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Kurzlebige Software - nicht mit uns!

In einer Welt, wo Software mittlerweile mehr mit
«Fast Food» und «Fast Fashion» zu tun hat, als mit
einem langlebigen und zuverlassigen Investitionsgut,
schwimmt eine kleine Firma gegen den Strom. lhre
Kundschaft ist dankbar dafur.

Software ist heute vor allem als extrem schnelllebiges
Business bekannt: Was man heute kauft, veraltet oft in
einem erstaunlichen Tempo und wird vielleicht schon
nachstes Jahr nicht mehr unterstutzt. Die 1965 gegrundete
Megos AG in Brugg hingegen bringt es fertig, Software
fUr Finanzdienstleister zu entwickeln und diese Uber Jahr-
zehnte aktuell zu halten.

100% Eigenentwicklung

CEO und VR-Prasident Victor Meier prazisiert: «Wir bieten
Software-Losungen aus 100 % Eigenentwicklung plus
Consulting fur Wertschriften- und Finanzbuchhaltung,
Investment Compliance & Reporting, Fondsverwaltung
und Risikomanagement.» Zur Kundschaft der Megos AG
zahlen namhafte Fondsverwaltungen, Family Offices,
Banken, Vorsorgeeinrichtungen und Stiftungen.

Komplexitat vermeiden

Im Vordergrund steht das Streben, Dinge so einfach wie
moglich zu gestalten. Die Entwickler in Brugg bevorzugen
klare und unkomplizierte Losungen, die leicht verstandlich
und umsetzbar sind. «Durch Vereinfachung kénnen
Komplexitat reduziert, Effizienz gesteigert und Missver-
standnisse vermieden werden», erganzt René Brunner,
Principal Software Engineer und VR, im Gesprach.

megos

Direkteste Kundenorientierung

Das Entwickler-Team ist in der Lage, ihre Applikationen
rasch an spezifische KundenwUnsche anzupassen und
auch vollig neue, massgeschneiderte Komponenten dafur
zu programmieren. Diese Kundenorientierung ist zentral
im Alltag der Megos AG, genauso wie eine kontinuierliche
Verbesserung in allen Bereichen. Victor Meier: «Wir sind
offen fuUr Feedback, lernen aus Erfahrungen und suchen
immer nach Moglichkeiten, uns weiterzuentwickeln.»

Das Resultat: Langfristig einsetzbare Software

Der Fokus der Software aus dem Hause Megos ist der
langfristige Einsatz. Dieser lange Zeithorizont ist gerade in
unserer schnelllebigen Zeit und in Bezug auf Computer-
technik eine Ausnahme. Die Tatsache aber, dass das
Konzept des Brugger KMU bereits seit Mitte der 60er-Jahre
Bestand hat, beweist eindrucklich, dass diese Spezialisten
offenbar etwas nicht nur anders, sondern vor allem richtig
machen. Firmen aus der Welt der Finanzdienstleistungen
sollten spatestens jetzt hellhorig werden.

In Kirze

Man wird nicht einfach so das alteste unabhangige
Softwarehaus der Schweiz. Etwas Gluck braucht es
naturlich auch, aber vor allem muss man dafur eine
ganze Menge richtig machen.

Megos AG
Frohlichstrasse 33
5200 Brugg
+4156 4617010
info@megos.ch
www.megos.ch




Rainer Landert
Markus Réthlisberger

LIEBE LESERIN, LIEBER LESER

Zwei umfassende und anspruchsvolle Aspekte halten unsere Fondswelt auf
Trab: Regulation und Net-Zero als Teilmenge des ESG-Universums. Zum ersten
Thema publizieren wir ein Zweiergesprach mit ausgewiesenen Fachanwalten.

Regulatorische Rahmenbedingungen zielen auf Anlegerschutz, gelten aber
auch als Entwicklungs- respektive Innovations-Hemmnisse. Betreffend neuen
Fondskonstruktionen respektive Fondsrechtsformen ist seit 2007 hierzu-
lande denn auch nicht mehr viel gegangen. Grosse Hoffnungen setzt die
hiesige Fondsindustrie deshalb auf den L-QIF. Wie geht es hier weiter? Und
was kommt noch alles auf die wesentlichen Schweizer Fondstrager (Fonds-
leitungen, Asset Manager, Depotbanken) zu - einerseits aus der Schweiz, an-
derseits aus dem Ausland?

Zum Thema Net-Zero Investing verdffentlichen wir eine kleine Artikel-
Serie als Auftakt dieser Ausgabe. Die Ziele des Pariser Abkommens zur
Begrenzung der globalen Erwarmung auf 1.5°C zu erreichen, ist eine gewaltige
Aufgabe. Der Ubergang bietet aber einen dusserst fruchtbaren Boden fiir
Investoren. Sie missen Ubergangstaugliche Portfolios aufbauen, die gegen
Erschiitterungen einer Netto-Null-Welt gewappnet sind und erst noch rendite-
massig davon profitieren. Als zentrale Komponenten fiir die Bewaltigung der
Transitions-Herausforderungen gelten die Qualitat von Daten, die Regulierung
und der Software-Support

Wir wiinschen lhnen eine spannende Lektire.

Rainer Landert und Markus Réthlisberger
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lhr Partner in der Vermégensverwaltung

UBER UNS

Interessengemeinschaft unabhéngiger Vermégensverwalter

Unsere Mission ist es, unabhdngigen Vermoégensverwaltern echten Mehrwert zu bieten.
Mit einer Vielzahl von Services und Kooperationspartnern unterstitzen wir Sie dabei:

Exklusiver Zugang zu topaktuellen Workshops und Schulungen.
Networking mit Branchenfuhrern und Gleichgesinnten.

WealthIN 2024: Die innovative Finanzmesse, die Sie nicht verpassen durfen.
Mitgliedschaft: Mehr als nur ein Status.

Exklusive Dienstleistungen und nutzliche, kostenlose Tools.

— l
- i i III WealthiN 2024

Jetzt Mitglied werden! ﬁ‘-rj:-.
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\ |

IGUV - Flurstrasse 33 - 8302 Kloten - www.iguv.ch - Tel. +4178 80 47 03
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Zum Workshop

Foto: www.thomashinder.ch — IGUV Workshop 2023
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net-zero aspects Das Thema Net-Zero gewinnt zu-
nehmend an Bedeutung in unserer Industrie. Wir
nahern uns dem Thema, indem wir unterschiedliche
Akteure kontaktierten, die verschiedenartige
Aspekte beleuchten. Mehr dazu ab Seite

asset management Die Genossenschaft Elektra

Baselland aus Liestal konnte im Februarihren Fonds
fur Infrastruktur-Investments lancieren. Erfahren Sie
mehr zum Produkt und weshalb eine Vorsorge-

einrichtung gezeichnet hat auf Seite

regulation Die rechtlichen und regulatorischen Rah-
menbedingungen unterliegen in immer kiirzeren
Zeitabstanden gewissen Anpassungen. Zweirenom-
mierte Experten dussern sich zum Schweizer
Fondsrecht. Mehr zum Thema ab Seite
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NET-ZERO ASSETS
UND NACHHALTIGE
RENDITE

Europiische und Schweizer Manager von
Kollektivanlagen sowie Vermégensver-
walter und Vorsorgewerke befinden sich
an einem entscheidenden Wendepunkt
in einer sich schnell entwickelnden In-
vestment-Landschaft. Der vorliegende
Textbeitragbeleuchtet die entscheiden-
de Rolle von zuverlidssigen ESG-Daten,
die sich stindig wandelnde Regulierung
und exemplarisch das dringend zu l6sen-
de Problem des Plastikmiills - dies mit

Fokus auf nachhaltiges Investieren.

Zuverlassige ESG-Daten

Kollektive Kapitalanlagen brauchen eine
Vielzahl von Daten, aber nicht alle Daten
sind qualitativ ausreichend. Hochwertige
ESG-Daten haben sich als Grundpfeiler
fundierter Investment-Entscheidungen
moderner Pragung herausgestellt. Diese

-ZERO

Daten bieten einen transparenten Einblick
in die Praxis und somit in die ESG-Leis-
tung von Asset Managern. Letztere kén-
nen damit den Erwartungen der Investo-
ren gerecht werden und regulatorische
Vorgaben einhalten. Im heutigen Markt-
umfeld, wo das Akronym ESG allgegen-
wartig scheint, ist dies nicht bloss ein
Luxus, sondern eine grundlegende ope-
rative Notwendigkeit.

Die Integration von ESG-Daten in Anlage-
entscheidungen ist jedoch nicht ohne
Herausforderungen. Die Qualitat und
Abdeckung von ESG-Daten bleiben ein
Problem, weil inkonsistente Berichter-
stattungen und mangelhaft standardi-
sierte Kriterien bedeutende Hiirden dar-
stellen. Dariber hinaus kann die Integ-
ration von ESG-Daten in interne Syste-
me komplex und ressourcenintensiv sein.

Trotz dieser Herausforderungen wachst
die Bedeutung von ESG-Daten bei Anla-
geentscheidungen aufgrund des zuneh-
menden Fokus auf Nachhaltigkeit weiter.
Insbesondere jiingere Generationen stel-
len Nachhaltigkeit vermehrt in den Mittel-
punkt der Wirtschaft und ihrer Konsum-
gewohnheiten.

Regulatorische Transformation

durch CSRD

Die regulatorische Landschaft erfahrt
eine tiefgreifende Transformation durch
die europiische Richtlinie zur Nachhal-
tigkeitsberichterstattung (Corporate Sus-
tainability Reporting Directive). Sie er-
weitert den Umfang der ESG-Berichter-
stattung erheblich und umfasst nahezu
50°000 europaische Unternehmen. lhr
Hauptziel ist klar: die Qualitat und Zu-
géanglichkeit von Nachhaltigkeitsinforma-

B2B OKTOBER 2023




tionen zu verbessern. Dies bedeutet fiir
Kollektivanlagen, standardisierte Daten
nahtlos in Anlagestrategien zu integrie-
ren, um die Compliance sicherzustellen
und ESG-Prinzipien zu erfiillen.

Die Einhaltung der CSRD stellt jedoch
eine erhebliche Herausforderung fiir Un-
ternehmen dar. Die Richtlinie fiihrt detail-
lierte Berichtsanforderungen ein und soll
sicherstellen, dass grosse Unternehmen
und bérsennotierte KMUs iiber Umwelt-
rechte, soziale Rechte, Menschenrechte
und Governance-Faktoren berichten. Die
CSRD zielt darauf ab, mehrere Mangel der
vorherigen Richtlinie zur nicht-finanziellen
Berichterstattung (NFRD) anzugehen -
so etwa die Unklarheit der Anforderun-
gen, welche zu inkonsistenten Daten,
fehlender Vergleichbarkeit und letztlich
Nicht-Einhaltung fiihrte.

Trotz dieser Herausforderungen wird die
CSRD als bedeutender Schritt hin zur
Normierung der Transparenz in den Be-
reichen Umwelt, soziale Angelegenheiten
und Unternehmensfithrung angesehen.
Die Anzahl der Unternehmen, die in Eu-
ropa Berichtsanforderungen unterliegen,
steigt damit von 11700 auf fast 50 000 weil
die Erweiterung alle grossen Unterneh-
men sowie b&rsennotierten kleinen und
mittleren Unternehmen betrifft.

Plastikmiill: ein greifbares ESG-Thema
Plastikverschmutzung ist zu einem der
dringendsten Umweltprobleme gewor-
den. Die rasch steigende Produktion von
Einwegplastik-Produkten iiberfordert die
Welt im Umgang damit. Jedes Jahr gelan-
gen etwa 8 Millionen Tonnen Plastikmiill
von Kiistenstaaten in die Ozeane. Diese
Verschmutzung erstickt die Meeresfauna,
schadigt den Boden und vergiftet das
Grundwasser. Es kann bis zu 1000 Jahre
dauern, bis Plastik abgebaut wird. Wenn
es weggeworfen wird, sammelt es sich in
der Umwelt an, bis es einen Kippunkt er-
reicht.

B2B OKTOBER 2023

Nils Liihndorf
Vice President;.
du Net-Zero As

Soziale Verantwortung

Plastikverschmutzung betrifft marginali-
sierte Gemeinschaften und Bevélkerungs-
gruppen, die in unmittelbarer Ndhe von
Plastikproduktion und -entsorgung leben.
Sie stellt somit eine Umwelt-Ungerechtig-
keit dar. Sie kann Lebensraume und natiir-
liche Prozesse verédndern, die Anpassungs-
fahigkeit von Okosystemen an den Klima-
wandel reduzieren und damit die Lebens-
grundlage von Millionen von Menschen,
die Nahrungsmittelproduktion sowie das
soziale Wohlbefinden direkt beeintrach-
tigen. Die globale COVID-19-Pandemie
hat zu einem exponenziellen Anstieg der

Nachfrage nach Einwegplastik gefiihrt,
insbesondere bei Lebensmittel-Verpa-
ckungen oder medizinischem Abfall (bei-
spielsweise Einwegmasken).

Governance

Effektive Governance umfasst die Bewal-
tigung von Risiken im Zusammenhang mit
Plastikmiill. Die United Nations Environ-
ment Assembly (UNEA) hat eine Resolu-
tion mit dem Titel «Plastikverschmutzung
beenden: hin zu einem vélkerrechtlich bin-
denden Instrument» verabschiedet. Die-
se Resolution fordert die Entwicklung
eines international rechtsverbindlichen




Instruments zur Bekdmpfung der Plastik-
verschmutzung, insbesondere in Ozeanen.
Die Blockchain-Technologie wird in die-
sem Zusammenhang ebenfalls als magli-
cher Disruptions-Faktor angesehen, um
die Praxis der Abfallentsorgung zu ver-
bessern.

Blockchain, KI und ONDAs:
Aufstrebende Technologien wie Block-
chain und kiinstliche Intelligenz (KI) bah-
nen den Weg fir eine neue Ara des Ab-
fall-Managements. Diese Technologien
bieten eine beispiellose Transparenz und
Unverénderlichkeit entlang der Recycling-
Wertschépfungskette, schaffen innovati-
ve Ertragsmodelle zur Kapitalisierung von
Abfall und brechen traditionelle Wert-
schépfungsketten weiter auf. Sie bieten
bedeutende Chancen fiir Anbieter von
Kollektivanlagen aller Art.

In einer kirzlichen Diskussion bei der
Association Suisse du Net Zero Assets
(ASNZA) haben wir «Ocean Notarised
Digital Assets» (ONDAs) vorgestellt. Die-
ser innovative Ansatz integriert Umwelt-
verantwortung nahtlos in Produkte und
Dienstleistungen. ONDAs gehen iiber
symbolische Gesten hinaus und integrie-
ren nachhaltige Praktiken als wesentliche
Bestandteile von Anlagestrategien. Durch
den Einsatz dieser digitalen Assets kén-
nen Unternehmen ihre Nachhaltigkeits-
bemiihungen effektiv tberwachen und
validieren und damit ihre uneingeschrénk-
te Verpflichtung zur Umweltverantwor-
tung demonstrieren.

Die Blockchain-Technologie bietet eben-
falls vielversprechende Lésungen fiir
nachhaltiges Abfall-Management. Sie
schafft Klarheit tber Eigentumsrech-
te an Produkten (auch Abfall), sie unter-
stitzt Umweltpolitiken, indem sie nach-
haltiges Abfallmanagement belohnt, und
sie gewahrleistet die Anonymitat sowie
Privatsphare von Institutionen und Ein-
zelpersonen. Blockchain kann auch wich-
tige Dienstleistungen im Bereich des Ab-
fallmanagements von Smart Cities auto-

matisieren.

Kiinstliche Intelligenz erméglicht ebenfalls
eine Vielzahl von Anwendungen im Ab-
fall-Management. Mé&gliche Einsatzgebie-
te sind etwa: Prozesse zur Energiegewin-
nung aus Abféllen, intelligente Milleimer,
Abfallsortier-Roboter, Uberwachung und
Verfolgung von Abfallen, Plastik-Pyrolyse,
Unterscheidung von fossilen und moder-
nen Materialien, Logistik, Entsorgung, il-
legales Deponieren, Ressourcenriickge-
winnung, Smart Cities, Prozess-Effizienz,
Kosteneinsparungen und Verbesserung
der offentlichen Gesundheit u.v.a.m.
Kiinstliche Intelligenz in der Abfalllogis-
tik kann den Transport um bis zu 36.8 %,
die Kosten um bis zu 13.35% und die Zeit
um bis zu 28.22% reduzieren.

Blockchain und Kl kénnen gemeinsam die
Lieferkette fir Abfalle revolutionieren
und sozialen Nutzen bringen, wodurch sie
wertvolle Werkzeuge fiir kollektive Anla-
geprogramme werden, die sich auf Nach-
haltigkeit konzentrieren.

Fazit

Im schnelllebigen Umfeld von Kollektivan-
lagen auf unserem Kontinent sind die In-
tegration von zuverlassigen ESG-Daten
und die Anpassung an regulatorische Ver-
anderungen unerl3sslich geworden. Die-
se Faktoren werden von einer neuen Ge-
neration von Investoren vorangetrieben,

die Nachhaltigkeit neben finanziellen Er-

tragen priorisieren.

Gliicklicherweise bieten aufkommende
Technologien wie Blockchain und kiinst-
liche Intelligenz praktische Lésungen, um
Nachhaltigkeits-Bemiihungen zu verbes-
sern und die Einhaltung sich wandelnder
Vorschriften zu erleichtern. Diese Werk-
zeuge sind entscheidend, um die Komple-
xitat des verantwortungsbewussten Inves-
tierens in unserer Region zu bewéltigen.

Durch Investitionen in Net-Zero Assets
kénnen Kollektivanlagen attraktive Rendi-
ten erzielen und gleichzeitig einen positi-
ven Einfluss auf die Umwelt austiben. Die-
se Herangehensweise sichert eine nach-
haltige Zukunft und erfiillt die Erwartun-
gen sozialbewusster Investoren.

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass
die datengetriebene Weiterentwicklung
von Kollektivanlagen zusammen mit der
Nutzung zuverlassiger ESG-Daten, regula-
torischen Veranderungen und der Bewil-
tigung von Abfall aller Art zur Schaffung
von Net-Zero Assets filhren kann, die so-
wohl finanziell ansehnliche Ertrage liefern
als auch Temperaturziele des Pariser Kli-
ma-Abkommens zu erreichen vermdgen.

B2B OKTOBER 2023




net-zero aspects

\ NAVIGATION IN
SCHWERER SEE
NVIRD ALLTAGLIC

Im Jahr 2022 geriet ein grosser bekann-

ter Asset Manager aus den USA in die
Aufmerksamkeit des britischen Aktivis-

NG ten-Investors Bluebell Capital. Was war

-~

das Problem? Die wahrgenommene Un-
fahigkeit, liber Investitionen in fossile
Brennstoffe hinauszugehen und aktiv in
Net-Zero Assets zu investieren.

Dieser Fall dient als drastische Erinne-
rung fir Asset Manager weltweit und
hebt die Risiken hervor, denen sie ausge-
setzt sind, wenn zwischen ihren ESG-Ver-
| pflichtungen und ihrer tatsachlichen In-
vestment-Praxis eine Kluft wahrgenom-
men wird.

Greenwashing:

Nur die Spitze des Eisbergs
Greenwashing, also die Praxis, irrefiihren-
) de oder nicht-nachweisbare Behauptun-
gen uber die Umweltbilanz eines Unter-

nehmens aufzustellen, birgt eine weitere |
erhebliche Gefahr. Asset Manager, die es .‘ -

versaumen, die ESG-Praktiken der inves-
tierten Unternehmen griindlich zu bewer-
ten, kénnen unbeabsichtigt zum Greenwa-
shing beitragen. Dies kann zu Rufschaden,

g .-
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net-zero aspects

regulatorischen Strafen und finanziellen
Verlusten fithren. Auch in Deutschland
gab es einen entsprechenden Vorfall.

Active Stewardship:

Wie Asset Manager Kurs halten

Active Stewardship kann eine entschei-
dende Rolle spielen bei der Minderung
dieser Risiken. Sie beinhaltet die Zu-
sammenarbeit mit Unternehmen, um
ESG-Herausforderungenanzugehen,aber
auch die Integration von ESG-Faktoren
in Anlageentscheidungen, die Steigerung
der Transparenz und Rechenschaft so-
wie die Férderung der Zusammenarbeit
unter Investoren. Durch diese aktive
Treuhandschaft kénnen Asset Manager
Unternehmen dazu bringen, ihre ESG-
Performance zu verbessern, allenfalls
negative ESG-Expositionenzureduzieren,
das Vertrauen von Kunden und Interes-
sengruppen aufzubauen und insgesamt
zur Nachhaltigkeit ihrer Geschaftstatig-
keit beizutragen.

Software als Kompass

Software spielt eine entscheidende
Rolle bei der Erméglichung von Active
Stewardship. Sie bietet eine Plattform
fur die Kommunikation zwischen Asset
Managern und Unternehmen zu ESG-Fra-

IET-ZER
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gen. Dies ermdglicht Asset Managern eine
effektivere Zusammenarbeit mit Unterneh-
men, mehr Einfluss auf deren ESG-Prakti-
ken zu nehmen - etwa tber die Ausiibung
von Stimmrechten. Fiir Unternehmen bie-
tet sie eine Moglichkeit zur Berichterstat-
tung tiber ihre ESG-Leistung, fiir die Zu-
sammenarbeit mit Investoren und fiir den
Erhalt von Feedback zu ihren ESG-Prakti-
ken. Verschiedene Software-Firmen sind
als Anbieter von SaaS (Software as a Ser-
vice) fiihrend. Sie verbinden Kommunika-
tionslésungen fiir Vorstande und Ge-
schaftsleitungen mit der ESG-Daten-
erfassungund -Analyse. Damit verbessern
sie die Navigation fiir Active Stewardship.

Softwarelésungen sind entscheidend fiir
die Erfassung und Messung von ESG-Da-
ten. Sie erméglichen sowohl Asset Mana-
gernals auch Unternehmen, die ESG-Leis-
tung ihrer Investitionen zeitnah zu verfol-
gen und zu Gberwachen. Diese Daten
kénnen zur Informationsgewinnung fiir
Anlageentscheidungen, zur Zusammen-
arbeit mit Unternehmen zu ESG-Fra-
gen und zur Berichterstattung Gber die
ESG-Performance gegeniiber Kunden
und Interessengruppen verwendet wer-
den. Dies wird gerade im Hinblick auf
die bereits ab 2024 fir mehr als 50000

Unternehmen in der EU geltenden Cor-

porate Sustainability Reporting Directive
(CSRD) immer entscheidender.

Wie bereits erwdhnt unterstitzen diese
Software-Lésungen die Umsetzung von
Active Stewardship-Ansatzen, indem sie
die Kommunikation zwischen Asset Ma-
nagern und Unternehmen zu ESG-Fragen
erleichtern. Durch die Bereitstellung einer
Plattform fiir diesen entscheidenden Dia-
log kénnen Asset Manager ihre Stimm-

rechte effektiver ausiiben.

ESG-Daten und Rendite: Software

als Skalierung

Kunden von Software-Firmen wie Azea
Convene zeigen heute schon, wie diese
Software-Lésung ihre Herangehenswei-
se an Active Stewardship transformieren
kénnen. Kunden im britischen Immobili-
ensektor beispielsweise betonen, wie die
Software beim Sammeln und Messen von
ESG-Daten ihnen erméglicht hat, die Re-
finanzierung ihres Immobilien-Portfolios
signifikant zu verbessern, etwa iiber die
Herausgabe von Green Bonds. Sie haben
auch darauf hingewiesen, wie die Soft-
ware-Kommunikationsplattform eine ef-
fektive Zusammenarbeit mit Investoren
zu ESG-Fragen erméglicht hat.



Zusammenfassend spielen Active Ste-
wardship-Ansétze eine entscheidende
Rolle bei der Verringerung von Risiken,
denen Asset Manager im Zusammenhang
mit ESG-Aktivismus unterliegen. Durch
die Nutzung der Software zur Erleichte-
rung der Kommunikation zwischen Ver-
mégensverwaltern und Unternehmen bei
ESG-Fragen kénnen Asset Manager nicht
nurihre ESG-Wahrnehmungsrisiken redu-
zieren, sondern auch die Gesamt-Nach-
haltigkeit ihrer Investments steigern.

Die Rolle des Vorstands bei

Active Ownership

Der Vorstand spielt in diesem Prozess
eine entscheidende Rolle. Als Aufseher
tber Risiken und Verwalter des langfris-
tigen Unternehmenswerts haben Vor-
standsmitglieder eine entscheidende
Aufsichtsfunktion bei der Bewertung der
Umwelt- und Sozialauswirkungen des Un-
ternehmens. Sie miissen auch das poten-
zielle Ausmass und die damit verbunde-
nen Risiken von ESG-Themen fiir das Ge-
schaftsmodell des Unternehmens verste-
hen. Der «Unternehmenszweck» bietet
hier den Anstoss, den Vorstande benéti-
gen, um ihren Fokus auf ESG-Belange zu
erhéhen und ihre Unternehmen fiir den
langfristigen Erfolg zu fihren.

Active Stewardship, auch bekannt als
«Active Ownership», ist Einfluss durch
institutionelle Anleger, um den Gesamt-
wert langfristig zu maximieren. Dies
schliesst die gemeinsamen wirtschaft-
lichen, sozialen und &kologischen Ver-
mégenswerte mit ein, von denen Rendi-
ten und die Interessen der Kunden und
Anteilseigner abhéngen. Im Rahmen
von Active Ownership 2.0, einem Rah-
menwerk fiir ein anspruchsvolles Asset
Management, nutzen Anleger ihren Ein-
fluss, um Nachhaltigkeitsergebnisse zu
gestalten, indem sie sich starker und
durchsetzungsfahiger fiir die Portfolio-
Verwaltung einsetzen.

Durch die Nutzung zuverlassiger ESG-
Daten, fundierter Entscheidungen des
Vorstands und Active Ownership kénnen

View Goal

Ervrcamanel Socil

Gou

Provisions & Frameworks

of the arganization

Topic
GHe 1R - Goner Uesisis

102-2 : Activities, brands. produc

Directory: GRITEZ-1

Codk scrpao
ORIGE-A. N o e coganizatny
CRUIMD.Z. A, bty fruthacts anad services. 102-3 : Location of headquarters
BRI 1 ocaon if haadquaee: T et cmanealon staf rept oy

ety

Asset Manager die Rentabilitadt von Net-
Zero Investments beschleunigen. Dieser
Ansatz erméglicht nicht nur CO2 zu kom-
pensieren, sondern aktivden CO2-«Fuss-
abdruck» durch den Einsatz von innova-
tiven Technologien signifikant zu vermin-
dern. Dies kann die globale Krise in eine
Chance fir das Wirtschaftswachstum
und Rendite fiir Investoren wandeln.

net-zero aspects

Your Existing SR

Peers Selection

ASNZA

Die Swiss Association fiir Net-Zero
Assets férdert den Dialog zwischen
Investoren und Unternehmen, um
Gber nachhaltiges unternehmeri-
sches Handeln Rendite zu erzielen.
Net-Zero ist dabei keine Marketing-
botschaft, sondern professioneller
Dialog mit Start-ups, Unternehmern

und Investoren. Es geht also um

Insights aus erster Hand.

NET-ZER:

11



b 73
4 -,

Esbesteht wenig Zweifel daran, dass die
Bewiltigung des Klimawandels und die
Reduzierung von Treibhausgasemissio-
nen in den kommenden Jahren die glo-
bale soziale, politische und wirtschaft-
liche Agenda dominieren werden. Das
Themaist von einer sekundiren Uberle-
gung vor einigen Jahren zu einem wichti-
genregulatorischen Treiberim Jahr 2023

geworden.

Wahrend viele Unternehmen mit regula-
torischer Compliance und der Demons-
tration ihres Engagements fiir die Bewalti-
gung des Klimawandels kiampfen, hat sich
das Konzept des Net- Zero-Investierens als
machtiges Werkzeug herauskristallisiert,
um finanzielle Interessen mit Umweltzielen

in Einklang zu bringen.
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Was sind Net-Zero Investments

konkret?

Net-Zero Investments reprasentieren ei-
nen Paradigmenwechsel, bei dem Investo-
ren aktiv nach Méglichkeiten suchen, wel-
che zu kohlenstoffheutralen Ergebnissen
beitragen. Dadurch unterstiitzen sie nicht
nur Umweltziele, sondern nutzenauch die
finanzielle Rentabilitdt nachhaltiger Inves-
titionen. Diese Ausrichtung ist entschei-
dend, da sie einen ganzheitlichen Ansatz
zur Vermdgensbildung férdert und gleich-
zeitig den Planeten fir zukiinftige Gene-
rationen bewahrt.

Eine grosse Herausforderungbeim Inves-
tieren nach Net-Zero-Aspekten besteht
darin, Umweltauswirkungen préazise zu
messen. Es reicht nicht mehr aus, Prifbe-
richte grosser Unternehmen zu Gberpru-
fen. Es ist jetzt auch notwendig, kleinere
Unternehmen mit einzubeziehen, die sich
den Net-Zero-Anforderungen stellen und

= !
¥
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aktiv in Technologien investieren und diese
umsetzen (Carbon Retraction in der Pro- -
duktion und bei Lieferketten). Um dies zu
erreichen, ist es netwendig, unabhiangig
tiberpriifbare Wissens- und Daten-Quel-

len zu haben. Gleichzeitig ist es wichtig,
Wege zu finden, um-allen.die Teilnahme
zu ermdglichen. Mit anderen Worten: Die
Klimakrise'betrifft die gesamte'globale Be-

vélkerung, und deren Stakeholder sollten E
befahigt werden, das Problem zu [6sen- &
'

entweder.durch ihre Investitionen oder

S
Py
Sy
Die Rolle der Blockchain s
bei Verfolgung und Uberpriifung -
Die Blockchain-Technologie bietet ein ?
transparentes und unveranderliches *.
Hauptbuch und ist somit einideales Werk- %
zeug zur Verfolgung und Uberpriifung
von Umweltauswirkungen. Durch Smart E
e

.
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Contracts und verteilte Ledger-Techno-
hd b
5 - =
- A

) 3



- logie l&sst sich der CO2-Fussabdruck von

~ Investitionen in Echtzeit verfolgen. Die-

=

5? se Transparenz sehafft Vertraudn urd bil-
ey ( det eine Basis fiir eine robuste Bericht-
e < _ " erstattungund Rechenschaftspﬂlcht beim
-_; 9 ‘% ENet -Zero-Investieren.

:., _} ._ : Eine der wichtigsten Innovationen, die
~ durch die Blockchain-Technologie ermég-

r“ o E licht werden, ist die Schaffung tokenisier-
N2 ter Vermdgenswerte, so etwa griine Anlei-
~ hen. Diese digitalen Tokens reprasentie-
877 . ren direkten Besitzan umweltverantwort-

lichen Projekten. Griine Anleihen erhéhen
- . die Liquiditat und Flexibilitat in Net-Zero

-

" demokratisiert den Zugang zu nachhalti-

* Portfolios, indem sie Bruchteilseigentum
- und nahtlosen Handel erméglichen. Dies

5 gen Investitionen und zieht eine breitere
|
Palette von Investoren an.

In der Praxis bedeutet dies, dass spezifi-
_sche Projekte, die Net-Zero-Ergebnisse

i . = o Al 1

/ & 3.
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an Deane
) der Baader
elvea Group.

i erziel"én, direkt von'Investoren aller Ebe-
nen erreicht werden kénnen, dies auf-
~ grund der niedrigen Kosten und der ein-

fachen Zugénglichkeit. Erreicht wird dies
durch die Reduzierung von Vermittlern
und Transaktionskosten.

Zwei Blickwinkel j

BeiBaader Helvea ndhern wir uns dem ver-
antwortungsvollen Investieren aus zwei
Blickwinkeln. Einerseits bieten wir durch
unsere traditionelle Forschung Einblicke in
ESG-getriebene Entwicklungen und geben
dadurch Investoren ein klareres Verstand-

nis dafur, wie die fiihrenden bérsennotier-
ten Unternehmenin Europa ESG-Anforde-
rungen angehen. Anderseits erméglicht un-
sere Tokenisierungs-Plattform ESG-fokus-
sierten Emittenten, direkt Investoren zu
erreichen. Bei diesem Ansatz werden ein-
zelne Projekte von Investoren finanziert,
die direkten Zugang zu einem Projekt mit
klar messbarer Auswirkung erhalten.

) S/ 7 747 7 )

net-zero aspects

D|e Blockchaln Technologle birgtimmense
Méglichkeiten zur Férderung des Investie- |
rens nach Net-Zero-Aspekten. Sie glelcht
finanzielle Ziele mit Umweltzielen ab, ver-
folgt und tiberpriift Auswirkungen transpa-
rent, erleichtert die Schaffung tokenisierter
Vermégenswerte und erhéht die Effizienz

bei gleichzeitiger Reduzierung von Trans- = 5
aktionskosten. )

P
Da die Welt gemeinsam eine nachhaltige
Zukunft anstrebt, werden die Vorteile der =+

Blockchain im Finanzbereich zum entschei-
denden Schritt fiir die Erreichung unserer -
Umweltziele bei gleichzeitiger Sicherung

P,
finanzieller Renditen. Net-Zero-Investie- .
ren mit Unterstitzung durch die Blockchain =~
ist nicht nur ein Konzept - es ist ein Weg
zu einer nachhaltigen Zukunft.

| 7




NACHHALTIGKEIT
IST GUT — ABER AUCH
LOHNENSWERT?

DIEGO FOLLMI

Nachhaltige Investments und entspre-
chende Produkte sind in aller Munde.
Dabei gibt es mehrere Ansitze, wie an
dieses Thema herangegangen werden
kann. Die betriebswirtschaftliche Ana-
lyse sollte dabei aber auf keinen Fall
ausser Acht gelassen werden. Denn die
Unterschiede diesbeziiglich sind gross
und signifikant.

Angesichts des wachsenden Bewusstseins
fir Umweltfragen suchen viele Anleger
nach Méglichkeiten, ihre Investitionen an
Nachhaltigkeitstrends auszurichten. Laut
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einer Umfrage der Deutschen Bankist die
Mehrheit der Investoren der Meinung,
dassihre Anlagen einen positiven Einfluss
auf die Welt haben sollten'. Vor allem die
jingeren Generationen stehen bei die-
sem Trend an vorderster Front: Nur 2%
der Babyboomer und 16 % der Genera-
tion X nutzen haufig oder ausschliesslich
Anlagen, die ESG-Faktoren beriicksich-
tigen, dies im Vergleich zu einem Drittel
der Millennials2.

Die Frage dabeiist, ob ESG-Anlagen auch
aus einer betriebswirtschaftlichen Optik
lohnenswerte Investitionen sind. Doch

zuerst stellt sich die Frage, was genau es
bedeutet, nachhaltig zu investieren. Etwa
40% der weltweit nachhaltigen Anlagen
werden nach der Methode des integrier-
ten ESG-Ansatzes verwaltet3. Dabei wird
beriicksichtigt, wie erfolgreich ein Unter-
nehmen im Rahmen einer ganzheitlichen
Geschéaftsanalyse mit seinen wesentli-
chen Nachhaltigkeitsfaktoren bzw. -risiken
umgeht. Bei der ESG-Integration geht es
also nicht darum, in Unternehmen zu in-
vestieren, die Gutes fiir den Planeten tun,
sondern um eine sorgfaltige Bewertung
der Risiken und Chancen, denen ein Un-
ternehmen aus ESG-Sicht ausgesetzt ist.



Daher ist der ESG-Integrationsansatz ein
wichtiger Teil des Anlageprozesses, auch
wenn er nicht verspricht, dass die Investi-
tionen in Unternehmen fliessen, welche
den Planeten oder die Gesellschaft direkt
unterstitzen.

Vorbehalte bei Investitionen in eine
griine Zukunft

Investoren, die sicherstellen mochten,
dass ihr Geld in Unternehmen investiert
wird, die aktiv zur Férderung der &kolo-
gischen Nachhaltigkeit beitragen - so ge-
nannte ESG-Impact-Strategien - kénnen
sich fiir thematische Fonds entscheiden.
Allerdings missen die zugrunde liegen-
den Bestidnde dieser Fonds genau gepriift
werden, da viele Unternehmen, die vorge-
ben, Gutes fir den Planeten zu tun, lei-
der alles andere als betriebswirtschaft-
liche Nachhaltigkeit oder eben Quality
darstellen. Ein Blick auf einige der gréss-
ten ESG-Impact-ETFs (neun Produkte)
zeigt, dass sie bei den meisten betriebs-
wirtschaftlich relevanten Kriterien deut-
lich hinterherhinken (siehe dazu Abbil-
dung oben rechts).

Dabei kommt unweigerlich die Frage
auf, ob ESG-Investitionen eine Form des
Risikomanagements sein kdnnen und
damit auch eine attraktive Performance
mit Investitionen in ESG-Leader erzielt
werden kann. Es gibt zahlreiche Studien,
die ESG-Strategien ein positives Al-
pha bescheinigen4. Risikoadjustiert wird
dieses Postulat aber nicht immer gehal-
ten. Es kann nachgewiesen werden, dass
ESG-Strategien, welche ein positives Alpha
erzielen, eigentlich Quality Strategien
sind®. Dass dies auch aus einer systema-
tisch-analytischen Warte Sinn macht, liegt
auf der Hand.

Nachhaltigkeit bedeutet Bestandigkeit
In einem engen Sinne bedeutet Nachhal-
tigkeit geméass Duden «ldngere Zeit an-
haltende Wirkung» - oder anders aus-
gedriickt: Bestandigkeit. Firmen, die es
schaffen, auf Grund ihres Geschafts-
modells, ihres Managements und als Re-
sultat davon ihrer finanziellen Starke tiber

T o

Fundamentale Finanzqualitit von ESG ETFs vs. MSCI World (per 29.08.2023)
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Verwendete ETFs: iShares S&P Global Clean Energy, SPDR S&P Kensho Clean Power ETF, VanEck Environmental
Services ETF, Invesco WilderHill Clean Energy ETF, First Trust ISE Global Wind Energy, Invesco Solar ETF, First
Trust NASDAQ Clean Edge Green Energy, First Trust NASDAQ Clean Edge Smart Grid, ALPS Clean Energy ETF

Quellen: Hérens Quality AM, Refinitiv

eine langere Zeit solide - oder eben be-
standig - zu sein, sind aus einer betriebs-
wirtschaftlichen Sicht nachhaltige Firmen.
Das bedeutet nichts anderes, dass die-
se Firmen mit den Input-Faktoren (Per-
sonal, Energie sowie anderen Ressourcen)
«haushalterisch» umgehen, um eine még-
lichst bestandige Rendite zu erzielen. Um
dies zu erreichen, gehéren natirlich noch
weitere Aspekte dazu, etwa Corporate
Governance oder Forschung & Entwick-
lung, um die Innovationskraft zu halten. Ein
Unternehmen, das betriebswirtschaftlich
nicht nachhaltig wirtschaftet, kann auch
fur das System insgesamt nicht nachhaltig
sein bzw. keinen «nachhaltigen Impact» er-
zielen. Und hier schliesst sich der Kreis zur
Nachhaltigkeit oder ESG-Thematik wie-
der. Unsere langjshrige Erfahrung zeigt,
dass ESG ein unverzichtbarer Bestand-
teil jedes Portfolios sein sollte, aber fiir
Anleger, die ihr ESG-Engagement noch
einen Schritt vertiefen méchten - also
eine ESG-Impact-Strategie implementie-
ren wollen - ist es zwingend, auf die be-
triebswirtschaftliche Qualitat zu achten.
Das globale Qualitatsuniversum hat dabei
eine Vielzahl von Unternehmen zu bieten,
die mit ihren Produkten und Services die
Welt verbessern.

1 Deutsche Bank (2022). Investors increase ESG sup-
port despite headwinds: ESG CIO survey 2022,
https://www.db.com/news/detail/20221108-investors-
increase-esg-support-despite-headwinds-esg-
cio-survey-2022?language_id=1

2 Nasdaq(2022). How Millennials and Gen Z Are Driving
Growth Behind ESG, www.nasdaqg.com/articles/how-
millennials-and-gen-z-are-driving-growth-behind-esg

3 Bloomberg (2022). ESG isn't just about doing good.
More often, it's good investing, www.bloomberg.com/
professional/blog/esg-isnt-just-about-doing-good-
more-often-its-good-investing

4 Z.B.«Deconstructing ESG Ratings Performance», Gie-
se,Nagy, Lee, 2020/ «Can ESG add alpha? An analysis
of EST Tilt and Momentum Strategies», Nagy, Kassam,
Lee, 2016/ «ESGfor All? The Impact of ESG Screening
on Return, Risk and Diversification», Verheyden,
Eccles and Feiner, 2016

5 «Honey, | shrunk the ESG Alpha: Risk-Adjusting ESG
Portfolio Returns», Bruno, Esakia, Golz, 2021

Diego Follmi
Geschafts-
fihrender
Partner, Hérens
Quality Asset
Management,

Pfaffikon SZ.
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ALTERNATIVE ANLAGE

IN SCHWEIZER FONDS
SIND BELIEBT

Die steigende Nachfrage nach Private
Label Funds mit illiquiden Anlagen in
denvergangenen Jahren zeigt, dass vie-
le institutionelle Anleger und Vermas-
gensverwalter nicht mehr gewillt sind,
lediglich als Trittbrettfahrer in grossen
Sammelvehikeln ohne Mitsprachemag-
lichkeit zu agieren.

Vermégensverwalter und Pensionskassen
waren lange Zeit nur in grossen Sammel-
vehikeln von internationalen angelsachsi-
schen Anbietern investiert und mussten
dadurch eigene Ansichten in Bezug auf
Risiko oder Strategie unterordnen. Seit
einiger Zeit ist nun aber zu beobach-
ten, dass diese Investoren vermehrt
eigene Fonds lancieren; Angebote, die
genau nach ihren Wiinschen strukturiert
werden. Dadurch miissen Anlagestrate-
gie, Risiko- und Vergiitungspolitik nicht
mehr einfach mitgetragen werden, son-
dern lassen sich nach eigenen Praferen-
zen frei ausgestalten. Mit dem L-QIF (sie-
he Box) bietet sich ab Frithjahr 2024 in der
Schweiz zudem eine neue Fondstruktur
an, die fast ohne Anlagebeschrankungen
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und vor allem ohne regulatorische Bewil-
ligungspflicht einsetzbar ist. Unabhangig
der Anlagestrategie wird der L-QIF zusatz-
liche Flexibilitat und eine deutliche Ver-
besserung der Time-to-Market ermégli-
chen. Dies diirfte die Nachfrage nach al-
ternativen Fonds mit Schweizer Domizil
weiter befliigeln.

Bisher haben Pensionskassen und Vermé-
gensverwalter fir illiquide Anlagefonds-
strategien meist auslandische (Offshore)-
Fondsdomizile beriicksichtigt. Mittler-
weile ist aber auch hier Bewegung in den
lokalen Vermégensverwalter- und Vorsor-
gemarkt gekommen und die Vorziige - un-
ter anderem Time-to-Market und steuer-
liche Vorteile - von lokalen Fondslésungen
wurden erkannt.

Private Debt: Premiere in der Schweiz
Private Debt-Anlagestrategien wurden
bisher Ublicherweise in auslandischen
Fondsdomizilen aufgelegt. Mit den zwei
erfolgreich lancierten Real Estate Private
Debt Funds hat die Fondsleitung Solu-
tions & Funds eine Pionierrolle eingenom-
men und diese Anlageklasse erstmalig in

der Schweiz eingefiihrt. Mit dem Erfolg
dieser massgeschneiderten Fondsldsun-
gen konnte eindriicklich gezeigt werden,
dass auch Private Debt-Strategien prob-
lemlos in Schweizer Anlagefonds struk-
turiert werden kénnen. Insbesondere die
Open-end-Fondsart hat sich hierbei als
gewinnbringend erwiesen - sowohl fir
Anleger als auch fir Fondsverwalter.
Weiteres Entwicklungspotenzial ist aber
durchaus noch vorhanden - zum Bei-
spiel im Bereich der Strukturierung von
Corporate Loan Funds oder auch bei
Whole Loan-Vehikeln. Letztere verbin-
den Senior und Junior Loan-Fondsstra-
tegien und kénnten so den Darlehens-
nehmern einen deutlichen Mehrwert ge-
geniiber den heutigen konglomerativen
Finanzierungsmodellen bieten.

Immobilienentwicklungsstrategie:
Uberzeugt in vielen Bereichen

Die Weiterentwicklung der klassischen
Immobilienfondsstrategie zu einer Immo-
bilienentwicklungsstrategie ist eine der
aussichtsreichsten Méglichkeiten im ak-
tuellen Fondsmarkt. Fondsleitungen wie
S&F, die Immobilienfonds in ihrer DNA



haben, setzen stark auf die Strukturierung
von Immobilienentwicklungsstrategien,
da die Riickwértsintegration in der Wert-
schépfungskette einer Immobilie nicht nur
inhaltlich, sondern auch renditebezogen

interessant ist. Dabei ist die Schweizer
Fondslédsung KmGK (Neudeutsch: Swiss
Limited Partnership) fir eine Immobi-

lienentwicklungsstrategie gerade auch
im Bereich Wohnen interessant. Zusatz-

L-QIF: Die Innovation als Befreiungsschlag

Mit dem aktualisierten Kollektivanlagengesetz, das voraussichtlich im Friihling
2024 in Kraft tritt, kommt mit dem Limited Qualified Investor Fund (L-QIF) ein
neuartiges Fondsprodukt auf den Markt. Damit soll die Attraktivitdt und die
Innovationsfahigkeit des Fondsplatzes Schweiz erhdht werden. Der L-QIF unter-
liegt weder einer Genehmigungs- noch einer Bewilligungspflicht durch die FINMA
und wird durch eine Schweizer Fondsleitung lanciert und iiberwacht. Dabei sind
nur qualifizierte Anleger als Investoren zugelassen. Mit einer Ausnahme: Bei
Immobiliendirektanlagen wird der Anlegerkreis auf qualifizierte Anleger mit
professioneller Tresorerie sowie institutionelle Anleger beschrankt.

Der L-QIF kann sowohl als offener als auch als geschlossener Anlagefonds struk-
turiert werden und es stehen vertragsrechtliche (FCP) und kérperschaftliche
Fondsrechtsformen (SICAV und KmGK) zur Verfiigung, wobei L-QlIFs auch als
Umbrella-Fonds aufgelegt werden kénnen. Der Wegfall der Bewilligungspflicht
verspricht einen deutlichen Zeitgewinn bei der rechtlichen Aufsetzung eines

Anlagefonds. Zudem sind Kombinationen von Anlageklassen innerhalb desselben

L-QIF oder auch stark konzentrierte Portfolios méglich.

lich tiberzeugt sie auch in Bezug auf Cor-
porate Governance, Regulierungsstatus
und vor allem hinsichtlich Investierbarkeit
beziehungsweise Investitionsquote fiir ins-
titutionelle Anleger wie Vorsorgewerke.

Private Equity: Bewdhrte Strukturen
in der Schweiz umsetzen

Egal ob Venture Capital, Equity Growth,
Infrastructure oder RE Private Equity-
Anlagestrategien - alle Ausprdgungen
von Private Equity-Strategien werden in
der Schweiz als Closed-end-Fonds nach
KmGK aufgesetzt. Hier profitiert der
Schweizer Markt von der Kombination
aus bewiahrten auslandischen und in der
Schweiz erfolgreichen Fondsstrukturen.
Analog der angelsidchsischen Partner-
ship-Struktur wird aktuell vermehrt die
Swiss Limited Partnership implementiert.
Mit der bei Schweizer Fonds iiblichen
Corporate Governance wird die Swiss
Limited Partnership optimal ergénzt. Zur
weiteren Effizienzsteigerung sind in der
KmGK ebenfalls Umbrella-Strukturen
méglich. Durch die Einfiihrung des L-QIF
werden diese Anlagestrategien dann
endlich mit kompetitiver Time-to-Market

lancierbar sein.

Thomas
Zimmermann
Head Sales &
Marketing bei

Solutions &
Funds.
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finanzplatz

FIN STANDARD FUR
STEWARDSHIP AUF
DEM FINANZPLATZ

Die Asset Management Association
Switzerland (AMAS) und Swiss Sustain-
able Finance (SSF) haben mit dem «Swiss
Stewardship Code» eine Leitlinie fiir
Asset Manager, Asset Owner und Finanz-
dienstleister erarbeitet, um die aktive
Ausiibung von Aktionirsrechten durch
Investoren in der Schweiz zu foérdern.
Stewardship von Investoren ist elemen-
tar fiir wirkungsvolles Investieren und fiir
die Férderung von nachhaltigen Unter-
nehmen.
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Investor Stewardship ist ein Investment-An-
satz, bei dem Anlegerinnen und Anleger
ihre Verantwortung wahrnehmen. Sie ar-
beiten mit den Unternehmen zusammen,
in die sie investieren, und interagieren, um
langfristigen finanziellen, 8kologischen und
gesellschaftlichen Wert zu schaffen. Die-
ser Investment-Ansatz und insbesondere
die Stimmrechtsausiibung wie auch das En-
gagement haben im Finanzsektor immer
mehr an Bedeutung gewonnen. Unter den
verschiedenen Investment-Anséatzen fiir

nachhaltige Anlagen hat sich Stewardship
als besonders wirksam erwiesen, positive
Auswirkungen zu erzielen, nachhaltigkeits-
bezogene Herausforderungen zu bewilti-
genund Risiken zu reduzieren. Stewardship
hebt sichinsbesondere von den breit ange-
wandten Investment-Ansatzen Ausschluss
(Exclusion) oder ESG-Integration ab, die
keinen direkten Impact haben.

Im Falle eines Klimaziels zielt Investor

Stewardship beispielsweise direkt auf die



Dekarbonisierung der Realwirtschaft ab -
dies Giber den aktiven Dialog mit einem Un-
ternehmen. Auf der anderen Seite wiirde
ein Investitions-Ansatz, der auf Ausschluss
beruht, nur das Investitions-Portfolio
dekarbonisieren, ohne Auswirkungin der
Realwirtschaft, da die ausgeschlosse-
nen Aktien eines Unternehmens einfach
von weniger strengen Investoren gekauft
werden.

Stewardship wird transparent und
vergleichbar

In der Schweiz ist die Stewardship-Land-
schaft vielfaltig und komplex. Es gab bis-
lang keine standardisierten Praktiken und
Berichtsrahmen. In diesem Kontext haben
die Asset Management Association Swit-
zerland und Swiss Sustainable Finance den
«Swiss Stewardship Code» entwickelt und
veroffentlicht. Der Code, der am 4. Okto-
ber an der Nachhaltigkeits-Finanzkonfe-
renz Building Bridges in Genf lanciert wur-
de, verfolgt mehrere Ziele: Erstens zielt er
darauf ab, fiir den Schweizer Finanzplatz
einen Standard fiir Stewardship als nach-
haltigen Investment-Ansatz zu definieren
und zweitens ein «Level Playing Field» fiir
die an Stewardship-Aktivitaten beteilig-
ten Schweizer Akteure zu schaffen. Die-
ses bildet die Grundlage fiir mehr Transpa-
renzund eine bessere Vergleichbarkeit der
Stewardship-Praktiken. Die Notwendigkeit
von Transparenz bei Stewardship-Aktivi-
taten wurde auch vom Bundesrat in sei-
ner Strategie Nachhaltige Finanzwirtschaft
2022-2025als ein zentrales Handlungsfeld
hervorgehoben. Globale Standards und in-
ternationale Best Practices wie die Global
Stewardship Principles des International
Corporate Governance Network (ICGN),
die UN Principles for Responsible Inves-
ting (PRI) und der UK Stewardship Code
stellen internationale Benchmarks fiir Ste-
wardship-Aktivitaten von Investoren dar.

Ein Okosystem mit der Kraft zur
Veridnderung

Der Swiss Stewardship Code wurde dar-
um von AMAS und SSF von Praktikern fiir
Praktiker ausgearbeitet. Die Akteure wei-
senin Bezug auf Grésse, Geschaftsmodell

und Investitions-Ansatz teilweise grosse
Unterschiede auf. Entsprechend tiben sie
auch Stewardship auf unterschiedliche
Weise aus. Darum stellt der Code einen
bahnbrechenden Schritt zur Vereinheitli-
chungund Verbesserung der Stewardship-
Aktivitaten dar. Gemeinsam bilden Asset
Manager, Asset Owner und weitere Dienst-
leister ein Netzwerk von verantwortungs-
bewussten Investoren und ein kollaborati-
ves Okosystem, das die Kraft hat, positive
Veranderungen in der Schweizer Finanz-

industrie voranzutreiben.

Neun Prinzipien fiir wirksame
Stewardship

Der Code ist auf freiwilliger Basis anwend-
bar und dient als Empfehlung und Leitfa-
den zur Integration von Stewardshipin den
Anlageprozess. Stewardship umfasst den
gesamten Anlageprozess und das Anla-
geteam, einschliesslich der Uberwachung
des Portfolios, einer Eskalationsstrategie
und der entsprechenden Kapitalalloka-
tion inklusive Desinvestitionen. Der Code
umfasst neun Stewardship-Prinzipien. Die
Hauptprinzipien konzentrieren sich auf
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Aurélia Fsh

Senior Sustainability Expert bei
der Asset Management Association
Switzerland, Basel.

finanzplatz

Empfehlungen zu den beiden entschei-
denden Instrumenten: Stimmabgabe und
Engagement in einem aktiven Dialog mit
den Unternehmen. Ein weiteres wichti-
ges Prinzip des Codes ist die Festlegung
der Kriterien, bei denen ein Engagement
als gescheitert gilt, wie auch jener Krite-
rien, bei denen eine Eskalation ausgel&st
werden kann. Im letzteren Fall kénnen die
entsprechenden Eskalationsschritte bis hin
zur Desinvestition reichen. Der Code be-
stimmt auch Elemente fiir die periodische
Uberpriifung und Berichterstattung. Wei-
tere Elemente betreffen den Umgang mit
Interessenkonflikten und die Delegation
von Stewardship-Aktivitaten.

Der Weg in die Zukunft

Die im Swiss Stewardship Code enthalte-
nen Empfehlungen ebnen den Weg fiir ein
effektives und erfolgreiches Stewardship in
der Schweiz. Mit der Veréffentlichung der
Standards liegt noch ein weiter Weg vor
uns. Alle Beteiligten missen ihren Beitrag
leisten, um eine erfolgreiche Umsetzungin
den kommenden Monaten und Jahren zu
gewahrleisten.
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Die optimale Zusammenstellung eines
Portfolios hiangt von vielen Faktoren ab,
etwader persdnlichen Situation des An-
legers, dessen Zielen, dem Risikoprofil,
der Anlagephilosophie und der Markt-
lage. Dabei gibt es keine universelle L6-
sung, die fiir alle gleich gut passt. Je-
der Anleger hat individuelle Bediirf-
nisse und Priferenzen, die beriicksich-
tigt werden miissen. Folglich braucht es
massgeschneiderte Anlagestrategien.
Finanzplaner und Vermégensverwalter
sollen aber die Kontrolle behalten und
bloss das daily business delegieren.
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In den vergangenen Jahren wurden Ver-
mdgensverwaltungsmandate stark stan-
dardisiert, um eine héhere Effizienz zu er-
reichen. Oft stehen heute deshalb nur we-
nige Anlagestrategien zur Auswahl, wel-
che sich hauptsachlich am Risikoprofil des
Anlegers orientieren. Wie kénnen wir die
Vermégensverwaltung neu gestalten, um
ein hdheres Mass an Individualitat, eine
Mitspracheméglichkeit des Anlegers und
trotzdem einen sehr strukturierten Anla-
geprozess zu erreichen? Die Antwort lau-
tet ganz einfach und doch modern: mit
Anlageldsungen.

VERWAITUNG
PASSEND
FINANZPLAN

Wihlt ein Anleger mehrere bevorzugte
Fonds aus, kann er ein individuelles Port-
folio zusammenstellen. Nun beginnt jedoch
bereits die Problematik. Nicht alle méchten
die Entscheidung treffen, wie die Gewich-
tung der Fonds sein soll. Auch sind die lau-
fende Uberwachung und das Rebalancing
an die aktuellen Marktverhéltnisse kom-
plex und sehr zeitraubend.

Mit intelligenten Portfolio-Bausteinen
Kundenbediirfnisse erfiillen

Mit Anlageldsungen erwirbt man nicht ei-
nen einzelnen Fonds, sondern ein Fonds-



Portfolio bestehend aus mehreren Anlage-
produkten. Mehrere Fonds-Portfolios kén-
nen wiederum zu einer massgeschneider-
ten Strategie kombiniert werden.

Mit der Festlegung des Fonds-Portfolios
bestimmt der Kundenberater, welche Kon-
trolle er behalten will und welche Aufga-
ben er delegieren méchte. So kénnen Be-
rater Riicksicht nehmen auf Ereignisse im
Leben der Kunden und wie mit Verande-
rungen und Markttrends umgegangen wer-
den soll. Berater werden dadurch nicht nur
den Anforderungen der Anleger besser ge-
recht, sie erhalten gleichzeitig auch pro-
fessionelle Anlageentscheidungen, kénnen
unterschiedliche Anlagephilosophien be-
riicksichtigen und die Performance fiir die
Kunden erhdhen.

Anlageldsungen mit

unterschiedlichen Philosophien

Ein Fonds-Portfolio konzentriert sich auf
eine bestimmte Anlagepolitik und beinhal-
tet die Anlagegewichtung wie auch die Pro-
duktselektion. Gewisse Anleger méchten
ein kostengiinstiges, passives Portfolio, an-
dere wiinschen ein aktives Portfolio, wel-

ches dynamisch mit Hilfe kiinstlicher In-
telligenz auf Marktveranderungen reagiert
und das Vermdgen stabilisiert. Gerade in
Zeiten mit hohen Korrelationen zwischen
den Anlageklassen fiihrt eine aktive, regel-
basierte Umschichtungzu hervorragenden
Dekorrelations-Eigenschaften und zu einer
Erhéhung der Diversifikation. Andere Kun-
den wiederum méchten ein Portfolio, wel-
ches hohe Ausschittungen tatigt oder ei-
nen positiven Impact auf das Klima hat. Es
ist auch denkbar, Vermégenswerte so an-
zulegen, dass sie speziell fiir Neurentner
im Jahr 2024 optimiert sind.

Anlageldsungen fiir die Beratung und
Vermdgensverwaltung

Uber das Konzept der Anlagelésungen kén-
nen sowohl Beratungskunden wie auch Ver-
mégensverwaltungsmandate effizient ge-
fihrt werden. Beratungskunden selektio-
nieren die gewiinschte Anlagelésung und
gewichten diese entsprechend ihrem Risi-
koprofil. Dadurch erhalten sie nach ihren
Bediirfnissen und Interessen laufend Um-
schichtungsempfehlungen, welche sie als
Leitfaden nutzen kénnen. Vermégensver-
walter und Finanzplaner ihrerseits kénnen
auf diese Weise einzigartige Anlagelésun-
gen fir ihre Kunden zusammenstellen. Fiir
das Vermégensverwaltungsmandat kénnen
sie etwa gemeinsam mit dem Kunden die
Schlisselfaktoren bestimmen und zeitin-
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tensive Arbeiten wie Vermégensallokation,
Produktselektion, Marktiiberwachung und
laufendes Rebalancing delegieren.

Fondvertrieb 2.0

Auch fiir den Fondsvertrieb ergeben sich
neue Chancen. Anstelle nur einzelne Fonds
anzubieten, kdnnen mittels Modell-Portfo-
lios Lésungen angeboten werden, welche
Kundenberatern bzw. Vermégensverwal-
tern das Leben deutlich vereinfachen. Es ist
sozusagen eine «Easy Ride»-L3sung, wel-
che die Finanzprofis unterstiitzt und ihnen
ermdglicht, sich auf die Kunden zu konzen-
trieren. Vermégensverwalter und Finanz-
planer kénnen eigene Modell-Portfolios
definieren, diese mit Wissen von Dritten
wie etwa fiir dynamische Absicherungen
kombinieren. Zusatzlich kénnen sie sich
ein neues Kundensegment aufbauen, wel-
ches Schlisselentscheidungen mittragen
will, aber die tagliche Umsetzung delegie-
ren mdchte.

Offene Plattform
guide[dot]capital vereint Anlagelésungen
verschiedener Anbieter auf einer Open-
Wealth-Plattform. Die Anlagelésungen
stammen von héchst erfahrenen Finanz-
experten, um eine Konsistenz der Daten-
lieferung zu garantieren und auch fiir Pen-
sionskassen wertvolle Dienste zu stiften.
Professionelle Anleger kénnen mit dem
Tool «StrategyBuilder» auf einfachste Wei-
se Anlagelésungen (Fonds und Fonds-Port-
folios) modular zu einer massgeschnei-
derten Anlagestrategie kombinieren und
die Implementation bei der gewiinschten
Hausbank delegieren.
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Beispiele von Fonds-Bausteinen fiir individuelle Strategien:

Bausteine von Swisscanto: Schweizer Aktien

Ein nachhaltiges Portfolio mit Fokus auf Schweizer Aktien soll entstehen. Dabei sollen Aktien mit hoher Qualitat und Dividen-
denperlen kombiniert werden. Erganzt wird das Portfolio mit Small&Mid Cap Aktien, um an einer erwarteten Uberrendite
von Klein- und Mittelunternehmen zu profitieren.

Produktanbieter: Swisscanto

Fokus: Schweizer Aktien

Kontrolle: Kundenspezifische Gewichtung von Bausteinen
Delegation: Auswahl der Aktienselektion

Positionen: 3

Baustein von Allianz Global Investors: Erginzung mit thematischen Anlagen
Ein passives Schweizer Aktien-Portfolio soll mit einem aktiven, globalen Aktien-Portfolio ergénzt werden, welches in Mega-
trends investiert - etwa in unser digitales Leben, Energien der Zukunft, sauberes Wasser, intelligente Maschinen oder auch

in Gesundheitstechnologien.

Produktanbieter: Allianz und BlackRock
Fokus: Aktien Schweiz ergéanzt mit globalen Megatrends
Kontrolle: Kundenspezifische Gewichtung Aktien Schweiz / Global

Delegation: Passive Abbildung Aktien Schweiz, Auswahl von Megatrends

Positionen: 2

Baustein von Leonteq: Bitcoin-Beimischung
Bereits die Beimischung von 2% Kryptowahrungen steigerte die jahrliche Performance in den vergangenen zehn Jahren von
3% auf 5%.

Produktanbieter: Leonteq und BlackRock
Fokus: Diversifiktion mit Bitcoin
Kontrolle: Gewichtung von Bitcoin im Portfolio

Delegation: Dynamisches Multi-Asset-Class Portfolio

Positionen: 23

Bausteine von ZKB: Impact auf die Umwelt

Die ZKB lancierte mit den nachhaltigen «Meinlndex»-Produkten eine ganze Reihe von Anlageméglichkeiten mit positivem
Impact auf die Umwelt, sei dies in der Mobilitat, Energieerzeugung, bei Wind, Solar u.v.a.m. Ein massgeschneidertes Impact
Portfolio mit individueller Gewichtung soll eine Ergdnzung zu einer klassischen Vermégensanlage bilden.

Produktanbieter: Zircher Kantonalbank

Fokus: Positiver Einfluss auf die Umwelt

Kontrolle: Eigene Gewichtung der Portfolio-Komponenten
Delegation: Aktienselektion nach Nachhaltigkeitskriterien

Positionen: 5
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Easy-Ride mit Insights von BlackRock: Portfolio mit dynamischem Anlageprofil

Entdecken Sie die Easy-Ride-Anlagelésung, die mit einem dynamischen Risikoprofil perfekt auf lhre Finanzplanung passt.

Sobald Sie die Investitionshéhe festgelegt haben, tibernimmt unsere automatisierte Plattform den Rest. Als Berater geniessen

Sie den Komfort, sich nicht mehr um zeitraubende Entscheidungen wie die Auswahl und Gewichtung der Anlagen kimmern zu

missen. Sie profitieren von professionellen Anlageentscheiden mit Insights von BlackRock.

Produktanbieter:
Fokus:

Kontrolle:
Delegation:
Positionen:

BlackRock

Kostengiinstiges Portfolio fiir dynamisches Risikoprofil
Auswahl des Portfolios gemass Kundenrisikoprofil

Die gesamte Verwaltung des Vermégens wird delegiert
22

Dynamische Absicherung:

Halten Sie bei steigenden Marktturbulenzen nicht an einer Strategie mit starren Aktiengewichten fest.

Basierend auf Forschungsarbeiten der ETH Ziirich lassen sich Vermégen vor Markteinbriichen relativ gut schiitzen. Das

Fonds-Portfolio schichtet dazu die Aktienquote regelbasiert ohne Emotionen in Liquiditat um. Mit der Gewichtung des Bau-

steins im Portfolio steuern Kundenberater oder Pensionskassen das Ausmass dieser Umschichtung. Wird das dynamische

ETF-Portfolio zum Beispiel mit einem passiven SPI-Baustein je hélftig kombiniert, wird die Aktienquote regelbasiert zwi-
schen 50% und 100 % schwanken.

Produktanbieter:
Fokus:

Kontrolle:
Delegation:

Positionen:

| Geschéftsleiter der

Best-In-Class-Selektion gemass THETA AG

Regelbasierte Umschichtung zwischen Aktien und Liquiditat
zur Meidung von hohen Verlustphasen.

Bestimmung des Absicherungsgrades

Regelbasierte Umschichtung

2

Dominik Locher

efficient.capital AG, Zirich. 0 MBmEIr L G St

B0% Akben ETF Schiveir stabilisent
EUR  Aktion ETF Deutschisng (DAx)

EUR  Aknen ETF Euragy (EurnStoxsg)

Strategie Speichern
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STRUKTURIERTE
PRODUKTE IN EINEM
ANLAGEFONDS

In der Schweiz gab es bereits Fonds
auf strukturierte Produkte, aber kei-
ner von ihnen hat langer als zwei Jahre
iiberlebt. Ist dies ein unausweichliches
Schicksal fiir diese Art von Fonds, mach-
tendie Vorginger etwas falsch oder war
es einfach Pech? Gilles Corbel, Mitbe-
griinder von Finanzlab SA in Lausanne
und Manager des Finanzlab Multi Index
Fund, beantwortet die Fragen der B2B-
Redaktion.

Sie verwalten den Finanzlab Multi Index
Fund seit Oktober 2021. Welche

24

Erfahrung haben Sie mit strukturierten
Produkten?

Bevor wir 2018 Finanzlab griindeten, arbei-
teten mein Partner Vincent Bonnard und
ich bei der Banque Cantonale Vaudoise. Ich
bin 1999 zur Bank gekommen, um das ent-
sprechenden Geschiftsfeld von Grund auf
zu erschliessen. Dies war eine ziemlich inno-
vative Initiative fiir eine Kantonalbank. In 24
Jahren habe ich die Héhen und Tiefen die-
ser Branche erlebt, aber immer mit dersel-
ben Zufriedenheit, die Legitimitat struktu-
rierter Produkte in der Vermdgensverwal-
tung wachsen zu sehen.

Wie entstand die Idee, einen Fonds fiir
strukturierte Produkte aufzulegen?

Das war ein Projekt, das mir seit Mitte der
2000er-Jahre am Herzen lag. Damals hat-
ten wir strukturierte Produkte mit Kapital-
schutz auf den SMI mit grossem Erfolg bei
Privatkunden eingefiihrt. Diese Produkte
erwiesen sich wahrend der Krise von 2008
als widerstandsfahig und erzielten gleich-
zeitig positive Ertréage. lhr Erfolglaginihrer
Einfachheit und ihrer langen Laufzeit von
finf Jahren. Kunden konnten sie leicht in
ihr Portfolio aufnehmen und vergessen. Auf
der anderen Seite zeigten institutionelle



Finanzlab Multi Index Fund versus LPP-40 2015 (indexiert seit 20.10.2021)
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Investoren wie Pensionskassen tiberhaupt
kein Interesse an strukturierten Produkten.
Aus verschiedenen plausiblen Griinden wa-
ren sie gegeniiber den zahlreichen Angebo-
ten, die wir ihnen machten, véllig unemp-
fanglich. Ich erlangte daher die Uberzeu-
gung, dass ein Fonds die ideale Lésung war,
um all diese Kunden mit einem einzigen Ve-
hikel zu erreichen.

Warum dauerte es dann fast 15 Jahre,
bis ein solcher Fonds entstand?
Tatséchlich gab es in der Schweiz schon
Versuche. Das bekannteste Vehikel war ein
Fonds, der 2010 lanciert wurde, aber wegen
der Eurokrise im Jahr 2011 schnell wieder
geschlossen werden musste. Erstaunlichiist,
dass kein Emittent oder Asset Manager das
Experiment spater noch einmal wagte.

Wie erklaren Sie sich das?

Banken, die als Emittenten fungieren, nei-
gen schnell dazu, nur ihre eigenen Produk-
te in einem solchen Fonds anzubieten, da
dies rentabler ist. Dies wirft die Frage nach
Interessenkonflikten in Bezug auf Margen
und deren Transparenz auf. Bei mir han-
delt es sich um ein Projekt, das ich bei der
BCV nie erfolgreich umsetzen konnte und
das bei mir ein Gefiihl des Unvollendeten
hinterliess.

Lassen Sie uns nun iiber den Fonds
sprechen. Was sind lhrer Meinung nach
die Erfolgsfaktoren?

Es gibt mehrere, aber der wichtigste liegt
inder folgenden Dualitat: Als Broker haben
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wir direkten Zugang zu vielen Emittenten,
und als Manager kdnnen wir den Einstiegs-
punkt in ein Produkt wahlen. Dies ist der
grundlegende Mix, um die Volatilitats-Spit-
zen auszunutzen und zum richtigen Zeit-

punkt den besten Preis zu erzielen.

Interessant. Kdnnen Sie uns die Stra-
tegie des Fonds im Detail erklaren?
Das Ziel besteht darin, eine Pramie fir ein
Risiko zu sammeln, das nur sehr selten ein-
tritt. Wir erhalten diese Vergiitung, indem
wir eine bestimmte Art exotischer Optio-
nen verkaufen, die als «Put Down and In»
bezeichnet wird. Wie der Name schon sagt,
wird diese Option aktiv - Stichwort: In - ab
einem bestimmten Riickgang des Basis-
werts. Man spricht hier von einer beriihr-
ten Barriere. Ahnlich wie fiir eine Versiche-
rungsgesellschaft ist die Pramie die Vergi-
tung, die wir erhalten, um den Verlust aus-
zugleichen, den wir erleiden kénnten, wenn
die Option aktiviert wird. Die Strategie des
Fonds besteht einfach darin, diese Risiko-
pramie so effizient wie moglich zu sammeln.
Da wir diese Art von Optionen nicht direkt
handeln kénnen, missen wir sie bei einem
Emittenten verbriefen lassen.

Es scheint anhand lhrer diesjahrigen

Performance sehr gut zu funktionieren.
In der Tat. Mit einer Performance von tber
9% und einer jahrlichen Volatilitdt von
weniger als 6% bringt der Fonds sowohl
Rendite als auch Stabilitét in ein Portfolio.
Wir Gbertreffen den SMI beiweitem, selbst
bei Beriicksichtigung der Dividenden. Im
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Jahr2022 haben wir ebenfalls eine positive
Performance erzielt, wihrend alle traditio-
nellen Anlageklassen im Minus waren. Dies
lasst sich durch das asymmetrische Profil
des Verkaufs exotischer Optionen erklaren.

lhre Vorgénger haben die Marke

von zwei Jahren nicht iiberschritten;

Sie werden diesen Meilenstein am

20. Oktober dieses Jahres feiern
kénnen. Wie ist lhre Gemiitslage?

Sehr gelassen und sogar mit Vorfreude auf
den dritten Jahrestag, um die Konstanz
der Leistung tiber drei aufeinanderfolgen-
de Jahre unter Beweis stellen zu kénnen.
Wir haben darauf geachtet, keine Interes-
senkonflikte zu haben. Wir erheben keine
Marge auf die gehandelten Produkte und
die Gesamtkosten des Fonds sind auf
0.75% pro Jahr begrenzt. Wir teilen die
Ansicht von John Bogle, dem Griinder der
Vanguard-Gruppe, dass eine kostengiins-
tige Anlage erhebliche Auswirkungen auf
die Performance hat.

Was macht sie so optimistisch?

Die Basiswerte sind ausschliesslich Indizes
von industrialisierten Landern, daher be-
reits gut diversifiziert auf Landerebene.
Wir haben etwa zehn Produkte mit vielfal-
tigen Einstiegspunkten und Laufzeiten. Das
grosste Risiko besteht darin, dass eine Bar-
riere beriihrt wird. Auch hier sind wir sehr
zuversichtlich, da alle Distanzen zu den Bar-
rieren bei iiber 45% liegen und wir nur ein
Produkt haben, bei dem die Barriere bei
37 % des Referenzindexes liegt - dem SMI.

Gilles Corbel
Mitbegriinder
von Finanzlab

SA, Lausanne.
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FUR INFRAST

STEHT BEREIT

Die B2B-Redaktion berichtete schon

mehrfachiiber den Fonds EBL X Invest

SCSp, SICAV-RAIF der EBL (Genossen-
schaft Elektra Baselland) aus Liestal.
Dieser wurde im Februar in Luxem-
burg als alternativer Investmentfonds
registriert und sointeressiertenwir uns
tiber den Stand der Entwicklungund die
Griinde, weshalb eine Vorsorgeeinrich-
tung gezeichnet hat.

Als hundertprozentig mittelbare Toch-
tergesellschaft der Energieversorgerin
EBL und FINMA-regulierte VKV hat
die EBL Infrastruktur Management AG
am 20. Februar 2023 den Anlagefonds
EBL X Invest lanciert.

Greiner: Das istkorrekt.Der Fonds wurde
im Frithjahrin Luxemburg als SICAV-RAIF
registriert. Wahrend des letzten'Closings
unserer dritten Co-Investment Struktur,
EBL Wind Invest, haben wir uns inten-
siv mit der Frage der passenden Struk-
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e 5 . e,
tur-eines neuen Renewable Energy Sour-

ce-Anlagevehikels fir qualifizierte Inves-
toren befasst. Der Herausforderung, als__
regionale Energieversorgerin die Energle-
wende voranzutreiben, begegnetdle EBL

~zur Ene i

e~

vestlert undjﬁﬁ‘el Regloﬁ‘en ber' " -

tlg’c die"sich-ideal dafur eig

durch-Partnerschaften mit professmn/ ﬁ/atz Zu. unserer r_ren ﬁnanzne”en _

len und institutionellen Schwelzet)aﬂfsto-
ren. Uber den Infrastruktuﬁfonds inves-

Betelllgung er EBL Wind In/gst G
erm%laéﬁ't dieser Fonds nun, i eine regu-

tieren.sie in eine: befeits gesicherte Pro- Me Flnanzstruktur zu-investieren. Dies

jekt-Pipeling. Dank ihrem Commltme‘(

kénnen diese Investoren etwas Fewirken

und somit den Ubergangin eine fossilfreie
Energieerzeugung entsprechend stark be-
schleunigen.

Was macht das Produkt interessant
fiir eine Pensionskasse bzw. Anlage-
stiftung wie Abendrot?

Becht: Es gibt mehrere Punkte, die ein In*
vestment in den Fonds fiir uns interessant
machen: Als nachhaltig ausgerichtete Pen:
sionskasse messen wir.der Wirkung unse-
rer Anlagen grosses Gewicht zu. EBL X In-
vest passt sehr gut in diese Strategie::Der

reduziert den a_olmrmstratlven Aufwand fur
eine Pen_sioné'l;asse langerfristig erheblich
Zusatzlich zeichnet sich diese An )
“durch stabile Cashflows, vorhersehbare
Kosten und hohe Transp’ar/enz

Was erwartet ein Investor von einem /

Infrastruktur-Investment wie dles

Becht: Wie erwarten verschled:ene Vor-
teile, darunter finanzielle w1_e-stab||e Cash-
flows in Form von Dividenden und die

__Planbarkeit von Kosten und Kapitalabrufen.

Transparenzund Verlasslichkeit durch die

e aus .

f

Partnerschaﬂft mit einem vertrauten undz"

geschatzten'Unternehmen gehéren e'b,eh'—
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asset management

Anlageidee

Als erfahrener Asset Manager und Initiator, Investor sowie Verwalter von Infrastruk-
tur-Anlagen entschied sich die EBL im Jahr 2021, eine Bewilligung als Verwalter von
Kollektivvermégen bei der FINMA zu beantragen. Hierfiir wurde die als hundert-
prozentig mittelbare Tochtergesellschaft EBL Infrastruktur Management AG ge-
griindet. Das Volumen der durch die EBL gesicherten européaischen Entwicklungs-
Pipeline in den Bereichen Fernwarme, Photovoltaik und Windenergie iibersteigt
mit tiber 1GW bereits deninitial definierten Hardcap des Fonds von 500 Mio. EUR.

EBL X Invest SCSp, SICAV-RAIF

Luxemburg

Fondsname:
Domizil:
Vertreter/Fonds-
leitung (Schweiz): EBL Infrastruktur Management AG,
Mihlemattstrasse 6, 4410 Liestal

DZ Privatbank, 4 rue Thomas Edison,

1445 Strassen, Luxemburg

Zahlstelle:

12 Monate (maximal 24 Monate)

nach 1. Closing im Herbst 2023

4+1 Jahre 1 GW Pipeline gesichert durch EBL)
6%+ nach Fondskosten

5-10 Mio. EUR

Jahrlich

B275271

5299006KRZEQEGQFK851

LU2582983495; LU2582983578; LU2582983651;
LU2582983735

Zeichnungsfrist:

Eﬁ‘i&_handélt sich um einen «Arti-
ket‘7 -Fonds gemass dJ EU-¢ Of‘fenleguﬁ'gs- !
: _,4'_' verordm,mg g;aﬁg_cﬁhaltlg)ﬁnannerun- = IRR:

~ . gen —..St\"ﬁ@e?tm und dieser tragt 1. Anteilsklasse:

/ﬂ'/t ZU | | der Pag@e’r Abkommew'/
;_:__rf Eg?&ﬁrmung zu §to’ppen
; ndet im Ok-

Investitionszeitraum:

Ausschiittungen:

Registrierungsnummer:
LEI-Code:
ISIN-Codes:

Closing g des Fon
235tatt Erste Investitionen /

e~ 'gn'mogllc?oﬁge noch im vierte
"'-tal,z'c‘)ﬁz}m i spates

/

ur ein
nd nicht swé*"\

: Di -n‘tsc_heidun AB\ﬁd(_gt in

. istdie EBL als dmlgpartnéririféussgrét Dominique , Roger Greiner
o ig? 'ta_h_at mit dem Produkt EBL Becht Manager

st - a|soW|hdan|agen|n utsch- Leiter Investor Rela-

- und weiteren Flnanz/ehlkeln im Fachstelle tions, EBL

/ Bero Fernwérme-in der Schweiz oder Wertschriften Infrastruktur

;// ~Solarthermieiin Spanien bereits ihre Kom-  bei der Stiftung Management/
S & petenz auf diesem Gebiet bewiesen. Als Abendrot, AG, Liestal.
7 nachhaltig-engagierte Energieversorgerin Basel.

ist_sie in der'Region verwurzelt. Das sta-
bile Team der EBL bietet uns jederzeit
zuverlassige Ansprechpartner.

B2B OKTOBER 2023

eank}u_r- 6 dselhzu\sielgen /
/\B‘AQJe\rtEauf re Faktoren. Zunachst/

v
/
4

Una e che Rolle spielt die Tatsache,
 da s EBL_aIs Genossenschaft orga-
Vi \nveshert’

7 \\\ Becht: [}és starkt unser Vertrauen na-
turlich/zusitzlich. Die EBL legt wie auch

~wir,den Fokus auf langfristige Werte. Alle

/

diese Faktoren/zusammen mit_;aen ver-
niinftigen und wettbewerbsfahi n Kosten,
habendazu géfuhrt dass Abenjrot sich fur
ein Investrent in EBL X Invest{entschleden
hat. Wir %d iberzeugt, dass/'dies eine vor-
tellhafbé’und nachhaltige InVestitionsmég-
lichkgit fiir unsere Pensionskasse ist.

27




asset management

INVESTIEREN WIE
DIE ENDOWMENTS
VON YALE UND
HARVARD

Die IMT Asset Management verfiigt
iiber langjahrige Erfahrungen mit der
Entwicklung und Umsetzung von En-
dowment-Strategien fiir vermégende
Familien. Durch die Kombination von li-
quiden und Privatmarkt-Portfoliofonds
kénnen auch Privatvermégen ab etwa
50 Mio. CHF 3dhnlich wie Yale und Har-
vard investieren. Die B2B-Redaktion
unterhielt sich mit Thomas Trauth iiber
diese Anlageform.

Thomas Trauth, was zeichnet

ein modernes Endowment aus?
Moderne Endowments verwalten in der
Regel sehr grosse Vermégen - haufig im
zwei- und dreistelligen Milliardenbereich -
und zeichnen sich durch einen sehr langen
Anlagehorizont aus. In der Regel werden
Endowments von Universitaten, Non-Pro-
fit-Organisationen oder gemeinniitzigen
Stiftungen alimentiert. Die ersten be-
kannten Endowments gehen auf Marcus
Aurelius aus dem Jahr176 vor Christus zu-
riick. Er schuf zur langfristigen Finanzie-
rung der wichtigsten Philosophie-Schulen
entsprechende Spezialvermégen.
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Was lasst sich zur Anlagestrategie
sagen?

Die Anlagestrategie der modernen En-
dowments wurde seit 1985 stark von
David Swensen, dem ehemaligen CIO der
Yale University Endowment, gepragt. An-
dere Elite-Universitaten wie etwa Harvard
haben dhnliche Konzepte entwickelt, die
sich als dusserst erfolgreich herausgestellt
haben. Die Performance der modernen
Endowments ist sehr beeindruckend und
liegt langfristig deutlich Gber herkémmli-
chen reinen Obligationen- oder Aktien-
Portfolios. Durch den langen Anlage-
horizont und die geringen gesetzlichen
Anlagerestriktionen kdnnen Endowments
einen signifikanten Teil ihres Kapitals in
illiquide Vermégenswerte investieren - so
etwa in Immobilien, Private Debt, Private
Equity und Infrastruktur. Dariiber hinaus
investieren sie haufig auch in semi-liqui-
de alternative Anlagen wie Rohstoffe und
Hedge Funds.

Worauf beruht der Erfolg von Yale,
Harvard und Co.?

Die Investment-Erfolge beruhen auf meh-
reren Faktoren. Durch alternative Invest-

ments und Privatmarktanlagen kann die
Diversifikation des Portfolios deutlich er-
hoht und das Risiko-Ertrags-Verhaltnis
verbessert werden. Mit Privatmarktanla-
gen kénnen haufig héhere Renditen er-
zielt werden, da eine llliquiditatspramie
erwirtschaftet werden kann. Des Weite-
ren kénnen spezialisierte Private Equity
Manager héhere Renditen erwirtschaften,
da Informationen weniger gut verfigbar
sind, der Markt weniger stark umkampft
ist, und gute Manager einfacher aktiven
Einfluss auf das investierte Unternehmen
nehmen kénnen. In der Regel verfiigen En-
dowments tber gentigend Mittel, um ein
sehr gut bezahltes und dusserst profes-
sionelles Investment Team zu beschafti-
gen. Last but not least 6ffnet die Grésse
der Endowments die Tiren zu den besten
Fondsmanagern der Welt und insbeson-
dere auch eine gute Verhandlungsposition
beziiglich der Gebiihren.

Wie bildet die IMT Asset Management
diese Anlagestrategie ab?

Die von uns entwickelte Endowment-
Anlagestrategie dhnelt derjenigen der US
Endowments. Bei der Umsetzung setzen



wir je nach Grésse einen oder zwei Private
Label Funds ein. Bei besonders grossen
Vermégen empfiehlt sich die Errichtung
eines eigenen Privatmarkt-Fonds. Unter
Beriicksichtigung der individuellen Pra-
ferenzen beziglich Risiko, Ertrag und
Liquiditdt der jeweiligen Investoren-
Familie entwickeln wir massgeschneiderte
Anlagestrategien.

Worin liegen die Vorteile von

Private Label Funds?

Der Einsatz von regulierten Anlagefonds
bei der Umsetzung der Endowment-Stra-
tegie bietet eine Reihe von Vorteilen. Die
Fonds unterliegen als solche keiner direk-
ten Gewinn- oder Vermégensbesteue-
rung. Die Besteuerung erfolgt vielmehr
auf Ebene der Investoren.Neben den Ver-
mogenstragerstrukturen der Familienmit-
glieder - etwa einer Holding-Gesellschaft
oder einer Stiftung - kénnen auch die Fa-
milienmitglieder direkt in die Fonds in-
vestieren. Das Steuer-Reporting erfolgt
in der Regel kosteneffizient auf Fonds-
ebene, was den administrativen Aufwand
bei der Steuererklarung deutlich redu-
ziert. Dariiber hinaus sind Fondsanteile -

anders als direkte Anlagen - einfach und
schnell zu transferieren. Zudem haben
Fonds Vorteile bei der Erfiillung von Com-
pliance-Verpflichtungen.

Was sind die Herausforderungen

beim Management des Privatmarkt-
Portfolios?

Ein Privatmarkt-Portfolio stellt das Port-
folio Management vor gewisse Herausfor-
derungen. Wir legen grossen Wert auf die
Entwicklung einer durchdachten strategi-
schen Asset Allocation. Hierbei wird de-
finiert, wie gross das Exposure zu Private
Equity Buyouts, Private Equity Growth,
Venture Capital, Private Debt, Infrastruk-
tur und Immobilien sein soll. Der Zugang
zu Privatmarkt-Fonds ist anders als bei
liquiden Fonds deutlich schwieriger. Da-
her wird der Aufbau und die Pflege eines
Netzwerks mit hochkaratigen Fondsma-
nagern zu einem wichtigen Erfolgsfaktor.
Die IMT Asset Management hat Zugang zu
renommierten Private Equity Fonds, die
normalerweise vor allem institutionellen
Investoren vorbehalten sind.

asset management

Worauf gilt es im Weiteren zu achten?
Die Diversifikation der Vintage-Jahre ist
von grosser Bedeutung. Wir verfolgen hier-
beieinen Ansatz, der eine mdglichst gleich-
massige Verteilung der Investments tiber
die Vintage-Jahre anstrebt, da unseres
Erachtens das Timing bei langerfristigen

Firmenportrait
Die IMT Asset Management AG aus
Vaduz ist Teil der IMT Gruppe, ei-
ner vor rund 40 Jahren gegriinde-
ten unabhangigen Finanzdienstleis-
tungs-Boutique. Sie befindet sich
in Privatbesitz. Die Unternehmens-
gruppe offeriert Dienstleistungen in
den Bereichen Asset und Fund Ma-
nagement, Vermégensplanung und
-strukturierung, Rechtsberatung so-
wie internationale Steuerberatung.
Durch das breite Finanzdienstleis-
tungs-Knowhow bietet die Gruppe
massgeschneiderte und |8sungsori-

entierte Dienstleistungen aus einer
Hand an.
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Beispiel einer IMT Asset Allocation im Vergleich zu US Endowments Investitionen sehr schwierigist. Bei Privat-
markt-Anlagen spielt zudem eine sorgfélti-
Anlageklasse IMTSAA  US Endowments® ge und disziplinierte Due-Diligence sowie
Liquide Mittel 4.6 3.7 eine verantwortungsvolle Cashflow-Pla-
L nung eine dusserst wichtige Rolle, weil die

Obligat 22. .2
e 4 ? meisten Fonds mit Commitments arbei-
Aktien, bérsengehandelt 271 41.9 ten, die im Verlauf von vier bis fiinf Jah-
Hedge Funds 9.7 16.7 ren abrufbar sind und die Riickzahlungen
Reale Vermogenswerte / Inflation-linked Bonds 17.0 6.7 der Fonds nicht genau prognostiziert wer-
Immobilien 30 A den kdnnen. Daher missen ausreichende
Infrastruktur 11 00 Liquiditatsreserven eingeplant und lau-
Rohstoffe / Energie / natiirliche Ressourcen 6.2 3.5 fend Cashflow-Projektionen vorgenom-
Inflation-Linked Bonds 58 - men werden. Die Cashflow-Planung muss
Private Equity / Venture Capital . 19.6 zudem gewissen Stresstests standhalten

L o ’ : kénnen.
Private Credit 1.1 1.8
Andere Vermdgenswerte 0.0 0.5 Sie haben LLB Fund Services als

kompetenten Partner gewihlt.
* Quelle: Cambridge Associates: Endowments Quaterly, @4 2022, A look at Asset Allocation and Total Returns for Das ist korrekt. Um eine solch breit ange-
US Endowments and Foundations | .
egte und komplexe Anlagestrategie im
Mantel von regulierten Fonds umzuset-

zen, ist ein kompetenter Partner uner-

Historischer Performance-Vergleich lasslich. Die LLB Fund Services hat sich
450 hierbei als ein verlasslicher, fachkundiger

— Yale Endowment und speditiver Partner erwiesen. Von der
400 — Globales 60 - 40 Portfolio Fondsgriindung, der fondsrechtlichen Be-
350

ratung, den regelméassigen NAV-Berech-
300

250
200
150
100

50 unserer Fondsprojekte geleistet.
06/11 06/12 06/13 06/14 06/15 06/16 06/17 06/18 06/19 06/20 06/21 06/22

nungen, der Erstellung der notwendi-
gen regulatorischen Berichte und Fonds-
Reportings bis hin zum Einrdumen eines
NAV-Kredits, der mit Privatmarktanlagen
besichert ist, hat die LLB Fund Services

einen wichtigen Beitrag zum Gelingen

Quellen: Bloomberg, Yale Investments Office

Borsennotierte versus nicht-bérsennotierte Unternehmen
(Beispiel Deutschland) -
Thomas Trauth

CEO der IMT

. Asset Manage-
> 16 000 Unternehmen mit
> 50 Mio. EUR Umsatz und ment AG, Vaduz.

> 250 Mitarbeitenden

438 Unternehmen an der Borse

Quelle: RWB PrivateCapital Emissionshaus AG: Warum Private Equity? In Hidden Champions abseits der Bérse
investieren
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ULATORISCHER
RAHMEN -
SCHEN SCHUTZ-
BEDURFTIGKEIT
D INNOVATION

Regulatorische Rahmenbedingungen spielen in unserem Geschift
eine Hauptrolle. Sie zielen auf Anlegerschutz, gelten zugleich aber
als Entwicklungs- respektive Innovations-Hemmnis. Aufsichtsbehor-
den sind sich dessen bewusst und daher neuerdings vermehrt auch
bereit, beim Setzen von Rahmenbedingungen Bedarfs- und Verhal-
tensanderungen bei Anlegern zum einen und technologische Ent-
wicklungen zum andern einzubeziehen.

Reserved Alternative Investment Funds (RAIF) und European Long-
term Investment Funds (ELTIF) in Luxemburg bzw. der EU und das
Pendant zum RAIF in der Schweiz, der so genannte Limited Qualified
Investor Fund (L-QIF), zeugen davon. Hatten wir hierzulande im da-
maligen Anlagefondsgesetz noch bis Ende 2006 lediglich die Form
des klassischen offenen, vertraglichen Anlagefonds, so erweiterte
das 2007 eingefiihrte Kollektivanlagengesetz den Anwendungsbe-
reichin Anlehnung an die europidische und internationale Regulierung
auch auf kérperschaftliche Formen wie SICAV, SICAF und KmGK. Mit
der SICAF und der KmGK wurden damals auch erstmals geschlosse-
ne Rechtsformen eingefiihrt. Betreffend neuen Fondskonstruktio-
nen respektive Fondsrechtsformen ist seit 2007 aber diesbeziig-
lich nicht mehr viel gegangen. Grosse Hoffnungen setzt die hiesige
Fondsindustrie deshalb auf den L-QIF, iiberzeugt davon, dass sich ein
Domizilplatz nicht zuletzt auch iiber seine Innovationskraft verkauft.
Wie geht es nun weiter? Was kommt alles noch auf die wesentlichen
Schweizer Fondstriger (Fondsleitungen, Asset Manager, Depotban-
ken) zu - dies von der Rechtsentwicklung her beurteilt -, sowohl
autochthon (Schweiz) als auch fiir uns allochthon betrachtet, also
der fortgesetzte Einbezug von EU-Harmonisierungsrecht in unser
nationales Fondsrecht. Zwei ausgewiesene Experten dussern sich
zum Schweizer Fondsrecht und méglichen Folgen.

B2B OKTOBER
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Die rechtlichen und regulatorischen
Rahmenbedingungen werden in immer
kiirzeren Zeitabstianden grésseren und
kleineren Anpassungen unterzogen.

In der Schweiz war dies das letzte Mal

in ganz grossem Umfang per 1. Januar
2020. Ab diesem Datum wurde seither
hierzulande fleissig umgesetzt. Grund-
legende Anpassungen organisatorischer
und personeller sowie auch finanzieller
Natur erfolgten bei praktisch allen
Strukturen und Rechtsformen. Obwohl
auch bei den letzten Revisionen stellen-
weise einzelne Liberalisierungsmomen-
te auszumachen waren, wird iibers Gan-
ze gesehen dennoch der Handlungs-
spielraum der Akteure laufend weiter
eingeschrinkt. Sind mit dem regulato-
rischen Kraftakt der letzten Jahre und
der aktuellen ESG-Integration die
regulatorischen Zielsetzungen, Anleger
noch besser zu schiitzen, erreicht?
Oberholzer: Die Frage ist, welchen An-
legerschutz man mit den regulatorischen
Veranderungen erreichen will. Risikofreie
Anlagen gibt es nicht und wird es nie ge-
ben. Das Parlament kann so viel regulie-
ren, wie es will. Das Marktrisiko bleibt be-
stehen; und es wird vollumfanglich vom An-
leger getragen. Der Anlegerschutz erfolgt
meines Erachtens auf zwei Ebenen: Einer-
seits werden durch FIDLEG und FINIG jene
Finanzdienstleister aussortiert, die sich
nicht an die Regeln der ordnungsgeméssen
Geschéftsfiihrung halten wollen, also etwa
keine fundierten, nachvollziehbaren Anla-
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«Dass Zielgesellschaften
innerhalb der Fonds in

Konkurs geraten kén-
nen, ist unvermeidlich;

das Marktrisiko bleibt

immer bestehen.»

Dominik Oberholzer

geentscheide fallen, Retrozessionen nicht
offenlegen etc. Anderseits stellt vor allem
das FIDLEG sicher, dass die Kunden der Fi-
nanzdienstleister iber die Anlagen undihre
Risiken aufgeklart werden. Weiter muss der
Anlegerschutz meines Erachtens nicht ge-
hen, vor allem die Informationspflicht ge-
niigt. Wenn jemand keine Fragen stellt, sich
nicht interessiert und blind vertraut, han-
delt der oder die doch etwas fahrlassigund
verantwortungslos. Ich denke, FIDLEG und
FINIG haben ein vertretbares Niveau des
Anlegerschutzes erreicht, der auch mit ver-
niinftigen Kosten getragen werden kann.
Man darf ja nie vergessen, dass Anleger-
schutz mit Kosten verbunden ist, die letzt-
lich stets der Kunde zu tragen hat.

Rayroux: Der Gesetzgeber war sich beider
Ausarbeitungder neuenFinanzmarktrechts-
architektur durchaus bewusst, dass The-
men adressiert sind, welche tiefgreifen-

de Konsequenzen fiir die verschiedenen
Marktteilnehmer haben wiirden. Das gilt
beispielsweise fiir die Einfiihrung einer pru-
denziellen Aufsicht Giber die unabhingigen
Vermdgensverwalter oder auch die Neu-
gestaltung der Verhaltensregeln am Point
of Sale durch das FIDLEG. Grundsatzlich
bleibt aufgrund einer prinzipienorientierten
Neuregelung im internationalen Vergleich
viel Spielraum offen. Schwieriger gestal-
tet sich jedoch aufgrund meiner Erfahrung
die Umsetzung dieser Neuregelung und
insbesondere die Prifung und die
Kontrollen im Rahmen der Aufsichts-
prifung: Es zeigt sich, dass die Prif-
programme sehr auf die Prozesse,
die internen Kontrollen, das Repor-
ting und die Governance ausgerichtet
sind und den Marktteilnehmern zum
Teil aufgrund dieser Prifpunkte neue
Pflichten - insbesondere auf operationel-
ler Ebene - aufgebiirdet werden, welche
eigentlich nicht durch das Gesetz vorgese-
hen sind oder nur angesichts einer sehrall-
gemeinen Pflicht zur einwandfreien Orga-
nisation der Geschaftstatigkeit begriindet
werden kdnnen. Sowohl die prinzipien-
orientierte Neuregelung als auch die zum
Teil sehr detaillierten Priifpunkte zielen
letztendlich auf den Anlegerschutz. Die
nunmehr insbesondere aufgrund eines
«Prifungsimperativs» aufgebiirdeten Kon-
trollen sind jedoch nicht immer als positiv
fur die Funktionsfahigkeit von Markt und
Marktteilnehmer zu werten. Es wird sich
zeigen, wie diese Umsetzung der neuen
Finanzmarktinfrastruktur sich einpendelt
und - so hoffe ich es zumindest - entspre-
chend dem Willen des Gesetzgebers in
eine flexible, der Wettbewerbsfshigkeit
der Finanzindustrie dienende Neuordnung
miindet, welche natirlich auch einen im
internationalen Vergleich gebiihrenden
Anlegerschutz sicherzustellen hat.

Wir stehen vor der Einfiihrung des
neuen L-QIF. In welche Richtung
verindert sich damit die regulatorische
Landschaft hierzulande? Verspricht
dieses neue Fondsvehikel eine Erfolgs-
story zu werden? Sind damit weitere
Innovationsimpulse zu erwarten?



Oberholzer: Der L-QIF wird sicher viele
Entwicklungsméglichkeiten bieten. Die zen-
trale Frage wird sein, inwieweit die Fonds-
leitungen bereit sind, in einem L-QIF Frei-
heiten abzubilden, die gemass Gesetz zu-
lassig sind, von der FINMA aber bislang
nicht gewahrt wurden. Ich denke da vor al-
lem an Anlagelimiten. Das wird wahrschein-
lich seine Zeit brauchen. Tatsache ist aber,
dass der typische «iibrige Fonds fiir quali-
fizierte Anleger», also viele «iibrige Fonds
fur traditionelle Anlagen», als L-QIF ausge-
staltet werden kdnnen. Das sollte von den
Fondsleitungen einerseits, aber auch von
den Anlegern anderseits genutzt werden.
Ich denke da vor allem an die Pensions-
kassen. Die Vertriebsmoglichkeiten eines
L-QIF allerdings sind stark eingeschrankt,
indem beispielsweise der Vertrieb im na-
hen Ausland ausgeschlossen bleibt. Wir
mussen daher realistisch bleiben; viel neu-
es Business dirfte der L-QIF kaum anzie-
hen, aber er wird bestehendes Business
vereinfachen. Die grossen Hedge Funds aus
London und New York werden bestimmt
nicht im grossen Stil L-QIFs auflegen. Ent-
sprechend finde ich auch die Diskussion
dariber, ob 600% Risikoaussetzung beim
Derivateinsatz gentigen, also theoretisch,
vor allem wenn man die Zuriickhaltung der
Pensionskassen gegeniber dem Thema
«Leverage» kennt.

Rayroux: Fir den Finanzplatz ist essen-
ziell, dass die Einfilhrung des L-QIF als
nicht von der FINMA regulierte bzw. be-
willigte Fondskategorie zu einer funda-
mentalen Neuordnung des Kollektivanla-
genrechts in der Schweiz fiihrt, um die hie-
sige Fondsindustrie, das Private Banking
und auch die institutionelle Vermégens-
verwaltung zu starken. Die Einfihrung des
L-QIF entspricht einem Anliegen der Fi-
nanzbranche, welche auch grundsatzlich
von der Politik getragen wurde. Das Ge-
setz ist entsprechend liberal und prinzipi-
en-basiert gestaltet. Dabei ist zentral, dass
die ndhere Ausgestaltung und Umsetzung
des Gesetzes das Innovationspotenzial des
L-QIF nicht beschranken. Es geht also vor
allem darum, dass die Ausfiihrungsbestim-
mungen zum L-QIF und die Priifstrategien
auf Instituts- und Produktebene nicht Be-




schriankungen einfiihren, die vom Gesetz-
geber gar nicht gewollt waren und diese
Kategorie unattraktiv machen. Das gilt ins-
besondere fiir die Méglichkeit, Fonds fiir
nahestehende Personen, insbesondere
Familien, zu lancieren oder auch Fonds
mit einer Hebelwirkung oder innovativen
Anlagen aufzusetzen. Wir sind meines
Erachtens jetzt an einem Schnittpunkt, bei
welchem dieses neue Projekt entweder nur
geringen Erfolg haben diirfte oder eine
echte Neuentwicklung fiir den Fondsplatz
im Interesse der Wettbewerbsfahigkeit
sicherstellt. Die konkrete Umgestaltung
und insbesondere die Prifungsmodalita-
ten dieser neuen Anlagestruktur werdenin

diesem Zusammenhang entscheidend sein.

Entstanden als Anlageinstrumente fiir
das breite Anlegerpublikum werden
Fonds seit geraumer Zeit auch von insti-
tutionellen Grossanlegern genutzt. Eine
gewisse Anpassungsfihigkeit ist ihnen
folglich also nicht abzusprechen. Den-
noch: droht diese Anlageform in ihrem
engen Korsett bestehender regulato-
rischer Bestimmungen vor dem Hinter-
grund technologischer Entwicklungen -
Stichworte: Kl, Crowd Funding, DLT und
Blockchain, Smart Contracts - und von
zunehmenden Transparenzanforderun-
gen zum Auslaufmodell zu werden?
Rayroux: Anlagefonds als Pooling-Vehikel
fir grosse institutionelle Anleger sind in kei-
nem Fall ein Auslaufmodell. Man darf das
Vehikel zum Pooling von Anlagen nicht mit
den technologischen Instrumenten fiir de-
ren Umsetzung verwechseln. Grosse insti-
tutionelle Anleger, insbesondere Pensions-
kassen und Versicherungen fir das gebun-
dene Vermégen, suchen Rechtssicherheit
und in weitem Masse auch eine Aufsicht.
Das gilt insbesondere dann, wie im Falle
von Pensionskassen, wenn eine treuhan-
derische Pflicht zugunsten der Versicher-
ten besteht. In diesem Sinne werden neue
Ansatze wie die DLT, die Blockchain, etc. in
keinem Fall Anlagefonds als Pooling-Vehi-
kel fiir grosse institutionelle Vermégen er-
setzen. DLT, Blockchain und die Kl werden
hingegeninjedem Fall als Instrument fiir die
operationelle Umsetzung dieser grossen, in



einem Anlagefonds gepoolten Vermégen

eingesetzt werden. Hier besteht ein rie-
siges Umsetzungspotenzial. Das gilt zum
Beispiel in Bezug auf die Kl fiir die Bildung
von Modell-Portfolios oder Indizes sowie
auch hinsichtlich der DLT als Instrument
fir Anlagen und fiir die Fondsadministra-
tion und schliesslich auch fiir die Block-
chain zum Vertrieb auf kostengiinstiger
Basis.

Oberholzer: Ich stimme Francois absolut
zu, dass der Fonds kein Auslaufmodell ist.
Sicherist aber, dassinsbesondere die tech-
nologischen Entwicklungen einen mass-
geblichen Einfluss auf das Asset Manage-
ment allgemein und die operationellen As-
pekte von Fondsstrukturenim Besonderen
haben. Dies gilt aber auch fiir alle ande-
ren Aspekte unseres Lebens und ist bri-
gens nicht neu. Die Herausforderung wird
es sein, diese technologischen Entwicklun-
gen zum Vorteil der Anleger und der Indus-
trie regulatorisch richtig zu erfassen und
nutzbar zu machen. Meines Erachtens wird
es bei einem Zusammenwirken von Mensch
und Maschine bleiben, wobei die Maschi-
ne die Aufgaben iibernehmen wird, welche
sie besser kann als der Mensch.

Betreffend traditioneller Charakter-
merkmale von Kollektivanlagen kénnen
- um mit der Zeit zu gehen - durchaus
auch einmal alte Zopfe abgeschnitten
werden. Dafiir brauchte es weitere Ge-
setzesanpassungen und entsprechend
liberalere Aufsichtsbestimmungen.
Viele der klassischen Wesensmerkmale
offener Fonds wie etwa die Fremd-
verwaltung, die fehlenden Mitbestim-
mungsmaglichkeiten etc. kénnte man
doch auch einmal griindlich hinter-
fragen. Wo miisste man da ansetzen?
Oberholzer: Auf jeden Fall sollte man mit
der Zeit gehen; alte Zépfe sind immer ab-
zuschneiden. Man darf vor allem nicht an
Formalien festhalten, die im Ausland be-
reits aufgegeben sind. Ich denke vor allem
an die Mitbestimmung und die Fremdver-
waltung, aber auch an die Anzahl an An-
legern, welche eine Fondsleitung ohnehin
nicht kontrollieren kann. Ich finde, man soll-
te auch beiden liquiditatssteuernden Mass-
nahmen offener sein, sofern sie im Prospekt
beschrieben werden und die Anleger davon
auch Kenntnis haben. Es bleibt zu hoffen,
dass die KKV kiinftig die so genannten Side
Pockets im Bedarfsfall zulassen wird und

zwar ohne kompliziertes Verfahren. Ein sol-
ches diirfte den Zweck der Side Pockets
klar unterwandern. Die Erfahrung lehrt,
dass sich viele Anlagen iiber die Zeit wie-
der erholen.

Rayroux: Die traditionellen Charaktermerk-
male von Kollektivanlagen in der Schweiz
griinden sich auf dieim AFG von 1965 veran-
kerten Bestimmungen, welche sich grund-
satzlich auf das Auftragsrecht stiitzen und
denangelsichsischen Trust abzubilden ver-
suchten. Deshalb wird auch das Merkmal
der Fremdverwaltungim Sinne von Artikel 7
KAG weiterhinim Schweizer Recht grossge-
schrieben. Es handelt sich nicht unbedingt
um Formalien. Trotzdem wird ersichtlich,
dass im internationalen Vergleich, insbe-
sondere bei Familienfonds, welche fiir den
schweizerischen Finanzplatz von erstran-
giger Bedeutung wiren, aufgrund dieser
Wesensmerkmale zumeist aus juristischen
Griinden Schranken gesetzt werden, die
weder wirtschaftlich noch unter dem Ge-
sichtspunkt des Anlegerschutzes notwen-
dig sind. Es ist mir bewusst, dass hier auch
steuerpolitische Uberlegungen mitspielen.
Das stellt - insbesondere im internationa-
len Vergleich mit Luxemburg - ein Schwach-
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punkt dar, weil die entsprechenden Pro-
jekte ganz einfach weiterhin im Ausland
aufgelegt werden diirfen. Diesbeziig-
lich stimme ich dem in der Fragestellung
formulierten Postulat der Notwendigkeit
einer griindlichen Hinterfragung zu, ins-
besondere im Rahmen des Problemkrei-
ses der Familienfonds.

Wo miisste grundsitzlich angesetzt
werden, um das Fondsgeschift in der
Schweiz zukunftsfahig zu machen?

An welchen Grundfesten miisste dabei
lhres Erachtens festgehalten werden?
Oberholzer: Das Zusammenspiel von
Fondsleitung, Depotbank und Anleger diirf-
te kaum in Frage gestellt werden, denn das
hat sich bewahrt. Auch die Delegation der
Anlageentscheide an den Asset Manager
dirfte bleiben. Die gréssten Verdnderun-
gen sehe ich in der technologischen Ent-
wicklung im Asset Management mittels K
und DLT in der Abwicklung. Das gibt si-
cherinteressante Vereinfachungen und Be-
schleunigungen. Wenn man nun aber die
Schweizer Fondsindustrie anschaut, dann
glaube ich nach wie vor, dass der Marktzu-
gangin die Européische Union ein wichtiger
Schritt ware. Das gébe Synergien und Még-
lichkeiten, die fiir den Anleger sehr vorteil-
haft waren.

Rayroux: Ich bin auch der Ansicht, dass
das Zusammenspiel von Fondsleitung,
Depotbank und Anleger - die drei Par-
teien eines Kollektivanlagevertrages im
Sinne des KAG bei vertraglichen Fonds
- nicht in Frage gestellt werden diirften.
Zur Diskussion steht allenfalls eine Erhé-
hung der Kontrollpflichten der Depot-
bank, aber auch hier durften kaum wei-
tergehende Verédnderungen zu erwarten
sein. Wie bereits erwahnt wird jedoch ein
zukunftstrachtiger Fonds weitgehend von
KI,DLT in allen Bereichen der Fondsstruk-
tur gepragt werden, sei esim Rahmen der
Fondsadministration, der Vermégensver-
waltung - also im Asset Management -
oder auch des Vertriebs. Ein Fonds der
Zukunft wird in der Schweiz wohl weiter-
hin eher fir institutionelle Anleger aufge-
legt werden, weil Fonds fiir das Publikum
bzw. fir nicht-qualifizierte Anleger hier-
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zulande aufgrund des fehlenden Markt-
zugangs in der EU wohl nicht relevant sind
und kaum Entwicklungspotenzial haben.
Es ist zu hoffen, dass die neuen Techno-
logien letztendlich die Gesamtkosten der
Fonds bzw. die TER im Interesse der An-
leger reduzieren. Allerdings werden die
neuen Technologien wohl auch neue Kos-
ten verursachen, unter anderem etwa fir
die Kontrolle solcher neuen Technologien
und insbesondere der Kl-Ergebnisse.

Zwischen rein staatlicher Regulierung
und beruflicher Selbstregulierung
kennt das Schweizer Finanzmarktrecht
seit jeher noch eine Zwischenform:
Verbandsbestimmungen, welche von
der FINMA als Mindest-Standards

«Grundsétzlich fGhrten
die Diskussionen im
Rahmen des Gesetz-
gebungsverfahrens zu
einer prinzipienorien-
tierten Neuregelung, die
insbesondere im infer-

nationalen Vergleich viel
Spielraum offenléisst.»

Francois Rayroux

anerkannt sind. Mit anderen Worten:
Regeln sowie Handlungsanweisungen
und Verbote stellte traditionellerwei-
se gerade auch hierzulande - so war es
zumindest bis vor Kurzem auch in
unserer Branche - nicht nur der Staat
auf. Welche Bedeutung hat die Selbst-
regulierung heute und welche Rolle
spielen bei Fachgebieten wie etwa
ESG die Verbande?

Rayroux: Die Selbstregulierung ist in der
Schweiz von grésster Bedeutung, wobei
es zwischen der freien und der obligatori-
schen Selbstregulierung zu unterscheiden
gilt. Beide bleiben im Rahmen der neuen
Finanzmarktrechtsarchitektur von gréss-
ter Bedeutung. Das gilt im Bereich des As-
set Managements nicht nur fiir die Selbst-
regulierung der AMAS, sondern auch fiir
Bestimmungen und Erlasse der ASIP so-
wie natiirlich auch fiir die Selbstregulie-
rung von Swiss Banking. Es wird sich je-
doch zeigen, ob im Rahmen von internatio-
nalen Organisationen wie der IOSCO, die
Selbstregulierungen - namentlich im Be-
reich ESG - auch weiterhin vertretbar sein
werden. Man muss sich bewusst sein, dass
die «Self-regulation» im internationalen
Vergleich wohl keine Bedeutung hat und
die Schweiz dort, wo sie auf Selbstregulie-
rung abstellt, allenfalls einem internatio-
nalen Vergleich mit ausldndischen Rechts-
ordnungen, die verbindliche Regulierun-
gen vorsehen, nicht standhalten kann. Das
Ausland wird als Beispiel allenfalls nicht
anerkennen wollen, dass eine Selbstre-



gulierung in der Schweiz im Bereich ESG
einer Regulierung in der EU gleichzustel-
len ist, auch wenn dies so in der Schweiz
gelebt und postuliert wird.

Oberholzer: Uber die Jahre ist festzu-
stellen, dass - anders als im Ausland -
die Selbstregulierung fast schon ein biss-
chen Teil der DNA des Schweizer Finanz-
marktrechts geworden und kaum mehr
wegzubringen ist. Ich erachte die Selbst-
regulierung als sehr wertvoll. Sie wird von
Marktteilnehmern fir den Markt erstellt.
Damit sind solche Bestimmungen in aller
Regel praxisnah, einfach umsetzbar und
allgemein von rascher und breiterer Ak-
zeptanz. Aber Francois hat absolut recht,
im Ausland wird sie nicht verstanden und
hinterfragt. Das sieht man vielleicht weni-
ger bei der Selbstregulierung im Fonds-
bereich als bei der Geldwéascherei-
bekampfung. Der FATF scheint sie ja fast
schon ein Dorn im Auge zu sein.

Aktuelles Thema: Zum «einwandfreien
Management von operationellen Risi-
ken und der operationellen Resilienz»
verdffentlichte die FINMA kiirzlich ein
neues Rundschreiben. Es tritt anfangs
2024 in Kraft. Welche Bewilligungs-
triger in unserer Branche sind davon
betroffen und welche Ziele verfolgt
die Aufsicht damit?

Oberholzer: Das Rundschreiben richtet
sich nur an Banken und Wertpapierhauser.
Auf Fondsleitungen, Verwalter von Kol-
lektivvermdgen und Vermdgensverwalter
ist es hingegen nicht anwendbar. Aber es
zeigt, dass dem Risikomanagement im Fi-
nanzmarktrecht generell eine immer grés-
sere Bedeutung beigemessen wird. Das
Ende der Credit Suisse erfolgt zwar nach
Veréffentlichung dieses Rundschreibens,
aber dirfte diese Entwicklung noch ver-
starken. Darum dirfen sich auch Fonds-
leitungen, Verwalter von Kollektivvermé-
gen und Vermdgensverwalter durchaus
daran orientieren.

Rayroux: Das genannte Rundschreiben zu
den operationellen Risiken und der ope-
rationellen Resilienz gilt selbstverstand-
lich zunachst nicht direkt fir Fondsleitun-

gen, Verwalter von Kollektivvermégen und

Vermégensverwalter. Wie bereits erwahnt
ist jedoch zu erwarten, dass faktisch im
Rahmen der Anforderungen an eine ein-
wandfreie Geschiaftsorganisation oder
der Prifstrategie analoge Anforderun-
gen in Sachen Stresstests, operationelle
Resilienz sowie Verwaltung der Liquidi-
taten gestellt werden, welche auch ge-
mass diesem Rundschreiben fir Banken
gefordert werden. Dabei ist es aber nach
meiner Meinung von grésster Bedeutung,
dass dem Verhaltnismassigkeitsgrundsatz
entsprechend nicht die gleichen Anfor-
derungen an Fondsleitungen und Asset
Manager gestellt werden, wie sie etwa
bei Banken relevant sein kénnen. Es soll-
te klar dem Grundsatz des «same busi-
ness, same rules» entsprechen, indem
fur kleinere Strukturen angemessene L&-
sungen gefunden werden - insofern sol-
che Grundséatze auch bei Fondsleitungen
und Asset Managern anzuwenden wiren.
Auch hier gilt es: bei der Umsetzung diir-
fen aufgrund von Priifstrategien nicht hs-
here Birden gefordert werden, welche
sich grundsatzlich nicht aus dem gesetzli-
chen Regelwerk ergeben.

AMAS stellte kiirzlich im Rahmen
einer Medienmitteilung die Frage, ob
Schweizer Fonds auch in Konkursfil-
len sicher sind. Offenbar besteht bei
Anlegern verbreitet Unsicherheit. Wie
steht es heute um unseren Anleger-
schutz? Welche Bedeutung kommt ihm
in der heutigen Zeit zu?

Rayroux: Die Ereignisse vom Frihjahr
2023 haben viele Marktteilnehmer zur
Analyse der Konkursfestigkeit oder Re-
silienz von Fondsstrukturen gefiihrt. Die-
se sehen geméss KAG und Bankengesetz
hinsichtlich Fondsleitung und Depotbank
auf verschiedenen Ebenen auch Absonde-
rungen vor und gelten als konkurssicher.
Das Risiko besteht vielmehr bei der Ri-
sikodiversifikation, namentlich beim Ein-
satz von Derivaten fiir Rechnung von
Fonds. Das Gegenparteirisiko darf sich
dabei nicht auf die Depotbank oder ei-
nige wenige Banken konzentrieren. Dem
Anlegerschutz wird entsprechend nicht
unbedingt durch eine Anderung der Rah-

regulation

menbedingungen geméass KAG auf Fonds
besser Rechnung getragen, sondern viel-
mehr im Rahmen der Vermdgensverwal-
tung durch eine angemessene Risikodi-
versifikation sowie geeigneten Liquiditats-
massnahmen und Stresstests.

Oberholzer: Grundsatzlich ist zu unter-
scheiden zwischen dem Konkurs eines
Dienstleisters, das heisst von Fondslei-
tung, Depotbank oder Asset Manager ei-
nerseits, und dem Konkurs einer Anla-
ge anderseits. Was die Dienstleister be-
trifft, sind wir mit der gesetzlich geregel-
ten Aussonderung gut positioniert. Die
Regeln entsprechen den internationalen
Standards; ein Konkurs von einer Fonds-
leitung, Depotbank oder eines Asset Ma-
nagers hat auf den Anleger also keinen
Einfluss. Dass Zielgesellschaften inner-
halb der Fonds in Konkurs geraten kén-
nen, ist allerdings unvermeidlich. Wie ein-
leitend bereits festgehalten: Das Marktri-
siko bleibt immer bestehen, das kann man
vor allem regulatorisch nicht wegbringen.

Dr. Dominik
Oberholzer
Rechtsanwalt
und Partner
bei Kellerhals
Carrard Ziirich.

Dr. Frangois
Rayroux
Rechtsanwalt
und Partner bei
Lenz & Staehelin,
Genf/ Zirich.
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FRIENDS OF FUNDS - EIN ORT DES FACHAUSTAUSCHS
UND DER GESELLIGKEIT

20 JAHRE FORUM
FRIENDS OF FUNDS

Vieles ist in den vergangenen 20 Jah-
ren in der Versenkung verschwunden,
notabene auch in unserer Fondsbran-
che. Dutzende von grésseren und klei-
neren Brands sind weg. In fortwihren-
dem Rausch nervésen Aktivismus' wur-
dereorganisiert, heruntergefahren, ge-
schlossen, verkauft, neu aufgemacht,
verschmolzen. Chefs kamen und gin-
gen, bedienten sich grossziigig, ohne
dabeiwesentliche neue Werte zu schaf-
fen. Zugehérigkeit und Bestindigkeit
sowie Kompetenz sind Zeugnis eines
lingst vergessenen Werte-Portfolios.
Was im Zuge all dieser Verdanderun-
gen liber Jahre unverdndert blieb und
erfolgreich Bestand hatte, ist unser
Forum Friends of Funds - eine unab-
hangige Informations-, Weiterbildungs-
und Business-Plattform fiir die Schwei-
zer Fondswirtschaft.

Es war der 26. August 2003, als das neue
Forum «Friends of Funds» aus der Tau-
fe gehoben wurde. Noch standen die Ak-
teure unter dem Schock der ersten Rie-
sen-Finanzkrise des neuen Jahrtausends.
Der SMl fiel in den vorausgegangenen bei-
den Jahren um weit iiber 50%. Verbrei-
tet lagen distere Wolken an Triibsal tiber
Bérsen- und Fondsindustrie, welche sich
aber ab dem Frihjahr rasch wieder ver-
ziehen sollten. Ein Jahrhundertsommer
stellte sich ein und mit ihm auch wieder
neue Bérsenhoffnungen und Zuversicht.
Ein neues Fonds-Forum sollte Gelegen-
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heit bieten, sich wieder freudig auszu- 2
tauschen und gemeinsam auf bessere

Zeiten das Glas zu erheben.

Ein einfaches «Geheimrezept»
Der Name des Forums war be-
wusst frech und unkonventionell
gewahlt, erst mal gewdhnungsbe-
diirftig und fiir manche beim ers-
ten Ansinnen eher einem Alum-
ni-Gelage ehemaliger Studenten
gleichgesetzt. Insgesamt aber im
damaligen Umfeld ein willkom-
mener neuer Stern am Hori-
zont des Schweizer Fondsge-
schehens. Die Neugier obsieg-

te und es fanden sich bereits
beim ersten Anlass tiber 80
Personenim Saal. Und so ging

es bis heute unbeirrt weiter,

mit etwa 240 Anlassenin Zi-

rich und mittlerweile auch

66 in Genf. Am bewusst
schlichten Format wurde

bis dato kaum etwas ver-

andert. Nach wie vor heisst es: 1/3 In-
formationsaufnahme, 1/3 Kontaktaufnah-
me und 1/3 Nahrungsaufnahme. .
Rainer Landert
und Markus Réthlisberger
Die Griinder von Friends of Funds

«Aufstand» der Blue Collar Worker

Obwohl von der breiten Fondsindustrie
von Beginn weg gut aufgenommen, blies
uns Organisatoren mitunter auch ein kal-
ter Gegenwind ins Gesicht. Befiirchtet
wurde Schlimmes. Die ins Leben gerufe-
ne Bewegung namens Friends of Funds
kénnte als eine erste linksradikal-gewerk-



Die simple Formel von Friends of Funds

1/3 Informationsaufnahme, /3 Kontaktaufnahme und 1/3 Nahrungsaufnahme.

schaftlich organisierte und moralzerset-
zende, ja beinahe staatsgefahrdende Be-
wegung ausser Kontrolle geraten und als
erster revolutionarer Aufstand der Blue
Collar Worker in der Geschichte einge-
hen; insgesamt eine fir die damals noch
weitgehend unversehrte, heile Schweizer
Banken-und Fondswelt dusserst unliebsa-
me Vorstellung. Gewisse Kreise dachten
sogar daran, dem Forum den Stecker zu
ziehen. Janu, es kam anders.

Es gibt sie eben, die Dinge, die man zwar
sagt, aber niemals schreibt. Es gibt sie
eben, die Leute im Saal, die vielleicht gar
nicht so auffallen und die trotzdem ganz,
ganz viel zu bieten haben. Es gibt sie eben,
die Momente, in denen ich ein Glas Wein
halt lieber in guter Gesellschaft trinke, als
mit mir alleine vor dem Bildschirm. Und
das sind in etwa die Ingredienzen, welche
Friends of Funds als Bewegung befliigeln
und Garantie dafiir sind, Sale zu fillen.

Ohne Berufsehre, gesundes Branchen-
bewusstsein kein Anlegervertrauen

Berufsehre und -verantwortung muss ver-
mittelt und gelebt werden kénnen - auch
dafiir steht Friends of Funds. Die bekann-
ten Code of Conducts oder Wohlverhal-

tensrichtlinien sind tote Buchstaben,
wenn sie nicht gelebt werden. Friends
of Funds soll insbesondere auch Jiinge-
ren unter uns so etwas wie ein dringend
nétiges, gesundes Branchenbewusstsein
auf den Weg geben. Zumindest legen wir
damit den Grundstein dazu.

In all den Jahren hat das Forum seinen
guten Platz in der Branche gefunden,
und es soll uns weiterhin durch all die
kommenden und hof-
fentlich spannenden
Fonds-Jéhrchen hin-
durch begleiten hel-
fen. Das Forum soll
als kleinster Weiter-
bildungsplatz helfen,
Uber das eigene Ta-
gesgeschaft hinaus
mit Fragen von links
und rechts zu be-
schaftigen, den ei-
genen Horizont zu
erweitern und Ver-
stéandnis aufzubau-
en.Wemesdannge-
lingt, das gewohn-

te eigene Blick-

feld entsprechend

auszuweiten und die Dinge zeitlich in ei-
nen etwas liberschaubareren Massstab
zu setzen, erfahrt dabei, dass sie plotz-
lich verstandlich, durchaus erklarbar und
auch nicht mehr so bedrohlich sind, diese

Veranderungen und Herausforderungen.

Seit 2003 zahlreiche Anlasse jahrlich

Im Kern bietet Friends of Funds ein
moderiertes Experten-Panel zu nationa-
len und internationalen Fragen rund um
das Fondsgeschaft. Auch vor politischen
Fragen diirfen wir uns nicht verschliessen.
Politik von heute - und sie findet vermehrt
in Brissel statt - ist ja bekanntlich Recht
von Morgen. Also lassen wir uns von der
Zukunft nicht tGberraschen. Die Diskus-
sionsrunden von der Dauer jeweils einer
Stunde werden abgeldst von einem Steh-
buffet mit Live-Jazz. Ziel soll sein, Wissen
zu vermitteln, neue Sachverhalte sowie
Sichtweisen kennenzulernen und Erfah-
rungen auszutauschen; dies tber alle
Hierarchiestufen hinweg, zwischen Produ-
zenten und Vertriebsexperten, zwischen
Depotbanklern und Asset Managern,
zwischen Industrievertretern und Wirt-
schaftspriifern, aber auch zwischen Alten
Hasen und jungen Quereinsteigern.

The Color of Jazz -
unsere FOF Big Band
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info center

LINKS & AGENDA

Kollektive und strukturierte Anlagen

AMAS: News, Musterdokumente und
Marktstatistiken sowie Studien

www.am-switzerland.ch

ESMA: MiCA white papers,
Proof of Concept (PoC)

www.esma.europe.eu

ALFI: Global Distribution Conference
(September 2023 Review)

www.alfi.lu

BVI: Jahrbuch 2023

www.bvi.de

BVAI: Vierteljghrlicher BAl-Newsletter

www.bvai.de

KPMG: Fund News

www.kpmgnews.ch

PWC: Regulatorische Entwicklungen in
der Banken-, Vermégensverwaltungs-
und Versicherungsbranche

wWww.pwc.com

EY: Sustainable Finance Index 2022:
How to put ESG back on track

www.ey.com

BDO: Regulatory & Compliance Update

www.bdo.ch

Kellerhals Carrard: Monatliche Updates
zu regulatorischen Fragen
www.fidlegsolution.ch

Fonds und fondsahnliche Kapitalanlagen.
4. vollst. iberarbeitete Auflage 2021

Dr. Rainer Landert mit rechtlichen
Vertiefungen von Dr. Armin Kiihne

www.nzz.ch

Fondsliteratur: Asset Management im
neuen regulatorischen Umfeld

Hrsg.: Francois Rayroux und Diana Imbach
Verlag Helbing Lichtenhahn (2021)

www.helbling.ch
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FRIENDS OF FUNDS

Das Fondsgeschaft ist komplex, stets in-
ternationaler gepragt und die Marktteil-
nehmer angesichts der Vielfalt und der
hohen Komplexitat vieler Fondsinnova-
tionen bzw. des erweiterten Einsatzbe-
reiches von Anlagefonds stark gefordert.

Das Forum «Friends of Funds» bietet eine
Plattform fiir den regelmaissigen Infoma-
tions- und Wissenstransfer. Es hilft vernet-
zen und sich auszutauschen. 2003 startete
das Forum in Zirich; seit 2007 finden auch
in Genf regelmissige Diskussionsrunden
statt. Freunde der Fondsidee aus allen Be-
rufsgattungen rund um das Geschaft mit
Kollektivanlagen treffen sich regelmassig,
tauschen Ideen aus und pflegen Kontakte.

Nutzen Sie die Gelegenheit, sich in ent-
spannter Atmosphére ausserhalb des un-
mittelbaren beruflichen Umfeldes mit dem
Thema der Kollektivanlagen auseinander-
zusetzen. Die unabhingige Plattform um-
fasst ein Podiumsgesprach mit anschlies-
sendem Aperitif und eignet sich hervor-
ragend zur Ausweitung des persénlichen
Beziehungsfeldes. Auf einfache und in-
formale Art kann die Gelegenheit zum
High-Level-Dialog mit Schlisselperson-
lichkeiten aus Industrie, Lehre, Behérden
und Politik genutzt werden.

Nichste Anlidsse in Ziirich:

24.10.23 Fondsplattformen: Leistungsan-
gebot, Betriebs- und Finanzie-
rungsfragen

21.11.23  Zukunft des L-QIF - eine Stand-
ortbestimmung

23.01.24 Net-Zero Asset Management:
Wie lassen sich Portfolios dahin-

gehend ausrichten?

Nachste Anlisse in Genf:

28.11.23 Placements immobiliers indi-
rects: tour d’horizon des risques
actuels

www.friends-of-funds.ch
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Wichtige Hinweise fiir Leser

Wir bedanken uns an dieser Stelle herzlich bei un-
seren Partnern der Jahre 2022/23. Die Angaben in
diesem Heft, insbesondere jene auf der Seite 41sind
fur die Schweiz von Relevanz, gelten mithin im Aus-
land nicht, und stellen keine Offerte bzw. Aufforde-
rung zum Erwerb von Finanzinstrumenten oder zur
Inanspruchnahme von Dienstleistungen dar (Anga-
ben geméss Tragerschaft). Die in den Beitragen dar-
gelegten Inhalte reflektieren die persénlichen An-
sichten der Autoren. Alle Angaben iiber historische
Wertentwicklungen stellen keine Garantie fiir zu-

kiinftige Renditen dar.

Die nichste Ausgabe erscheint im Januar 2024.



abrdn, Ziirich

ACOLIN Fund Services AG, Ziirich

American Century Investments, Kansas

Asset Management Association Switzerland, Basel
Avelalaw AG, Ziirich

AXA Investment Managers Schweiz AG, Ziirich
Baader Helvea Group, Ziirich

Baloise Asset Management, Basel

Bank Julius Bar & Co. AG, Ziirich

BCV Banque Cantonale Vaudoise, Lausanne
Bellevue Asset Management AG, Kiisnacht
BlackRock Asset Management Schweiz AG, Ziirich
BNP Paribas Asset Management, Ziirich und Genf
CACEIS (Switzerland) SA, Nyon

Capital Group, Ziirich

Carnegie Fund Services AG, Genf

Cynos AG, Winterthur

Credit Suisse Group, Ziirich

Edmond de Rothschild Asset Management, Genf und Ziirich
Federated Hermes, London

Fidelity International, Switzerland

Finanzlab SA, Lausanne

Franklin Templeton, Ziirich

GAM Investment Management (Switzerland) AG, Zirich
Grant Thornton AG, Ziirich

Graubiindner Kantonalbank, Chur

Independent Credit View AG, Ziirich

Invesco Asset Management Schweiz AG, Ziirich
IPConcept (Schweiz) AG, Ziirich

J.P.Morgan Asset Management, Zirich

J. Safra Sarasin AG, Ziirich/Basel

Kellerhals Carrard, Ziirich

Leonteq Securities AG, Ziirich

Liechtensteinischer Anlagefondsverband LAFV, Vaduz
LLB, Vaduz und LLB Swiss Investment AG, Ziirich
mcstrew group gmbh, St. Gallen

Mirabaud Asset Management SA, Genf

Natixis Investment Managers Switzerland SA, Ziirich
Nordea Asset Management, Ziirich

philoro Schweiz AG, Ziirich

Picard Angst AG, Pfaffikon

Pictet Funds SA, Genf

PIMCO (Schweiz) GmbH, Ziirich
PricewaterhouseCoopers AG, Ziirich

PvB Pernet von Ballmoos AG, Ziirich

Redwheel, Ziirich

Reichmuth & Co Investment Management AG, Luzern
RobecoSAM, Ziirich

SIX Swiss Exchange, Ziirich

Société Générale Securities Services, Ziirich
Solutions & Funds SA, Morges /Ziirich

State Street Bank International Miinchen, Ziirich und SSgA, Ziirich
UBS AG, Basel und Ziirich

Vontobel Asset Management, Ziirich

VP Bank AG, Vaduz

VP Fund Solutions, Vaduz

Ziircher Kantonalbank (Swisscanto Invest), Ziirich
Zurich Invest AG / Ziirich Anlagestiftung, Ziirich

Asset Management

Quantitative Analysen

Qualitative Analysen

Aktiv-Manager

Passiv-Manager / ETF

Value Manager

Growth Manager

Socially Responsible Investing

Duration Management

Behavioral Finance

Produkte

25
©
> E
= s
0o o
» x5 5
= =g > & &
¢ € § T c ¢
W o §H O o o
O] i s o w
= e 2 &
o
=529 3 3
0o © ¢t 3 3
=4 B=l RG] Bol B2 E=
5 0 = ¢ 0 O
® 5 = [T}
@ 5 5 3 2 X
£ 250X 99
0o = g 3 2 2
c=A] 51 1ol [.o
=l =l
= =1 1= ol =0 1=

Dienstleistungen /Support

tragerschaft

> 3 w0
- = c
= & 3
= =

© o =
I 20 e <
3 7 =8 B
= > o 9 = O c @
c o £ o 2 3 = =2
= > Y sl o 2 < 2
=l B B = B c v

€ 8> 5 3 o g S -
= 0 T 5 5 2 O 3 o R
21 ) 51 3|56 @ @ 2 ] =
&£ = =

2w o L c R 5 c S8 ¢ E
° c @ ¢ T > o5 2l 51=] 2| ==
Q2 © QO = Q9 5 5 E 2 3 o 6 ®
o R T = s ® w 2w
||| = - o s oS <L cl9 T
c € c T 9 v (%] O & x B > €
6 6 60 9 3 L 2 2 ¢ s ® O O
iy i i = | [©) 4 fx - axoa



L /«Ich gebe'immer

".\ :

N ¢ e
Ricardo Gaspar / hermo-Chauffage __ Urs Inauen / R. Inauen AG

Weil das Gleiche fiir die Rente gilt:
Swiss Life-Vollversicherung
mit 100% abgesicherter Rente.

|

Was auch immer passiert, eines ist 100% sicher: die Swiss Life-Vollversicherung.

Sie gern in all Thren Pensionskassenanliegen.

Profitieren Sie von unserer Erfahrung und einer attraktiven Verzinsung. Wir beraten
SgggE Scannen SwissLife

-
WS und

AR Selbstbestimmt leben.




