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«Der Klimawandel bleibt eine der
grossten langfristigen Anlagechancen

unserer Zeit»

Die UN-Klimakonferenz in Kopenhagen ist vorbei. Fur In-
vestoren weltweit gilt es nun, die Bedeutung der erzielten
Ergebnisse zu bewerten. Dass es nicht zu einer schriftlichen
Verpflichtung mit bindenden Emissionsreduktionszielen kom-
men wirde, hatten im Vorfeld viele vermutet. Sie behielten
Recht. Der Copenhagen Accord verpflichtet die weltweit
grossten Emittenten von Treibhausgasen (darunter die USA
und China) dazu, bis Ende Januar 2010 nationale Plane und
Zielvorgaben fur die Reduktion der Treibhausgasemissionen
vorzulegen. Das Ergebnis durfte sich auf eine Auflistung
der von diesen Landern bereits genannten Minimalziele be-
schranken, die zudem nicht rechtlich verbindlich sind. Ob-
wohl das Dokument auch eine gewisse Finanzierung von
Massnahmen zur Minderung der Folgen des Klimawandels
in den Entwicklungsléndern sowie eine Uberpriifung und
maogliche Verscharfung der Zielvorgaben im Jahr 2015
vorsieht, gibt es wenig Grund zur Euphorie. Eines sollte
man jedoch nicht vergessen: Allein die Tatsache, dass
Uberhaupt eine Einigung erzielt wurde, stellt eine historische
Premiere dar.

WAS INVESTOREN WISSEN SOLLTEN

Aus Anlegerperspektive bedeutet dies, dass Investitionen in
erneuerbare Energien und Energieeffizienz zur Eindédmmung
des Klimawandels und Anpassung an seine Folgen eine
Wachstumsstory bleiben. Rechtlich verbindliche Zielvorgaben
wadren zwar vorzuziehen gewesen — was aber letztlich zahlt,
sind die auf nationaler Ebene aufgelegten Programme zur
Forderung solcher Investitionen. An diesen hat die Klima-
konferenz von Kopenhagen nichts gedndert. Die Steuer-

verglnstigungen, Kreditgarantien, Subventionen und soge-

nannten Renewable Portfolio Standards (einheitliche
Standards fur Energieproduktion aus erneuerbaren Quellen
in den USA) bleiben auch in Zukunft relevant. Die im Copen-
hagen Accord genannten Ziele sind zwar nicht rechtlich ver-
pflichtend — die zu ihrer Erreichung auf lokaler Ebene umge-
setzten Vorgaben aber schon. Die schriftliche Dokumenta-
tion eines politischen Anspruchs an sich — egal, ob rechtlich
bindend oder nicht — wirkt disziplinierend. Die USA zum
Beispiel werden auch so ein Klimaschutzgesetz verabschieden
oder Uber die Umweltbehérde EPA Investitionen in den Kili-
maschutz fordern. Aus Anlegerperspektive gilt also festzu-
halten: Die fundamentalen Treiber der Investitionen in die

Einddmmung des Klimawandels bleiben intakt.

INVESTIEREN IN ANPASSUNG AN DEN KLIMAWANDEL

HEISST DIE DEVISE

Derwahrscheinlich grosste Gewinner des jingsten Weltklima-
gipfels durften Investitionen in die Anpassung an die Folgen
des Klimawandels sein. In Kopenhagen wurden keine aggres-
siven Zielvorgaben fur die Verringerung von Treibhausgas-
emissionen festgelegt. Damit erhoht sich das Risiko zunehmend
gravierender physischer Auswirkungen der Erderwarmung.
Dass der Temperaturanstieg unter 2°C gehalten werden
kann, erscheint zunehmend unrealistisch. Den jingsten wis-
senschaftlichen Erkenntnissen zu Folge ist ein Anstieg des
Meeresspiegels um bis zu 2 Meter bis Ende des Jahrhunderts
denkbar. Das sind alarmierende Projektionen, die eine Aus-
weitung der Investitionen in Kustenschutz, Wasserversorgung
und agrarwirtschaftliche Anpassungen erfordern. Auf diese
Bereiche spezialisierte Produkthersteller und Dienstleister ge-

horen in ein Investorenportfolio.
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KOPENHAGEN HAT DEN KLIMAWANDEL NICHT GESTOPPT

An der weit verbreiteten Unzufriedenheit Uber den Ausgang
der Klimakonferenz von Kopenhagen lasst sich genauso
wenig zweifeln wie an der Tatsache, dass der Klimawandel
weiter fortschreitet. Darauf mussen sich Investoren einstel-
len. SAM hat Investitionen in den Klimawandel stets ganz-
heitlich betrachtet und damit alle relevanten Bereiche ab-
gedeckt — von der Einddmmung des Klimawandels bis zur
Anpassung an und die Reaktion auf seine Folgen. Die Er-
gebnisse von Kopenhagen bestirken uns in der Uberzeu-

gung, dass gerade die Anpassungsinvestitionen kinftig zu-
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nehmen werden. Im Rahmen unserer Fokussierung
auf fundamentale Investmenttreiber werden wir auch
weiter in wirtschaftlich solide, auf robusten regio-
nalen Investitionsférderprogrammen und nicht nur un-
sicheren politischen Entwicklungen basierende Projekte
in den Bereichen COj-effiziente Energieerzeugung und
Energieeffizienz investieren. Anleger sollten nicht verges-
sen: Die Konferenz in Kopenhagen hat gerade einmal zwei
Wochen gedauert — der Klimawandel hingegen bietet eine

der grossten langfristigen Anlagechancen unserer Zeit.
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