiatischen Märkten einen 
Namen zu machen.

Internationalisierung gehört zur 
DNA der deutschen Wirtschaft. Über 
50 Prozent aller Unternehmen zwi-
schen Nordsee und Alpen exportie-
ren ihre Produkte und Services. Ins-
besondere für Konzerne und große 
Mittelständler ist das Geschäft mit 
dem Ausland bester Bestandteil des 
Geschäftsmodells. Viele kleinere Be-
triebe konzentrieren sich dagegen 
häufig auf ihre Kernprodukte und 
den Binnenmarkt. Dieses Bild jeden-
falls ergibt sich aus einer Mittel-
standsstudie, die die Commerzbank 
zu Anfang dieses Jahres erstellt und 
vor wenigen Wochen veröffentlicht 
hat. Die „derzeitigen geopolitischen 
Turbulenzen“ machten es Firmen 
schwer, Exportstrategien mittel- und 
langfristig zu verfolgen, stellen die 
Commerzbanker darin fest. 

Dabei gibt es durchaus Möglichkei-
ten auch für kleine Unternehmen, 
von den Auslandserfahrungen der 
Großen zu profitieren. Zum Beispiel 
über freiberufliche Manager, die als 
Führungskräfte auf Zeit arbeiten. 

„Viele dieser Experten und Manager 
haben jahrelange Konzernkarrieren 
und mehrmonatige Projektjobs in 
Großunternehmen hinter sich“, er-
läutert Erdwig Holste, Geschäftsfüh-
rer des Personalvermittlungsunter-
nehmens Management Angels. 
„Wenn sie in einen mittelständischen 
Betrieb gerufen werden, haben sie 
im Rucksack ihr Wissen darüber, 
welche Tools, Prozesse und Kontakte 
benötigt werden und welche Kenn-
zahlen es anzuschauen gilt.“ Und sie 
können Konzern-Know-how auf die 
Bedürfnisse und Möglichkeiten klei-
nerer Firmen herunterbrechen.

Holste vergleicht das mit einem 
Bild von Tankern und Schnellboo-
ten: „Man bringt den richtigen Motor 
und Treibstoff mit aufs kleine Schiff, 
nicht aber den Ballast.“ Management 
Angels ist Gründungspartner der 
WIL-Group, einer weltweiten Provi-
der-Vereinigung, über die Unterneh-
men auf einen Pool von 38 500 Inte-
rim-Managern in 37 Ländern Zugriff 
haben, „darunter viele Exportfach-
leute“, berichtet Holste.

Er rät Mittelständlern, die ihr Ex-
portgeschäft ausbauen wollen, sich 
frühzeitig einen externen Auslands-
experten an Bord zu holen – nicht 
erst dann, wenn das Unternehmen 
scheinbar vor unlösbaren Problemen 
steht. Das gilt insbesondere dann, 
wenn der Betrieb seine Internationa-
lisierung über die Euro-Zone hinaus 

vorantreiben will, was üblicherweise 
kostenintensiver und mit höheren Ri-
siken verbunden ist. Vernünftig sei 
ein 20-tägiger „Experten-Check“, bei 
dem der erfahrene Fachmann und 
der Unternehmer gemeinsam eine 
Exportstrategie entwickeln, emp-
fiehlt Holste.

Freiberufliche Führungskräfte be-
sitzen in der Regel die Fähigkeit, 
Dienstleistungen und Produkte neu-
en Märkten anzupassen. Das Stich-
wort dazu lautet „Downsizing“. Der 
Hausgerätehersteller Stiebel Eltron, 
dessen Umsatzanteil beim Export 
rund 50 Prozent ausmacht, exerziert 
das seit 30 Jahren vor – auch ohne ex-
terne Hilfe. Die Strategie dabei: Die 
Holzmindener betreten einen neu ins 
Visier genommenen Zielmarkt zwar 
mit ihren Premiumprodukten, spe-
cken diese aber technisch ab, wenn 
eine breitere Käuferschicht auf die 
Qualitätsware „made in Germany“ 
aufmerksam geworden ist. „Top 
Down vorzugehen stärkt das Profil 
der Marke“, weiß Stiebel-Eltron-Ge-
schäftsführer Kai Schiefelbein. „Die 
spätere Anpassung auf die jeweiligen 
Bedürfnisse und die Kaufkraft in der 
Region ist dann Maßschneider -
arbeit.“ Aktuell setzt Stiebel Eltron 
diese Strategie in Australien, China 
und Thailand um, wo die Nieder-
sachsen inzwischen auch vor Ort fer-
tigen. Deutsches Know-how wird 
durch lokale Manager ergänzt. Bis-
lang mit Erfolg: Stiebel Eltron ist in 
Australien und Thailand inzwischen 
zum Marktführer geworden.

Auf Plattformen präsent 
sein

Viele Exzellenzen nutzen für ihr Ex-
portgeschäft die Möglichkeiten der 
Plattformökonomie. Die digitalen 
Marktplätze, auf denen disruptive Ver-
änderungen stattfinden, bieten bisher 
weitgehend ungenutztes Potenzial. 
Laut einer Bitkom-Befragung verzich-
tet jedoch jeder zweite Betrieb mit 
über 20 Beschäftigten bislang auf die-
sen Weg. Auslandsexpertin Greiner 
macht kleinen und mittleren Firmen 
in dieser Hinsicht Mut. Sie sollten ver-
suchen, sich an Plattformen von 
Großunternehmen anzudocken. Digi-
tale Zusammenarbeit sei das A und O. 

Das meint auch Nils Annen, 
Staatsminister im Auswärtigen Amt: 
„Digitalisierung öffnet Grenzen und 
Horizonte, Abschottung und Natio-
nalismus sind Irrwege.“ Automobil-
hersteller BMW macht das im Gro-
ßen vor. Die Bayern sind bei The-
men wie Elektrifizierung und 
autonomes Fahren offen für Koope-
rationen mit anderen Erstausrüs-
tern. Zusammen mit dem Beratungs-
haus DXC Technology hat BMW eine 
IT-Plattform geschaffen.

Einzelkämpfer gehören nach Über-
zeugung von DXC-Chef Dirk Schür-
mann der Vergangenheit an: „Anstatt 
gegen andere Unternehmen in den 
Wettbewerb zu ziehen, müssen sich 
Firmen öffnen und kooperieren.“ Au-
ßerdem gingen Export-Champions 
heute fast wie Start-ups vor: „Der 
Weg ist das Ziel. Im kreativen Prozess 
eröffnen sich oft neue Perspektiven, 
die unbedingt gesehen werden müs-
sen.“ Was Konzerne wie BMW vorma-
chen, können Mittelständler über-
nehmen: „Das Bündeln firmenüber-
greifender Kompetenzen erleichtert 
das Bestehen im globalen Wettbe-
werb.“

Strategie

Von Champions lernen 
Viele kleinere Unternehmen scheuen wegen der Risiken oftmals  
den Einstieg in das Exportgeschäft. Dabei gibt es durchaus Strategien, 
damit der Sprung über die Grenze erfolgreich gelingt.
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Niels Annen
Staatsminister 

Auswärtiges Amt

Germany | Handelsblatt | Indien wird zum neuen China
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ERNEUERBARE ENERGIEN

Indien will mehr grünen Strom
Indiens Energiehunger ist enorm. Erneuerbare Energien sollen helfen, den Anstieg von Treibhausgas-Emissionen zu
begrenzen. Impact Investing kann bei der Finanzierung helfen.

Im südindischen Bundesstaat Karnataka ist seit Anfang 2018 eine 700.000 Quadratmeter große Solaranlage in Betrieb. 72.000 Menschen
in der Region werden dadurch mit sauberem Solarstrom versorgt. Der wird dringend gebraucht, denn die Einwohnerzahl in der Region hat
in den vergangen fünf Jahren - genau wie im ganzen Land - deutlich zugelegt.

Die Gegend ist beliebt: Von hier ist es nicht weit nach Bangalore, dem Silicon Valley Indiens. Die Größe des Solarparks: Zwei Felder mit
jeweils 62.000 polykristallinen Photovoltaik-Modulen. Die Solaranlage kommt auf eine Sonneneinstrahlung von fast 2.000
Kilowattstunden pro Quadratmeter - das ist nahezu das Doppelte wie in Mitteleuropa.

THEMEN / WIRTSCHAFT
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Solaranlage in Karnataka: 2000 KWh pro Quadratmeter

Investitionsvolumen: 31 Millionen Euro. Ein Konsortium aus internationalen Unternehmen hat die Anlage gebaut. Die Module stammen
von JA Solar aus China, das indische Unternehmen Shilchar lieferte die Spannungswandler, die Montagesysteme sind von NewSol aus der
Schweiz und die Strangleitung ist von der deutschen Firma Lapp aus Stuttgart.

Auch im zentralindischen Telangana in der Nähe von Hyderabad sind in den vergangenen zwei Jahren großflächige Solarfarmen
entstanden, die rund 20.000 Menschen mit regenerativ erzeugtem Strom versorgen.

Große Ziele

Indien hat inzwischen 1,3 Milliarden Einwohner - und ihr Strombedarf wächst enorm. Und um die CO2-Emissionen gering zu halten, will
die indische Regierung bis 2022 die Produktion von erneuerbaren Energien auf 175 Gigawatt steigern. Das entspricht einem Anteil am
"Energiekuchen" von 50 Prozent.

Vorteil: Die Produktion von Solarstrom ist in Indien deutlich lukrativer als zum Beispiel in
Nordeuropa - die Sonne hat mehr Kraft und scheint konstanter. Auch Wind, Biomasse und
Wasserkraft sollen in den kommenden drei Jahren als erneuerbare Stromquellen genutzt werden.

Finanziert werden die neuen Solarfarmen auf dem indischen Subkontinent zum Beispiel von privaten
und institutionellen Kapitalanlegern - auch aus Deutschland. Stichwort: Impact Investing. Dabei
handelt es sich um Fonds, die mit Projekten rund um um erneuerbare Energien nicht nur Rendite
erwirtschaften, sondern auch etwas für die Umwelt und die Bevölkerung tun.

Hinter den indischen Projekten Karnataka und Telangana steht die auf Energieinfrastruktur in Asien
spezialisierte Investmentgesellschaft ThomasLloyd. "Kraftwerke für erneuerbare Energien haben in
Asien klimabedingt ideale Bedingungen", sagt deren Chef Michael Sieg. "Außerdem sind sie schneller
und günstiger zu bauen und zu betreiben als in Europa."

Zunächst war die Gesellschaft auf den Philippinen aktiv, jetzt auch in Indien. Im Oktober 2018 kaufte
ThomasLloyd einen Anteil an der in Neu-Delhi ansässigen Firma SolarArise und ist jetzt größter

Aktionär des Unternehmens. SolarArise ist ein auf Indien spezialisierter Projektentwickler, der Solarparks plant, baut und betreibt. Aktuell
hat die Firma eine Solarstrom-Produktion von 130 Megawatt im Portfolio. Mit dem Geld von ThomasLloyd soll sie mittelfristig auf 250
Megawatt und langfristig auf 1.500 Megawatt ausgebaut werden. Investitionskosten für die geplanten 30 Solarkraftwerke: rund 950
Millionen Euro.

Deutsche Welle
Date of publication: 28/02/2019

Germany | Deutsche Welle | Indien will mehr grünen Strom
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Solaranlage in Telangana: Schneller, günstiger und effizienter als in Europa?

An falscher Stelle gespart

Nicht nur private und institutionelle Anleger finanzieren die schnell wachsende indische Energieinfrastruktur: Die deutsche
Entwicklungsbank KfW hat im August vergangenen Jahres im Auftrag des Bundesministeriums für wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung einen Darlehensvertrag mit dem indischen Förderinstitut für Strom im ländlichen Raum (Rural Electrification Corporate
Limited) in Höhe von 200 Millionen Euro unterzeichnet. Der indische Partner gibt das Geld in Form von günstigen Krediten an Investoren
für Solar- und Windkraft-Parks weiter.

Vor allem im Solarsektor sind die Preise in den vergangenen Jahren stark unter Druck geraten, sagt Nils Medenbach, Indien-Experte bei
der KfW. "Die Folgen waren sinkende Margen für Investoren." Um das auszugleichen, sei zwischenzeitlich auch an der Qualität der
Solarmodule gespart worden. 

Das habe sich inzwischen aber geändert. "Mittlerweile achten Entwickler und Investoren zunehmend auf die langfristige Nachhaltigkeit",
sagt Medenbach, und die deutsche Enwicklungszusammenarbeit unterstütze sie bei der Umsetzung verlässlicher Standards. Durch den
KFW-Kredit erwartet er Gesamtinvestitionen von 285 Millionen Euro. 
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GASTBEITRAG

Indiens Wachstumsstory bleibt intakt
B˛rsen-Zeitung, 7.11.2018

Deutschland ist die viertgr˛ßte
Volkswirtschaft der Welt, soweit be-
kannt. Doch auf den Plätzen dahin-
ter gab es unlängst eine beachtens-
werte Entwicklung –weitgehend un-
bemerkt in Europa. Indien ˇberholte
erstmals Frankreich beim Bruttoin-
landsprodukt (BIP) und ist zur
sechstgr˛ßten Volkswirtschaft der
Welt aufgestiegen.
Auch wenn die aktuellen Nach-

richten aus Indien gemischte Signale
liefern und die Rupie wie andere
Schwellenländer-Währungen in Asi-
en stark schwankt, sollte dies nur ei-
nen temporären Effekt auf das wei-
tere Wirtschaftswachstum haben.
Daher ist damit zu rechnen, dass In-
dien beim BIP auch Großbritannien
in nicht allzu ferner Zukunft ˇber-
flˇgelt. Wie lange die Aufholjagd
dauert, um Deutschland Platz 4
streitig zu machen, bleibt abzuwar-
ten. Sollten dieWachstumsraten bei-
der Länder und der Wechselkurs auf
einem ähnlichen Niveau wie derzeit
bleiben, wird auch Deutschland
langfristig von Indien ˇberholt wer-
den.
Zudem wächst nicht nur die indi-

sche Wirtschaft deutlich, sondern
auch die Bev˛lkerung. Prognosen
gehen davon aus, dass Indien im
Jahr 2024 China als bev˛lkerungs-
reichstes Land der Welt abl˛st. Mit
dem Bev˛lkerungswachstum ent-
steht gleichzeitig eine Mittelschicht,
die wiederum den inländischen Kon-
sum antreibt.

Das Erwachen des Tigers

Im Jahr 2000 geh˛rte Indien mit
einem BIP von nur 467Mrd. Dollar
nicht einmal zu den Top Ten der
Welt. Deutschlands BIP lag damals
bei etwa 2,2 Bill. Dollar, fast fˇnfmal
so viel wie das Indiens; und Deutsch-
land war die drittgr˛ßte Volkswirt-
schaft der Welt. Seither ist das BIP
in Deutschland um 67% auf 3,7 Bill.
Dollar gestiegen, während sich das
indische auf 2,6 Bill. Dollar fast ver-
sechsfacht hat.
Der Boom lässt sich auch am An-

stieg des indischen Aktienmarkts ab-
lesen. Der Blue-Chip-Index Nifty 50
lag im Januar 2000 bei 1546 Punk-
ten. Im August 2018 notierte er bei
mehr als 11700 Punkten, eine Ver-
achtfachung in 18 Jahren. Im selben
Zeitraum hat sich der Dax von 6835
Punkten Anfang 2000 knapp ver-
doppelt. Selbst unter Berˇcksichti-
gung der Wechselkursentwicklung
indische Rupie vs. Euro hätte ein An-

leger in Deutschland ein Plus von
300% erzielt!
Indiens heutige Stellung im Welt-

handel baut nicht nur auf seiner Ko-
lonialgeschichte auf, sondern beruht
auch auf den Wurzeln als Seefahrer-
nation, die seit vielen Jahrhunderten
in den globalen Warenfluss invol-
viert ist. Eurostat zufolge ist Indien
heute der 14.-gr˛ßte Exporteur von
Waren in der Welt mit einem Anteil
von 2,1% an den globalen Exporten
und der neuntgr˛ßte Importeur mit
einem Anteil von 2,8% an den glo-
balen Einfuhren. Es verwundert
nicht, dass Deutschland auch im bi-
lateralen Handel mit Indien einen
Überschuss aufweist (wie ˇbrigens
mit 168 weiteren Ländern). Indiens
Handelsdefizit ist mit 2,2Mrd. Euro
jedoch relativ klein; den deutschen
Exporten von 10,7Mrd. Euro stehen
Einfuhren von 8,5Mrd. Euro im Jahr
2017 gegenˇber. Zum Vergleich: Die
Überschˇsse Deutschlands im Han-
del mit den USA betragen 50,4Mrd.
Euro und mit Großbritannien
47,3Mrd. Euro. Die sektorale Auftei-
lung der deutschen Exporte nach In-
dien reflektiert die bekannten deut-
schen ,,Stärken‘‘: Maschinen und
Elektrogeräte (43,1%), Chemie
(11,9%), Metalle (7,9%), Transport
(7,8%) und Kunststoff oder Gummi
(5,4%).
Indien ist nicht nur ein wichtiger

Handelspartner fˇr die deutsche In-
dustrie, sondern auch ein wichtiger
Standort fˇr Direktinvestitionen
deutscher Unternehmen, wodurch
sie auch zunehmend vor Ort präsent
sind. Deutschland ist derzeit der
siebtgr˛ßte ausländische Investor in
Indien mit einer Gesamtsumme von
9,7Mrd. Dollar (2000 bis März
2017). Große deutsche Unterneh-
men haben in den vergangenen Jah-

ren ihre Investitionen in Indien deut-
lich erh˛ht, darunter beispielsweise
Automobilunternehmen wie BMW,

Daimler, Audi, Volkswagen und Por-
sche. So er˛ffnete Mercedes-Benz
2009 eine Produktionsstätte in der
Stadt Chakan, und auch Volkswagen
errichtete einWerkmit einer Kapazi-
tät von 110 000 Fahrzeugen jährlich.
Weitere bekannte Namen umfassen
Siemens, Bosch, Bayer, BASF, Adi-
das, SAP und die Deutsche Bank –
aber es sind nicht nur die großen Na-
men, die dort tätig sind.

Hilfen fˇr Mittelstand

Denn auch der deutsche Mittel-
stand genießt die Aufmerksamkeit
der indischen Politik. So hat die indi-
sche Botschaft mit Unterstˇtzung
der Bundesregierung mit ,,Make in
India Mittelstand‘‘ (MIIM) ein Pro-
gramm zur Unterstˇtzung des
Markteintritts deutscher Familien-
unternehmen gestartet – basierend
auf dem Erfolg Indiens als Partner-
land der Hannover Messe 2015. Im
März 2018 wandte sich MIIM an
mehr als 350 deutsche mittelständi-
sche Unternehmen, von denen sich
113 als offizielle Mitglieder regi-
striert haben. Das Programm unter-
stˇtzt Investitionsvorhaben von
mehr als 800Mill. Euro in Indien
durch deutsche Mittelständler, unter
anderem in Branchen wie Chemie,
erneuerbare Energien, Konsumgˇ-
ter, Umwelt, Infrastruktur und Mo-
bilität. Insgesamt sind schätzungs-
weisemehr als 1700 deutsche Unter-
nehmen in Indien tätig und beschäf-
tigen rund 400 000 Menschen.
Indische Unternehmen haben in

Deutschland seit 2010 mit mehr als
24 000 Mitarbeitern rund 140 Gro-
ßinvestitionsprojekte realisiert und
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Impact Investing – nie war es so
wichtig wie heute

Kapital dort einsetzen, wo es nachweisbarerweise am meisten
erreichen kann, um globalen Herausforderungen zu begegnen

B˛rsen-Zeitung, 24.11.2018
Die jˇngsten dramatischen Warnun-
gen des UN-Weltklimarates IPCC ha-
ben uns erneut vor Augen gefˇhrt,
dass eine Begrenzung der Erderwär-
mung das Gebot der Stunde ist. Der
Appell der Klima-Experten war deut-
lich: Nicht auf 2 Grad sollte die Kli-
maerwärmung begrenzt werden,
sondern h˛chstens 1,5 Grad dˇrfen
erreicht werden, um verheerende
Schäden abzuwenden. Aber nicht
nur der Klimawandel ist ein ernstes
Problem, das nach L˛sungen ver-
langt – auch das Bev˛lkerungs-
wachstum, die Entwicklung neuer
Infrastruktur oder die Bekämpfung
der Armut sind globale Herausforde-
rungen.

Schlˇsselrolle fˇr Infrastruktur

Der konsequente Aus- und Aufbau
einer modernen Infrastruktur
nimmt in diesem Kontext eine be-
sondere Schlˇsselrolle ein. Ihr Vor-
handensein entscheidet nicht nur
ˇber internationale Konkurrenzfä-
higkeit von Ländern und damit Teil-
habe am ˛konomischen Wohlstand,
sondern vor allem auch ˇber die Fä-
higkeit, soziale und ˛kologische Ver-
besserungen zu erreichen. Mit Blick
auf die erwarteten negativen Aus-
wirkungen des fortschreitenden Kli-
mawandels, die potenziellen Kon-
flikte um Ressourcen und die damit
m˛glichen Fluchtbewegungen hat in
den vergangenen Jahren ein Umden-
ken begonnen. Eine wachsende Zahl
von Stakeholdern strebt nach nach-
haltiger Entwicklung und orientiert
sich dabei an den 17 UNO-Zielen
fˇr verantwortliches Investieren
(,,SDG-Goals‘‘). Infolgedessen stieg
das verwaltete Kapital, das diese 17
Ziele berˇcksichtigt, auf mehr als 23
Bill. Dollar. Das ist zehnmal so viel
wie vor einer Dekade, aber nur ein
Bruchteil dessen, was fˇr die Zu-
kunft ben˛tigt wird. Schätzungen
gehen global von einem Finanzie-
rungsbedarf von 94 Bill. Dollar bis
2040 allein im Bereich Infrastruktur
aus. Diese Gr˛ßenordnung k˛nnen
staatliche Institutionen und Haus-
halte nicht alleine bewältigen, priva-
tes Kapital ist unverzichtbar.
Der Wunsch nach Nachhaltigkeit

ist jedoch nicht auf Institutionen
und Unternehmen beschränkt. Auch
im privaten Umfeld agieren immer
mehr Menschen nachhaltiger, sprich
berˇcksichtigen ˛kologische und so-
ziale Gesichtspunkte in ihre tägli-
chen Entscheidungen. Zunächst im
alltäglichen Konsum, aber seit eini-
gen Jahren auch immer stärker bei
der Kapitalanlage. In einer Umfrage
des Morgan Stanley Institute for Su-
stainable Investing gaben 75% der
Befragten an, dass ihnen Nachhaltig-
keit als Anlageziel wichtig sei. Wenig
ˇberraschend, dass in der Zielgrup-
pe der ,,Millennials‘‘ sogar 86% dies
anstreben. Ein ähnliches Bild zeigt
sich bei institutionellen Investoren.
Eine weitere von Morgan Stanley
kˇrzlich ver˛ffentlichte Studie er-
gab, dass bereits 84% der befragten
global agierenden Verm˛gensver-
walter ESG-Kriterien in ihren Invest-
mentprozess integrieren oder in Be-
tracht ziehen. Es ˇberrascht daher
nicht, dass der Sustainability-Kapi-
talmarkt allein in den USA in nur
zwei Jahren um ein Drittel auf rund
7 Bill. Dollar angewachsen ist.

Grˇn ist nicht gleich grˇn

Eines jedoch trˇbt dieses Bild:
Nicht jede vermeintlich ,,grˇne‘‘ An-
lage verdient auch diesen Namen.
Zudem kursieren am Markt eine
Vielzahl von Begriffen: ESG, SRI,
Impact Investing, Sustainable Inve-
sting etc., die nicht fˇr transparente
Verhältnisse sorgen, ja sogar eher
verwirren und die Auswahl der ge-
eigneten Investmentprodukte deut-
lich erschweren. Es lohnt sich also,
genauer hinzuschauen. Wer sich
Portfolios im Detail anschaut, wird
in nachhaltigen Aktienfonds nicht
selten Automobilhersteller finden,
weil diese auch Elektrofahrzeuge im
Angebot haben. Und er wird auf
nachhaltige Rentenfonds stoßen,
die Anleihen von marktfˇhrenden
Nahrungsmittelkonzernen im Depot
halten, da diese zwar auch einige
Bioprodukte vermarkten, ansonsten
jedoch ˛kologisch konventionelle
oder gar bedenkliche Produkte an-
bieten.
Unterrepräsentiert sind dagegen

Anlagel˛sungen mit einer ,,puristi-

schen‘‘ Nachhaltigkeitsstrategie,
was den Investmentansatz des Im-
pact Investing auszeichnet. Dabei
werden Mittel und Ressourcen voll-
ständig im Sinne von Mensch und
Natur eingesetzt und genau dort in-
vestiert, wo Kapital am dringendsten
ben˛tigt wird und am meisten errei-
chen kann, um den globalen Heraus-
forderungen zu begegnen. Das Glo-
bal Impact Investing Network (GI-
IN), ein internationaler Zusammen-
schluss von Assetmanagern, Fonds-
gesellschaften, Stiftungen, Banken
und ˛ffentlichen Organisationen,
definiert Impact-Investitionen daher
auch als Investitionen in Unterneh-
men, Organisationen und Fonds mit
der Absicht, messbare, vorteilhafte
soziale oder ˛kologische Auswirkun-
gen neben einer finanziellen Rendite
zu erzielen.
In diesem wichtigen Marktseg-

ment ist ThomasLloyd als Klimafi-
nanzierer und Impact Investor be-
reits seit Jahren aktiv. Das global tä-
tige Investment- und Beratungsun-
ternehmen verbindet den immensen
Infrastruktur-Investitionsbedarf in
Schwellen- und Entwicklungslän-
dern mit dem Kapital und den Anle-
gerbedˇrfnissen in der entwickelten
Welt. Mittlerweile hat ThomasLloyd
mehr als 100 Infrastrukturprojekte
realisiert – im Gegensatz zu vielen
anderen institutionellen Investoren.
Diese vermeiden es häufig, im gro-
ßen Stil ,,Greenfield‘‘-Infrastruktur-
projekte in Schwellenländern anzu-
stoßen, in diese zu investieren bzw.
diese zu finanzieren. Regulatorische
Einschränkungen, aber auch das
Fehlen an regionaler und techni-
scher Expertise m˛gen dafˇr die
Grˇnde sein. Favorisiert werden
von deren Seite eher Investments in
OECD-Ländern und so genannte
,,Brownfield-Projekte‘‘, also operati-
ve, schlˇsselfertige Infrastruktur-As-
sets.
Nachhaltige Investitionen in die

Infrastruktur von Entwicklungs-
und Schwellenländern bietet dage-
genThomasLloyd: Beispielhaft dafˇr
steht der Erneuerbare-Energien-
Markt auf den Philippinen, der bei
Markteintritt des Unternehmens im
Jahr 2011 faktisch nicht vorhanden
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Deutschland ist die viertgr˛ßte
Volkswirtschaft der Welt, soweit be-
kannt. Doch auf den Plätzen dahin-
ter gab es unlängst eine beachtens-
werte Entwicklung –weitgehend un-
bemerkt in Europa. Indien ˇberholte
erstmals Frankreich beim Bruttoin-
landsprodukt (BIP) und ist zur
sechstgr˛ßten Volkswirtschaft der
Welt aufgestiegen.
Auch wenn die aktuellen Nach-

richten aus Indien gemischte Signale
liefern und die Rupie wie andere
Schwellenländer-Währungen in Asi-
en stark schwankt, sollte dies nur ei-
nen temporären Effekt auf das wei-
tere Wirtschaftswachstum haben.
Daher ist damit zu rechnen, dass In-
dien beim BIP auch Großbritannien
in nicht allzu ferner Zukunft ˇber-
flˇgelt. Wie lange die Aufholjagd
dauert, um Deutschland Platz 4
streitig zu machen, bleibt abzuwar-
ten. Sollten dieWachstumsraten bei-
der Länder und der Wechselkurs auf
einem ähnlichen Niveau wie derzeit
bleiben, wird auch Deutschland
langfristig von Indien ˇberholt wer-
den.
Zudem wächst nicht nur die indi-

sche Wirtschaft deutlich, sondern
auch die Bev˛lkerung. Prognosen
gehen davon aus, dass Indien im
Jahr 2024 China als bev˛lkerungs-
reichstes Land der Welt abl˛st. Mit
dem Bev˛lkerungswachstum ent-
steht gleichzeitig eine Mittelschicht,
die wiederum den inländischen Kon-
sum antreibt.

Das Erwachen des Tigers

Im Jahr 2000 geh˛rte Indien mit
einem BIP von nur 467Mrd. Dollar
nicht einmal zu den Top Ten der
Welt. Deutschlands BIP lag damals
bei etwa 2,2 Bill. Dollar, fast fˇnfmal
so viel wie das Indiens; und Deutsch-
land war die drittgr˛ßte Volkswirt-
schaft der Welt. Seither ist das BIP
in Deutschland um 67% auf 3,7 Bill.
Dollar gestiegen, während sich das
indische auf 2,6 Bill. Dollar fast ver-
sechsfacht hat.
Der Boom lässt sich auch am An-

stieg des indischen Aktienmarkts ab-
lesen. Der Blue-Chip-Index Nifty 50
lag im Januar 2000 bei 1546 Punk-
ten. Im August 2018 notierte er bei
mehr als 11700 Punkten, eine Ver-
achtfachung in 18 Jahren. Im selben
Zeitraum hat sich der Dax von 6835
Punkten Anfang 2000 knapp ver-
doppelt. Selbst unter Berˇcksichti-
gung der Wechselkursentwicklung
indische Rupie vs. Euro hätte ein An-

leger in Deutschland ein Plus von
300% erzielt!
Indiens heutige Stellung im Welt-

handel baut nicht nur auf seiner Ko-
lonialgeschichte auf, sondern beruht
auch auf den Wurzeln als Seefahrer-
nation, die seit vielen Jahrhunderten
in den globalen Warenfluss invol-
viert ist. Eurostat zufolge ist Indien
heute der 14.-gr˛ßte Exporteur von
Waren in der Welt mit einem Anteil
von 2,1% an den globalen Exporten
und der neuntgr˛ßte Importeur mit
einem Anteil von 2,8% an den glo-
balen Einfuhren. Es verwundert
nicht, dass Deutschland auch im bi-
lateralen Handel mit Indien einen
Überschuss aufweist (wie ˇbrigens
mit 168 weiteren Ländern). Indiens
Handelsdefizit ist mit 2,2Mrd. Euro
jedoch relativ klein; den deutschen
Exporten von 10,7Mrd. Euro stehen
Einfuhren von 8,5Mrd. Euro im Jahr
2017 gegenˇber. Zum Vergleich: Die
Überschˇsse Deutschlands im Han-
del mit den USA betragen 50,4Mrd.
Euro und mit Großbritannien
47,3Mrd. Euro. Die sektorale Auftei-
lung der deutschen Exporte nach In-
dien reflektiert die bekannten deut-
schen ,,Stärken‘‘: Maschinen und
Elektrogeräte (43,1%), Chemie
(11,9%), Metalle (7,9%), Transport
(7,8%) und Kunststoff oder Gummi
(5,4%).
Indien ist nicht nur ein wichtiger

Handelspartner fˇr die deutsche In-
dustrie, sondern auch ein wichtiger
Standort fˇr Direktinvestitionen
deutscher Unternehmen, wodurch
sie auch zunehmend vor Ort präsent
sind. Deutschland ist derzeit der
siebtgr˛ßte ausländische Investor in
Indien mit einer Gesamtsumme von
9,7Mrd. Dollar (2000 bis März
2017). Große deutsche Unterneh-
men haben in den vergangenen Jah-

ren ihre Investitionen in Indien deut-
lich erh˛ht, darunter beispielsweise
Automobilunternehmen wie BMW,

Daimler, Audi, Volkswagen und Por-
sche. So er˛ffnete Mercedes-Benz
2009 eine Produktionsstätte in der
Stadt Chakan, und auch Volkswagen
errichtete einWerkmit einer Kapazi-
tät von 110 000 Fahrzeugen jährlich.
Weitere bekannte Namen umfassen
Siemens, Bosch, Bayer, BASF, Adi-
das, SAP und die Deutsche Bank –
aber es sind nicht nur die großen Na-
men, die dort tätig sind.

Hilfen fˇr Mittelstand

Denn auch der deutsche Mittel-
stand genießt die Aufmerksamkeit
der indischen Politik. So hat die indi-
sche Botschaft mit Unterstˇtzung
der Bundesregierung mit ,,Make in
India Mittelstand‘‘ (MIIM) ein Pro-
gramm zur Unterstˇtzung des
Markteintritts deutscher Familien-
unternehmen gestartet – basierend
auf dem Erfolg Indiens als Partner-
land der Hannover Messe 2015. Im
März 2018 wandte sich MIIM an
mehr als 350 deutsche mittelständi-
sche Unternehmen, von denen sich
113 als offizielle Mitglieder regi-
striert haben. Das Programm unter-
stˇtzt Investitionsvorhaben von
mehr als 800Mill. Euro in Indien
durch deutsche Mittelständler, unter
anderem in Branchen wie Chemie,
erneuerbare Energien, Konsumgˇ-
ter, Umwelt, Infrastruktur und Mo-
bilität. Insgesamt sind schätzungs-
weisemehr als 1700 deutsche Unter-
nehmen in Indien tätig und beschäf-
tigen rund 400 000 Menschen.
Indische Unternehmen haben in

Deutschland seit 2010 mit mehr als
24 000 Mitarbeitern rund 140 Gro-
ßinvestitionsprojekte realisiert und
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war. ThomasLloyd errichtete dort
zwischen 2014 und 2016 neun Groß-
solarkraftwerkemit einer Gesamtlei-
stung von ˇber 200 Megawatt und
trug maßgeblich dazu bei, dass
heute erneuerbare Energie im Land
großflächig produziert wird. Jˇngst
wurde mit Indien eine weitere In-
vestmentdestination in den Fokus
genommen. Durch die Beteiligung
als gr˛ßter Einzelaktionär an der in-
dischen SolarArise gibt ThomasL-
loyd den europäischen Investoren
Zugang zu einem der weltweit gr˛ß-
ten und lukrativsten Infrastruktur-
märkte und verschafft diesen die
M˛glichkeit, dort zu investieren, wo
der positive Impact am gr˛ßten ist.

Bedarfsgerechte L˛sungen

Die Position als ,,Early Mover‘‘
nimmt ThomasLloyd auch bei der
Strukturierung der erforderlichen

Anlagel˛sungen fˇr europäische An-
leger ein und baut dafˇr seine fir-
meneigene Infrastruktur-Invest-
mentplattform mit einer anspruchs-
vollen Methodik bei der Konstrukti-
on von Portfolios kontinuierlich aus.
Ziel ist es, fˇr jeden Anlegertypus –
Privatanleger, (semi-)professionel-
ler Anleger oder institutioneller In-
vestor – maßgeschneiderte Anlage-
l˛sungen anzubieten, unabhängig
von seinem Domizil. Beispiele dafˇr
sind: Der Anfang 2018 lancierte (ge-
schlossene) Publikums-AIF ,,Tho-
masLloyd Cleantech Infrastructure
Fund SICAV‘‘ begrˇndete als erste
paneuropäische Investment-Aktien-
gesellschaft im Rahmen des EU-
Passportings ein neues Wachstums-
segment im europäischen Kapitalan-
lagemarkt. Gleichzeitig wurde 2018
auch der (offene) Publikums-AIF
,,ThomasLloyd SICAV – Sustainable
Infrastructure Income Fund‘‘ in di-

versen Anteilsklassen und Währun-
gen lanciert. Zudem befinden sich
aktuell drei Sachwertfonds sowie
zahlreiche Green Bonds mit unter-
schiedlichen Laufzeiten und in allen
gängigen Währungen in der Platzie-
rung.
ThomasLloyd erm˛glicht es somit

seinen nationalen und internationa-
len Investoren, mit nachhaltigen In-
vestments auf einfache Art und Wei-
se in ausgewählte, direkt vor Ort
wirksame Projekte an fernen Investi-
tionsstandorten zu investieren, die
des Kapitals der ,,entwickelten‘‘ Welt
bedˇrfen und an dem daraus resul-
tierenden Dreiklang aus wirtschaft-
licher, ˛kologischer und sozialer
Rendite partizipieren.
.......................................................
Michael Sieg, Chairman und CEO
ThomasLloyd Group
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Deutschland ist die viertgr˛ßte
Volkswirtschaft der Welt, soweit be-
kannt. Doch auf den Plätzen dahin-
ter gab es unlängst eine beachtens-
werte Entwicklung –weitgehend un-
bemerkt in Europa. Indien ˇberholte
erstmals Frankreich beim Bruttoin-
landsprodukt (BIP) und ist zur
sechstgr˛ßten Volkswirtschaft der
Welt aufgestiegen.
Auch wenn die aktuellen Nach-

richten aus Indien gemischte Signale
liefern und die Rupie wie andere
Schwellenländer-Währungen in Asi-
en stark schwankt, sollte dies nur ei-
nen temporären Effekt auf das wei-
tere Wirtschaftswachstum haben.
Daher ist damit zu rechnen, dass In-
dien beim BIP auch Großbritannien
in nicht allzu ferner Zukunft ˇber-
flˇgelt. Wie lange die Aufholjagd
dauert, um Deutschland Platz 4
streitig zu machen, bleibt abzuwar-
ten. Sollten dieWachstumsraten bei-
der Länder und der Wechselkurs auf
einem ähnlichen Niveau wie derzeit
bleiben, wird auch Deutschland
langfristig von Indien ˇberholt wer-
den.
Zudem wächst nicht nur die indi-

sche Wirtschaft deutlich, sondern
auch die Bev˛lkerung. Prognosen
gehen davon aus, dass Indien im
Jahr 2024 China als bev˛lkerungs-
reichstes Land der Welt abl˛st. Mit
dem Bev˛lkerungswachstum ent-
steht gleichzeitig eine Mittelschicht,
die wiederum den inländischen Kon-
sum antreibt.

Das Erwachen des Tigers

Im Jahr 2000 geh˛rte Indien mit
einem BIP von nur 467Mrd. Dollar
nicht einmal zu den Top Ten der
Welt. Deutschlands BIP lag damals
bei etwa 2,2 Bill. Dollar, fast fˇnfmal
so viel wie das Indiens; und Deutsch-
land war die drittgr˛ßte Volkswirt-
schaft der Welt. Seither ist das BIP
in Deutschland um 67% auf 3,7 Bill.
Dollar gestiegen, während sich das
indische auf 2,6 Bill. Dollar fast ver-
sechsfacht hat.
Der Boom lässt sich auch am An-

stieg des indischen Aktienmarkts ab-
lesen. Der Blue-Chip-Index Nifty 50
lag im Januar 2000 bei 1546 Punk-
ten. Im August 2018 notierte er bei
mehr als 11700 Punkten, eine Ver-
achtfachung in 18 Jahren. Im selben
Zeitraum hat sich der Dax von 6835
Punkten Anfang 2000 knapp ver-
doppelt. Selbst unter Berˇcksichti-
gung der Wechselkursentwicklung
indische Rupie vs. Euro hätte ein An-

leger in Deutschland ein Plus von
300% erzielt!
Indiens heutige Stellung im Welt-

handel baut nicht nur auf seiner Ko-
lonialgeschichte auf, sondern beruht
auch auf den Wurzeln als Seefahrer-
nation, die seit vielen Jahrhunderten
in den globalen Warenfluss invol-
viert ist. Eurostat zufolge ist Indien
heute der 14.-gr˛ßte Exporteur von
Waren in der Welt mit einem Anteil
von 2,1% an den globalen Exporten
und der neuntgr˛ßte Importeur mit
einem Anteil von 2,8% an den glo-
balen Einfuhren. Es verwundert
nicht, dass Deutschland auch im bi-
lateralen Handel mit Indien einen
Überschuss aufweist (wie ˇbrigens
mit 168 weiteren Ländern). Indiens
Handelsdefizit ist mit 2,2Mrd. Euro
jedoch relativ klein; den deutschen
Exporten von 10,7Mrd. Euro stehen
Einfuhren von 8,5Mrd. Euro im Jahr
2017 gegenˇber. Zum Vergleich: Die
Überschˇsse Deutschlands im Han-
del mit den USA betragen 50,4Mrd.
Euro und mit Großbritannien
47,3Mrd. Euro. Die sektorale Auftei-
lung der deutschen Exporte nach In-
dien reflektiert die bekannten deut-
schen ,,Stärken‘‘: Maschinen und
Elektrogeräte (43,1%), Chemie
(11,9%), Metalle (7,9%), Transport
(7,8%) und Kunststoff oder Gummi
(5,4%).
Indien ist nicht nur ein wichtiger

Handelspartner fˇr die deutsche In-
dustrie, sondern auch ein wichtiger
Standort fˇr Direktinvestitionen
deutscher Unternehmen, wodurch
sie auch zunehmend vor Ort präsent
sind. Deutschland ist derzeit der
siebtgr˛ßte ausländische Investor in
Indien mit einer Gesamtsumme von
9,7Mrd. Dollar (2000 bis März
2017). Große deutsche Unterneh-
men haben in den vergangenen Jah-

ren ihre Investitionen in Indien deut-
lich erh˛ht, darunter beispielsweise
Automobilunternehmen wie BMW,

Daimler, Audi, Volkswagen und Por-
sche. So er˛ffnete Mercedes-Benz
2009 eine Produktionsstätte in der
Stadt Chakan, und auch Volkswagen
errichtete einWerkmit einer Kapazi-
tät von 110 000 Fahrzeugen jährlich.
Weitere bekannte Namen umfassen
Siemens, Bosch, Bayer, BASF, Adi-
das, SAP und die Deutsche Bank –
aber es sind nicht nur die großen Na-
men, die dort tätig sind.

Hilfen fˇr Mittelstand

Denn auch der deutsche Mittel-
stand genießt die Aufmerksamkeit
der indischen Politik. So hat die indi-
sche Botschaft mit Unterstˇtzung
der Bundesregierung mit ,,Make in
India Mittelstand‘‘ (MIIM) ein Pro-
gramm zur Unterstˇtzung des
Markteintritts deutscher Familien-
unternehmen gestartet – basierend
auf dem Erfolg Indiens als Partner-
land der Hannover Messe 2015. Im
März 2018 wandte sich MIIM an
mehr als 350 deutsche mittelständi-
sche Unternehmen, von denen sich
113 als offizielle Mitglieder regi-
striert haben. Das Programm unter-
stˇtzt Investitionsvorhaben von
mehr als 800Mill. Euro in Indien
durch deutsche Mittelständler, unter
anderem in Branchen wie Chemie,
erneuerbare Energien, Konsumgˇ-
ter, Umwelt, Infrastruktur und Mo-
bilität. Insgesamt sind schätzungs-
weisemehr als 1700 deutsche Unter-
nehmen in Indien tätig und beschäf-
tigen rund 400 000 Menschen.
Indische Unternehmen haben in

Deutschland seit 2010 mit mehr als
24 000 Mitarbeitern rund 140 Gro-
ßinvestitionsprojekte realisiert und
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Auch wenn die aktuellen Nach-
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Daher ist damit zu rechnen, dass In-
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gehen davon aus, dass Indien im
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reichstes Land der Welt abl˛st. Mit
dem Bev˛lkerungswachstum ent-
steht gleichzeitig eine Mittelschicht,
die wiederum den inländischen Kon-
sum antreibt.
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einem BIP von nur 467Mrd. Dollar
nicht einmal zu den Top Ten der
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so viel wie das Indiens; und Deutsch-
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und der neuntgr˛ßte Importeur mit
einem Anteil von 2,8% an den glo-
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nicht, dass Deutschland auch im bi-
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Handelsdefizit ist mit 2,2Mrd. Euro
jedoch relativ klein; den deutschen
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Euro und mit Großbritannien
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(5,4%).
Indien ist nicht nur ein wichtiger

Handelspartner fˇr die deutsche In-
dustrie, sondern auch ein wichtiger
Standort fˇr Direktinvestitionen
deutscher Unternehmen, wodurch
sie auch zunehmend vor Ort präsent
sind. Deutschland ist derzeit der
siebtgr˛ßte ausländische Investor in
Indien mit einer Gesamtsumme von
9,7Mrd. Dollar (2000 bis März
2017). Große deutsche Unterneh-
men haben in den vergangenen Jah-

ren ihre Investitionen in Indien deut-
lich erh˛ht, darunter beispielsweise
Automobilunternehmen wie BMW,

Daimler, Audi, Volkswagen und Por-
sche. So er˛ffnete Mercedes-Benz
2009 eine Produktionsstätte in der
Stadt Chakan, und auch Volkswagen
errichtete einWerkmit einer Kapazi-
tät von 110 000 Fahrzeugen jährlich.
Weitere bekannte Namen umfassen
Siemens, Bosch, Bayer, BASF, Adi-
das, SAP und die Deutsche Bank –
aber es sind nicht nur die großen Na-
men, die dort tätig sind.

Hilfen fˇr Mittelstand

Denn auch der deutsche Mittel-
stand genießt die Aufmerksamkeit
der indischen Politik. So hat die indi-
sche Botschaft mit Unterstˇtzung
der Bundesregierung mit ,,Make in
India Mittelstand‘‘ (MIIM) ein Pro-
gramm zur Unterstˇtzung des
Markteintritts deutscher Familien-
unternehmen gestartet – basierend
auf dem Erfolg Indiens als Partner-
land der Hannover Messe 2015. Im
März 2018 wandte sich MIIM an
mehr als 350 deutsche mittelständi-
sche Unternehmen, von denen sich
113 als offizielle Mitglieder regi-
striert haben. Das Programm unter-
stˇtzt Investitionsvorhaben von
mehr als 800Mill. Euro in Indien
durch deutsche Mittelständler, unter
anderem in Branchen wie Chemie,
erneuerbare Energien, Konsumgˇ-
ter, Umwelt, Infrastruktur und Mo-
bilität. Insgesamt sind schätzungs-
weisemehr als 1700 deutsche Unter-
nehmen in Indien tätig und beschäf-
tigen rund 400 000 Menschen.
Indische Unternehmen haben in

Deutschland seit 2010 mit mehr als
24 000 Mitarbeitern rund 140 Gro-
ßinvestitionsprojekte realisiert und
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Deutschland ist die viertgr˛ßte
Volkswirtschaft der Welt, soweit be-
kannt. Doch auf den Plätzen dahin-
ter gab es unlängst eine beachtens-
werte Entwicklung –weitgehend un-
bemerkt in Europa. Indien ˇberholte
erstmals Frankreich beim Bruttoin-
landsprodukt (BIP) und ist zur
sechstgr˛ßten Volkswirtschaft der
Welt aufgestiegen.
Auch wenn die aktuellen Nach-

richten aus Indien gemischte Signale
liefern und die Rupie wie andere
Schwellenländer-Währungen in Asi-
en stark schwankt, sollte dies nur ei-
nen temporären Effekt auf das wei-
tere Wirtschaftswachstum haben.
Daher ist damit zu rechnen, dass In-
dien beim BIP auch Großbritannien
in nicht allzu ferner Zukunft ˇber-
flˇgelt. Wie lange die Aufholjagd
dauert, um Deutschland Platz 4
streitig zu machen, bleibt abzuwar-
ten. Sollten dieWachstumsraten bei-
der Länder und der Wechselkurs auf
einem ähnlichen Niveau wie derzeit
bleiben, wird auch Deutschland
langfristig von Indien ˇberholt wer-
den.
Zudem wächst nicht nur die indi-

sche Wirtschaft deutlich, sondern
auch die Bev˛lkerung. Prognosen
gehen davon aus, dass Indien im
Jahr 2024 China als bev˛lkerungs-
reichstes Land der Welt abl˛st. Mit
dem Bev˛lkerungswachstum ent-
steht gleichzeitig eine Mittelschicht,
die wiederum den inländischen Kon-
sum antreibt.

Das Erwachen des Tigers

Im Jahr 2000 geh˛rte Indien mit
einem BIP von nur 467Mrd. Dollar
nicht einmal zu den Top Ten der
Welt. Deutschlands BIP lag damals
bei etwa 2,2 Bill. Dollar, fast fˇnfmal
so viel wie das Indiens; und Deutsch-
land war die drittgr˛ßte Volkswirt-
schaft der Welt. Seither ist das BIP
in Deutschland um 67% auf 3,7 Bill.
Dollar gestiegen, während sich das
indische auf 2,6 Bill. Dollar fast ver-
sechsfacht hat.
Der Boom lässt sich auch am An-

stieg des indischen Aktienmarkts ab-
lesen. Der Blue-Chip-Index Nifty 50
lag im Januar 2000 bei 1546 Punk-
ten. Im August 2018 notierte er bei
mehr als 11700 Punkten, eine Ver-
achtfachung in 18 Jahren. Im selben
Zeitraum hat sich der Dax von 6835
Punkten Anfang 2000 knapp ver-
doppelt. Selbst unter Berˇcksichti-
gung der Wechselkursentwicklung
indische Rupie vs. Euro hätte ein An-

leger in Deutschland ein Plus von
300% erzielt!
Indiens heutige Stellung im Welt-

handel baut nicht nur auf seiner Ko-
lonialgeschichte auf, sondern beruht
auch auf den Wurzeln als Seefahrer-
nation, die seit vielen Jahrhunderten
in den globalen Warenfluss invol-
viert ist. Eurostat zufolge ist Indien
heute der 14.-gr˛ßte Exporteur von
Waren in der Welt mit einem Anteil
von 2,1% an den globalen Exporten
und der neuntgr˛ßte Importeur mit
einem Anteil von 2,8% an den glo-
balen Einfuhren. Es verwundert
nicht, dass Deutschland auch im bi-
lateralen Handel mit Indien einen
Überschuss aufweist (wie ˇbrigens
mit 168 weiteren Ländern). Indiens
Handelsdefizit ist mit 2,2Mrd. Euro
jedoch relativ klein; den deutschen
Exporten von 10,7Mrd. Euro stehen
Einfuhren von 8,5Mrd. Euro im Jahr
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schen ,,Stärken‘‘: Maschinen und
Elektrogeräte (43,1%), Chemie
(11,9%), Metalle (7,9%), Transport
(7,8%) und Kunststoff oder Gummi
(5,4%).
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lich erh˛ht, darunter beispielsweise
Automobilunternehmen wie BMW,
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sche. So er˛ffnete Mercedes-Benz
2009 eine Produktionsstätte in der
Stadt Chakan, und auch Volkswagen
errichtete einWerkmit einer Kapazi-
tät von 110 000 Fahrzeugen jährlich.
Weitere bekannte Namen umfassen
Siemens, Bosch, Bayer, BASF, Adi-
das, SAP und die Deutsche Bank –
aber es sind nicht nur die großen Na-
men, die dort tätig sind.

Hilfen fˇr Mittelstand

Denn auch der deutsche Mittel-
stand genießt die Aufmerksamkeit
der indischen Politik. So hat die indi-
sche Botschaft mit Unterstˇtzung
der Bundesregierung mit ,,Make in
India Mittelstand‘‘ (MIIM) ein Pro-
gramm zur Unterstˇtzung des
Markteintritts deutscher Familien-
unternehmen gestartet – basierend
auf dem Erfolg Indiens als Partner-
land der Hannover Messe 2015. Im
März 2018 wandte sich MIIM an
mehr als 350 deutsche mittelständi-
sche Unternehmen, von denen sich
113 als offizielle Mitglieder regi-
striert haben. Das Programm unter-
stˇtzt Investitionsvorhaben von
mehr als 800Mill. Euro in Indien
durch deutsche Mittelständler, unter
anderem in Branchen wie Chemie,
erneuerbare Energien, Konsumgˇ-
ter, Umwelt, Infrastruktur und Mo-
bilität. Insgesamt sind schätzungs-
weisemehr als 1700 deutsche Unter-
nehmen in Indien tätig und beschäf-
tigen rund 400 000 Menschen.
Indische Unternehmen haben in

Deutschland seit 2010 mit mehr als
24 000 Mitarbeitern rund 140 Gro-
ßinvestitionsprojekte realisiert und
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mehr als 40 M&A-Deals abgeschlos-
sen. Historisch wenig ˇberraschend
ist, dass Großbritannien rund 45%
der indischen Direktinvestitionen
verzeichnet, mit 16,5% folgt
Deutschland. Schätzungen zufolge
erzielen indische Unternehmen, die
in Deutschland tätig sind, einen Ge-
samtumsatz von 11,4Mrd. Euro pro
Jahr, wovon fast die Hälfte aus der
Metall- und Metallverarbeitungsin-
dustrie und ein Drittel aus der Auto-
mobilindustrie stammen. Zu den
gr˛ßten Unternehmen geh˛ren Hin-
dalco Industries, Tata Steel, Mother-
son Sumi Systems, Amtek Auto, Wi-
proTechnologies und HCLTechnolo-
gies.
Schon im Jahr 2000 haben Indien

und Deutschland im Rahmen ihres
regelmäßigen bilateralen Aus-
tauschs offiziell eine strategische
Partnerschaft unterzeichnet. Bun-
deskanzlerin Merkel war 2015 zu ei-
nem dreitägigen Besuch in Indien,
bei dem mehrere Handelserleichte-
rungen vereinbart wurden. Premier-
minister Modi besuchte Deutschland
2017 zweimal und war im April 2018
erneut zu Besuch.
Am Rande der deutsch-indischen

Regierungskonsultationen hat
Deutschland 2017 beispielsweise

rund 1Mrd. Euro jährlich an Unter-
stˇtzung zugesagt. Damit sollen In-
frastrukturvorhaben, urbane Mobili-
tät und Klima-Resilienz unter der In-
itiative ,,Smart Cities‘‘ der indischen
Regierung gef˛rdert werden. Diese
Pläne wurden im August 2018 durch
entsprechende Vereinbarungen offi-
ziell unterzeichnet.

Viel Wachstumspotenzial

Bereits 2006 wurde das Indo-Ger-
man Energy Forum (IGEF) von Bun-
deskanzlerin Angela Merkel und
dem ehemaligen indischen Premier-
minister Manmohan Singh gegrˇn-
det. Ziel war und ist es, den politi-
schen Dialog ˇber Energiesicherheit,
Energieeffizienz und erneuerbare
Energien sowie gemeinsame For-
schung und Entwicklung zu f˛rdern.
Sowohl Indien als auch Deutschland
wollen in dieser Wachstumsbranche
des 21. Jahrhunderts weltweit fˇh-
rend sein. Beide haben seither be-
merkenswerte Fortschritte erreicht:
Der Anteil der erneuerbaren Energie
am deutschen Strommix wächst
kontinuierlich. Indien hat stark auf-
gebaut, wodurch die derzeit instal-
lierte erneuerbare Energiekapazität

mit 108Gigawatt (GW) nur nochmi-
nimal hinter den 112 GW Deutsch-
lands liegt.

Bald fˇnftgr˛ßte Ökonomie

Zusammengefasst: Die indische
Wirtschaftsentwicklung ist beein-
druckend, wodurch das Land sehr
wahrscheinlich bis Ende 2020 zur
fˇnftgr˛ßten Volkswirtschaft der
Welt aufsteigt. Infolgedessen be-
ginnt das Land stärker in den Fokus
von Investoren und Unternehmern
zu rˇcken, weiter zunehmende bila-
terale Handelsstr˛me und Direktin-
vestitionen sind daher realistisch. In-
dien ist nicht nur ein Land der M˛g-
lichkeiten, sondern ein Land fˇr kon-
krete Maßnahmen mit vielverspre-
chenden Projekten und mit Wachs-
tumspotenzial fˇr Investoren. Es ist
unwahrscheinlich, dass die derzeiti-
gen Währungsschwankungen und
die aktuelle Marktvolatilität Indiens
Wirtschaft vom langfristigen Wachs-
tumspfad abbringen.
.......................................................
Nick Parsons, Head of Research&
Strategy, ThomasLloyd Group
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ThomasLloyd acquires significant stake
in SolarArise India Projects Pvt Ltd.
ThomasLloyd Group has acquired a significant stake in the Delhi-based SolarArise India
Projects Pvt Ltd. SolarArise currently owns and operates 130 MW of grid-connected solar
power projects in India. Following the investment, ThomasLloyd will become the largest
shareholder in SolarArise.

OCTOBER 11, 2018  THOMASLLOYD GROUP

ThomasLloyd announced today that it has ac�uired a signi�cant stake in the �elhi-based
SolarArise India Projects Pvt Ltd (“SolarArise” or the “Company”). SolarArise currently owns
and operates 130 MW of grid-connected solar power projects in India. ThomasLloyd’s
investment is expected to support the Company’s expansion of its solar energy capacity by
approximately 250 MW. These projects will be a combination of government and state sector
projects as well as selected private sector projects, bene�ting from long-term power purchase
agreements.

ThomasLloyd will join the existing founding shareholders, the European Initiative on Clean,
�enewable Energy, Energy E�iciency and Climate Change related to �evelopment SICAV SIF in
relation to Global Energy E�iciency and �enewable Energy Fund (“GEE�EF”), advised by the
European Investment Bank Group, and Kotak Mahindra managed Core Infrastructure India
Fund (“CIIF”), along with the founding management team. Following the investment,
ThomasLloyd will become the largest shareholder in the Company.This website uses cookies to anonymously count visitor numbers. View our privacy policy. ×
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The co-founders being Tanya Singhal, Anil Nayar, and James Abraham, are experienced
professionals, who have been pioneers in the Indian solar market since 2009. They helped
shape the initial solar policies in India, expanded technical innovation in the industry, and
pioneered the construction and �nance of utility-scale solar plants. The existing portfolio
re�ects their strengths in technology, construction, and �nance. James and Tanya previously
worked for Boston Consulting Group where James was a senior partner and initial member of
BCG India and Anil was formerly a senior partner at KPMG in both Canada and in India.

The investment will be from ThomasLloyd Cleantech Infrastructure Holding GmbH,
ThomasLloyd Cleantech Infrastructure Fund SICAV and ThomasLloyd SICAV-Sustainable
Infrastructure Income Fund. This is ThomasLloyd’s �rst renewable energy investment in India,
and beyond the current identi�ed portfolio, ThomasLloyd has the scope to expand capacity in
excess of 1GW of grid-connected solar for the fast-growing domestic Indian market.

For ThomasLloyd, Nandita Sahgal Tully, Managing Director Merchant Banking, said: “This
partnership will fuel our ambitions to tap into the incredible opportunity in the Indian
renewables sector and to be involved in the setup of green�eld solar assets across several
states. Our strategy has always been to build a portfolio consisting of high quality, medium-
si�ed, grid connected assets with long term diversi�ed PPAs. We look forward to working with
the management team and other stakeholders to achieve this target.”

For ThomasLloyd, Chairman and Group CEO, Michael Sieg, commented: “Building on our track
record of impact investing in Southeast Asia we believe this is an important investment in
addressing the growing energy needs of India in a sustainable and environmentally
responsible manner. We support the Government’s renewable energy target outlined in their
National Solar Mission of 100GW installed solar capacity by 2022.”

For Management, Founder and Director, Mr. Anil Nayar, said: “We are excited to work with the
ThomasLloyd Group. Their philosophy of quality and long-term value creation resonates with
our own focus on technology, operations, and �nance over the lifetime of the plant. We are
looking forward to building together our portfolio and years of a partnership to serve India’s
goals for a clean-energy future.”

Links

https://www.thomas-lloyd.com

This website uses cookies to anonymously count visitor numbers. View our privacy policy. ×
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ThomasLloyd invests in
Indian solar developer
SolarArise

Solar array. Author: U.S. Department of
Agriculture .

October 9 (Renewables Now) - Asia-focused
investment �rm ThomasLloyd said today it
acquired a �signi�cant stake� in Indian project
developer SolarArise India Projects Pvt Ltd,
which owns and operates 130 MW of grid-
connected solar projects in India.  

ThomasLloyd added its investment is expected
to help SolarArise expand its solar capacity by
about 250 MW, which will be a mix of
government and state sector projects and
selected private sector projects with long-term power purchase agreements (PPAs).

�ia the deal, ThomasLloyd�s �rst renewable energy investment in India, the
investment �rm becomes the largest shareholder in SolarArise. The Indian solar
developer was set up in 2014 by James Abraham, Anil Nayar and Tanya Singhal. It is
backed by GEEREF, a fund-of-funds advised by European Investment Bank
(EIB), and CIIF, an India-focused infrastructure private equity fund managed by
Kotak Mahindra Bank.

ThomasLloyd said that beyond the current identi�ed portfolio, it has the scope to
expand capacity in excess of 1 GW of grid-connected solar for the fast-
growing Indian market.
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Produktcheck: thomaslloyd Cleantech infrastructure Fund siCaV (Cti 6 d eUr)
isin: lU 156 339 601 6, geschlossener Fonds – keine kurse oder Preise 

Es ist nicht so einfach für Privatanleger und semi-
professionelle Investoren, vom Renditepotential des 
asiatischen Infrastrukturmarktes zu profitieren. Ein 
Vehikel ist der ThomasLloyd Cleantech Infrastructure 
Fund (CTI 6 D). Es handelt sich um einen geschlossenen 
Alternativen Investmentfonds (AIF) in der Rechtsform 
einer Luxemburger Aktiengesellschaft (SICAV).

Eine der größten gesellschaftlichen Herausforde-
rungen des 21. Jahrhunderts ist der Ausbau und die 
Modernisierung der Infrastruktur. Das Beratungsun-
ternehmen McKinsey schätzt, dass bis zum Jahr 2030 
bis zu 60 Billionen US-Dollar erforderlich sein werden, 
um die globale Infrastruktur auf ein zeitgemäßes Niveau 
bringen. Vor allem in den wachstumsstarken und aufstre-
benden Volkswirtschaften Asiens ist der Bedarf nach dem 
Auf- und Ausbau der Infrastruktur besonders hoch. 

China stellt gerade eines der größten Infrastruktur-
programme der Menschheitsgeschichte auf die Beine. 
Insgesamt rund 900 Mrd. US-Dollar steckt Peking in die 
Wiederbelebung der antiken Handelsrouten über Zent-
ralasien nach Europa, aber auch nach Südasien, den ara-
bischen Raum und nach Afrika. Es entstehen unzählige 
neue Autobahnen, Eisenbahnlinien, Häfen und Flughä-
fen aber auch Kraftwerke und Pipelines. 

Spezialisiert auf Asien-Investments

Immer häufiger wird der immense Finanzierungs-
bedarf solcher Projekte durch das Einbinden privater 
Investoren gedeckt. Seit ihrer Gründung im Jahr 2003 
hat sich die ThomasLloyd Group auf Infrastrukturpro-
jekte in Asien spezialisiert. Die Gruppe verwaltet weltweit 
ein Anlagevermögen von mehr als 3,2 Mrd. Euro und be-
treut rund 50.000 Investoren. Damit zählt ThomasLloyd 
zu den führenden Finanzierern und Investoren in diesem 
speziellen Marktsegment. 

Der neue Fonds ist als Investment-Aktiengesell-
schaft mit variablem Kapital konzipiert. Gegenüber 
klassischen KG-Strukturen (Kommanditgesellschaften) 
mit fixem Kapital ermöglicht diese flexible Lösung das 
Wahrnehmen zusätzlicher Investitionsopportunitäten. 

Der Alternative Investmentfonds legt 100 % des 
Fondsvermögens in Unternehmen in Asien und Aus-
tralasien an. Sie gehen in die Planung, Entwicklung, 
Errichtung und den Betrieb von Infrastrukturprojekten 
insbesondere in den Sektoren Energie & Versorgung, 
Transport und Telekommunikation. Mindestens 60% des 
Portfolios wird der Fonds in Anteile an Infrastrukturun-
ternehmen investieren, die nicht börsennotiert oder zum 
Handel auf einem regulierten Markt zugelassen sind. Da 
sich der Fonds noch in der Aufbauphase befindet, steht 
noch nicht fest, in welche konkreten Anlageobjekte er 
investiert. Ziel ist es jedoch, innerhalb von 18 Monaten 
nach Erstauflage (6.6.17) ein risikogemischtes Portfolio 
aufzubauen. Die Laufzeit des geschlossenen Fonds endet 
am 31.12.2024. Während der Laufzeit ist die Rückgabe 
der Anteile ausgeschlossen. 

Der Mindestanlagebetrag beträgt 10.000 Euro, das 
Aufgeld 5,00%. Den ThomasLloyd Cleantech Infra-
structure Fund gibt es in einer ausschüttenden (ISIN: 
LU1563396016) und einer Variante mit Thesaurierung 
der laufenden Erträge (ISIN: LU1565397756). Für die 
ausschüttende Variante kalkuliert ThomasLloyd mit 
jährlichen Ertragsausschüttungen von bis zu 6,00 % p.a. 
ThomasLloyd hat in der Vergangenheit bereits mehrere 
Infrastruktur-Anlagelösungen bei über 20.000 Anlegern 
erfolgreich platziert und realisiert. Die durchschnittliche 
Nettorendite der ThomasLloyd Cleantech Infrastructure 
Fund GmbH liegt z.B. seit Auflage im Jahr 2010 bis zum 
31.12.2016 bei 21,26% p.a. .

 � Fazit: Mit dem geschlossenen Alternativen Invest-
mentfonds erhalten Privatanleger Zugang zu Inf-
rastrukturinvestments, die üblicherweise nur insti-
tutionellen Investoren vorbehalten sind. Durch die 
geringe Korrelation zu anderen Anlageklassen lässt 
sich mit diesem Fonds ein breit aufgestelltes Anlage-
portfolio noch besser diversifizieren. Der ThomasL-
loyd Cleantech Infrastructure Fund SICAV (CTI 6 D 
EUR) eignet sich für langfristig orientierte Anleger, 
die an den Renditechancen von Infrastrukturinvest-
ments in Asien partizipieren möchten und bis zum 
geplanten Laufzeitende nicht über das investierte Ka-
pital verfügen müssen. 

i ThomasLloyd Cleantech Infrastructure Fund SICAV (CTI 6 D EUR) 
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 + Beteiligung an einem breit diversifizierten und 
aktiv gemanagten infrastrukturportfolio mit 
langjähriger, positiver ergebnishistorie
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Bewertungsfazit: Der geschlossene al-
ternative Publikumsfonds ThomasLloyd 
Cleantech Infrastructure Fund SICAV 
(CTI 6 D EUR) ist in dieser Konstruktion 
(Luxemburger AG) eine Innovation auf 
dem Markt. Mit dem Fonds erhalten 
private Anleger Zugang zu einer As-
setklasse, die sonst nur professionellen 
institutionellen Investoren vorbehalten 
ist. Mögliche Renditen können, wie 
bei diesen Produkten üblich, zwar nur 
geschätzt werden, dennoch überzeugt 
die bisherige Historie des Initiators 
ThomasLloyd. 
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ausgabeaufschlag: 5,00 %  + weitgehend unabhängig von konjunktur, inflati-
on und Zinsniveau

initialkosten: 13,8 % des Gesamtzeichnungsbetrags  + langfristig planbare und attraktive renditen bei 
kalkuliertem risiko

laufende kosten (ter): 2,19 % p.a. - geschätzt  + Zugang zu investments, die üblicherweise nur 
professionellen investoren vorbehalten sind

Mindestanlage: 10.000 euro  - laufende kosten vergleichsweise hoch

anlagestrategie: investition in ausgewählte infrastruktur-
projekte in asien – schwerpunkte energie & Versorgung

 - Geld ist über die ges. anlagedauer gebunden – 
es existiert kein Markt für die Fondsanteile 

Germany | Fuchsbriefe | Produktcheck: ThomasLloyd Cleantech Infrastructure Fund SICAV
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Entreprise : Vers Une Nouvelle Forme De Performance ?

En souhaitant redéfinir la notion de performance des entreprises, 
Bruno Le Maire propose un nouveau modèle d’entreprise. Com-
ment l’appréhender ? Quelques pistes de réflexions dans l’op-
tique des discussions qui vont animer le Parlement en septembre.

La responsabilité sociétale, l’avènement d’un 
nouveau modèle d’entreprise 
L’entreprise ne se résume pas à la réalisation de profits : elle a une 
dimension sociale et environnementale. C’était en substance le 
discours de Bruno Le Maire lors de la remise, le 9 mars dernier, du 
rapport « Entreprise et intérêt général » piloté par Jean-Dominique 
Senard, président du groupe Michelin et Nicole Notat, ancienne 
secrétaire générale de la CFDT et présidente de Vigeo-Eiris.

Une ambition importante qu’on doit saluer. Néanmoins, celle-ci 
peut sembler illusoire, au regard des différentes lois et normes 
produites ces dernières années sur la responsabilité des entre-
prises : la loi Grenelle 2, loi relative au devoir de vigilance des 
sociétés mères et des entreprises donneuses d’ordre, la célèbre 
ISO 26000). Cela uniquement en France, mais le cas est à peu 
près similaire dans certains pays d’Asie.

Alors, le projet de loi PACTE une simple confirmation des am-
bitions du passé ? Les débats nous donneront des éléments de 
réponse. Attendons. Je vois néanmoins dans ce texte, l’esquisse 
d’un nouveau mode de gouvernance, celui d’une entreprise plus 
ouverte, plus intégrée dans les affaires de la Cité, une entreprise 
politique, et performante à la fois ?

Définir sa performance, une remise en question
« Notre grand et glorieux chef-d’œuvre c’est vivre à propos » ces 
mots de Michel Montaigne illustrent la nécessité de bien choisir 
son rythme, celui qui nous ressemble au risque de générer des 
externalités négatives. Quid de l’entreprise ?

Face à un concurrence croissante, mondialisée et fortement digi-
talisée, les entreprises doivent définir le modèle de performance 
qui leur ressemble et en même temps qui les différencie auprès 
des acteurs du marché.

Il n’est pas question de définir ici, un plan d’actions tout fait. 
Cela n’a pas de sens, chaque entreprise, en adéquation avec son 
cadre réglementaire, doit faire l’effort d’identifier ce qui caracté-
rise sa performance.  De fait, voici quelques éléments de réponse 
présentés sous la forme d’un retour d’expérience.

Chez ThomasLloyd, nous avons notamment fait le choix de sou-
tenir notre modèle de croissance avec trois piliers interconnectés : 
économique, sociétal et environnemental. 

Depuis plus de 15 ans, nous avons la volonté d’assurer à nos 
clients des niveaux de rendement en matière d’investissement 
élevés – indépendamment de l’évolution globale du marché des 
capitaux. 

A cela, nous souhaitons concentrer notre portefeuille dans des 
projets d’infrastructures ayant une forte dimension environne-
mentale. Ils permettent d’économiser des centaines de milliers 
de tonnes d’émissions de CO2 année après année et de préserver 
la qualité de l’air et de l’environnement. Oui, l’instar de Bruno 
Le Maire, nous pensons systématiquement nos projets au travers 
de son impact social et sociétal.

Ce triptyque définit notre vision de la performance, notre 
rythme, celui qui donne du sens à nos projets et qui in fine 
nous permet de participer, à notre niveau, au développement 
du progrès humain.

23 juillet 2018

La valeur d’une entreprise ne se réduit 
plus à son rendement mais à l’ensemble 
des actions générant un impact positif sur 
la société. C’est en substance, le message 
lancé par Bruno Le Maire, Ministre de 
l’Economie lors de la présentation du pro-
jet de loi l’intermédiaire pour un « Plan 
d’action pour la croissance et la transfor-
mation des entreprises (PACTE) ».

France | Forbes | Enterprise : Vers Une Nouvelle Forme De Performance ?
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Urbanisierung

The (mega) trend is your friend

13. – 14. April 2018
Messe Stuttgart

#invest18

Gerade in den Schwellenländern 
Asiens wird deutlich: Infrastruktur 
ist das Rückgrat jeder Gesellschaft. 
Wenn diese fehlt, fehlen Zukunfts-
perspektiven. Wer jedoch in diese 
investiert, profitiert von der Wachs-
tumsdynamik dieser Region. In 
Form einer wirtschaftlichen, aber 
auch einer ökologischen und sozialen 
Entwicklung.

Menschenmassen quälen sich bei
feuchten 35 Grad entlang der über-
füllten, viel zu engen Straßen. In-
mitten des tosenden Verkehrs schie-
ben Straßenhändler barfuß ihre 
Handkarren – vorbei abwechselnd 
an in der Sonne glänzenden, mo-
dernen Bürogebäuden und einfachs-
ten Blechhütten. Dieselgeneratoren 
knattern und rußen um die Wette, 
um während eines berüchtigten 
„Blackouts“, den allgegenwärtigen 
temporären Stromausfällen, einen 
Kühlschrank eines Lebensmittel-
händlers, eine Nähmaschine in einer 
der vielen Schneidereien oder einen 
Smartphone-Ladeshop mit dem er-
forderlichen Strom zu versorgen. Ein 
ganz normaler Vormittag in Jakarta, 
der 31 Millionen Mega-Metropole in 
Indonesien. 

INFRASTRUKTURDEFIZITE 
BEKOMMEN EIN GESICHT

Jakarta steht beispielhaft für die 
über 250 Millionenstädte Asiens und 
bietet ein typisches Straßenbild für 
die boomenden asiatischen Agglome-
rationsräume, die unter der durch die 
zunehmende Urbanisierung überfor-
derten Infrastruktur, insbesondere 
im Bereich der Energieversorgung, 
ächzen. Und auch die 51 Billionen 
US-Dollar, welche die zwanzig größ-
ten Wirtschaftsmächte (G20) bis 2040 
als asiatischen Investitionsbedarf im 
Sektor Infrastruktur beziffern, be-
kommen hier ein Gesicht. 

Zugleich wird klar, warum Groß-
investoren, aber auch immer mehr 
Privatanleger, auf Infrastruktur set-
zen: Staatshaushalte sind mit solchen 
immensen Beträgen alleine weit 
überfordert und benötigen dringend 
privates Geld, um diesen Heraus-
forderungen Herr zu werden. Der 
Deal: Wer hier Infrastruktur pro-
jektieren, bauen und betreiben kann, 
wird dafür langfristig mit großzü-
gigen Renditen und vielen weiteren 
Vorteilen belohnt.

INFRASTRUKTUR – 
EIN ZUGEWINN FÜR JEDES 

ANLAGEPORTFOLIO

Neben dem attraktiven Ertrags-
potenzial, das die essenzielle gesell-
schaftliche Bedeutung von Infra-
struktur widerspiegelt, profitieren 
Infrastrukturinvestoren von der Zu-
verlässigkeit und Wertbeständigkeit 
dieser langlebigen Assets. Sie liefern 
im Regelfalle zuverlässige, regelmä-
ßige Rückflüsse aus der Nutzung 
der Anlegergüter, die zusätzlich 
durch ihren Sachwertcharakter wei-
testgehend von Entwicklungen am 
Kapitalmarkt – zum Beispiel infla-
tionären Tendenzen oder Börsen-
schwankungen – entkoppelt sind 
und damit einen hohen Kapital-
schutz bieten. 

PIONIERPROJEKTE ALS 
ANSCHAUUNGSBEISPIELE 

ERFOLGREICHER INFRASTRUK-
TURENTWICKLUNG 

Dass es sich für Investoren lohnt, 
über den eigenen Tellerrand zu 
blicken, beweisen auch Unterneh-
men wie ThomasLloyd. Die heute 
zu den führenden Infrastrukturin-
vestoren in Asien zählende europä-
ische Firmengruppe beschritt vie-
lerorts Neuland, als sie sich schon 
2011 entschied, sich ausschließlich 
auf Asien zu spezialisieren. Bei-
spiel die philippinische Insel Negros:
Mittlerweile versorgen hier, einer 
lange von einer gesicherten Strom-
versorgung abgeschnittenen Region,
vier von ThomasLloyd mit Anleger-
geldern realisierte Solargroßkraftwer-
ke über eine Viertelmillion Menschen 
mit nachhaltig erzeugter Energie.

SCHAFFUNG DEZENTRALER 
ENERGIECLUSTER FÜR 
EINEN INTELLIGENTEN 

STROMMIX

Derzeit werden diese Anlagen an 
drei verschiedenen Standorten durch 
den Zubau von leistungsstarken Bio-
massekraftwerken zu de-
zentralen Cleantech-Clus-
tern ergänzt. Das erste 
der Biomassekraftwerke, 
das mit 20 MW über 
200.000 Menschen mit 
Strom versorgen wird, wird
bereits in Kürze seinen 
Betrieb aufnehmen. T.U. 
Michael Sieg, Chairman, 
Group CEO und Gründer
von ThomasLloyd, er-
läutert: „Biomasse deckt 
mit der Verstromung 
von Ernteabfällen rund um die Uhr 
die Grundlast ab. Tagsüber, wenn 
Klimaanlagen auf Hochtouren lau-
fen und in Gewerbebetrieben der 
maximale Stromverbrauch anfällt, 
erbringen die Solarpanels Höchstlei-
stungen und fangen die Spitzenlast 
ab. Gemeinsam sparen unsere Kraft-
werke dann Zehntausende von Ton-
nen schädlichen CO2s ein, schonen 
das Weltklima generell und bewah-
ren die natürlichen Lebensressour-
cen der Menschen vor Ort.“ 

IMPULSGEBER FÜR 
DIE GESAMTGESELLSCHAFT-

LICHE ENTWICKLUNG 
EINER REGION

Zusätzlich zu den wirtschaftli-
chen und ökologischen Ergebnissen 
erzielt ThomasLloyd mit seinen In-
frastrukturinvestments in der Region 

einen vielschichtigen sozialen Effekt. 
Ersichtlich an neuen Gewerbegebie-
ten, die rund um die Kraftwerke in 
kürzester Zeit entstanden sind und 
in denen eine Vielzahl von Gewer-
betreibenden aufgrund der neu ge-
wonnenen Energieverlässlichkeit In-
vestitionssicherheit gewonnen haben. 
Der gesellschaftliche Effekt reicht je-
doch wesentlich weiter. In der Land-
wirtschaft liefern 2.000 Kleinbauern 
die für die Verstromung benötigten 
Ernteabfälle an das Kraftwerk, die 
sie bislang umweltschädlich und 
ohne jeden Ertrag verbrannt hatten, 
und erschließen sich so zusätzliche 
Einkommensquellen. 

DREIKLANG AUS WIRTSCHAFT-
LICHER, ÖKOLOGISCHER UND 

SOZIALER RENDITE 

Die Vielschichtigkeit der Wir-
kungen seiner Infrastrukturinvest-
ments ist ein beabsichtigter Effekt 

des ganzheitlichen Invest-
mentansatzes von Tho-
masLloyd. „Wir ermög-
lichen es Investoren seit 
vielen Jahren, im Rahmen 
eines Renditedreiklangs 
wirtschaftlich erfolgreich, 
zugleich jedoch verant-
wortungsvoll mit einer 
hohen ökologischen und 
sozialen Wirkung zu inve-
stieren.“, erklärt Sieg den 
Ansatz von ThomasLloyd. 

ANLAGELÖSUNGEN 
FÜR UNTERSCHIEDLICHSTE 

ANLEGERGRUPPEN UND 
ANLAGEZIELE

Überaus vielschichtig stellt sich das 
Produktangebot von ThomasLloyd 
dar. T.U. Michael Sieg: „Traditionell 
finden bei uns sowohl professionelle 
Investoren als auch Privatanleger eine 
Vielzahl von bewährten Anlagelö-
sungen mit ausgezeichneter Rendite-
historie, die auf die unterschiedlichen 
Anlageziele – zum Beispiel hinsicht-Anlageziele – zum Beispiel hinsicht-Anlageziele – zum Beispiel hinsicht
lich der Laufzeit und Mindestbetei-
ligungsbeträge – unserer Kunden 
zugeschnitten sind.“ 

www.thomas-lloyd.com

Infrastrukturinvestments in Asien

Rendite aus den Grundbedürfnissen von 4,5 Milliarden Menschen 

— BeitragThomasLloyd Global Asset Management GmbH — 

T.U. MICHAEL SIEG
Chairman, Group CEO 

& Founder

ThomasLloyd Projekte auf der Insel Negros: 
20-MW Biomasse-Kraftwerk San Carlos BioPower und das 59-MW Solarkraftwerk SacaSun
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Verlags-Sonderveröffentlichung in Kooperation mit der ThomasLloyd Group

AUFHOL-JAGD  
IN ASIEN

IMPACT-INVESTMENTS IN DIE INFRASTRUKTUR
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Das „asiatische Jahrhundert“ hat für viele 
Wirtschaftsexperten bereits begonnen. 

ENERGIE-BEDARF EXPLODIERT

ASIEN IN ZAHLEN Nr. 1 
nach dem Bruttoinlandsprodukt wird 2050 

China sein, Nr. 2 Indien. Indonesien wird vor 
Deutschland stehen. Und Asiens Anteil am 

Welteinkommen wird über 50 Prozent liegen, 
heute sind es bereits 34 Prozent.1 

Quellen: 1 Asian Development Bank (ADB) Asia 2050: Realizing the Asian Century;  
2 Vereinte Nationen, World Population Prospects: The 2017 Revision; 3 U.S. Energy 
Information Administration (EIA), World Energy Outlook 2017; 4,6 OECD Global Infrastruc-
ture Outlook; 5 International Energy Agency (IEA), South-East-Asia Energy Outlook 2017;  
7  Deutsche Gesellschaft für internationale Zusammenarbeit (GIZ), „Stadt, Umwelt und 
Verkehr in der ASEAN-Region“; 8 ADB Asian Development Outlook 2017 Update

US-Dollar kostet die in Asien notwendige 
Stromversorgung bis zum Jahr 2040, 
gesichert sind nur knapp 15 Billionen.4

17 Billionen

der Bevölkerung im asiatisch-pazifischen 
Raum lebenden Menschen werden 2030  

in Städten wohnen.7

 55 Prozent

US-Dollar kostet der Ausbau der für Asien 
notwendigen Infrastruktur bis zum Jahr 

2040. Der ungedeckte Bedarf: 4,6 Billionen.6

51 Billionen

mehr Asiaten könnten nach einer  Studie 
der ADB bereits im Jahr 2040 den Lebens-

standard der Europäer erreicht haben.8

3 Milliarden 

Menschen bevölkern die Welt. Jede Stunde
werden es 10 000 mehr. 6 von 10 Menschen 
leben schon heute in Asien.2

7,6 Milliarden

Menschen leben in Südostasien. 250 
Millionen kochen dort mit Holz oder Holz-
kohle, 25 Millionen haben keinen Strom.5

640 Millionen

mehr Energie werden die zehn asiatischen 
Staaten des ASEAN bis 2040 verbrauchen, 
das ist ein Zehntel des globalen Mehrbedarfs.3

75 Prozent
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unser Blick auf Asien ist verzerrt. Das beginnt schon beim Schulbuchwissen. Sie erinnern sich: Im  Atlas 
nahm Deutschland den gleichen Raum ein wie Indien, die Doppelseite zu Frankreich so viel Platz wie 
 Myanmar, Thailand, Laos, Kambodscha und Vietnam zusammen. Dass Letzteres sich über die Entfer-
nung Bremen-Palermo ausdehnt, haben wir so wenig verinnerlicht, wie dass Asien die Hälfte der welt-
weiten Wirtschaftsleistung erbringt. Das ist vielen unvertraut und unangenehm. Sie sind es gewöhnt, 
bei Laptop und Smartphone mit „Made in Taiwan“, „Made in Hongkong“, „Made in China“ umzuge-
hen, haben aber mental immer noch T-Shirt-Näherinnen in einer überfüllten Fabrik in Bangladesch vor 
Augen, wenn sie sich das industrielle Asien vorstellen. Sie sinnieren über Auslagerung und Absatzmärkte, 
nicht darüber, dass bereits 2020 vier von zehn neuen Industrie robotern in China aufgestellt werden und 
andere mehr in den Nachbarländern. 

Infrastruktur und Energie spielen im aufziehenden „asiatischen Jahrhundert“ der Marktprognosen eine 
wichtige Rolle. Selbst bei weiterhin oft sechs Prozent Wachstum kann es nicht gelingen, all die  E-Werke, 
Strommasten, Brücken und Autobahnen aus dem Boden zu stampfen, die der Aufschwung verlangt. Der 
neueste Ausblick der asiatischen Entwicklungsbank (ADB) spricht von 1,7 Billionen US-Dollar, die jährlich 
für Infrastruktur aufzubringen sind. Einen Teil davon können die Staaten selbst stemmen. Für den Rest 
schlägt ADB-Chefvolkswirt Yasuyuki Sawada Public-Private-Partnerships vor. Ihm zufolge können Privat-
investoren, wenn sie zweimal so viel zum Aufbau der Infrastruktur beitragen wie heute, nebst attraktiven 
Renditen mit geringem Ausfallrisiko die Befriedigung einfahren, Millionen mit Strom, Millionen mit Wasser 
und alle mit sicheren Verkehrsadern versorgt zu haben. 

In diesem Heft stellen wir Ihnen den enormen Energiebedarf und andere wissenswerte Details Asiens vor, 
dazu mit ThomasLloyd einen der Pioniere des Impact-Investing auf diesem Kontinent. Mit technischem 
Know-how, Investment-Expertise, sozialer Kompetenz und dem Geld seiner  weltweit 50 000 Anleger hat 
das Unternehmen weit mehr erreicht, als ausschließlich 100 Infrastrukturprojekte zu planen, zu finanzie-
ren, zu bauen und und allein jüngst acht davon in Asien gewinnbringend zu verkaufen. 
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4 I Herausforderung Asien Grundlagen des Wachstums
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Rasantes Wachstum gehört in Asien zum Alltag. Bevölkerung, 
Wirtschaft und Energieverbrauch legen doppelt so schnell zu wie 
in entwickelten Staaten. Ähnliches gilt für die möglichen Renditen.

Elektrizität treibt  
Asiens Aufschwung an

| Ein Artikel von Thomas Adolph |

U nbemerkt aber beängstigend: Man kann dem 
Bevölkerungswachstum in Asien buchstäb-
lich zusehen. Auf worldometers.info rückt der 

Echtzeit-Zähler im Sekundentakt drei Nummern vor, 
die Anzeige für Europa braucht für eine Zahl sechs 
Minuten. 4,5 Milliarden Menschen leben aktuell in Asi-
en und jede Stunde werden es 10 000 mehr. Die bloße 
Zahl erschreckt, nicht die Relation zum Rest der Welt 

– bereits seit Jahrzehnten lebt jeder zweite Mensch in 
Asien. Nur sind es heute dreimal so viele wie 1955. Da-
zu kommt die Landflucht. Während damals nur jeder 
Fünfte in einer Stadt lebte, ist es heute jeder Zweite.

Der UN-Studie „The World’s Cities in 2016“ zufolge 
liegen von weltweit 512 Städten mit mindestens einer 
Million Einwohnern 275 in Asien. Von 31 Metropolen 
mit über zehn Millionen Menschen sind 18 in Asien – 
und außer Tokio und New York gehört keine westliche 
Großstadt zu den Top 10. Spätestens 2030 wird es New 
York nur mehr auf Platz 14 von dann 41 schaffen.

Die Urbanisierung ist Asiens Rückenwind: „85 Prozent 
der weltweiten Wirtschaftskraft werden in Städten er-
wirtschaftet“, besagt „The New Climate Economy“ 
(NCE). So auch in Asien: Seine Wirtschaft wächst und 
wächst – doppelt so schnell wie im Rest der Welt. Acht 
der zehn wachstumsstärksten Länder liegen auf dem 
Kontinent, der seine Industrialisierung im Zeitraffer 
durchrast. Bleibt es dabei, wird das 21. Jahrhundert als 

„Asian Century“ in die Geschichte eingehen. Dann ver-
schieben sich die globalen Kraftzentren: China und In-
dien könnten 2050 auch im Pro-Kopf-Einkommen die 
führenden Wirtschaftsmächte sein – und ein Land wie 
Indonesien im Ranking vor Deutschland liegen. 

Drei Herausforderungen muss sich der boomen-
de Erdteil stellen, damit das asiatische Zeitalter ein-
tritt. Und immer geht es um die Verringerung der Di-

ERNEUERBARE 
ENERGIEN spielen in 
den ASEAN-Staaten 
eine  wichtige Rolle. 
2016 lagen die Solar-
anlagen in Thailand 
und auf den 
 Philippinen vorn, 
Vietnam holte mit 
Windanlagen auf.
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stanz: zwischen den Generationen, zwischen Bürgern 
in den Metropolen und der ländlichen Bevölkerung und 
zwischen den vielen entstehenden Großstädten. Alle drei 
Faktoren erfordern eine funktionierende Infrastruktur – vor 
allem bei Verkehrswegen und Energieversorgung. 

Dieser Ausbau verschlingt Unsummen. Der Asiatischen 
Entwicklungsbank (ADB) zufolge können die Staaten die 
jährlich benötigten 1,7  Billionen US-Dollar 
nicht aus eigener Kraft aufbringen. Die Finan-
zierungslücke von 500 Milliarden pro Jahr soll 
durch mehr partnerschaftliche Finanzierun-
gen verringert werden, fordert das Update des 

„Asian Development Outlook 2017“. 
Asien ist auf gutem Weg: Von 242 Projekten, 

die 2016 zusammen mit privaten oder institutionellen 
Anlegern finanziert wurden, steht jedes zweite in Asien. 
Mit 24,8 Milliarden Dollar Volumen war Ostasien/Pazi-
fik die einzige Region, die laut „Private Participation in 
Infrastructure 2016“ zulegen konnte. Ein Zuwachs von 
43 Prozent zeigt das zunehmende Interesse und lässt auf 
vergleichsweise attraktive Konditionen schließen. 

Beispiel Energie: Von allen co-finanzierten Infrastruktur- 
Investitionen ist der Energiesektor am begehrtesten. Welt-
weit flossen ihm im vergangenen Jahr knapp 44 Milliar-
den US-Dollar zu. Der Schwerpunkt lag auf Kraftwerken 
in Brasilien und Indonesien – und auf Anlagen, die mit er-
neuerbaren Energiequellen arbeiten. Das ist häufig Pio-
nierarbeit, da das rasante Hochschnellen des Bedarfs im 
zurückliegenden Jahrzehnt vielen Regierungen keine Zeit 
zum Umdenken ließ. Die Folge davon war ein starker Fo-
kus auf die vergleichsweise teure, aber im Transport und 
Gebrauch einfache Import-Kohle als Energieträger. 

Abgesehen vom Mittleren Osten sind nur drei Staaten 
auf dem riesigen Kontinent bei der Energieversorgung au-
tonom. Nur Aserbaidschan, Brunei und Kasachstan kön-

nen können ihren Energiebedarfs aus heimischen Quel-
len decken. Viele nur zur Hälfte oder sogar nur zu einen 
verschwindend kleinen Bruchteil. Doch überall zeichnet 
sich der Wandel ab. Neu entstehende Kraftwerke wer-
den nach Analyse des japanischen Energy-Economy-In-
stituts nicht mehr vornehmlich mit Kohle, sondern zu-
nehmend durch Erdgas- und -öl befeuert. Deutlich klei-

ner ist der Anteil der Biomasse-Verwertung. 
Er wird aber 2040 mit Kohle gleichziehen. 
Generell setzt Asien auf möglichst viel nach-
haltige Energie-Infrastruktur. Denn Biomasse, 
Sonne, Wind, Hydropower und Geothermie 
bescheren vierfachen Gewinn: Sie vermin-
dern die Importabhängigkeit, steigern das 

Wachstum und erleichtern den Zugang zu Elektrizität. 
Und speziell in der Nähe von Metropolen ist ein wichti-
ger Vorteil, dass sie die Luft nicht verschmutzen.

Asiens Energie-Hunger bleibt enorm. In den zurückliegen-
den 25 Jahren hat sich der Bedarf verdreifacht. Jetzt ist mit 
5580 Millionen Tonnen Öleinheiten ein Sockel erreicht, 
das Wachstum bleibt hoch, obwohl die prozentualen Zu-
wachsraten fallen. 2040 werden China, Indien und die asi-
atischen Nicht-OECD-Staaten 51 Prozent mehr Energie ver-
brauchen. Die dazu nötigen 2877 Millionen Tonnen ent-
sprechen sechsmal dem aktuellen Verbrauch Japans und 
55 Prozent des weltweit zusätzlichen Energiebedarfs. 

Die NCE-Marktforscher erwarten, dass von den in den 
kommenden 15 Jahren anfallenden Investitionen in Infra-
struktur rund 28 Prozent in die Energieversorgung gehen. 
Das wird etwa 25 Billionen US-Dollar der insgesamt ver-
anschlagten 90 Billionen entsprechen. Noch einmal die-
selbe Summe wird die Verbesserung der Energieeffizienz 
verschlingen. Ein nicht unbeträchtlicher Teil wird von pri-
vaten Anlegern finanziert – und schon im Eigeninteresse 
Asiens attraktive Renditen einspielen.

Moderne Biomasse-Kraftwerke tragen ab 2040 ebenso 
viel zur Stromerzeugung bei wie Kohle-Kraftwerke  

(im Bild eine Anlage in San Carlos/Philippinen)

HIGH- 
VOLTAGE 

Jeder zweite in 
Infra struktur 

investierte Dollar 
geht in Energie-

versorgung
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Der Blick über den Tellerrand ist mit Impact Investments zwangsläufig verbunden. Die 
Anlage-Strategie verfolgt nachhaltige Rendite für Anleger, Bevölkerung und Umwelt.

Finanziell, sozial und  
ökologisch engagiert

| Ein Artikel von Barbara Schweighofer |

D ankbarkeit und Rendite schließen sich nicht 
gegenseitig aus. Im Gegenteil, eine Invest-
ment-Strategie, die beide Erfolge einbringt, 

erfreut sich zunehmenden Zuspruchs. „Impact Invest-
ments werden in den kommenden 20 Jahren zu den 
besten Anlagemöglichkeiten gehören“, bestätigt der 
Chef-Investor der Schweizer Großbank UBS, Mark 
Haefele. Er hat bisher schon 2,3 Milliarden Euro in 
diesen Bereich investiert und will diesen Betrag bis 
2023 um 4,4 Milliarden aufstocken.

Insgesamt summierten sich die wirkungsorien-
tiert angelegten Gelder 2016 bereits auf 114 Milliarden 
US-Dollar, berichtet die „Annual Impact Investor 
 Survey 2017“. Wie der Herausgeber der Studie, das 
Global Impact Investing Network GIIN betont, sind 
dabei nur die 205 großen Investoren erfasst, die auf 
die Umfrage geantwortet haben. Sie legten zuletzt 
22,1 Milliarden US-Dollar in nahezu 8000 Impact 

LERNBEGIERIG
Carlos Masoba und 
sein Freund Ramon 

können individueller 
pauken, seit ihr 
kleines Dorf zu -

verlässig mit Strom 
 versorgt wird.

Mit seinem aktuellen Portfolio 
bietet ThomasLloyd 1,5 Millionen 
Menschen Zugang zu nachhaltig 
erzeugtem Strom und schafft  
dauerhaft viele Tausend neue  
Arbeitsplätze vor Ort.

6 I Herausforderung Asien Neuer Trend: Impact Investment
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 Investments an und wollen ihr Engagement in diesem Jahr 
um 17 Prozent auf 25,9 Milliarden US-Dollar steigern. Wie 
die Bertelsmann Stiftung berichtet, zielen Social Impact Invest­
ments mittlerweile stark auf Schwellenländer ab: „70 Prozent 
des in wirkungs orientierten Investitionen angelegten Vermö­
gens fließen dort vor allem in die Bereiche Mikro finanz, Finanz­
dienstleistungen und Energie“, schreibt der Stiftungsvorstand 
Brigitte Mohn in seinem Vorwort.

Nachhaltige Energie-Gewinnung in Asien ist ein gutes Beispiel 
dafür, wie Impact Investing funktioniert. Und dass die Absicht, 
mit der Geldvergabe eine soziale und ökologische Wirkung zu 
erzielen, sich gut mit einer positiven finanziellen Rendite für 
die Anleger verbinden lässt. Nebenbei bemerkt: Zwei von drei 
Teilnehmern an der GIIN-Marktanalyse streben eine markt­
konforme risikoadäquate Rendite an. Alle haben ihre Erwar­
tungen bisher in 92 Prozent der abgeschlossenen Investments 
erreicht oder sogar getoppt (15 Prozent). Bei der Nachverfol­
gung der sozialen und ökologischen Wirkung ist die Erfolgs­
rate ähnlich hoch. Hier sind nur zwei Prozent schlechter, da­
für aber 20 Prozent besser gelaufen als erwartet.

„Alle unsere Gelder fließen in Projekte oder Unternehmen, 
die neben einer attraktiven Wirtschaftlichkeit konkrete 
 Verbesserungen der Lebensumstände der Menschen vor Ort 
mit sich bringen“, sagt T.U. Michael Sieg, Chef des auf 
 Investments in asiatische Infrastruktur spezialisierten 
 Unternehmens ThomasLloyd. Gut abzulesen sei der wirtschaft­
liche und soziale Erfolg im Umfeld der in den vergangenen 
Jahren verkauften Solarkraftwerke auf den Philippinen. 

Die Erfolgsbilanz auf Negros, der drittgrößten Insel des Ar­
chipels, liest sich überzeugend. Die Solarparks versorgen ei­

ne knappe halbe Million Einwohner zuverlässig mit dem drin­
gend benötigten Strom. Statt mit teuren Benzin­ oder Diesel­
generatoren gegen die häufigen Stromausfälle ankämpfen zu 
müssen, laufen die Maschinen in den Fabriken und Werkstät­
ten jetzt unterbrechungsfrei. Zusätzliche Industrie­ und Ge­
werbezentren sowie Wohnviertel entstehen, die dort beschäf­
tigten Arbeiter müssen wohnen und wollen verpflegt werden. 
Das sorgt für einen Kaskaden­Effekt. 

Soziale Fortschritte sind auch in Wohnungen, Schulen und 
Krankenhäusern festzustellen. Strom und Licht schaffen 
 Sicherheit und bieten Kleinunternehmern die Möglichkeit, 
strombetriebene  Maschinen einzusetzen. Krankenhäuser 
können moderne Diagnosegeräte betreiben, und die Haus­
halte des entstehenden Mittelstands können ihre Lebensmit­
tel kühlen. Die Elektrizität ermöglicht moderne Kommuni­
kation und verbessert den Zugang zu Wissen und Bildung. 

Wie nachhaltig sich das Leben ändern kann, zeigt ein Blick 
auf den zwölfjährigen Carlos Masoba: Mit dem nahe seines 
Dorfes gebauten Solarpark kam Elektrizität ins Haus. Er kann 
jetzt auch abends lernen, wenn er nicht mehr auf den Feldern 
helfen muss. Seine Lehrerin ist begeistert dabei, mit Over­
head­Projektor und Computer den Unterricht anschaulicher 
zu gestalten, und sein erwachsener Bruder arbeitet in der in 
der Nachbarschaft neu angesiedelten Fahrradfabrik.

„Die ThomasLloyd­Infrastruktur­Investments geben den 
Begriffen Kapitalanlage und Rendite eine neue, facetten­
reichere und zeitgemäßere Bedeutung. So führt unser  
Impact Investing zu einem nachhaltigen Rendite­Dreiklang 
aus wirtschaftlicher, ökologischer und sozialer Rendite“, 
sagt Sieg überzeugt. 

Auf der philippinischen Insel Negros 
spendete ThomasLloyd eine kleine Solar-
anlage für eine Grundschule. Die abgele-

gene Region war vorher noch nicht ans 
öffentliche Stromnetz angeschlossen.

Neuer Trend: Impact Investment Herausforderung Asien I 7 
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Nachhaltige Infrastruktur in Asien bringt 
dreifachen Nutzen. Sie ist schnell verfügbar, 

unterstützt dezentral die lokale Wirtschaft  
und verringert die Umweltbelastung.

Erneuerbare Energie  
ist in Asien unverzichtbar

| Ein Interview von Barbara Schweighofer |

€uro spezial ThomasLloyd investiert für seine An­
leger und Investoren seit 2011 in nachhaltige Energie­
gewinnung in Asien. Was hat sich in dieser Zeit in die­
sen Märkten geändert?
T.U. Michael Sieg Das Tempo. Der ganze Kontinent 
wächst im Zeitraffertempo und entwickelt sich wirt-
schaftlich und politisch zu dem globalen Kraftzent-
rum. Die Kehrseite des schnellen Wachstums bei Be-
völkerung, Produktivität und Konsum ist der mitwach-
sende Energiebedarf: Die meisten asiatischen Länder 
haben selbst keine oder nur wenige fossile Energie-
quellen oder mangels Infrastruktur keinen Zugriff da-
rauf. Asien muss daher 88 Prozent seines Bedarfs durch 
importierte Energieträger decken. Dass der Stromver-
brauch 2040 etwa 1,5-mal so hoch sein wird wie heute, 
ist für große Teile Asiens eine enorme Herausforderung. 
? Welche Rolle spielt in diesem Umfeld der Ausbau der 
Erneuerbaren Energien?
Sieg Man könnte sagen: die entscheidende Nebenrol-
le. Erneuerbare Energien können nicht den gesam-
ten Bedarf decken, aber sie können schneller und 
vielerorts auch billiger als alle konventionellen Kraft-
werke zusätzlichen Strom produzieren. Zudem däm-
men sie die Abhängigkeit von Importen ein. Nachhal-
tige Infrastruktur trifft in weiten Teilen Asiens übri-
gens auf nahezu ideale Bedingungen. Sie ist im Bau 
und Betrieb sehr kostengünstig – und nicht zuletzt 

T.U. Michael Sieg,  
Chairman und CEO der 

 ThomasLloyd Group
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durch unsere erfolgreiche Pionierarbeit auf den Philippi-
nen wird das politisch positiv registriert.
? Welche Projekte sprechen Sie dabei an?
Sieg Nehmen Sie unser Solarportfolio Philippinen 1. Diese 
drei Großkraftwerke mit 125 Megawatt und Baukosten von 
über 250 Millionen Dollar waren mit ihren neu 
geschaffenen Solarkapazitäten in ihrer Be-
deutung für ganz Südostasien wegweisend. 
Schließlich waren wir mit der Transaktion die 
ersten, die auf den Philippinen ein Solarkraft-
werk im Kraftwerksmaßstab errichteten, die 
ersten, die in diesem Land eine Finanzierung 
von einer regionalen Großbank im Erneuerbare-Energi-
en-Sektor erhielten und die ersten, die einen Großsolar-
park auf den Philippinen nach Realisierung verkauften. 
? Was bringt nachhaltige Infrastruktur ins Rennen?
Sieg Dass sich wirtschaftliches Wachstum, zunehmender 
Mittelstand und Energiebedarf aufschaukeln. Mit her-
kömmlichen Kraftwerken kann man nicht schnell genug 
reagieren, dazu sind die Projekte zu groß und zu komplex. 
Während ein großes Gas- oder Kohlekraftwerk nicht sel-
ten zehn Jahre auf sich warten lässt, sind Solar-, Wind- und 
Biomasse-Anlagen nach zwölf bis 18 Monaten betriebs bereit. 
Ein weiterer Vorteil ist ihre geringere Größe: Sie lassen sich 
auch abseits der Metropolen realisieren. Das ist ideal für 
dezentrale und verbrauchernahe Energieerzeugung und 
stellt geringere Anforderungen an die Netzstruktur.
? Demnach ist Ihre Projekt­Pipeline langfristig gesichert?
Sieg Auf jedem Fall, sie wird aus den genannten Gründen 
sogar zunehmen. Die öffentlichen Haushalte Asiens sind 
mit einem gigantischen Investitionsbedarf von 1,7 Billio-
nen US-Dollar pro Jahr überfordert. Diese enorme Summe 
hält die Asiatische Entwicklungsbank bis 2030 für notwen-
dig, um die Infrastruktur auf Vordermann zu bringen und 
bei Energieversorgung, Sozialwesen, Transport und Tele-
kommunikation international konkurrenzfähig zu werden. 
? Was für Auswirkungen hat das für private Finanzierungen, 
welche die staatlichen Investments ergänzen könnten?

Sieg Die Staaten wissen, dass sie nicht alles alleine stem-
men können. Das hat bereits einen Paradigmenwechsel 
zur Folge: weg von Marktabschottung und ausschließlich 
staatlicher Finanzierung. Selbst sozialistische Staaten wie 
Vietnam bemühen sich mit Investitionsanreizen, Steuer-

vergünstigungen und Importerleichterungen, 
private Investoren für sich zu gewinnen. Ex-
terne Kapitalanleger sind mittlerweile überall 
in Asien sehr willkommen.
? Aber macht sich das Interesse der Staaten an 
Fremdmitteln auch für die Anleger bezahlt?
Sieg Bei gründlicher Prüfung und genauer 

Kenntnis der jeweiligen Marktgegebenheiten gewiss. Ohne 
technische Expertise und ein funktionierendes Netzwerk 
vor Ort kann man das hingegen nicht gewährleisten. Nicht 
umsonst prüfen wir jedes Projekt, jeden Standort und alle 
rechtlichen, juristischen und technischen Gegebenheiten 
intensiv, bevor wir es realisieren. Dabei kommt uns unser 
großes Netzwerk, bis hinein in die oberste politische Ent-
scheidungsebene, zugute. Das Gleiche gilt übrigens für den 
Exit: Auch die Voraussetzungen für den späteren Verkauf 
gehören zu den äußerst strengen Due-Diligence-Kriterien. 
? … und wann lohnt sich ein Projekteinstieg am meisten?
Sieg Lukrativ ist vor allem die kapitalintensive Realisierungs-
phase zwischen abgeschlossener Projektierung, wenn alle Ge-
nehmigungen vorliegen, und der Inbetriebnahme. Die Risiken 
sind in dieser Phase gering, die Wertschöpfung dagegen hoch.
? Gibt es auch einen ökologischen und sozialen Nutzen?
Sieg Ja, es ist eine echte Win-Win-Situation. Nehmen Sie die 
drei Biomassekraftwerke, die wir derzeit in Asien reali sieren.  
Für die Verstromung liefern uns die Bauern Ernteabfälle, die 
sie früher umweltschädlich verbrannt haben. Sie verdienen 
damit zusätzlich Geld, sodass alle profitieren: Die lokale Be-
völkerung, die Umwelt und natürlich unsere Investoren. 
Denn die Nachhaltigkeit der Projekte erleichtert auch deren 
Verkauf. Viele institutionelle Investoren wollen nachhaltige 
Erträge, die langfristig fließen und nicht von Konjunktur- oder 
Kapitalmarktentwicklungen beeinflusst werden.

Der Energiebedarf wird bis 2040 in den 
OECD-Staaten um neun Prozent steigen, in den 

Nicht-OECD- Staaten Asiens um 51 Prozent.
EIA International Energy Outlook 2017

IMPACT- 
INVESTMENT 

Mehrwert durch 
die Kombination 
von Vorteilen vor 

Ort und für die 
Privatanleger
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Die ThomasLloyd Group hat über 100 Infrastrukturprojekte in 22 Ländern realisiert.  
Als lukrativsten Markt hat sie Anlegern die Schwellenländer Asiens erschlossen.

Investieren, wo Kapital 
Wertvolles schafft

| Ein Artikel von Peter Schweitzer |

M ittlerweile stehen viermal so viele gemein-
sam finanzierte Projekte in Asien wie vor   
25 Jahren. Einer der Pioniere dieser Entwick-

lung ist die weltweit aktive ThomasLloyd Group. Vor 
vielen Jahren hat sich das Unternehmen auf Infrastruk-
tur-Investments aus dem CleanTech- Bereich in Asien 
spezialisiert. Mittlerweile gilt das Unternehmen mit 
über 200 Mitarbeitern aus 29 Nationen zu den füh-
renden Finanzierern von nachhaltiger Infrastruktur 
in Asien. Bei seinen Projekten hat ThomasLloyd das 
Who‘s Who der globalen Infrastrukturinvestoren mit 
im Boot. Darunter die Weltbank-Tochter Internatio-
nal Finance Corporation (IFC), heute die weltweit 
größte internationale Entwicklungsinstitution. 

Folgerichtig ist ThomasLloyd ein geschätzter Re-
ferent auf den bedeutendsten Symposien und Tagun-
gen für Finanzinvestoren und Wirtschaftsfachleute. 
So 2016, als ThomasLloyd als einziger IFC-Partner 
auf der Frühjahrstagung von Internationalem Wäh-
rungsfonds und Weltbank in Washington als Referent 

MEGA-CITY 
Schon heute hat 

Kuala Lumpur  
7,5 Millionen  

Einwohner, 2030 
werden es  

9,5 Millionen sein.

Das Who‘s Who der Investment-
branche ist mit an Bord: Neben der 
Weltbank-Tochter IFC beteiligen sich 
große Stiftungen, Versorgungswerke 
und Versicherungen am lukrativen 
Aufbau der asiatischen Infrastruktur.

10 I  Herausforderung Asien Auf Partnersuche
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Auf Partnersuche Herausforderung Asien I 11 

Die jährlich testierte Leistungsbilanz 
dokumentiert, dass alle Infrastruktur­

anlagen von ThomasLloyd ihre Rendite­ 
und Ausschüttungsprognosen erreichen 

oder übererfüllen. Eine 100­prozentige 
Erfolgsbilanz zeigen auch die Anleihen: 

Zins und Rückführung erfolgten nach Plan.

geladen war und seine Projekte als Musterbeispiele für nach-
haltige Energieinfrastrukturprojekte vorstellte. 

Oder auf der Weltbank-Konferenz „Innovate4Climate“, 
die in diesem Jahr Regierungsvertreter, Top-Banker sowie 
eine Vielzahl von multilateralen Institutionen und Organi-
sationen in Barcelona zusammenbrachte, um Fragen der 
Förderung und Finanzierung „grüner“ Entwicklungsprojek-
te zu diskutieren. ThomasLloyd-Chef T.U. Michael Sieg gab 
einen viel beachteten Überblick über die „Mobilisierung des 
privaten Sektors für nachhaltige Infrastrukturlösungen“, 
während ThomasLloyd-Finanzierungsspezialist Antony Co-
veney über die erfolgreiche Realisierung von klimafreund-
lichen Infrastrukturprojekten in aufstrebenden asiatischen 
Schwellenländern berichten konnte.

Professionelle Beratung durch ThomasLloyd nutzen heute 
zahlreiche politische Entscheidungsträger auf nationaler und 
regionaler Ebene ebenso wie multinationale Organisationen. 
Das und die operativen Erfolge des Unternehmens brachten 
dem Asset-Management und seiner breit gefächerten Infra-
struktur-Investmentplattform bereits eine Vielzahl von Aus-
zeichnungen ein. Erst kürzlich bescheinigte die namhafte 
Rating agentur Telos dem Investmentprozess des ThomasLloyd 
 SICAV  Cleantech Infrastructure Fund mit der Bestnote „AAA“ 
den „höchsten Qualitätsstandard“ – eine Auszeichnung, die sich 
nahtlos in viele andere positive Ratings für den Investment-
prozess und die Anlagelösungen des Unternehmens einreiht. 

Die enge Kooperation mit der IFC, die mit zahlreichen Re-
gierungsstellen und Stiftungen wie der Bill & Melinda-Gates-, 
Ford- oder Rockefeller- Foundation vernetzt ist, führte 2016 
im Rahmen ihres Managed Co-Lending Portfolio Program 
(MCPP) zu einem 161 Millionen US-Dollar schweren, langfris-
tigen Kreditengagement für den Ausbau des Biomasse-Port-

folios von ThomasLloyd, das aktuell drei Kraftwerke auf den 
Philippinen mit einer Gesamtleistung von 70 MW und Ge-
samtbaukosten von 303 Millionen US-Dollar umfasst. Zu den 
Kreditgebern des MCPP zählen sowohl Versicherungskon-
zerne wie Allianz Global Investors oder Prudential über ih-
re Investmenttöchter, aber auch die chinesische Zentralbank.

Das betreute Vermögen der ThomasLloyd Group umfasst 
mittlerweile 3,2 Milliarden Euro, die ihr über 50 000 Impact- 
Investoren anvertraut haben. Neben zehntausenden Privat-
anlegern nutzen auch viele institutionelle Investoren und 
Kreditgeber die Investmentexpertise der Gruppe. Dabei kön-
nen sie auf eine breit gefächerte Investment-Plattform zu-
rückgreifen.  Sie kombiniert standardisierte Anlagelösungen 
wie Fonds, Anleihen für Privatanleger oder strukturierten 
Produkten mit maßgeschneiderten Mandaten für die an-
spruchsvollste Klientel aus dem professionellen Marktseg-
ment. „Wir stellen mit unserer Infrastruktur- Investment-
plattform eine Struktur bereit, die optimal zu den primären 
Zielsetzungen und Anlagehorizonten unterschiedlichster 
Anlegertypen passt“, erläutert T.U. Michael Sieg. „Unsere 
 Investoren schätzen dabei besonders, dass ThomasLloyd 
den gesamten Wertschöpfungsprozess aus einer Hand ab-
deckt und daher den besten Einblick in und Zugriff auf die 
Projekte besitzt.“

Dreh- und Angelpunkt ist dabei neben einer einwand-
freien Leistungsbilanz – 95 Prozent aller Fonds des Unter-
nehmens laufen problemlos, bei Infrastruktur sind es sogar 
100 Prozent –, dass die  ThomasLloyd-Anlagelösungen zwei 
zentrale Anforderungen erfüllen: das  Bedürfnis nach wert-
stabilen Sachwerten mit dauerhaft attraktivem Rendite- 
Chancen-Profil und den Wunsch nach einem  ver  antwor tungs- 
vollen und nachhaltigen Investment.
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DIE REDAKTION EMPFIEHLT

IWF: "Inklusives
Wachstum" für
Deutschland

Der IWF-Länderbericht für
Deutschland fällt 2017 genau in
den Wahlkampf. Dabei sind die
IWF-Forderungen wie Wasser auf
die Mühlen der SPD: Weniger

INFRASTRUKTUR

Investitionen: Das 9000-Milliarden-Dollar-Geschäft
Weltweit müssen Brücken und Tunnel, Strom- und Telefonnetze, Wind- und Solarkraftwerke gebaut werden. Dafür wird
deutsches Ingenieurwissen benötigt. Das füllt die Auftragsbücher auch im Mittelstand.

Laut einer Studie von PricewaterhouseCoopers (PwC) müssen bis zum Jahr 2025 weltweit jährlich 4000 bis 9000 Milliarden US-Dollar in
Infrastruktur investiert werden, um dem Bevölkerungs- und Wirtschaftswachstum Rechnung zu tragen. Das betrifft den Bereich
Transport, also Straßen, Schienen und Häfen, aber auch den Energiesektor sowie Versorgung und Telekommunikation - Lebensadern für
die ganze Welt.

Traditionell sind solche Projekte ein gefundenes Fressen für deutsche Maschinen- und Anlagenbauer. Allerdings verdüstern die aktuellen
Unsicherheiten in der Weltwirtschaft - Brexit, Russland-Sanktionen, US-Protektionismus - die Exportaussichten. Laut dem
Maschinenbau-Barometer der Wirtschaftsprüfungs- und Beratungsgesellschaft PwC sehen 80 Prozent der Unternehmen die größte Gefahr
für ihr Wachstum in politischen Entwicklungen im Ausland.

Doch noch läuft das Geschäft. Neben deutschen Großunternehmen wie Siemens, Bosch, ThyssenKrupp, Dürr oder Krones profitieren auch
kleinere Mittelständler der Branche von Infrastruktur-Aufträgen aus dem Ausland.

Das Geschäft mit Infrastrukturprojekten wächst

Ein Beispiel: 20 Kilometer nordöstlich der marokkanischen Wüstenstadt Quarzazate arbeiten Techniker aus Burbach, Kreis Siegen-
Wittgenstein.

Die Männer aus Nordrhein-Westfalen und Kollegen aus Spanien belegen hier Leitungsrohre eines
solarthermischen Kraftwerks mit einer elektrischen Heizung (Artikelbild). Tatsächlich in der Wüste,
wo die Sonne brennt?

"Ja, nur so lässt sich ein unterbrechungsfreier und reibungsloser Betrieb gewährleisten", sagt
Alexander Neff, Geschäftsführer der 1991 gegründeten Firma Eltherm, die in Siegen rund 160 und
weltweit an zehn Standorten 230 Mitarbeiter beschäftigt.

Damit auch nachts Strom erzeugt werden kann, dürfen die Salztanks, in denen 600 Grad Celsiusheißes
technisches Öl gespeichert wird, und die Rohre, durch es dann gepumpt wird, nicht zu stark abkühlen.

THEMEN / WIRTSCHAFT
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Abgaben für Normalverdiener,
mehr staatliche Investitionen.
(10.05.2017)

Joe Kaeser: Infrastruktur
gewaltig verbessern

Geschäfte in Afrika
erfordern Kreativität

Deutschland auf der Daten-
Kriechspur

China steckt Milliarden in
Infrastruktur

Asiens Investitionsbank
nimmt ihre Arbeit auf

Die elektrischen Begleitheizungen, die Eltherm entwickelt und produziert, verhindern das.

"Mit dieser Leitung sind wir derzeit führend in diesem Marktsegment", sagt Neff. Die Produkte "Made
in Germany" werden auch im neuen Kraftwerk in Quarzazate, in Anlagen in Israel, Portugal und
Südafrika eingesetzt. 60 Prozent des Umsatzes macht Eltherm im Ausland. "Das Geschäft mit
Infrastrukturprojekten wächst seit Jahren", freut sich Neff.

Dazu gehören auch Aufträge von privaten Bahn-Gesellschaften in Deutschland, Dänemark und
Schweden, die ihre Gleise und Weichen beheizen müssen, um auch bei klirrender Kälte die
Betriebssicherheit gewährleisten zu können.

Forschung, Entwicklung und Produktion erfordern hohe Investitionen. Das war für den Mittelständler
in den Anfangsjahren ein Problem. Seit 2013 gehört Eltherm zur Mittelstandsholding Indus, die sich
um die Finanzierung kümmert. "Bei unserem Kapitalbedarf wären viele Banken schon abgesprungen",
konstatiert Neff.

Gebraucht werden technische Maßanzüge

Auch die Firma Migua Fugensysteme (60 Mitarbeiter) in Wülfrath gehört zu den 46 Mittelständlern
der Indus-Holding. Migua macht mehr als die Hälfte des Umsatzes mit Aufträgen für
Infrastrukturprojekte im Ausland.

Die Fugenprofilsysteme, die im Werk im Bergischen Land entwickelt und produziert werden, dienen
dem Verschließen von Dehnungsfugen, die überall dort benötigt werden, wo es in Großbauvorhaben

zu Bewegungen kommt - etwa auf Bahnhöfen, Flughäfen wie dem Abu Dhabi Airport oder in Krankenhäusern in Erdbebengebieten wie
dem Indira Gandhi Hospital in Delhi.

Die Dubai Mall, nach Ladenfläche eines der weltgrößten Einkaufszentren. Auch hier war Migua beteiligt.

Mehrere hundert Projekte haben die Migua-Ingenieure momentan in der Pipeline, eine Vielzahl davon im Mittleren Osten. Das
Auslandsgeschäft brummt. "Die Lösungen sind individuell!, sagt Geschäftsführer Markus Schaub-Manthei. Serienfertigung sei nicht
möglich. "Wir müssen immer technische Maßanzüge schneidern und arbeiten wie eine Manufaktur."

Seine größten Wettbewerber sitzen in den USA. Bei internationalen Ausschreibungen hilft dem deutschen Fugen-Spezialisten die
Zugehörigkeit zu einer renommierten Holding, die - vor allem bei neuen Kunden - durch Größe und Kapitalausstattung im Hintergrund
zusätzliche Sicherheit vermittelt.

Infrastruktur-Boom als Chance für Anleger

Kapitalanleger, die am Boom der Infrastrukturmaßnahmen mitverdienen wollen, suchen nach soliden, relativ risikoarmen Möglichkeiten.
Dafür bieten sich eine Reihe von Fonds an, die in Projekte in Nordamerika oder Asien investieren.

Vor allem auf dem dynamisch wachsenden Infrastrukturmarkt Asiens haben Investoren 2016 gutes Geld verdient. Der Kontinent mit 4,3
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Milliarden Menschen hat enormen Nachholbedarf bei der Energieversorgung. Der Energiebedarf wird sich bis 2030 nahezu verdoppeln, so
die Asian Development Bank.

Bisher werden über 85 Prozent der Energie mit importierten
fossilen Rohstoffen teuer und umweltschädlich erzeugt.

"Die Energie-Lösungen, die über die letzten Jahrzehnte
Wachstum in die Region brachten, sind nicht länger kompatibel
mit den Bestrebungen der nachhaltigen Entwicklung unserer
Länder und Einwohner", sagt Shamshad Akhtar, Präsidentin der
Wirtschafts- und Sozialkommission für Asien und den Pazifik der
Vereinten Nationen (UNESCAP).

Langfristig ökologischer und günstiger ist die Nutzung von Sonne,
Wind, Wasser, Erdwärme und verstrombarer Biomasse. "Asien
bietet hier für alle erneuerbaren Energieformen beste
Voraussetzungen", sagt Michael Sieg, Chef der ThomasLloyd
Group in London.

Die auf Infrastruktur in Asien spezialisierte
Investmentgesellschaft finanziert beispielsweise auf den Philippinen den Bau von Solar- und Biomassekraftwerken mit Kapital
professioneller und privater Investoren. "Kraftwerke für Erneuerbare Energien können in Asien verhältnismäßig kostengünstig errichtet
und betrieben werden", sagt Sieg.

Dabei sei ein Aspekt für Anleger mittlerweile von großer Bedeutung - das sogenannte Impact Investing. Darunter versteht man
Anlagestrategien, die ökonomische, ökologische und soziale Rendite vereinen. Aus gutem Grund. Zahlreiche Studien belegen, dass eine
positive gesellschaftliche Wirkung und eine attraktive Rendite kein Widerspruch sind. Im Gegenteil: Kapitalanlagen mit starker
Nachhaltigkeit erzielen oft bessere Ergebnisse als weniger vernünftig ausgerichtete.

AUDIO UND VIDEO ZUM THEMA

Ostafrika: Chancen für deutsche Firmen 

China: Die neue Seidenstraße 

China: Die neue Seidenstraße
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Das Kursrisiko allerdings bleibt. Wer zur
zusätzlichen Absicherung verschiedene
Märkte abdecken will, kann auch Verträge
auf zwei, drei oder mehr Fonds abschließen.
Das geht relativ problemlos, da Fondssparen
schon mit monatlichen Raten ab 25 Euro
möglich ist. Anleger können die Einzahlun-
gen zudem jederzeit erhöhen, aussetzen
oder ganz einstellen. Ebenso haben sie die
Möglichkeit, ihr angespartes Fondsver-
mögen bei Bedarf schnell wieder in Liquidi-
tät umzuwandeln oder bei veränderter
Marktlage in eine vielleicht rentablere Anla-
geform zu wechseln. 

Angesichts des Niedrigzinsumfelds wen-
den sich die Bundesbürger vorerst allerdings
verstärkt den Börsenchancen zu. Bei Union
Investment etwa ist die Zahl der Fondsspar-
verträge im vergangenen Jahr um ein Viertel
gestiegen. „Und mehr als 90 Prozent aller
Sparpläne investieren in Aktien-, Misch-
oder Immobilienfonds“, berichtet Vorstand
Reinke. Die Anleger lassen also zinsorien-
tierte Rentenfonds eher links linken und ha-
ben stattdessen die Chancen von Sachwerten
wie der Aktie im Blick. Norbert Hofmann

sucht, kann sich auch für Mischfonds ent-
scheiden. Sie investieren in eine Mischung
aus Aktien, verzinslichen Anleihen und an-
deren Anlageklassen wie etwa Immobilien
oder Gold und erfreuen sich zunehmender
Beliebtheit. Im vergangenen Jahr flossen ih-
nen mit insgesamt 11,6 Milliarden Euro die
meisten neuen Gelder unter allen Publi-
kumsfonds zu. 

Welche Fondskategorie wie abschneidet,
wird auch in Zukunft immer von der Markt-
lage abhängen. Anleger können beim regel-
mäßigen Fondssparen jedoch stets auf den
Zinseszinseffekt setzen. Neben den Einzah-
lungen werfen nämlich zwischenzeitlich er-
wirtschaftete Erträge Renditen ab, etwa aus
den Dividenden der in den Fondsportfolios
enthaltenen Aktiengesellschaften. Werden
sie nicht ausgeschüttet, können sie im weite-
ren Verlauf erneut zur Wertentwicklung bei-
tragen. 

erzielt als solche auf zinsorientierte Renten-
fonds. Das belegen die Statistiken des Bran-
chenverbands BVI, der bei den Ergebnissen
alle Kosten inklusive Ausgabeaufschlag be-
rücksichtigt. Wer seit 2007 monatlich
100 Euro und damit insgesamt 12 000 Euro
in einen Aktienfonds Deutschland einge-
zahlt hätte, wäre demnach zum Jahresende
2016 Besitzer von 17 483 Euro gewesen. Das
entspricht einer jährlichen Rendite von 7,3
Prozent. Auch im 20- und 30-Jahres-Zeit-
raum stünden unterm Strich trotz der zwi-
schenzeitlichen Kurseinbrüche an den Bör-
sen ansehnliche Wertzuwächse von 5,8 und
6,9 Prozent pro Jahr. Nicht ganz so viel wäre
es bei den global anlegenden Fonds gewe-
sen. Sie bieten dafür eine geografisch breite-
re Risikostreuung und haben im Durch-
schnitt ebenfalls bessere Ergebnisse ge-
bracht als zinsbasierte Rentenfonds.

Bei der Auswahl der geeigneten Produk-
te helfen neben den Beratern der Banken
oder anderer Finanzdienstleister die über
das Internet zugänglichen Ratings neutraler
Analysehäuser wie Morningstar oder Feri.
Wer Börsenchancen mit gebremstem Risiko

Dalbar für den amerikanischen Markt. Dem-
nach haben Anleger, die in den vergangenen
15 Jahren in ETFs investiert haben, die sich
am US-Leitindex S&P 500 orientieren, im
Durchschnitt eine deutlich geringere Jahres-
rendite erzielt als der Index selbst. „Vielen
Anlegern gelingt es offensichtlich nicht, die
eigentlich guten Ergebnisse der ETFs für sich
zu nutzen, weil sie zu ungünstigen Zeit-
punkten ein- oder aussteigen“, analysiert Pe-
ter Huber, Fondsmanager und Vorstand des
Vermögensverwalters Star Capital.

Der Mut, mit regelmäßigen Anlagen auf
die Chancen der Börse zu setzen, hat sich für
langfristig orientierte Anleger zumindest in
den letzten Jahrzehnten ausgezahlt. So ha-
ben sowohl in Deutschland anlegende als
auch weltweit investierende Aktienfonds-
sparpläne zum Stichtag 31. Dezember 2016
in den vergangenen zehn, 20 und 30 Jahren
im Durchschnitt bessere Wertentwicklungen

E s klingt paradox, aber es ist wahr. Ob-
wohl die Zinsen auf Sparanlagen seit
geraumer Zeit nahe dem Nullniveau

verharren, legen viele Bundesbürger einen
Großteil ihrer Geldreserven in kaum rentier-
lichen Spar- oder Tagesgeldkonten an. Oder
sie lassen das, was vom Gehalt übrig bleibt,
wegen der mageren Verzinsung solcher klas-
sischer Sparformen ganz einfach auf dem
Girokonto liegen. Und das in einer Zeit, in
der an der Börse gerade in den vergangenen
Jahren schöne Gewinne zu erzielen waren.

Von heute auf morgen freilich werden
die Deutschen nicht zu einem Volk von Ak-
tionären werden. Doch es gibt Wege, sich
den Chancen der Börse schrittweise zu nä-
hern. „Wir müssen die Evolution des Sparens
weiter vorantreiben“, fordert Hans Joachim
Reinke, Vorstandsvorsitzender der Anlage-
gesellschaft Union Investment. Ein ganz
wichtiges Instrument ist dabei nach seiner
festen Überzeugung die ratierliche Fonds-
anlage, bei der Anleger mit regelmäßigen
Sparraten Vermögen aufbauen. 

Fondssparpläne sorgen in mehrfacher
Hinsicht für Risikostreuung und gleichzeitig
überdurchschnittliche Renditechancen. So
investieren Publikumsfonds in eine Vielzahl
von Einzeltitel und verteilen entsprechend
Chancen und Risiken. Gleichzeitig kann der
Anleger bei aktiv gemanagten Fonds vom
Know-how professioneller Manager profitie-
ren, die zudem die Märkte ständig im Auge
behalten. Sparpläne gibt es aber auch für so-
genannte ETFs (Exchange-traded Funds), die
einfach einen Index abbilden und entspre-
chend kostengünstiger sind. 

Auf einer zweiten Ebene kommt bei
Fondssparplänen die zeitliche Verteilung
des Risikos hinzu. Wer einen größeren Be-
trag auf einmal anlegt, weiß nie, ob der Zeit-
punkt gerade günstig ist. Fondssparer da-
gegen nutzen durch die regelmäßigen Ein-
zahlungen den Effekt der durchschnitt-
lichen Einstiegspreise: Bei hohen Kursen er-
wirbt der Sparer vergleichsweise wenig
Fondsanteile, bei niedrigen Kursen dagegen
ist es eine größere Zahl, die dann über ein
hohes Kurspotenzial bei der nächsten Auf-
wärtsbewegung an den Märkten verfügt.
Gleichzeitig schwächt dieser Effekt die Kurs-
schwankungen an der Börse ab.

Wie wichtig das ist, zeigt eine kürzlich
veröffentlichte Studie des Analysehauses

Klassische Sparformen werfen seit einigen Jahren so gut wie nichts ab. Wer Rendite möchte, muss bei seiner Anlage etwas riskieren. Foto: Bjrn Wylezich/Adobe Stock

In Asien sind viele Infrastrukturprojekte
zu finanzieren. Foto: Fenton / Adobe Stock
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ZINSESZINSEFFEKT 
AUSNUTZEN

LANGFRISTIGES DENKEN 
LOHNTE SICH BISLANG

Wenn 
nichts 
bleibt
F o n d s s p a r p l a n  
s t a t t  N u l l z i n s e n

B is Mitte des kommenden Jahrzehnts
müssen weltweit fast 80 Billionen US-
Dollar in die Infrastruktur investiert

werden. Das hat Pricewaterhouse Coopers
ermittelt. Brücken, Straßen und Tunnel, Hä-
fen, Flughäfen und Schienennetze sind zu
bauen und zu betreiben – vor allem in
Schwellenländern mit extremem Bevölke-
rungs- und Wirtschaftswachstum. Energie,
Versorgung und Telekommunikation sind
hier die größten Baustellen. Das benötigte
Kapital soll größtenteils von privater Seite
kommen. Im Gegenzug werden nachhaltig
stabile Renditen versprochen. 

Grundsätzlich sind Fonds auch bei In-
vestments in Infrastruktur ein geeignetes
Anlageinstrument. Doch nicht jeder Fonds,
der zu glänzen scheint, ist tatsächlich geeig-
net. Vor allem von Angeboten, die über die
Verwendung der ihnen anvertrauten Mittel
keine oder nur nebulöse Angaben machen,
sollte man die Finger lassen. Außerdem ist
darauf zu achten, in welchen Regionen ein
Fonds investiert. Denn die Rahmenbedin-
gungen variieren. So herrschen zum Beispiel
nicht überall sichere politische und juristi-
sche Verhältnisse. Und in einigen Staaten

wird der Aufbau der Infrastruktur subven-
tioniert, in anderen nicht. 

Vergangenes Jahr haben viele Anleger
für Infrastruktur-Investitionen Asien favori-
siert. Das dürfte auf absehbare Zeit so blei-
ben, denn Europa leidet noch immer unter
den Folgen der Finanzkrise und schiebt das
Thema Infrastruktur auf die lange Bank. Zu-
dem ist Europa bei der Energieversorgung
ein gesättigter Markt. Asien aber mit seinen
mehr als vier Milliarden Menschen hat ge-
waltigen Energiehunger und großen Nach-
holbedarf. Laut Schätzungen der Asian De-
velopment Bank soll der Energiebedarf bis
2030 um rund 100 Prozent wachsen. Derzeit
werden 85 Prozent der verwendeten Energie
durch importierte fossile Rohstoffe teuer
und umweltschädlich erzeugt. Dabei sind
Sonne, Wind, Wasser, Erdwärme und ver-
strombare Biomasse reichlich vorhandene
alternative Energiequellen. „Diese gilt es zu
nutzen“, betont Michael Sieg, Vorstand der
Investmentgesellschaft Thomas Lloyd, die
sich auf den Sektor Infrastruktur in Asien
spezialisiert hat. „Erneuerbare-Energien-
Kraftwerke können in Asien verhältnismä-
ßig kostengünstig errichtet und betrieben
werden.“ Sein Haus finanziert beispielsweise
auf den Philippinen den Bau von Solar- und
Biomassekraftwerken mit Kapital privater

und professioneller Investoren. Aktuell
bietet man Privatanlegern unterschied-

liche Fonds und Anleihen mit ver-
schiedenen Rendite-Risiko-Profilen,

Laufzeiten und Mindestanlagen an.
Auch die Ergebnisse anderer

aktiver Fonds wie die der Amundi
Equity India Infrastructure, der
Invesco Asia Infrastructure Fund
und der Aberdeen Global Emer-
ging Markets Infrastructure zei-
gen, dass Infrastruktur-Investi-

tionen in Asien attraktiv sind.
Thomas Lloyd bewirbt seine Pro-

dukte, die neben einer hohen Wirt-
schaftlichkeit auch eine ökologi-

sche und soziale Rendite verspre-
chen, mit „Impact Investing“. Sieg:

„Studien belegen, dass eine positive ge-
sellschaftliche Wirkung und eine attraktive
Rendite kein Widerspruch sind. Kapitalan-
lagen mit starker Nachhaltigkeit erzielen oft
bessere Ergebnisse als weniger verantwor-
tungsvoll ausgerichtete.“ Katja Müller

Sorgfältig vorgehen
F o n d s  f ü r  I n f r a s t r u k t u r - I n v e s t i t i o n e n

Sie übergeben die Verantwortung für Ihr Vermögen nicht irgendwem. Sondern unserer mehrfach ausgezeichneten Vermögens-
verwaltung. Ob defensiv oder offensiv: Wir entwickeln die passende Strategie für Sie. Zusammen mit einem Research-Team,
das rund um die Uhr die weltweiten Märkte überwacht, reduzieren unsere Experten aktiv Risiken und ermöglichen so nach-
haltige Renditechancen. So können Sie Ihr Vermögen langfristig ausbauen und gewinnen dabei noch etwas, das mindestens
so wertvoll ist wie Geld: Zeit.

Kontakt: Alexander Fruhwirth, Wealth Management Stuttgart, Tel.: +49 711 185 1161,
alexander.fruhwirth@commerzbank.com

Wir nehmen uns Zeit für
Ihr Vermögen. Sie für sich.

Benjamin Bellm
Wealth Management

Überlassen Sie das Management Ihres Vermögens uns: Ihrem persönlichen
Ansprechpartner und einem Team aus ausgezeichneten Experten.

Das Kursrisiko allerdings bleibt. Wer zur
zusätzlichen Absicherung verschiedene
Märkte abdecken will, kann auch Verträge
auf zwei, drei oder mehr Fonds abschließen.
Das geht relativ problemlos, da Fondssparen
schon mit monatlichen Raten ab 25 Euro
möglich ist. Anleger können die Einzahlun-
gen zudem jederzeit erhöhen, aussetzen
oder ganz einstellen. Ebenso haben sie die
Möglichkeit, ihr angespartes Fondsver-
mögen bei Bedarf schnell wieder in Liquidi-
tät umzuwandeln oder bei veränderter
Marktlage in eine vielleicht rentablere Anla-
geform zu wechseln. 

Angesichts des Niedrigzinsumfelds wen-
den sich die Bundesbürger vorerst allerdings
verstärkt den Börsenchancen zu. Bei Union
Investment etwa ist die Zahl der Fondsspar-
verträge im vergangenen Jahr um ein Viertel
gestiegen. „Und mehr als 90 Prozent aller
Sparpläne investieren in Aktien-, Misch-
oder Immobilienfonds“, berichtet Vorstand
Reinke. Die Anleger lassen also zinsorien-
tierte Rentenfonds eher links linken und ha-
ben stattdessen die Chancen von Sachwerten
wie der Aktie im Blick. Norbert Hofmann

sucht, kann sich auch für Mischfonds ent-
scheiden. Sie investieren in eine Mischung
aus Aktien, verzinslichen Anleihen und an-
deren Anlageklassen wie etwa Immobilien
oder Gold und erfreuen sich zunehmender
Beliebtheit. Im vergangenen Jahr flossen ih-
nen mit insgesamt 11,6 Milliarden Euro die
meisten neuen Gelder unter allen Publi-
kumsfonds zu. 

Welche Fondskategorie wie abschneidet,
wird auch in Zukunft immer von der Markt-
lage abhängen. Anleger können beim regel-
mäßigen Fondssparen jedoch stets auf den
Zinseszinseffekt setzen. Neben den Einzah-
lungen werfen nämlich zwischenzeitlich er-
wirtschaftete Erträge Renditen ab, etwa aus
den Dividenden der in den Fondsportfolios
enthaltenen Aktiengesellschaften. Werden
sie nicht ausgeschüttet, können sie im weite-
ren Verlauf erneut zur Wertentwicklung bei-
tragen. 

erzielt als solche auf zinsorientierte Renten-
fonds. Das belegen die Statistiken des Bran-
chenverbands BVI, der bei den Ergebnissen
alle Kosten inklusive Ausgabeaufschlag be-
rücksichtigt. Wer seit 2007 monatlich
100 Euro und damit insgesamt 12 000 Euro
in einen Aktienfonds Deutschland einge-
zahlt hätte, wäre demnach zum Jahresende
2016 Besitzer von 17 483 Euro gewesen. Das
entspricht einer jährlichen Rendite von 7,3
Prozent. Auch im 20- und 30-Jahres-Zeit-
raum stünden unterm Strich trotz der zwi-
schenzeitlichen Kurseinbrüche an den Bör-
sen ansehnliche Wertzuwächse von 5,8 und
6,9 Prozent pro Jahr. Nicht ganz so viel wäre
es bei den global anlegenden Fonds gewe-
sen. Sie bieten dafür eine geografisch breite-
re Risikostreuung und haben im Durch-
schnitt ebenfalls bessere Ergebnisse ge-
bracht als zinsbasierte Rentenfonds.

Bei der Auswahl der geeigneten Produk-
te helfen neben den Beratern der Banken
oder anderer Finanzdienstleister die über
das Internet zugänglichen Ratings neutraler
Analysehäuser wie Morningstar oder Feri.
Wer Börsenchancen mit gebremstem Risiko

Dalbar für den amerikanischen Markt. Dem-
nach haben Anleger, die in den vergangenen
15 Jahren in ETFs investiert haben, die sich
am US-Leitindex S&P 500 orientieren, im
Durchschnitt eine deutlich geringere Jahres-
rendite erzielt als der Index selbst. „Vielen
Anlegern gelingt es offensichtlich nicht, die
eigentlich guten Ergebnisse der ETFs für sich
zu nutzen, weil sie zu ungünstigen Zeit-
punkten ein- oder aussteigen“, analysiert Pe-
ter Huber, Fondsmanager und Vorstand des
Vermögensverwalters Star Capital.

Der Mut, mit regelmäßigen Anlagen auf
die Chancen der Börse zu setzen, hat sich für
langfristig orientierte Anleger zumindest in
den letzten Jahrzehnten ausgezahlt. So ha-
ben sowohl in Deutschland anlegende als
auch weltweit investierende Aktienfonds-
sparpläne zum Stichtag 31. Dezember 2016
in den vergangenen zehn, 20 und 30 Jahren
im Durchschnitt bessere Wertentwicklungen

E s klingt paradox, aber es ist wahr. Ob-
wohl die Zinsen auf Sparanlagen seit
geraumer Zeit nahe dem Nullniveau

verharren, legen viele Bundesbürger einen
Großteil ihrer Geldreserven in kaum rentier-
lichen Spar- oder Tagesgeldkonten an. Oder
sie lassen das, was vom Gehalt übrig bleibt,
wegen der mageren Verzinsung solcher klas-
sischer Sparformen ganz einfach auf dem
Girokonto liegen. Und das in einer Zeit, in
der an der Börse gerade in den vergangenen
Jahren schöne Gewinne zu erzielen waren.

Von heute auf morgen freilich werden
die Deutschen nicht zu einem Volk von Ak-
tionären werden. Doch es gibt Wege, sich
den Chancen der Börse schrittweise zu nä-
hern. „Wir müssen die Evolution des Sparens
weiter vorantreiben“, fordert Hans Joachim
Reinke, Vorstandsvorsitzender der Anlage-
gesellschaft Union Investment. Ein ganz
wichtiges Instrument ist dabei nach seiner
festen Überzeugung die ratierliche Fonds-
anlage, bei der Anleger mit regelmäßigen
Sparraten Vermögen aufbauen. 

Fondssparpläne sorgen in mehrfacher
Hinsicht für Risikostreuung und gleichzeitig
überdurchschnittliche Renditechancen. So
investieren Publikumsfonds in eine Vielzahl
von Einzeltitel und verteilen entsprechend
Chancen und Risiken. Gleichzeitig kann der
Anleger bei aktiv gemanagten Fonds vom
Know-how professioneller Manager profitie-
ren, die zudem die Märkte ständig im Auge
behalten. Sparpläne gibt es aber auch für so-
genannte ETFs (Exchange-traded Funds), die
einfach einen Index abbilden und entspre-
chend kostengünstiger sind. 

Auf einer zweiten Ebene kommt bei
Fondssparplänen die zeitliche Verteilung
des Risikos hinzu. Wer einen größeren Be-
trag auf einmal anlegt, weiß nie, ob der Zeit-
punkt gerade günstig ist. Fondssparer da-
gegen nutzen durch die regelmäßigen Ein-
zahlungen den Effekt der durchschnitt-
lichen Einstiegspreise: Bei hohen Kursen er-
wirbt der Sparer vergleichsweise wenig
Fondsanteile, bei niedrigen Kursen dagegen
ist es eine größere Zahl, die dann über ein
hohes Kurspotenzial bei der nächsten Auf-
wärtsbewegung an den Märkten verfügt.
Gleichzeitig schwächt dieser Effekt die Kurs-
schwankungen an der Börse ab.

Wie wichtig das ist, zeigt eine kürzlich
veröffentlichte Studie des Analysehauses

Klassische Sparformen werfen seit einigen Jahren so gut wie nichts ab. Wer Rendite möchte, muss bei seiner Anlage etwas riskieren. Foto: Bjrn Wylezich/Adobe Stock

In Asien sind viele Infrastrukturprojekte
zu finanzieren. Foto: Fenton / Adobe Stock
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mehr als vier Milliarden Menschen hat ge-
waltigen Energiehunger und großen Nach-
holbedarf. Laut Schätzungen der Asian De-
velopment Bank soll der Energiebedarf bis
2030 um rund 100 Prozent wachsen. Derzeit
werden 85 Prozent der verwendeten Energie
durch importierte fossile Rohstoffe teuer
und umweltschädlich erzeugt. Dabei sind
Sonne, Wind, Wasser, Erdwärme und ver-
strombare Biomasse reichlich vorhandene
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Invesco Asia Infrastructure Fund
und der Aberdeen Global Emer-
ging Markets Infrastructure zei-
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MITTWOCH, 25. JANUAR 2017, NR. 18

Jürgen Hoffmann Hamburg

D
ie Europäische Zentral-
bank bleibt ihrer Politik 
des billigen Geldes treu. 
Nur bei einer breiten kon-
junkturellen Erholung 

will EZB-Chef Mario Draghi die Zinsen 
anheben, wie er am 19. Januar bekannt-
gab. Auch die steigende Inflationsrate 
bringt die europäischen Notenbanker 
nicht von ihrem Kurs ab. Dabei sind im 
Dezember die Preise in Deutschland 
um 1,7 Prozent gestiegen – so stark wie 
seit 2013 nicht mehr. 

„Für die meisten Sparer bedeutet die 
höhere Inflation große Verluste an Ka-
pital und Kaufkraft“, sagt Stephan 
Buchwald, Geschäftsführer des Family-
Office Kontora. Die Kombination von 
Nullzins-Politik und einem Anstieg der 
Preissteigerungsrate vernichtet Milliar-
den an Sparvermögen. Betroffen sind 
vor allem Anleger, die Kapital auf Ta-
gesgeldkonten geparkt oder in festver-
zinslichen Anlagen investiert haben. 

Angesichts einer gut laufenden Wirt-
schaft und steigender Löhne in 
Deutschland stehen die Zeichen weiter 
auf höhere Preise. Für 2017 erwarten 
die Wirtschaftsweisen eine durch-
schnittliche Inflationsrate von 1,6 Pro-
zent. Doch Anleger können sich vor 
den Folgen der Inflation schützen. 

Inflationsindexierte Anleihen stellen 
einen möglichen Ansatz dar. Diese be-
sondere Art von Staatsanleihen bietet 
zwar nur Minizinsen – zum Teil sogar 
negative –, dafür wird der Kupon aber 
an die Inflationsrate angepasst. Das In-
teresse an diesen Papieren ist stark ge-
stiegen. Marc Homsy vom Investment-
haus Danske Invest, das den Fonds Glo-
bal Inflation Linked Bond anbietet, 
spricht von „substanziellen Mittelzu-

flüssen“ seit etwa fünf Wochen. Deswe-
gen haben die Kurse dieser Titel in den 
vergangenen Wochen bereits zugelegt. 

Anleger, die höhere Renditen anstre-
ben, kommen im aktuellen Umfeld 
nicht an Aktien vorbei. Nach dem Mot-
to „Dividenden sind die neuen Zinsen“ 
rücken solide Unternehmen ins Blick-
feld, die drei bis vier Prozent ihres Ak-
tienkurses pro Jahr ausschütten. Zu 
den Dividenden-Stars der letzten Jahre 
gehörten Coca-Cola, AT&T, Roche, Hen-
nes & Mauritz, ABB und Fresenius. 
Analyst Bastian Galuschka hat errech-
net, dass Allianz-Aktionäre in den ver-
gangenen zehn Jahren trotz eines fast 
identischen Kurses dank der Dividen-
denzahlungen rund 40 Prozent Gewinn 
gemacht haben. Darum findet LBBW-
Fondsmanager Markus Zeiß das Papier 
des Versicherungsriesen auch jetzt in-
teressant, ebenso wie das des Autobau-
ers Daimler mit einer Dividendenrendi-
te von 4,6 Prozent.

Allerdings müssen Anleger grundle-
gende Unterschiede zwischen einer Ak-
tie und einer Anleihe im Blick haben. 
Erster Haken: Es gibt bei der Aktie kei-
ne Garantie bei der Ausschüttung. An-
ders als ein Anleihekupon kann eine 
Dividende gekürzt oder sogar komplett 
gestrichen werden. Zweiter Haken: Ak-
tiengesellschaften, die an die kurzfristi-
ge Bedienung ihrer Aktionäre denken, 
greifen möglicherweise die Unterneh-
menssubstanz an. „Ihnen fehlt dann 

nicht selten Kapital für notwendige 
Forschung und Entwicklung“, betont 
Buchwald. 

Auch Aktien von Marktführern mit 
hoher Preissetzungsmacht sind in Zei-
ten steigender Inflation sinnvoll. 
„Markteintrittsbarrieren erlauben es 
diesen Unternehmen, ihre überdurch-
schnittlichen Kapital- oder Umsatzren-
diten auch durch Preissteigerungen zu 
verteidigen oder zu verbessern“, sagt 
Franz Weis, Portfoliomanager bei Com-
gest. Als Beispiele nennt er den Luxus-
warenhersteller Hermès, die Schweizer 
Baufirma Geberit und den dänischen 
Weltmarktführer bei Yoghurt- und Kä-
sekulturen Chr. Hansen.

Hohe Preissteigerungsraten und 
Ängste vor Terror und Krieg lassen vie-
le Deutsche jetzt zu Gold greifen. Das 
Edelmetall bietet zwar guten Schutz ge-
gen Inflation, allerdings wird es in US-
Dollar notiert und birgt damit entspre-
chende Währungsrisiken. 

Als eine weitere Alternative bei an-
haltender Renditeflaute gelten Aus-
landsinvestitionen beispielsweise über 
Fonds. Interessant ist zum Beispiel der 
Infrastruktursektor in Asien: „Er wird 
aufgrund des starken Wirtschafts- und 
Bevölkerungswachstums sowie des ho-
hen Nachholbedarfs in diesem Bereich 
auch langfristig profitieren“, sagt Fi-
nanzberater Stefan Häffner aus Mark-
gröningen. Das Investmenthaus Tho-
mas Lloyd hat sich ausschließlich auf 
die Sektoren Cleantech und Infrastruk-
tur in Asien spezialisiert. Über Fonds 
können Privatpersonen gemeinsam mit 
Großinvestoren in nachhaltige Energie-
versorgung durch Solar- und Biomasse-
kraftwerke etwa in den Philippinen in-
vestieren. 

 Die Kunden von Lebensversicherun-
gen sind extrem stark von der anhal-
tenden Niedrigzinsphase betroffen. Für 
sie könnte die Rückkehr der Inflation 
eine gute Nachricht sein. „Sofern sich 
im Gefolge steigender Inflation die 
Zinsmärkte normalisieren sollten, 
könnten auch mit sicheren Festzinsan-
lagen nach Abzug von Inflation wieder 
reale Wertzuwächse erzielt werden“, 
sagt Matthias Altenähr, Abteilungsleiter 
Markt und Rating bei Swiss Life. Dank 
steigender Zinsen könnte der Spiel-
raum für Versicherer, die ihr Kapital zu 
mehr als 80 Prozent in festverzinsli-
chen Wertpapieren angelegt haben, 
wieder größer werden. Das würde sich 
gerade in der Altersvorsorge positiv be-
merkbar machen.

Investmentstrategie

Die Rückkehr der Inflation
Die Niedrigzinsphase hält an. Nun verschärfen 

steigende Preise die Lage für Anleger.  

Doch es gibt Auswege aus dem Dilemma. 

Raffinerie in Russland: Die Preise für Erdöl ziehen nach jahrelangem Rückgang wieder an.
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Für die meisten Sparer 

bedeutet die höhere  

Inflation große Verluste  

an Kapital und Kaufkraft. 
Stephan Buchwald

Kontora Family Office
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ESSAY » INFRASTRUKTUR-INVESTITIONEN Nach den BRIC-Staaten 

Indien und China rücken nun auch wieder die kleineren Länder Asiens in den 

Fokus der Investoren. Gastautor MICHAEL SIEG erklärt, warum internationale 

Anleger zunehmend die dortige Energie-Infrastruktur als Schlüssel für 

Wachstum favorisieren – und welche Schlüsse speziell europäische Investoren 

daraus ziehen können 

Asiens neuer Energiehunger

A
sien stellt mit 4,3 Milliarden Men-
schen inzwischen über  
60 Prozent der Weltbevölkerung. Be-
reits heute erwirtschaftet Asien 35 
Prozent des Weltbruttosozialpro-

dukts, 2035 werden es über 44 Prozent sein. Im 
Zeitraffertempo wandelt sich der Kontinent wirt-
schaftlich und politisch zum globalen Kraftzent-
rum. Doch das hohe Wachstum bei Bevölkerung, 
Wirtschaftsleistung und Konsum stellt große Teile 
Asiens vor enorme Herausforderungen bei der 
Energieversorgung.

Allein in den letzten 15 Jahren hat sich der Ener-
giebedarf nahezu verdoppelt, und ein Ende dieser 
Entwicklung ist nicht in Sicht. Laut der Asian De-
velopment Bank wird der Anteil Asiens am welt-
weiten Energieverbrauch von heute 34 auf über 50 
Prozent im Jahr 2035 wachsen. Und schon heute 
wird in Asien doppelt so viel Energie verbraucht 
wie in den USA. Das Kernproblem ist allerdings: 88 
Prozent der benötigten Energie muss Asien auf-
grund fehlender eigener Ressourcen mit impor-
tierten und teuren Energieträgern wie Kohle, Öl 
und Gas erzeugen. Das Ergebnis: eine unzurei-
chende Energieversorgung, geprägt von hohen 
Strompreisen und rasant fortschreitender Umwelt-
verschmutzung.

Erneuerbare Energien sind für Asi-
ens Zukunft alternativlos
Die Lösung bieten hier vor allem die erneuerbaren 
Energien. Sonne, Wind, Erdwärme, Wasser und 
Biomasse stehen in vielen Regionen Asiens im 
Überfluss zur Verfügung und warten darauf, nutz-
bar gemacht zu werden. Weitere Pluspunkte: Er-
neuerbare-Energien-Kraftwerke sind in vielen Re-
gionen Asiens verhältnismäßig kostengünstig zu 
errichten und zu betreiben, vielerorts ohne staat-

liche Subventionen wettbewerbsfähig und auf-
grund kurzer Bauzeiten schnell verfügbar. Sie las-
sen sich kleiner dimensionieren als herkömmli-
che, fossil betriebene Kraftwerke und sind damit 
ideal für die dezentrale Energieerzeugung. Das 
heißt: Strom wird dort erzeugt, wo er auch ver-
braucht wird. Im Ergebnis bietet der Ausbau der 
erneuerbaren Energien den Menschen und der 
Wirtschaft vor Ort eine gesicherte und bezahlbare 
Energieversorgung. Er fördert die Unabhängigkeit 
von fossilen Energieträgern und gilt in vielen auf-
strebenden Wirtschaftsnationen Asiens daher als 
alternativlos.

So auch auf den Philippinen: „Heute schreiben 
wir Geschichte“, verkündete Präsident Benigno 
Aquino III. anlässlich der Inbetriebnahme des ers-
ten privat (von unseren Investoren) finanzierten 
philippinischen Solarparks. Er betonte, seine Re-
gierung unternehme weiterhin alles, um der dro-
henden Energiekrise Herr zu werden. Bis 2018 sol-
len daher auf den Philippinen zusätzliche 5100 Me-
gawatt Leistung ans Netz gehen — die Regierung 
stehe zu ihrer Verpflichtung verlässliche, saubere 
und günstige Energie bereitzustellen, so Präsident 
Aquino.

Gerade die Philippinen stehen für eine erfolgrei-
che Umsetzung einer nachhaltigen Energiepolitik 
in den Emerging Markets. Sie zählen zu den 
Schwellenländern mit großem Wachstumspoten-
zial und werden von McKinsey als „der neue Dar-
ling“ der Investoren bezeichnet. Diese Einschät-
zung bestätigen auch die philippinischen Wachs-
tumsraten der vergangenen Jahre, die regelmäßig 
zwischen sechs und sieben Prozent lagen. Seit 
Jahrzehnten setzt die Regierung auf erneuerbare 
Energien, deren Anteil am Gesamtverbrauch nach 
eigener Angabe heute schon bei 40,7 Prozent liegt. 
In Deutschland sind es laut Eurostat gerade einmal 
12,4 Prozent.
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Und der Energiehunger ist gewaltig: Bis 2030 
wird sich der Strombedarf nach Schätzungen des 
philippinischen Energieministeriums verdreifa-
chen. Gleichzeitig sind die Rahmenbedingungen 
für Investitionen dank gesunder Staatsfinanzen 
und eines stabilen Bankensektors gut — die großen 
Ratingagenturen haben die Bonität des Landes 19 
Mal in Folge angehoben.

Die boomende Wirtschaft, der drastische Energie-
mangel, dazu ein stabiles politisches Umfeld, gute 
Wirtschaftskennzahlen und die guten klimatischen 
und strukturellen Bedingungen sind Anlass genug 
für ausländische Investoren, sich im asiatischen 
Energiesektor an Projekten zu beteiligen. Hinzu 
kommen die staatliche Förderung der Erneuerbaren 
und die Offenheit ausländischen Investoren gegen-
über. Diese Argumente haben uns schon vor Jahren 
überzeugt, in den Bau von Solar- und Biomassekraft-
werken auf den Philippinen zu investieren.

Das wachstumsstarke Land ist aber nur ein Bei-
spiel für die ambitionierten Energieziele asiatischer 
Staaten. So schaffen auch zahlreiche andere Län-
der der Region die notwendigen gesetzlichen Rah-
menbedingungen für den Ausbau erneuerbarer 
Energien.

Wer jedoch den asiatischen Markt kennt, weiß, 
dass diese Ziele ohne internationale Geldgeber 
nicht in ausreichendem Maße umsetzbar sind. Um 
Asiens Erneuerbare-Energien-Zukunft vollständig 
zu realisieren, sind laut Schätzungen von Bloom-
berg New Finance in den kommenden 15 Jahren In-
vestitionen in Höhe von rund 2,5 Billionen US-Dol-

lar erforderlich. Finanzielle Dimensionen, die be-
stehende Energieversorger, aber auch die Regie-
rungen vor Ort überfordern.

Innovative Finanzierung als 
Chance auch für Investoren
Daher bedarf es neuer Formen der Zusammenar-
beit und innovativer Finanzierungsmodelle wie der 
Einbindung von ausländischen Investoren, zum 
Beispiel in Public Private Partnerships. Dort setzen 
wir an und investieren in ein breit gestreutes Port-
folio von Infrastrukturprojekten im Bereich der 
nachhaltigen Stromgewinnung aus erneuerbaren 
Quellen sowie der zugehörigen Stromübertra-
gungssysteme in der Region. In diesem Zusammen-
hang bauen wir stark auf die intensiven, über viele 
Jahre gewachsenen Kontakte zu lokalen Projektent-
wicklern, die uns den Zugang zu lokalen Infrastruk-
turprojekten sicherstellen. Alle Projektstandorte 
erleben mittelfristig einen gesellschaftlichen Wan-
del, unter anderem durch die Erhöhung der Kauf-
kraft oder die Ansiedlung von Unternehmen. 

In Summe schaffen Kapital und Investorenexper-
tise gemeinsam mit den Menschen vor Ort blei-
bende Werte in Asien, die nicht nur ökologisch, son-
dern auch ökonomisch sinnvoll sind. Wir sehen uns 
hier u. a. als direktes Bindeglied zwischen den asi-
atischen Ländern sowie europäischen Kapitalge-
bern und treten dafür ein, dass gerade auch hiesige 
Investoren und Technologiekonzerne ihr Engage-
ment in dieser Region verstärken.

Energie im Fokus 
Die weiterhin rasante Entwick­
lung der Region Asien schlägt 
sich in Wirtschaftskennziffern 
und Ratings vieler Länder  
Asiens und insbesondere der 
ASEAN­Staaten nieder.  
Von diesen Daten werden  
zunehmend die Investitions­
entscheidungen von Indus­
triekonzernen und Finanz­
marktteilnehmern beeinflusst. 
Ein wichtiger Faktor für Folge­
investitionen ist dabei die 
 sichere Energieversorgung.

VERGLEICH WIRTSCHAFTSWACHSTUM, BEVÖLKERUNGSWACHSTUM  
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Press Release | Mon Sep 14, 2015 11:04am EDT

ThomasLloyd Makes a Further Divestment of its Solar
Portfolio in the Philippines
* Reuters is not responsible for the content in this press release.

ThomasLloyd Makes a Further Divestment of its Solar Portfolio in the Philippines
PR Newswire

LONDON, September 14, 2015

LONDON, September 14, 2015 /PRNewswire/ --

Following the sale of San Carlos Solar Energy Inc. (SaCaSol) in June 2015, which
included a 45 MW solar facility at San Carlos City, Negros Occidental, ThomasLloyd CTI
Asia Holdings Pte Ltd, a wholly owned subsidiary of ThomasLloyd SICAV-SIF-Cleantech
Infrastructure Fund, today confirmed that it had divested all of its rights to the projects of
Negros Island Solar Power Inc. in a second transaction with Philippine Investment Alliance
for Infrastructure (PINAI). These rights include the 'in construction' 32 MW solar facility at
La Carlota and the 48 MW solar facility at Manapla also on Negros Occidental, all of which
is expected to benefit from the government Feed-in-Tariff. Both transactions combined
represent 125 MW of total installed solar capacity, which will be equivalent to 25% of the
solar FiT Tariff quota within the Philippines.

For ThomasLloyd, Tony Coveney, Head of Project Finance said, "Realising this transaction
will allow ThomasLloyd to accelerate its investment into other renewable energy
technologies within the Philippines and once again to collaborate with PINAI, with whom it
had been a pleasure to work."

T.U. Michael Sieg, Chairman and CEO of ThomasLloyd Group added, "We are proud as
the first enabling investor to have addressed the government call for private investment in
the sector. Our first and subsequent investments have helped secure the FiT regime and
accelerate the expansion of renewable energy in the Philippines."

Further terms were not disclosed.

About ThomasLloyd 

ThomasLloyd Group is a leading global investment and advisory firm, solely dedicated to
the renewable energy sector in Asia. The company is based in London and Zurich, as well
as 12 other locations in 9 different countries in North America, Europe and Asia. The
services it provides encompass capital raising, M&A and corporate finance for private and
stock-market-listed companies, project financing and management for project
developments, and investment consulting, wealth management and funds for private and
institutional investors. The ThomasLloyd Group has 180 employees and currently
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Werken steckt nicht nur deutsches Know-
how, sondern auch das Kapital deutscher 
Investoren, die über den ThomasLloyd 
Cleantech Infrastructure Fund an diesen 
„grünen“ Projekten auf den Philippinen 
beteiligt sind. Die auf die Erneuerbare-
Energien-Infrastruktur Asiens spezialisier-te 
Investmentbanking- und -management-
gruppe ThomasLloyd hat auch andere 
südostasiatische Länder wie Indonesien, 
Vietnam, Sri Lanka und Kambodscha im 
Blick. „Das dynamische Wachstum dieser 
Staaten führt zu einem rasant steigenden 
Strombedarf“, erläutert Michael Sieg, 
Chairman und CEO der ThomasLloyd 
Group. Die nachhaltige Energieversor-
gung lasse sich nur gewährleisten, wenn 
man regenerative Energien nutze. Solar-
parks etwa ermöglichten schnell eine 
dezentrale Energieerzeugung: „Der Strom 
wird damit dort produziert, wo er

gebraucht wird.“ Man sei sicher, „dass das 
Investitionsklima in Asien lange Jahre 
positiv bleiben wird“. Das sei auch ein 
Grund, warum deutsche Stromversor-
gungskonzerne wie Eon oder RWE über 
Energieproduktion in Asien nachdächten:
„Die Region ist für viele Erneuerbare-
Energien-Unternehmen spannend.“

Unter der Marke CEE hat Lampe Equi-ty 
Management, eine Tochter des Bank-
hauses Lampe, seit 2007 rund 1,1 Milliar-de 
Euro in „Grünstrom“-Kraftwerke mit einer 
Nennleistung von gut 420 Megawatt 
investiert. 2014 wurden rund 500 000 
Megawattstunden – entspricht dem Jah-
resstrombedarf von rund 100 000 Vier-
personenhaushalten – produziert. Zuletzt 
hat CEE in Frankreich zwei Windparks 
und drei Solarparks erworben, in Großbri-
tannien einen Solarpark. Geschäftsführer 
Detlef Schreiber: „Ein Auslandsmarkt ist 
für uns interessant, wenn drei Parameter 
erfüllt sind: stabile politische Verhältnisse, 
Nachholbedarf beim Ausbau regenerati-
ver Energien und nach Möglichkeit eine 
Förderkulisse, die mit dem deutschen 
Erneuerbare-Energien-Gesetz vergleich-
bar ist.“ In Frankreich beispielsweise seien 
diese Voraussetzungen für Windparks er-
füllt, deren Strom mit einem festgelegten 
Einspeisetarif über 15 bis 20 Jahre ver-
gütet wird. Auch Fotovoltaikanlagen in 
Frankreich böten attraktive Anlage-
möglichkeiten. In England sorge ein Ver-
gütungssystem durch eine Mischung aus 
Zertifikaten und Stromabnahmeverträgen 
für gute Renditechancen.

Unterstützung im Auslandsgeschäft er-
halten deutsche Betriebe der Erneuerbare-
Energien-Branche durch das Renewable-
Energy-Solutions-Programm der Deut-
schen Energie-Agentur (dena). Sie gibt 
Unternehmen beispielsweise Gelegenheit, 
ihre Energietechnik an 60 attraktiven 
ausländischen Standorten zu präsentieren. 
Ziel sei es, so dena-Geschäftsführer Ulrich 
Benterbusch, „den Unternehmen den Ein-
tritt in diese Märkte zu erleichtern“. Au-
ßerdem knüpft die dena Kontakte zu 
wichtigen Multiplikatoren und Institutio-
nen weltweit. Die Initiative „renewables –
Made in Germany“ organisiert sogar 
Geschäftsreisen, um den Auf- und Ausbau 
von Geschäftsbeziehungen zwischen deut-
schen Unternehmen und Firmen im Aus-

land zu fördern. Anja Steinbuch

Erfolgreicher Exportschlager

Windräder für den Export Foto: Nordex

Vorbild. Deutsche Unternehmen 
helfen bei Erneuerbare-Energien-
Projekten im Ausland.

Deutschlands jüngster Exportschlager sind 
Komponenten und Dienstleistungen für 
Erneuerbare-Energien-Projekte. Die Liste 
der heimischen Unternehmen, die mit 
Regenerativer-Energie-Expertise auf den 
Philippinen, in Frankreich oder Spanien 
Geld verdienen, reicht von den Windanla-
gen-Herstellern Enercon und Nordex über 
Danfoss und Sunset Energietechnik bis zu 
Schmack Biogas. Laut Agentur für Erneu-
erbare Energien (AEE) hängen in der jun-
gen Branche hierzulande schon mehr als 
100 000 Arbeitsplätze am Export. AEE-
Geschäftsführer Philipp Vohrer: „Im Aus-
land vertraut man auf Energiewende-
Technik made in Germany.“

HOHE AUSFUHRQUOTE

Für viele Staaten ist die Bundesrepu-
blik das Erneuerbare-Energien-Vorbild, 
zu zahlreichen Projekten werden deut-
sche Firmen hinzugezogen. Das sichert 
zwischen Nordsee und Alpen Umsätze 
und Arbeitsplätze, betont der Fachver-
band Biogas, der von jährlich rund 900 
Millionen Euro Exportumsatz seiner Be-
triebe spricht. Die deutsche Windindustrie 
beziffert ihre Ausfuhrquote auf fast 
70 Prozent. Auch einige deutsche 
Solarunternehmen punkten im Auslands-
geschäft. Die Deutsche Eco aus Frankfurt 
hat in Daressalam, Tansania, auf dem 
Dach eines Supermarktes eine Fotovol-
taikanlage installiert, die Berliner Photon 
Energy auf einem Sendemast in Australien 
ein Fotovoltaik-Dieselhybridsystem, um 
dem Landvolk unbegrenzten Zugang 
zu Fernseh- und Radioprogrammen zu 
ermöglichen.

Ein Beispiel für ein im Export beson-
ders erfolgreiches Unternehmen ist der 
Solar-Wechselrichter-Spezialist SMA. Das 
hessische Unternehmen erwirtschaftet 
80 Prozent seines Umsatzes im Ausland, 
hat in 21 Ländern Vertriebs- und Service-
gesellschaften und in weiteren zehn Län-
dern – darunter auf den Philippinen –
einen Service Hub. In San Carlos City auf 
der Insel Negros beispielsweise sind SMA-
Wechselrichter in zwei großen Fotovol-
taikkraftwerken mit einer Gesamtleistung 
von 22 Megawatt installiert. Die im Mai 
2014 in Betrieb genommenen Anlagen 
sollen helfen, den wachsenden Energie-
hunger des asiatischen Landes mit fast 100 
Millionen Einwohnern zu stillen. In den
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Signalwirkung erwartet
Am Donnerstag ist der bisher größte Solarpark der Philippinen in San Carlos von Präsident Benigno Aquino III bei einer Eröffnungsfeier
ans Netz geschaltet worden. Finanziert wurde er über den ThomasLloyd Cleantech Infrastructure Fund. pv magazine sprach mit
Michael Sieg, Chairman und CEO von ThomasLloyd über die Hintergründe des richtungsweisenden Investments.

15. MAI 2014  PV MAGAZINE

pv magazine: Der philippinische Solarmarkt kam bisher erst langsam in Schwung. Erwarten Sie nun eine Signalwirkung durch die Fertigstellung von San

Carlos Solar Energy?

Michael Sieg: Ja, auf alle Fälle. San Carlos Solar Energy I und II (SaCaSol I und II) sind ja mit einer Gesamtleistung von 22 Megawatt der mit Abstand größte Solarpark

der Philippinen und der erste große Solarpark, der in dem Land unter dem FIT-Programm ans Netz geht. Die Aufmerksamkeit ist groß, und der philippinische Präsident

Benigno A�uino III wird zur o�iziellen Erö�nung am 1�. Mai kommen.

Wie viel haben Sie dort schon investiert, und wer sind ihre Finanzierungspartner?

Wir haben SaCaSol I und II ohne Bankkredite über Eigenkapital selbst �nanziert. Insgesamt haben wir bisher rund �� Millionen US-Dollar investiert.

Woher kommt denn das Geld? Wer sind Ihre Anleger?

Finanziert haben wir das Projekt über unseren ThomasLloyd Cleantech Infrastructure Fund, den wir 2011 für den europäischen Markt aufgelegt haben. Das Portfolio

umfasst derzeit insgesamt zwölf Projekte auf den Philippinen und in Kambodscha in den Bereichen Photovoltaik, Biomasse und Windkraft. Die Anleger sind meist

vermögende Privatkunden, Stiftungen und Dachfonds aus Europa.

Welche Renditen bieten Sie an, und wie lange sind die Laufzeiten?

Unsere Anleger erwarten über das gesamte Portfolio hinweg über die Laufzeit eine durchschnittliche Rendite im zweistelligen Bereich. Die Transaktionsrenditen

einzelner Projekte kommunizieren wir dabei aus wettbewerbsrechtlichen Gründen nicht isoliert. Die unterschiedlichen Beteiligungsmöglichkeiten weisen Laufzeiten

von 3 bis zu 20 Jahren auf.

Was ist denn der Kern ihres Geschäftsmodells? Wann steigen Sie in Projekte ein, und wann verkaufen Sie diese wieder?

Wir konzentrieren uns auf Erneuerbare-Energien-Infrastrukturprojekte in den wachstumsstärksten Ländern Asiens. Hier kaufen wir die Rechte an vollständig

entwickelten und genehmigten Projekten ohne Zwischenhändler direkt vom jeweiligen lokalen Projektentwickler. Dadurch, dass wir die Projekte kurz vor Baubeginn

und nach Vorliegen der Genehmigungen und Verträge kaufen, können wir die Risiken stark minimieren und sichern uns gleichzeitig einen günstigen Einkaufspreis. Wir

optimieren die Projekte dann im Hinblick auf ihren maximalen Wiederverkaufswert, vor allem hinsichtlich ihrer Wirtschaftlichkeit und vergeben im Rahmen eines

internationalen Ausschreibungsprozesses die Aufträge für den Bau, den späteren Betrieb und die Wartung der Kraftwerke. Hierbei setzen wir auf kommerziell

erprobte Technologien sowie Hersteller und EPCs mit einem entsprechenden Track-Record, wie im PV-Solarbereich z.B. Conergy Asia & ME Pte Ltd. Neben der

Finanzierung koordinieren und überwachen wir die Errichtung vor Ort mit eigenen oder beauftragten Spezialisten. Nach Aufnahme des kommerziellen Betriebs

verkaufen wir die operativen Kraftwerke an den meistbietenden, langfristig orientierten Finanzinvestor oder Energieversorger. Dies kann u.a. im Rahmen eines

Bieterverfahrens oder auch über die Börse durch einen IPO geschehen. Das hohe Marktinteresse zeigt sich unter anderem auch dadurch, dass uns von anderen

Marktteilnehmern bereits vor Projektfertigstellung Kaufangebote unterbreitet werden.
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Ein wichtiger Faktor ist ja sicherlich ein starker lokaler Projektentwickler und Partner. Wie ist die Situation in San Carlos und wer ist dort ihr Partner?

Ja, ohne einen gut vernetzten und starken lokalen Partner geht nichts. Der lokale Projektentwickler auf der Insel Negros ist Bronzeoak Philippines, den wir schon seit

2008 kennen und mit dem wir 2013 zusammen die Projektzweckgesellschaft San Carlos Solar Energy Inc. gründeten. Eigentümer von Bronzeoak ist die Zabaleta

Familie, die über die maßgeblichen politischen Verbindungen auf lokaler und nationaler Ebene verfügt, und bereits seit Jahrzehnten stark in der Landwirtschaft und

dem Infrastruktursektor tätig ist. Gemeinsam haben wir derzeit ein weiteres Biomasseprojekt, San Carlos BioPower, im Bau, das Ernteabfälle verwertet und so

tausende von Arbeitsplätzen in der Landwirtschaft sichert. Weitere Biomasseprojekte und ein Windparkprojekt sind in Planung. Im PV Bereich bereiten wir derzeit den

Bau von San Carlos Solar Energy III mit 18 Megawatt in La Carlota City und SaCaSol IV mit 22 Megawatt in Manapla vor.

Ist diese Zusammenarbeit in einem ganzen Bündel von Projekten entscheidend?

Ja, denn durch die Sicherung einer ganzen Projektpipeline lohnen sich auch unsere Anfangsinvestitionen. Für ein einzelnes Projekt sind die Markteintritts- und

Finanzierungskosten oft zu hoch. Die Kraftwerke, die wir in San Carlos in Zusammenarbeit mit Bronzeoak Philippines realisierten und derzeit umsetzen, dienen auch

als Blaupause für Folgeprojekte, die wir landesweit auf den Philippinen an verschiedenen anderen Standorten planen. Dadurch können wir unsere technischen,

wirtschaftlichen und rechtlichen Prüfungskosten pro Projekt (Due Diligence) insgesamt stark senken. Diese betragen bei Infrastrukturprojekten oft bis zu 2 Millionen

US-Dollar oder sogar darüber.

Wie entscheidend ist für ihre Investitionsentscheidung für ihre Solarprojekte auf San Carlos der Einspeisetarif der Philippinen, der allerdings derzeit auf 50

Megawatt gedeckelt ist?

Unsere Projekte müssen auch dann abgesichert sein, wenn es keinen FIT gibt oder der derzeitige 50 Megawatt Deckel für die Vergütung von Solarstrom überschritten

ist. Die Nachfrage und das Preisniveau für Elektrizität sind so hoch, dass der Strom unserer Projekte auch ohne FIT über bilaterale Abnahmeverträge an Kommunen

oder Sonderwirtschaftszonen (Economic Zones) verkauft werden könnte – zu Preisen, die sogar etwas über der derzeitigen FIT-Vergütung in Höhe von 9,68

Pesos/kWh (US-Dollar 0,23) liegen. Unsere Solarprojekte sind somit grundsätzlich auch ohne FIT-Vergütung wettbewerbsfähig. Doch der Vorteil der FIT-Vergütung ist

eine standardisierte Abnahme mit einer 20-jährigen Laufzeit. Dafür nehmen wir in Kauf, eine etwas geringere Vergütung als über den freien Markt zu bekommen. Doch

SaCaSol I mit 13 Megawatt, SaCaSol II mit 9 Megawatt und SaCaSol III mit 18 Megawatt gehen auf jeden Fall in die erste FIT Runde.

Sind die Energieknappheit und der wachsende Energiehunger ein wichtiger Grund, warum Sie sich so stark auf den Philippinen engagieren?

Ja, dies ist ein wesentlicher Punkt. Daneben gibt es in den Philippinen eine große O�enheit für die verstärkte Nutzung von Solarstrom und anderen erneuerbaren

Energien. Gerade die Kombination von Biomasse und Photovoltaik ist auf einem Archipel wie den Philippinen besonders interessant, weil sie auch die

Grundlastversorgung absichert. Die politische Situation ist bis auf die Region West-Mindanao überwiegend stabil, und der Erneuerbare-Energien-Markt ist noch jung

und überschaubar, was uns als mittelständischem Unternehmen den Marktzugang erleichtert. Dazu kommt, dass unsere Finanzierungskosten auf den Philippinen im

Vergleich zu großen Märkten wie den USA viel niedriger sind und wir mit Bronzeoak einen zuverlässigen und attraktiven lokalen Partner gefunden haben. Wir

konzentrieren uns mit den Investments unseres ThomasLloyd Cleantech Infrastructure Fund stark auf Asien, weil dort in vielen Ländern Energie Mangelware ist und

sich hervorragende Chancen für erneuerbare Energien bieten. Neben den Philippinen sind wir derzeit vor allem in Kambodscha aktiv und prüfen intensiv zukünftige

potentielle Märkte wie Indonesien, Sri Lanka, Vietnam und Indien.

Das Interview führte Hans-Christoph Neidlein.
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MÄRKTE NACHRICHTEN

Teilen

Größter Solarpark auf den Philippinen
soll Signale setzen
Die Bauarbeiten auf der größten Solarpark-Baustelle der Philippinen in San Carlos City
auf der Insel Negros Occidental kommen gut voran, wie pv magazine bei einer
exklusiven Besichtigung erfuhr. Bis Anfang April soll der erste 13 Megawatt-
Bauabschnitt des 22 Megawatt Photovoltaik-Projekts der San Carlos Solar Energy fertig
gestellt sein. SACASOL ist ein Gemeinschaftsunternehmen der Thomas Lloyd Group und
dem philippinischen Projektentwickler Bronzeoak, Generalunternehmer ist Conergy. Es
wird erwartet, dass das Vorhaben Signalwirkung auf die Entwicklung des
philippinischen Photovoltaik-Marktes hat.

6. MÄRZ 2014  PV MAGAZINE

Zehntausende von Modulen, die auf Modultischen mit Betonfundamenten montiert sind, säumen bereits die

Straße und die Zuckerrohrfelder entlang des Gewerbegebietes von San Carlos City. Dort entsteht auf einer

Fläche von 350.000 Quadratmetern seit Anfang Oktober vergangenen Jahres der mit 22 Megawatt bisher

größte Solarpark auf den Philippinen. Bis zu 1200 überwiegend lokale Arbeiter sind derzeit auf der Baustelle

beschäftigt. Sie errichten dort weitere zweifüßige Alu-Modultische von Mounting Systems, verschrauben

Module von Conergy, heben Gräben für die Leitungen aus und legen Betonschalungen für die

Verteilerstationen für die Zentralwechselrichter von SMA . Der erste Bauabschnitt mit 13 Megawatt ist schon

zu etwa 70 Prozent fertiggestellt und soll Mike Airey, Director Project Finance Asia Paci�c von Thomas Lloyd,

zufolge bis Anfang April komplettiert werden. Die Bauarbeiten kämen nun gut voran, nachdem schwere

2.3.2020 Größter Solarpark auf den Philippinen soll Signale setzen – pv magazine Deutschland

https://www.pv-magazine.de/2014/03/06/grter-solarpark-auf-den-philippinen-soll-signale-setzen/ 1/5

MÄRKTE NACHRICHTEN

Teilen

Größter Solarpark auf den Philippinen
soll Signale setzen
Die Bauarbeiten auf der größten Solarpark-Baustelle der Philippinen in San Carlos City
auf der Insel Negros Occidental kommen gut voran, wie pv magazine bei einer
exklusiven Besichtigung erfuhr. Bis Anfang April soll der erste 13 Megawatt-
Bauabschnitt des 22 Megawatt Photovoltaik-Projekts der San Carlos Solar Energy fertig
gestellt sein. SACASOL ist ein Gemeinschaftsunternehmen der Thomas Lloyd Group und
dem philippinischen Projektentwickler Bronzeoak, Generalunternehmer ist Conergy. Es
wird erwartet, dass das Vorhaben Signalwirkung auf die Entwicklung des
philippinischen Photovoltaik-Marktes hat.

6. MÄRZ 2014  PV MAGAZINE

Zehntausende von Modulen, die auf Modultischen mit Betonfundamenten montiert sind, säumen bereits die

Straße und die Zuckerrohrfelder entlang des Gewerbegebietes von San Carlos City. Dort entsteht auf einer

Fläche von 350.000 Quadratmetern seit Anfang Oktober vergangenen Jahres der mit 22 Megawatt bisher

größte Solarpark auf den Philippinen. Bis zu 1200 überwiegend lokale Arbeiter sind derzeit auf der Baustelle

beschäftigt. Sie errichten dort weitere zweifüßige Alu-Modultische von Mounting Systems, verschrauben

Module von Conergy, heben Gräben für die Leitungen aus und legen Betonschalungen für die

Verteilerstationen für die Zentralwechselrichter von SMA . Der erste Bauabschnitt mit 13 Megawatt ist schon

zu etwa 70 Prozent fertiggestellt und soll Mike Airey, Director Project Finance Asia Paci�c von Thomas Lloyd,

zufolge bis Anfang April komplettiert werden. Die Bauarbeiten kämen nun gut voran, nachdem schwere2.3.2020 Größter Solarpark auf den Philippinen soll Signale setzen – pv magazine Deutschland

https://www.pv-magazine.de/2014/03/06/grter-solarpark-auf-den-philippinen-soll-signale-setzen/ 2/5

Teilen

Regenfälle im Januar die Baustelle teils unter Wasser gesetzt hätten. Auf der anderen Straßenseite ist das

Gelände, ein ehemaliges Zuckerrohrfeld, geräumt und eingeebnet, Betonfundamente für die Gestelltische

sind zum Teil bereits gelegt. Eine Überwachungskamera auf einem eigens errichteten Turm dokumentiert

den Fortschritt des zweiten 9 Megawatt-Bauabschnitts des Photovoltaik-Projekts. Er soll laut Airey im Mai

fertiggestellt sein. Zu einer o�iziellen Einweihungsfeier sei auch der philippinische Präsident Benigno Aquino

III. eingeladen.

Bauherr für den Solarpark ist die San Carlos Solar Energy (SACASOL), ein Gemeinschaftsunternehmen der

Thomas Lloyd Group und dem philippinischen Projektentwickler Bronzeaok, Generalunternehmer ist

Conergy. Die Gesamtkosten des Vorhabens belaufen sich nach Angaben von Bronzeoak auf etwa 45

Millionen US-Dollar. Aufgrund des Baus im Gewerbegebiet von San Carlos City sind die Importe der

Komponenten von Zöllen und Steuern befreit. Zudem gilt eine siebenjährige Steuerbefreiung für die

künftigen Erträge des Solarparks. Conergy kalkuliert die jährlichen Erträge des 22 Megawatt Parks auf

35.000 Megawattstunden. Wird in den kommenden Wochen die endgültige Genehmigung der

Aufsichtsbehörden erteilt, winkt eine 20-jährige Einspeisevergütung in Höhe von 9,68 Pesos/Kilowattstunde,

umgerechnet rund 15,8 Cent je Kilowattstunde. Die 69 kV-Leitung des National Grid verläuft unmittelbar

neben dem Solarpark.

Damit wäre das SACASOL-Projekt auch das erste Photovoltaik-Projekt in den Philippinen, das nach dem

Einspeisetarif des Erneuerbare-Energien-Gesetzes (Renewable Energy Act) von 2008 vergütet wird. „Wir

erwarten eine Signalwirkung auf die gesamte Marktentwicklung“, sagt Mike Airey von Thomas Lloyd. Hürden

für weitere Marktteilnehmer und Projekte sind allerdings der 50 Megawatt-Deckel für Photovoltaik sowie

aufwändige Genehmigungsverfahren. Signalwirkung für die weitere Marktentwicklung der erneuerbaren

Energien auf den Philippinen verspricht sich Airey jedoch auch von einer Zusammenarbeit mit der

International Finance Corporation (IFC) der Weltbank. Ende Februar unterzeichneten Thomas Lloyd und der

IFC ein Mandatsschreiben für die Bereitstellung einer erstrangigen Finanzierung in Höhe von 330 Millionen

US-Dollar. Die Mittel sollen in den Bau eines weiteren Solarparks auf der Insel Negros Occidental �ießen

sowie für den Bau von Biomasse-Kraftwerken verwendet werden. (Hans-Christoph Neidlein)
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Podle BP (British Petrol) Energy Out-
look 2030 bude v  roce 2030 nárůst 
obyvatelstva v  zemích, které nejsou 

součástí OECD, představovat zhruba 90 % 
celkového nárůstu obyvatelstva. Je proto tře-
ba hledat nové zdroje energie, vytvářet a bu-
dovat alternativní energetickou infrastruk-
turu. Energetické potřeby lidstva se budou 
zvyšovat.

Tyto a  podobné myšlenky byly diskuto-
vány na  kongresu Cleantech 2013, zaměře-
ném na  tržní možnosti rozvoje obnovitel-
ných zdrojů energie. Akce se konala 1. února 
2013 ve Frankfurtu nad Mohanem, pořadate-
lem byla společnost Th omasLloyd. 

GUVERNÉROVA ŘEČ
Je třeba přiznat, že Arnold Schwarzenegger, 
dřívější hollywoodská hvězda, byl magnetem 
kongresu. Dnes 65letý kalifornský guvernér je 
skutečně charismatický muž, který ve  svém 
projevu nezapře jak herce, tak politika, a který 
si umí posluchače získat. „Vy všichni jste hr-
dinové, protože bojujete za zelenou budouc-
nost a nové technologie tím, že do nich inves-
tujete své peníze,“ řekl obecenstvu. 

Když se v roce 2003 stal guvernérem, Ka-
lifornie se potýkala s ekonomickými problé-
my. Bylo těžké někoho přesvědčovat. Díky 
osvětě a vzdělávání se mu to postupně zača-
lo dařit. Kalifornie byla vždy „environmen-
taly friendly“ zemí a  je jí dodnes. Nicméně, 
jak prohlásil, řešení musí být na všech úrov-
ních. „Všichni dýcháme stejný vzduch, pije-
me stejnou vodu, proto řešení nemůže být re-
gionální, ale globální,“ prohlásil. Ocenil také 
přístup rodného Rakouska k využívání zele-
né energie a dále přístup Německa, které je 
podle něj lídrem v solárních instalacích. „Ka-
lifornie by vám mohla závidět,“ řekl převáž-
ně německým posluchačům. 

Budoucnost lidstva je v  čisté energii. 
Za  ni je třeba bojovat, vzkazuje nám bý-
valý hrdina řady akčních fi lmů a  součas-
ný 38. guvernér státu Kalifornie. K  jeho vý-
znamným počinům patří prosazení Global 
Warming Solutions Act z  roku 2006 jako 
dohody obou poli tických stran o  boji pro-
ti globálnímu oteplování snižováním emisí 
skleníkových plynů v  Kalifornii. Jako první 

guvernér provedl zásadní investice do  zlep-
šení stárnoucí infrastruktury Kalifornie v po-
době Strategického plánu rozvoje (Strategic 
Growth Plan), jenž pomohl snížit doprav-
ní zácpy a vyčistit ovzduší. K jeho projektům 
patří „Hydrogen Highway“ (Vodí ková dál-
nice) a „Million Solar Roofs Plan“ (Plán pro 
milion solárních střech). 

Prozradil také trik, jak lidi motivovat 
ke  změně chování: neříkat jim, kolik ener-
gie spotřebovávat, ale jak ji mohou spotřebo-
vávat méně. Cesta k zelené budoucnosti po-
dle něj vede i  přes úspory a  nové efektivní 
a úsporné technologie. V Kalifornii už oko-
lo 50 procent aut jezdí na biopaliva. Dokonce 
i americké námořnictvo (US Navy) deklaro-
valo, že v roce 2020 chce mít polovinu tech-
niky poháněné biopalivy, aby tím snížilo svo-
ji závislost na dovozní ropě. 

Ekologickému myšlení a  chování, jako je 
neplýtvat vodou, elektřinou, teplem, bychom 
se měli učit všichni. A každý by podle Arnol-
da Schwarzeneggera měl začít sám u  sebe. 
„Chtěl jsem, aby děti zhasínaly, když odejdou 
z místnosti. Ale ony to samozřejmě ignorova-
ly a nechávaly světlo svítit. Tak jsem vyšrou-
boval všech sedm žárovek v obývacím poko-
ji. Po  týdnu bez světla rychle pochopily, co 
po  nich žádám. Za  tři týdny zhasínaly před 
každým odchodem.“ Další nešvar, plýtvá-
ní vodou, odstranil tak, že do sprchy nainsta-
loval časové spínače. Z  25 minut na  sprcho-
vání je 5 minut. Zda je to pravda či nikoliv, 

samozřejmě nevíme, ale pro zemi, která má 
nedostatek vody a měla by s ní šetřit, je to ide-
ální řešení. 

INVESTICE NA VÝVOJ A VÝZKUM
Britský profesor ekonomie a  vládní admi-
nistrativy na  London School of Economics, 
LSE, Lord Nicholas Stern na konferenci ho-
vořil o  řízení klimatických změn z  hlediska 
ekonomiky. Upozornil na to, že třetina svě-
ta, zejména ekonomika Asie, se dnes velmi 
rychle a  dynamicky rozvíjí, o  čemž vypoví-
dá i očekávané tempo růstu HDP okolo 6 %, 
a dvě třetiny světa rostou mnohem pomale-
ji (okolo 1 – 3 % HDP). Ovšem rozvíjející se 
třetina světa produkuje mnohem vyšší objem 
emisí CO2 už nyní a podle předpokladů bu-
de produkovat 2krát více emisí než země roz-
vinuté. 

To je samozřejmě varovné, proto i  přes 
naléhavost řešení ekonomické krize se po-
třebami udržitelného rozvoje začali zabývat 
už i ekonomové v Davosu. Lord Stern vnímá 
nutnost sledovat a kontrolovat dopady lidské 
činnosti, zejména produkci kysličníku uh-
ličitého, jež vede ke  globálnímu oteplování. 
Pokud by se teplota zvedla o více než 5 stup-
ňů Celsia, hrozilo by tání ledovců, změny 
podnebí, stěhování národů a  další katastro-
fy. Jaká existuje podle významného ekono-
ma a  předsedy Grandham Research Insti-
tute on Climate Change and Environment 
možnost řešení? Jsou to moderní technologie 

K O N F E R E N C E  V E L E T R H Y

Nečekejte, ale jednejte! 
Na kongresu Cleantech 2013 vystoupil také 
kalifornský guvernér Arnold Schwarzenegger.

Eva Vítková

Obr. č. 2: Šejk Abdul Aziz bin Ali Al Nuaimi a Michael Sieg, předseda a CEO � omasLloyd Group

Obr. č. 1: Guvernér s moderátorkou Sabrine
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dodávku, výkon 18 MW, roční výroba 130 
GWh, počet zásobovaných obyvatel 189 tisíc. 
Projekt fi nancují Th omasLloyd a  Filipíny, 
a v  to poměru 2,4 mld. UDS Th omasLloyd, 
100 tis. USD Filipíny. U ostatních projektů je 
poměr podobný. 
 Central Tarlac, výkon 18 MW, roční 

výroba 132 GWh, počet zásobovaných oby-
vatel 189 tisíc 
 South Negros, výkon 18 MW, roční vý-

roba 132 GWh, počet zásobovaných obyva-
tel 189 tisíc 
 Central Negros, výkon 36 MW, roční 

výroba 264 GWh, počet zásobovaných oby-
vatel 378 tisíc 
 San Carlos North East – větrný park by 

měl mít kapacitu 40 MW s roční výrobou 100 
GWh s možností zdvojnásobení výkonu, za-
jistí dodávky pro 144 tisíc obyvatel. 

Výkupní ceny budou garantovány na 20 
let, ročně se ceny budou zvyšovat o  míru 
infl ace a  zohlednění kurzové změny. Ná-
vratnost investice je zajištěna smlouvami 
na dodávky elektřiny. Financování projek-
tu je zajištěno i  prostřednictvím vydaných 
akcií. 

KAMBODŽA MÁ SLUNCE 
Také Kambodža je zemí, která v současnos-
ti prochází obdobím hospodářského rozvo-
je (očekávaný růst 6 % HDP). Země a její in-
frastruktura byla poškozena válkou, v  roce 
1953 se země stala nezávislou a od roku 1983 
je konstituční monarchií.

V souvislosti s hospodářským růstem ze-
mě roste i  poptávka po  energii. Elektrickou 
potřebu kryje ze 42 % dovoz (28 % z Vietna-
mu, 13,5 % z Th ajska a 0,5 % z Laosu), 53 % 
fosilní paliva, asi 2 % spotřeby pokrývají vod-
ní elektrárny a 3 % uhlí. V roce 2003 se vy-
robilo 0,75 TWh elektřiny, v roce 2010 už to 
bylo 1,4 TWh a v roce 2020 se očekává výro-
ba ve  výši 3,4 TWh, tj. roční nárůst výroby 
o 9,4 %. Elektřina je vyráběna ve státem vlast-
něné fi rmě (55 %), dále nezávislými a privát-
ními producenty. V  roce 2010 činila roční 
spotřeba na obyvatele 160 kWh, což je 3x ví-
ce než v roce 2000.

Většina elektřiny se vyrábí v  tepelných 
elektrárnách (naft a, těžké oleje). Ropu a zem-
ní plyn získávají z vlastních zásob a z dovo-
zu. Existuje zde 24 navzájem nepropojených 
elektráren, v zemi chybí distribuční i přeno-
sové sítě. 

Většina obyvatelstva (85 %) žije na  ven-
kově, ovšem přístup k elektřině má jen 15 %
domácností, z  nichž většina se nachází 
ve městech. Tomu odpovídají i ceny elektři-
ny: Ve městech a městských oblastech zaplatí 
obyvatelé za kilowatthodinu 0,25 – 0,40 USD, 
v zemědělských oblastech 0,5 – 1 UDS. Ce-
ny energie patří k nejvyšším v regionu.Vlád-
ní strategií je proto zlepšit zásobování energií 

a přístupy, které šetří životní prostředí. Pení-
ze států by měly směřovat na vývoj a výzkum 
technologií budoucnosti a  na  jejich zavádě-
ní. Investice do nových technologií a zejmé-
na přístup k této problematice jsou, jak uvedl 
lord Stern, otázkou politického rozhodnutí. 
Podle něj však bohatý svět bude muset s in-
vesticemi do nových moderních technologií 
pomoci tomu chudšímu. 

 
BYZNYS ZAČÍNÁ VIZÍ

Dalším významným hostem, který na  kon-
gresu vystoupil, byli šejk Abdul Aziz Bin Ra-
shid Ali Al Nuaimi, známý též jako Zelený 
šejk. Narodil se v jedné z vládnoucích králov-
ských rodin ve Spojených arabských emirá-
tech. Po  studiích chtěl poznat, jak to chodí 
v praxi, nechal se najmout jako dělník a pra-
coval na ropné plošině. To ho přivedlo k zá-
jmu o  životní prostředí, v  roce 1996 se stal 
Zeleným šejkem. V současné době je ekolo-
gickým aktivistou a  poradcem adžmánské 
vlády. Jezdí po celém světě a přednáší. Nut-
no říci, že dobře, i on je výborným řečníkem 
a jeho projev je přesvědčivý. Zelený šejk in-
vestuje do  mladých lidí. „Jedině mladí li-
dé mohou učinit změny, změnit své chování 
a myšlení,“ prohlásil. 

Spojené arabské emiráty jsou 5. světovým 
producentem ropy a 6. světovým dodavate-
lem ropy, ale jsou také velkým producentem 
CO2. Abdul Azíz si za svůj cíl předsevzal pro-
měnit je v zelený ostrov. Jako každá vize bu-
de potřebovat ke svému naplnění čas. A zde 
je šejkovo poselství: „Když začínáte s  byz-
nysem, začněte ho dělat od  konce. Začněte 
od vize, kde ho chcete mít za sto let. A od ní 
se odpíchněte.“ 

V  další části kongresu pak představi-
telé pořádající organizace Th omasLloyd
Group, která se primárně zaměřuje na pro-

jekty solárních a  větrných instalací, bioma-
su a využití odpadu v Americe, jižní Evropě
a jihovýchodní Asii, představili způsob, jakým 
pracují s projekty, které fi nancují v těchto ze-
mích. Projekty jsou posuzovány od vhodnosti 
technologie, zajištění fi nancování, studie pro-
veditelnosti a realizovatelnosti projektu v dané 
zemi, přes vhodnost a soulad projektu s potře-
bami dané země až po ocenění rizik. 

Dva z nich – na Filipínách a v Kambodži - 
pak byly na kongresu představeny. 

FILIPÍNY A BIOMASA
Filipíny jsou zemí, tvořenou více než 7  000 
velkými a malými ostrovy. Celých 333 let by-
ly pod španělskou nadvládou, poté pod nad-
vládou USA. V  současnosti země prodělá-
vá rychlý hospodářský růst (očekává se růst 
6,6 % HDP), má nízký vnější dluh, národní 
defi cit činí 1,4 % HDP (údaj za období leden 
– září 2012). 

Z hlediska zásobování energií je problém 
v tom, že ostrovy jsou energeticky vzájemně 
nezávislé. Filipínská ústava zakazuje využí-
vání jaderné energie, zajištění energetických 
potřeb je tedy třeba řešit dalšími způso-
by. Elektrická energie pochází z: 34 % uhlí, 
29 % plyn, 10 % ropa, 15 % geotermální 
zdroje a 12 % voda. Průmysl se na  spotře-
bě energie podílí 27 %, domácnosti a  služby 
38 % a  doprava 25 %. Téměř 100 % obcí je 
elektrifi kovaných.

Ceny za ropu a ropné produkty jsou nere-
gulované, s výjimkou cen benzínu pro auto-
mobily a kerosinu pro letadla. Tarify za elek-
třinu patří údajně k nevyšším v Asii. V roce 
2012 činila průměrná cena za  elektřinu pro 
domácnosti 0,19 USD/kWh, cena pro prů-
mysl byla 0,15 USD/kWh. Ceny jsou neregu-
lované. 

Závislost na fosilních palivech chce vláda 
snížit zapojením obnovitelných zdrojů. Proto 
podporuje jejich rozvoj, podmínky upravuje 
vládní zákon z roku 2008. Pro následující tři 
roky se v obnovitelných zdrojích předpoklá-
dá instalovat výkon v objemu 760 MW. Před-
stavuje ho vodní energie (250 MW), biomasa 
(250 MW), větrná (200 MW) a solární ener-
gie (50 MW). Obchod s biomasou tvoří 23 % 
primární spotřeby energie. Jako zdroj bioma-
sy slouží přebytky produkce cukrové třtiny, 
slupky z rýže, kukuřičná stébla, skořápky ko-
kosových ořechů, dřevní štěpka, zvířecí odpa-
dy, odpady a vodní biomasa. Většina bioma-
sy (73 %) slouží pro zásobování domácností, 
zbytek je pro průmysl. 

Společnost Th omasLloyd zde hodlá reali-
zovat pět projektů, které jsou v různé fázi po-
kročilosti. Jedná se o čtyři projekty elektráren 
na  biomasu, sloužících převážně k  lokální-
mu zásobování území a jeden projekt větrné-
ho parku v centrálním pohoří ostrova Negros. 
 San Carlos: elektrárna pro trvalou 

Obrázek č. 3: Celkem pět projektů realizuje společnost 
� omasLloyd na Filipínách.  
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v odlehlých zemědělských oblastech a rozší-
řit systémy na bázi vody, plynu a uhlí, což by 
přineslo kýžený pokles cen.

Dřevo je hlavním zdrojem energie v země-
dělských oblastech, ve  městech pak dřevěné 
uhlí. Země by měla být závislá na dřevu do ro-
ku 2030. Pro výrobu elektřiny a tepla předsta-
vují významný potenciál obnovitelné zdroje. 
Podle odhadu by mohla být ve větrných elek-
trárnách roční kapacita 3,7 GWh, solární roč-
ní potenciál na výrobu elektřiny je odhadován 
na 7,7 GWh a na  teplo 17,9 GWh, potenciál 
výroby elektřiny z vody činí 10 GWh.

V Kambodži se mají realizovat tři projek-
ty solárních parků: 

Prey Wengs, park má stát v jihovýchodní 
části Kambodži a má mít výkon 10 MW, roč-
ní výrobu GWh a má zásobit 47 tisíc lidí. 

Kampong Th om s výkonem 20 MW, roční 
výrobou 227 GWh dodá energii 174 tisícům 
obyvatel druhé největší provincie v zemi. 

Preah Vihear s  výkonem 10 MW, roční 
výrobou 146 GWh bude dodávat elektřinu 
87 tisícím obyvatel ve třetí největší provincii. 

Celkově tak do projektů společnost Th o-
masLloyd investuje přes 134 mil. UDS. 

(čerpáno z brožury Global Portfolio 
Report, vydané Th omasLloyd)Obrázek č. 4 a 5: Zelený šejk s moderátorkou Sabrine

K O N F E R E N C E
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Lokmat Times
Date of publication: 02/2020

Translation 
 
Chatgaon - Marathwada‘s New Sunrise

This week was a surprising for all. Generally, foreigners come to Aurangabad, then they travel to Shirdi, and some of them 
did not even turn up to Aurangabad because of Corona virus. In such circumstances a news came that about 132 German, 
French, Czech Republic, Swiss expert investors are going to visit Aurangabad. Instead of going to Ajantha -Verul they start-
ed going in 5 buses towards Chatgaon, in Dharur Taluka. Then all the government system started to find out where these 
people are heading. So at last, it came to know that they are going to visit solar plant at Chatgaon. 

The solar plant is situated at chatgaon, near Telgaon, it is spread over 300 acres of land thus producing 50MW of electricity 
from solar panels since 2017. The electricity produced by the solar plant is supplied to nearby Telgaon substation. In all, 
about 100 local people are having benefit from this plant including about 40 technical personnel. 

ThomasLlyod Group Chairman Michael Sieg had taken an initiative for this project. ThomasLlyod group through internation-
al renewable energy sources has funded the SolarArise India project pvt. Ltd about 200 crores in initial phase. L&T Kotak 
Mahindra also funded, in all about 375 crores investment. 

The company has followed one principle right from the commencement of the project that they never had any inauguration, 
functions etc. Neither they had invited any politician nor did they had taken any help from them. From the first day company 
provided electricity to MSEDCL. So the company is having good output from this. From the land acquisition, Sunil Kumar 
worked as managing director. Recently 132 German people visited the Chatgaon School. Company has given solar system 
and other study material to school. ThomasLlyod group chairman Michael Sieg was very happy after watching the various 
students activities and said this solar system is very useful and also stated ‘ You all are so amazing ‘  also stated students 
are having bright future. 

The whole Marathwada need about 3000 MW of electricity. Chatgaon solar plant generates 50MW and is provided to Tel-
gaon substation. Marathwada region is blessed with good solar radiation and can fulfil its requirement in its own territory 
only. i.e Marathwada we need to convert that  solar energy only. Solar energy generation can become a good agricultural 
sector business. 

Solar energy production is only the option in this type of Barren land.  Chatgaon plant has named this as a Talettutayi a 
Tamil word which means Sunrise. Many investors invested in chatgaon and such a huge solar plant is running successfully. 

India | Lokmat Times | Chatgaon – Marathwada‘s New Sunrise
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Translation 
 
150 foreigners visited Chatgaon School

More than 150 foreigners visited the Chatgaon School on Wednesday. Schoolteachers 
gave information regarding type of education they are giving to students, at the time of  
inauguration of solar system. Since last 2 years, Talettutayi solar plant is running in chat-
gaon. People from England, France, Germany, Czech Republic are the shareholders. 

More than 135 investors visited the plant. Solar plant directors gifted the solar system to 
Chatgaon, Bhopa Kothimbirwadi, Bodkha School. Price is about 8.5 lakhs. Investors 
along with company personal inaugurated the solar system.  ThomasLlyod group Chair-
man Michael Sieg was very happy after watching the various student’s activities per-
formed by students like dancing singing, etc. He said this solar system is very useful and 
stated students are having bright future. Educational products were also given to schools 
for the welfare of the students. Teachers gave the information about educational system 
and type of education they are giving to students for their bright future. 

India | Divya Marath | 150 foreigners visited Chatgaon School
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 6 EQ WOMEN IN SOLAR www.EQMagPro.com

SOLAR ARISE

Ms. Tanya Singhal
Founder and Director

I was raised in a family of engineers, so it was 
natural I’d pursue engineering. But, after I graduat-
ed from IIT, I joined a very non-engineering career, 
consulting, at the Boston Consulting Group. This 
was the first of many decisions my family found 
odd, but supported nonetheless.  A few years into 
my career at BCG, I attended a presentation which 
showed a small box on the map of India, and  just 
filling that small box with solar panels was suf-
ficient to power all of India! I was awestruck.  
The sector was waiting and all it needed was 
professionals to jump in and realise its potential. 
Finally, in 2010 after 4 years in consulting, I took 
the plunge. I left my stable, flourishing consulting 
career and started my entrepreneurial journey to 
make solar an affordable reality in India. Again, my 
family offered their reluctant support. Still, I was 
asked questions that I could not answer at that 
time.
(a) What work will I do and role will I play ?
(b) Why enter a new sector with so much risk?
(c) Do women have meaningful roles in Infrastruc-
ture?
Over the last decade, I have proudly answered all 
these questions to the satisfaction of everyone, 
especially myself. 
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The early years were occupied with 
the humongous task of raising $100 Mn 
of equity from global investors – from 
making pitch decks, business plans, pre-
sentations and finally to actual negotia-
tions and closing legal contracts. I dis-
tinctly remember that moment when my 
partners and I signed our funding term 
sheet at our office , a.k.a, Starbucks, 
and finally SolarArise was born !

The next challenge was to put this 
business plan into action. From choos-
ing which PPAs to sign, where to build, 
buying land, designing the plant, nego-
tiating contracts, raising debt to finally 
construction management and opera-
tions.  I worked across a variety of dis-
ciplines in all these activities. 

I still remember, being at the site of 
my first plant on commissioning day, As 
the first bit of power was generated and 
the meter's needle moved, so did my 
heart-beat! 

Back in 2010, solar was a new sector with 
many risks. The sector has taken time to ma-
ture but is now ready to compete with conven-
tional power head on. Just like raising a child, 
for me, this has been a journey of persistence 
and patience -– there were times when things 
went completely off plan, we lost deals, inves-
tors said no…  but I could never give up and I 
kept going. 

I feel solar is re-writing the myth that In-
frastructure is a man’s world. I have been to 
construction sites, worn hard hats, visited Chi-
nese module factories, negotiated contracts in 
rooms full of men and yet never ever felt out of 
place!

And I’m not the only one.  In the next few 
pages, you will meet many women who have 
joined the solar business, have taken on a vari-
ety of roles, and are challenging what was once 
a man’s world. 

As the solar sector continues to make our 
world a better place, I hope more women will 
join to lead this journey!

SOLAR ARISE

SolarArise owns and operates large, utility-scale solar 
power plant all across India. Together with partners James 
Abraham and Anil Nayar, Tanya Singhal and the team are 
adding new plants to the portfolio every year. Our goal is to 
move India to a low-carbon development path, away from 
fossil fuels. We embrace design, technology, and data sci-
ence to drive down the cost of solar power while increas-
ing its predictability and reliability. Our team is built on the 
principle of empowerment, where each person’s best abili-
ties are released to our mission. And we work as a unified 
team, supporting each other to meet our responsibilities at 
work and at home. This is more than balance - it’s the most 
enriching work and the most rewarding life.

Company Profile
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22.01.2019 30.11.2018

24.07.2018

Bloomberg Quint

CNBC Arabia IG UK CNBC TV 18 India

International | Bloomberg Quint / IG UK / CNBC | TV Interviews

https://www.youtube.com/watch?v=osl-ijJMae8&feature=youtu.be&t=540
https://www.thomas-lloyd.com/en/tv-interview-with-cnbc-arabia-nick-parsons-thomaslloyd-head-of-research-strategy-2/
https://www.youtube.com/watch?v=949NNz_MDnQ&feature=related#t=8m10
https://www.youtube.com/watch?v=MQsa1bOHy8s
https://www.thomas-lloyd.com/de/tv-interview-mit-bloomberg-nick-parsons-thomaslloyd-head-of-research-strategy/
https://www.youtube.com/watch?v=Ho8v4Lv-bUY&feature=youtu.be
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India | VCCiRCLE | ThomasLloyd buys into solar power producer SolarArise in first India deal
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Philippines | BusinessWorld Online | Macquarie-managed fund acquires SaCaSol
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Philippines | The Standard | San Carlos expands



Confidential: the information presented in this document is intended solely for the financial intermediary marked as the recipient. It is not permitted to disclose it  
to third parties or forward or duplicate it. The individuals mentioned or described only serve to illustrate the topic. Their mention/description does not mean that they  

represent the position of the company or provide any investment recommendations/advice.

131

The Manila Times
Date of publication: 18/09/2015

Philippines | The Manila Times | PH fund buys majority stake in SaCaSol
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senate.gov.ph
Date of publication: 15/05/2014

Senator Loren Legarda today renewed her call for more investments in renewable energy (RE) as part of a long-term 
solution to the growing power needs of the country, and in a bid to mitigate the effects of environmental degradation and 
climate change.

Legarda, the United Nations Champion for Disaster Risk Reduction and Climate Change Adaptation for Asia-Pacific, 
made the call at the inauguration of Phase 1 of the San Carlos Solar Inc. (SACASOL) solar farm in Negros Occidental.

SACASOL is a joint venture between Bronzeoak Philippines and the Swiss-German investment firm ThomasLloyd.

Legarda noted that the solar farm created 3,000 jobs, directly and indirectly, and will entail 300 workers to maintain. The 
facility will sequester 17,000 tons of carbon dioxide emissions and will feed the Visayas grid a total of 22 MW of clean 
energy to service power needs. „This can be replicated in Mindanao to solve our power woes. It is time that we heighten 
efforts to increase the country‘s RE capacity. We need to increase our RE installation targets and make RE part of the 
solution to the country‘s growing energy demand,“ she said.

Legarda, who chairs the Senate Committee on Climate Change, also stressed that „for a nation that is facing the daunting 
impacts of climate change, we need to take action towards drastically reducing greenhouse gases and carbon emissions.“

The latest report from the Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC) indicated that „throughout the 21st 
century, climate change impacts are projected to slow down economic growth, make poverty reduction more difficult, 
further erode food security, and prolong existing and create new poverty traps.“

„Renewable energy is recognized as a long-term solution to the global effort to avert and mitigate the effects of climate 
change and the impacts of our expanding energy use. It is worth noting that the Philippines has huge potential for 
renewable energy development. We must encourage more investments on RE because the Philippines is abundant in 
such. It is second in geothermal energy use and studies show that we have more than 200,000 potential renewable energy 
resources that remain untapped,“ Legarda noted.

Legarda, co-author and co-sponsor of the Renewable Energy Law, noted that the Philippines has already established a 
legal framework that provides for necessary policy mechanisms for the development of the country‘s renewable energy 
resources.

„We have one of the most comprehensive RE laws in the world that provide the framework of legal and institutional con-
ditions necessary for the private sector to move renewable energy technologies into the market,“ Legarda added.

„We have the laws in place, namely, the Philippine Biofuels Act and the Renewable Energy Act. It is only a matter of oper-
ationalizing and implementing them,“ she said.

The Biofuels Act mandates the blending of biodiesel and ethanol in locally-distributed diesel and gasoline, while the 
Renewable Energy Law institutionalizes the use and development of renewable energy.

„It is about time that we take a consistent and deliberate effort to develop our own energy resources so that we can guar-
antee a legacy of clean, reliable and affordable energy for our future generation,“ Legarda concluded.

Legarda: Prioritize RE Development, 
Mitigate Climate Change Impacts

Philippines | senate.gov.ph | Legarda: Prioritize RE Development Mitigate Climate Change Impacts
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PRESIDENT Benigno Aquino III on Thursday led the inauguration of the San Carlos Solar Energy, Inc. (SACASOL) 
Phase I that is expected to boost the region’s electricity supply in Central Philippines. 

In his message, the President said the new power facility will enliven the local economy and provide decent sources of 
livelihood for the people. 

It will also add to the energy mix and help ensure a more steady supply of power in Western Visayas, he said. 
Aquino further said that the inauguration of the power plant is historic because SACASOL is the first large-scale com-
mercially financed and commissioned solar power plant in the Philippines under the present administration. 

„Because of this new project, the Visayas grid will eventually benefit from an additional 22 megawatts, 13 from Phase 1, 
which is being completed, and the remaining 9 megawatts, I understand, by the end of June, which is not too far away,“ 
he said. 

The investment that SACASOL made should serve as a model to energy investors, he said, adding that the company is 
ahead of the pack, reaping the maximum benefits and incentives given by the government. 
The President encouraged investors in the energy sector to put their money in the region and not to doubt the present 
business climate in the country. 

At the same time, he mentioned the prospects of more energy projects to be built in the region in the future. 
„In this light, I am pleased to announce that more power plants are underway for the Visayas Grid alone, with most slat-
ed for commissioning from this year until 2016: from traditional energy sources, to geothermal, to hydropower, to wind, 
to biomass, making for an incoming committed capacity of 591.60 megawatts,“ he said. 

BIGGEST SOLAR ENERGY IN PHL INAUGURATE

International | CNN iReport | Biggest Solar Energy in PHL Inaugurate
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GROUP ADDS $330M TO ENERGY PROJECTS
By Anonymous | March 04, 2014
ThomasLloyd Group Ltd. is incorporating an additional $330 million to its previous $87 million investment for
planned renewable energy projects in the country.
 
The global investment banking and investment management group said it has recently secured the additional
funding from a loan provided by the World Bank affiliate International Finance Corp. (IFC).
 
”We have steadily built our commitment to investing in the Philippines. Our mandate with the IFC gives us the
opportunity to extend our plans for more power facilities. These will continue to create economic growth and
prosperity especially to rural communities,” Michael Sieg, Chairman and chief executive officer of
ThomasLloyd, said.
 
The larger fund, the company said, will be used to construct and operate a portfolio of three solar facilities and
three biomass facilities in Negros island together with local partner Bronzeoak Philippines, Inc.
 
“The development of renewable energy sources is a priority program for IFC in the Philippines, which pays the
second highest prices for electricity in Asia after Japan, and is highly vulnerable to the effects of climate
change. These projects in the island province of Negros support the World Bank Group’s global efforts to
create more jobs to help reduce poverty particularly in provincial areas where it is more pronounced,” IFC
representative Jesse Ang said.
 
ThomasLloyd reported that a 22-MW solar farm in Negros is expected to be completed this month, while the
first of the two additional solar projects already under development is also likely to be constructed within the
year.
 
Meanwhile, three biomass projects which will primarily use the sugar cane waste from the local farming
community will be built in the southern and northern parts of Negros island within the next two years.
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IFC-Canada Climate Change 
Program in Action 
as of June 30, 2019

in million US$

Investment
26 Investments 
20 Countries 
$261.0 million of Program Funds

Advisory Services
20 Advisory Projects 
11 Countries 
$5.7 million of Program Funds
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FRV Solar Jordan 

Country Jordan Total Project Cost $85.0m Program leverage  
to all parties

3.0x

Product Senior and 
Subordinated 
Debt

IFC Funds $21.0m Program leverage to IFC 1.0x

Commitment Date June 2016 Program Funds $21.0m

Description IFC arranged $74 million in debt to finance a 50 MW solar photovoltaic (PV) power plant in northern 
Jordan, sponsored by Fotowatio Renewable Ventures B.V. (FRV), a leading renewable energy 
developer with a global footprint and the intention to grow its portfolio of renewable power assets in 
emerging markets.

Program funds support one of the lowest tariffs for solar PV in the Middle East and North Africa region 
(at the time of financial closure) — well below Jordan’s average cost of conventional power, making 
it one of the lowest cost producers of power in the country. The plant provides Jordan with clean 
energy, helping reduce the country’s reliance on expensive fossil fuels, and demonstrate the low cost 
of solar PV, which can be replicated in other countries.

Thomas Lloyd

Country Philippines Total Project Cost $300.0m Program leverage  
to all parties

6.7x

Product Senior Debt IFC Funds $64.0m Program leverage to IFC 1.6x

Commitment Date August 2017 Program Funds $39.0m

Description This 70 MW project in the Philippines consists of three biomass plants which will use sugarcane trash 
as the primary fuel instead of bagasse. Cane trash is currently burnt in the fields by farmers after the 
harvest of sugarcane which contributes to air pollution. This would also be the first biomass project 
in the world to use sugarcane trash to generate power. This innovative Project will provide significant 
development impact by generating electricity from renewable sources. 

Scaling Solar Zambia

Country Zambia Total Project Cost $60.0m Program leverage  
to all parties

3.0x

Product Senior Debt IFC Funds $13.0m Program leverage to IFC 1.0x

Commitment Date October 2017 Program Funds $13.0m

Description Neoen/First Solar were one of two winners in the inaugural Scaling Solar tender in Zambia, setting a 
new benchmark for solar tariffs in sub-Saharan Africa, with a ground-breaking tariff - 6.015 US cents 
per kilowatt hour (fixed for 25 years). The financing package includes senior loans from IFC for its 
own account, the IFC-Canada Climate Change Program, and OPIC, along with an interest rate swap 
from IFC and a partial risk guarantee from the World Bank’s International Development Agency. The 
Neoen/First Solar plant will have a capacity of 47.5MWac, whose low-cost renewable power will 
help the country cope with droughts that have afflicted its hydropower facilities. Construction was 
completed and the plant is now operational. 
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Table 1: Final Investment Portfolio as of June 30, 2019

Project Country Year  
Committed

CCCP Funding IFC  
Funding

Other 
Funding*

Total  
Project 
Cost

in million US$

Sustainable Energy Finance
HSBC Armenia Armenia 2012 8 22   - 30 

Sasfin EE South Africa 2012 2 8   - 10 

Atlantida Loan Honduras 2012 5 45   - 50 

Credins Bank Albania 2013 1 12   - 13 

Fransabank Lebanon 2014 3 7   - 10 

Lebanese LC Lebanon 2014 2 2   - 3 

Fransabank Tranche II Lebanon 2016 6 14   - 20 

Lebanese LC Tranche II Lebanon 2016 4 4   - 7 

Unicredit Mostar Bosnia and Herz. 2016 2 3   - 5

Climate-Smart Agriculture
Sri Lanka Agri-finance Sri Lanka 2018 5 45 - 50 

Green Buildings
Urbi Verde I Mexico 2012 20 50 35 105 

HF Kenya Kenya 2013 4 16 88 108 

Energy Efficiency
TICO Ghana 2012 15 80 265 360 

SSL Bosnia III Bosnia and Herz. 2013 10 22 38 70 

Renewable Energy
La Huayca II Chile 2013 14 14 39 67 

Kabeli Nepal 2014 19 19 64 100 

BMR Wind Jamaica 2014 10 10 70 90 

Arpico Retail Sri Lanka 2016 8 8 5 20 

FRV Solar Jordan Jordan 2016 21 21 43 85 

Thomas Lloyd Phillipines 2017 39 64 197 300 

Scaling Solar I Zambia 2017 13 13 34 60 

FCS RE Windiga Burkina Faso 2017 11 10 20 40 

Prico Solar West Bank/Gaza 2017 4 4 5 12 

Pecasa Dominican Republic 2017 17 19 90 125 

Yoma Micropower Myanmar 2018 6 7 16 29 

Scaling Solar II Zambia 2018 12 9 25 46 

Total 261 525 1,032 1,815

Notes: Committed investments are those with a signed investment agreement. Once amounts are committed, there is a legally binding obligation to disburse if 
disbursement conditions are met. The table excludes cancelled projects and amounts. Slight variation in totals is due to rounding. 

*Includes financing from other development finance institutions and the private sector.
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