
© Börsen-Zeitung, Grafik: sw Quelle: Invesco

explizite und implizite Berücksichtigung von wesentlichen ESG-Faktoren
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Ganzheitliche ESG-Betrachtung im Investmentprozess

„Atomkraft und Gas sind
 nicht nachhaltig“

Die Invesco-Managerin über die Integration von ESG in Faktorstrategien 

rer Auswahl arbeiten wir zum einen 
mit verschiedenen Ausschlüssen, 
zum anderen nehmen wir nur Aktien, 
die ein entsprechendes ESG-Rating 
aufweisen, ins Portfolio“, erläutert 
von Ditfurth. „Aber auch die ökono-
mische Komponente, sprich die Fak-
toreigenschaften müssen stimmen. 
Es geht nicht allein darum, möglichst 
nachhaltige Unternehmen auszu-
wählen.“

Ausschluss von ESG-advers

Bei der Auswahl schließe Invesco 
auch sogenannte ESG-adverse-Un-
ternehmen aus. Dies seien Firmen, 
die gerade eine deutliche Herabstu-
fung in Sachen Nachhaltigkeit erhal-
ten hätten. „Wir haben beobachtet, 
dass Firmen nach einer Herabstu-
fung deutlich schlechter performen 
als eine Vergleichsgruppe oder der 
Gesamtmarkt“, sagt die Nachhaltig-
keitsexpertin. „Daher lohnt es sich 
für Investoren, diese Titel auszu-
schließen. 

Insgesamt plädiert von Ditfurth für 
eine umfassende Nachhaltigkeits-
analyse. „Das E ist derzeit in aller 
Munde“, erklärt sie. „Doch sind auch 
das S und das G wichtig. Nur wer 
alle drei Faktoren betrachtet, erhält 
ein ganzheitlich nachhaltiges Portfo-
lio.“

Eine Besonderheit der Faktorstra-
tegie mit ESG-Integration sei, dass 
trotz der Einbeziehung von Nachhal-
tigkeit die Faktoreigenschaften 
erhalten blieben. „Der Multi-Faktor-
Prozess von IQS setzt auf den Aus-
tausch von Aktien mit negativen 
ESG-Werten durch alternative 
Aktien mit einem besseren ESG-Pro-

fil und wahrt dabei zugleich die Fak-
toreigenschaften und damit die Risi-
ko- und Renditeerwartungen des 
Portfolios“, erklärt die Nachhaltig-
keitsexpertin von Invesco. „Insofern 
kombiniert der Multi-Faktor-Ansatz 
mit ESG-Integration das Beste aus 
beiden Welten: die Berücksichtigung 
von ESG-Kriterien bei gleichzeitiger 
Beibehaltung der Faktorexposures.“ 
Insgesamt könne durch diesen 
Ansatz das Mehrertragspotenzial 
von faktorbasierten Portfolios erhal-
ten und zugleich ihr ESG-Profil ver-
bessert werden.

Es gebe natürlich auch Zusammen-
hänge zwischen bestimmten Fakto-
ren und ESG. So seien qualitativ 
hochwertige Aktien, sprich der Fak-
tor Quality, auch häufig in Sachen 
ESG gut aufgestellt. Gleichwohl gelte 
es gerade auch bei nachhaltigen 
Investments Klumpenrisiken zu ver-
meiden und Portfolien mit attrakti-
ven Risiko-Ertrags-Profilen zu bau-
en.

Die Integration von ESG mit einem 
faktorbasierten Investmentansatz 
kommt bei Invesco zum einen in drei 
Publikumsfonds zur Anwendung, die 
von Manuela von Ditfurth mit gesteu-
ert werden. Zum anderen verwalten 
die Nachhaltigkeitsexpertin und das 
Invesco-Team weitere nachhaltige 
Publikumsfonds und etliche Manda-
te von institutionellen Kunden. 

„Die Wünsche sind dabei durchaus 
unterschiedlich“, sagt von Ditfurth. 
„Dies betrifft sowohl Ausschlüsse als 
auch zum Beispiel den CO2-Fußab-
druck eines Portfolios. Aufgrund 
unserer langjährigen Expertise und 
unseres umfassenden Nachhaltig-
keitsresearchs können wir fast alle 
Wünsche auch berücksichtigen.“

Externe Zertifizierung

Die Nachhaltigkeitsfonds von 
Invesco würden auch extern zertifi-
ziert, dies sei nicht zuletzt wichtig, 
um die Plausibilität des Investment-
ansatzes zu belegen. „Wir arbeiten 
mit der Initiative Febelfin Towards 
Sustainability zusammen und auch 
mit dem Österreichischen Umwelt-

abzeichen sowie in Deutschland dem 
Forum nachhaltige Geldanlagen“, 
sagt von Ditfurth. „Wichtig ist ein 
hohes Maß an Transparenz.“ Daher 
veröffentliche man auf der Website 
auch die jeweiligen Fondsfactsheets 
mit den entsprechenden ESG-Ra-
tings. Zudem stelle man auch für die 
Berater eine Vielzahl von Informatio-
nen zur Verfügung. Hinzu kämen 
Schulungen, damit diese für die 
nachhaltige Geldanlage gut gerüstet 
seien.

Doch wie sieht es mit Atomkraft 
und Gas bei den nachhaltigen Inve-
sco-Produkten aus? „Aus meiner 
Sicht, und das trifft auch auf die 
Gestaltung unserer nachhaltigen 
Publikumsfonds zu, sind Atomkraft 

und Gas nicht nachhaltig“, erklärt 
von Ditfurth. „Das waren sie früher 
nicht und sie werden es auch in 
Zukunft nicht sein. Da gibt es einfach 
zu viele negative Aspekte, die man 
bei diesen beiden Energieträgern 
berücksichtigen muss.“ 

Bei Atomenergie sei dies zum Bei-
spiel u. a. der Atommüll, der entsteht, 
und das daraus resultierende Prob-
lem der Endlagerung. Bei Gas stelle 
sich u. a. die Frage der Förderung, 
wie gefördert werde etc. Die Nach-
haltigkeitsexpertin wörtlich: „Das 
sind alles Dinge, die ich nicht als 
nachhaltig betrachte. Daher finden 
Atomkraft und Gas in unseren nach-
haltigen Portfolien auch keine 
Berücksichtigung.“

IM GESPRÄCH: MANUELA VON DITFURTH

ZUR PERSON
wrü – Manuela von Ditfurth ist Mitglied von Invesco 
Quantitative Strategies (IQS) mit Sitz in Frankfurt 
und Expertin für nachhaltiges Investieren (ESG). Die 
Senior Portfoliomanagerin ist bereits seit 1998 für 
Invesco tätig und steuert bei dem Assetmanager u. a. 
drei nachhaltig ausgerichtete Publikumsfonds. Ihre 
Investmentkarriere begann von Ditfurth 1989 im 
Portfolio-Research bei Metzler Investment. 
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Laufe der Zeit hat sich das aber deut-
lich gebessert. Wir verwenden Daten 
von mehreren Datenanbietern, die 
wir verfeinern. Auch kennen wir die 
Datenanbieter und haben eine Vor-
liebe für bestimmte Adressen, die 
entsprechende Qualität liefern.“

Das Besondere an Invesco Quanti-
tative Strategies (IQS) ist der faktor-
basierte Ansatz. Dieser wird inzwi-
schen um die Komponente Nachhal-
tigkeit ausgeweitet, nicht zuletzt  vor 
dem Hintergrund der steigenden 
Nachfrage von Investoren und Regu-
lierungsbehörden nach nachhaltigen 
Geldanlagen. „Wir haben einen ESG-

integrierten Investmentprozess ins 
Leben gerufen, der neben den 
bekannten Faktoren, die wir anwen-
den, also Qualität, Bewertung und 
Momentum, ESG-Kriterien integ-
riert“, erläutert die Portfoliomanage-
rin. „Und dies sowohl auf Einzeltitel-
ebene als auch auf Portfolioebene 
und im Risikomanagement.“ 

Das Grunduniversum, das IQS 
betrachtet, beziffert von Ditfurth auf 
weltweit 6 000 Einzeltitel. „Bei unse-

 Von Werner Rüppel, Frankfurt
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Bei Invesco hat nachhaltiges Anlegen 
Tradition und ist nichts Neues. 
„Schon 1990 haben wir einen Nach-
haltigkeitsfonds mit ESG-Kriterien 
aufgelegt“, erläutert Manuela von 
Ditfurth, Senior Portfolio Managerin 
im Team Invesco Quantitative Strate-
gies, im Gespräch mit der Börsen-Zei-
tung „Insofern sind wir Pioniere“, 

sagt die Expertin für nachhaltige 
Geldanlage, die seit 1998 für Invesco 
tätig ist. Der Einstieg in die nachhalti-
ge Geldanlage sei damals vor allem 
auf Wunsch kirchlich geprägter Kun-
den erfolgt. 

Von Ditfurth arbeitet seit 1998 für 
Invesco und hat daher reichlich 
Erfahrung bei nachhaltiger Geldan-
lage und ESG-Integration. „Früher 
war die Datenlage eher schwierig“, 
sagt die Nachhaltigkeitsexpertin. „Im 

Bereits 1990 hat Invesco einen 
nachhaltigen Fonds aufgelegt. 
Seitdem hat sich die Datenlage 
deutlich gebessert, erklärt Nach-
haltigkeitsexpertin Manuela von 
Ditfurth. Inzwischen hat Invesco 
ESG in einem quantitativen, fak-
torbasierten Investmentansatz 
integriert. Dabei werden u. a. 
Unternehmen ausgeschlossen, 
welche zuletzt Nachhaltigkeits-
kriterien deutlich verletzt haben. 
Investments in Atomkraft und 
Gas sind für von Ditfurth nicht 
nachhaltig.
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