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NACHHALTIGKEIT I GESPRÄCH

DAS INVESTMENT: Wie ist Ihr neue ESG-Scoring ent-

standen? 

Eckhard Sauren: Nachhaltigkeit wird in vielen Lebens-
bereichen zu einem wichtigen Thema. Auch bei der 
Geldanlage gewinnt sie kontinuierlich an Bedeutung. 
Wir haben uns intensiv mit den unterschiedlichen 
Nachhaltigkeitsgedanken im Markt auseinandergesetzt. 
Am Ende sind wir zu dem Ergebnis gekommen, dass 
wir eine neue systematische Bewertung für die Berück-
sichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten brauchen: das 
Sauren ESG-Scoring. Das Sauren-ESG-Scoring stellt die 
Entscheidungs- und Investmentprozesse der Fondsma-
nager in den Mittelpunkt der Analyse. Diese werden 
danach bewertet, welche Bedeutung Nachhaltigkeitsas-
pekte beim Management des jeweiligen Fondsportfolios 
einnehmen. Die Ergebnisse unserer Bewertung werden 
mit dem Sauren ESG-Scoring sichtbar gemacht. Die 
Skala für jedes Scoring reicht von -5 bis +5. Je stärker 
der Entscheidungsprozess von Nachhaltigkeitsaspekten 
geprägt ist, desto höher ist der Wert. 

Was kann es anzeigen, was nicht?

Sauren: Das Sauren ESG-Scoring zeigt auf, welche 
Rolle Nachhaltigkeitsaspekte in den Entscheidungs- 
und Investmentprozessen der Fondsmanager spielen. 
Ein positiver Wert beim Sauren ESG-Scoring bedeutet 
jedoch nicht, dass es sich um reine „ESG-Fonds“ han-
deln muss. Vielmehr geht es darum Fondsmanager zu 
ermutigen, positive ökologische, soziale und ethische 
Rahmenbedingungen zu unterstützen oder auf eine 
Verbesserung hin zu wirken, ohne ihnen konkrete 
Instrumente oder Kriterien vorzuschreiben.

Dachfonds-Pionier Eckard Sauren gibt  
den Öko-Tester. Er bewertet Investment- 
prozesse von Fondsmanagern nach deren 
Nachhaltigkeitsaspekten. Ein spannendes 
Scoring

»Wir wollen Fondsmanager ermutigen«

Interview: Andreas Harms

ist Dachfonds-Pionier und verfolgt 
bei der Auswahl seiner Zielfonds 
stets den Leitsatz: „Wir investieren in 
Fondsmanager, nicht in Fonds“. Einen 
vergleichbaren Ansatz setzt er nun 
beim Sauren ESG-Scoring an

Eckhard Sauren

Wie fließt es in bestehende Dachfonds künftig ein? 

Ergänzt es die Ansätze oder ersetzt es etwas?

Sauren: Die Analysen im Rahmen des Sauren ESG-
Scoring fügen sich als zusätzlicher Baustein nahtlos in 
die bewährte qualitative Fondsmanager-Analyse unsers 
Hauses ein. Zuerst werden die Fondsmanager daraufhin 
geprüft, ob sie zukünftig einen Mehrwert gegenüber 
dem Marktdurchschnitt erzielen können. Im zweiten 
Schritt wird dann betrachtet, ob und wie sie bei der 
Erzielung der Mehrwerte auch Nachhaltigkeitsaspekte 
berücksichtigen. Vor einer Aufnahme in einen unserer 
Dachfonds durchlaufen alle potenziellen Zielfonds 
das Sauren ESG-Scoring. Auch wenn bei der Portfolio-
Zusammenstellung weiterhin Zielfonds gewählt wer-
den können, die noch keine Nachhaltigkeitsaspekte 
berücksichtigen: Für jeden Fonds wird bewertet, in 
welchem Umfang der Fondsmanager eines Zielfonds 
Umweltaspekte, soziale Aspekte und Grundsätze einer 
nachhaltigen Unternehmensführung in die Investiti-
onsentscheidungen einbezieht. Das Sauren ESG-Scoring 
kann insofern einen Beitrag zu mehr Nachhaltigkeit 
leisten, indem Investitionsentscheidungen der Fonds-
manager im Dialog hinterfragt und das Bewusstsein 
zur Berücksichtigung von ESG-Kriterien gestärkt wird.

Kommen neue Dachfonds mit speziellen ESG-Dreh?

Sauren: Wir werden die Ausrichtung unserer bestehen-
den drei Focus-Fonds anpassen für Anleger, die bei ihren 
Geldanlagen Nachhaltigkeitsaspekte in besonderem 
Maße berücksichtigt wissen wollen. So werden sich 
der Sauren Global Defensiv Focus, der Sauren Global 
Balanced Focus und der Sauren Select Global Growth 
Focus zukünftig bei der Auswahl der Zielfonds verstärkt 
nach dem Sauren ESG-Scoring richten. Investitionen 
in Zielfonds mit unzureichendem Score sind bei den 
Focus-Fonds dauerhaft ausgeschlossen, solange sich 
die Zielfonds nicht nachhaltig in der Bewertung ver-
bessern. Das Ergebnis ist zwar kein „ESG-konformer“ 
Dachfonds im strengen Sinne. Die Anleger können sich 
aber darauf verlassen, in ein Portfolio zu investieren, 
welches insgesamt eine stärkere Berücksichtigung von 
ESG-Aspekten in den Prozessen der Fondsmanager 
widerspiegelt.

Wie aufwendig ist die Recherche? Musste neues Per-

sonal kommen?

Sauren: Die qualitativen Analysen für das Sauren ESG-
Scoring sind schon sehr zeitintensiv. Zum einen prüfen 
wir im ersten Schritt der Prozessanalyse, ob und in 
welchem Umfang ein Manager Nachhaltigkeitsaspekte 
berücksichtigt. Die gewonnenen Erkenntnisse werden 
im Rahmen eines eigenständigen Portfolio-Checks 
plausibilisiert. Aufgrund unseres personenbezogenen 
Ansatzes ist es uns möglich, dies auch in der Praxis 
umzusetzen. Mit unserem bestehenden Portfolioma-
nagement-Team aus fünf langjährig erfahrenen Per-
sonen sowie Unterstützung durch unsere internen 
Analysten konnten wir diesen zusätzlichen Aufwand 
jedoch gut stemmen.

Nutzt Sie auch externe Quellen?

Sauren: Der bedeutendste Bestandteil ist die systema-
tische Prozessanalyse. Diese führen wir im Rahmen 
unserer eigenen qualitativen Fondsmanager-Analyse 
durch und kommen so zu einer Bewertung inwieweit 
Nachhaltigkeitsaspekte berücksichtigt werden. Bei der 
zusätzlichen Plausibilisierung durch den Portfolio-
Check greifen wir teilweise auf externe Datenanbieter 
zurück, auf deren Datenbasis wir eine eigene Katego-
risierung und Bewertung eines Portfolios vornehmen. 
Hier sind beispielsweise der „Social Progress Index“ 
mit Faktoren wie Persönlichkeitsrechten, individueller 
Freiheit oder Zugang zu Bildung sowie der „Corrup-
tion Perception Index“ (CPI), der die Bedeutung von 
Governance-Faktoren im jeweiligen Land bemisst, zu 
nennen.

Wie hoch ist die Quote zwischen wirklich nachhaltigen 

Managern und Mogelpackungen?

Sauren: Aufgrund des personenbezogenen Analyse-
ansatzes und des persönlichen Zugangs zu den Fonds-
managern ist es uns möglich, hinter die allgemeine 
Außendarstellung der Fondsgesellschaften zu blicken 
und wirklich die gelebte Praxis zu beurteilen. So ist 
es entscheidend im persönlichen Gespräch zu prüfen 
und zu beurteilen, ob auch wirklich das getan wird, 
was gesagt wird. Es kommt durchaus vor, dass das die 
Außendarstellung im Marketing von den Aussagen des 
Fondsmanagers im persönlichen Gespräch abweicht. 
Hier gilt es zu hinterfragen wie der Nachhaltigkeitspro-
zess in der Praxis gelebt wird und welche Auswirkungen 
er auf die konkreten Anlageentscheidungen hat. ∎


