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1 Einleitung

Wir leben in einer Welt, die interaktiver, vernetzter und schnelllebiger ist denn je. Globale Herausforderungen wie
Urbanisierung, knappe Ressourcen, der Klimawandel, der wachsende Mittelstand in Schwellenlandern, die alternde
Bevdlkerung und die zunehmende Zahl an Klimaflichtlingen schaffen sowohl Chancen als auch Risiken. Vor diesem
Hintergrund reichen traditionelle Risikomodelle nicht mehr aus, um die Komplexitat dieser Themen angemessen zu
erfassen. Unser Fokus liegt auf der friihzeitigen Erkennung, Messung und Steuerung von Nachhaltigkeitsrisiken. Wir
analysieren die moglichen negativen Auswirkungen unserer Geschaftstatigkeit auf Umwelt und Gesellschaft sowie
die damit verbundenen Risiken und integrieren diese systematisch in unsere unternehmerischen Entscheidungen.

Als Verwaltungsgesellschaft haben wir mit der Ausgestaltung der Anlagevorschriften einen grossen Einfluss auf die
Gesellschaft und die Umwelt. Bei der Delegierung der Vermogensverwaltungsaktivitaten, vor allem an die Zircher
Kantonalbank, stellen wir sicher, dass unserem hohen Anspruch an die Nachhaltigkeit Genlge getan wird. Diese
Vermogensverwalter integrieren Nachhaltigkeitsaspekte systematisch in ihre Anlageprozesse mit dem Ziel, fundiertere
Anlageentscheidungen fir die Kunden zu treffen.

2 Identifizierte Nachhaltigkeitsrisiken

2.1 Klimawandel
Der Klimawandel ist eine der gréssten Herausforderungen unserer Zeit. Die wichtigsten dkologischen und sozialen

Herausforderungen der Welt, wie zum Beispiel Bevélkerungswachstum, Energiesicherheit, Erhalt der Artenvielfalt und
der Zugang zu Trinkwasser und Nahrung, sind eng mit dem Klimawandel verknlpft. Der Ubergang zu einer treib-
hausgasarmen Wirtschaft ist unerlasslich. Daraus ergeben sich fir die Gesellschaft und fir die Unternehmungen Risi-
ken.

Als physische Risiken gelten sowohl einzelne Extremwetterereignisse und deren Folgen als auch langfristige Verdande-
rungen klimatischer Bedingungen. Physische Risiken konnen auch indirekte Folgen haben, wie zum Beispiel klimabe-
dingte Migration, Zusammenbruch von Lieferketten oder bewaffnete Konflikte.

Als Transitionsrisiken werden Risiken bezeichnet, welche sich aufgrund des bevorstehenden strukturellen Wandels fir
Unternehmungen ergeben. Politische Massnahmen, gesellschaftlicher Paradigmenwechsel und disruptive Technolo-
gien konnen die Existenz ganzer Industriezweige in Frage stellen.

2.2 Kohleférderung und Kohlereserven
Bei der Verbrennung von Braunkohle in einem Kraftwerk fallen pro Kilowattstunde Energie zirka 1000 Gramm Koh-

lendioxid an. Bei Gas sind es mit 400 Gramm rund 60% weniger, und bei der Windenergie sind mit einem Ausstoss
von sieben Gramm Einsparungen von rund 99,3% maoglich. Die Klimakrise und die Verpflichtung von Staaten, Unter-
nehmungen und Investoren, sich an das Pariser Abkommen zu halten, kdnnen zum Problem der «Stranded Assets»
bei Kohle fihren. Gestrandete Vermogenswerte sind nach der Definition der Internationalen Energieagentur Vermo-
genswerte, die lange vor dem Ende ihrer wirtschaftlichen Lebensdauer aufhoren, eine wirtschaftliche Rendite zu ge-
nerieren.

Das Risiko von gestrandeten Vermdgenswerten in der Kohleindustrie kdnnte auf eine Reihe von Faktoren zurlickzu-
fahren sein, etwa Nachfrageverschiebungen hin zu erneuerbaren Energien, mangelnde politische Unterstitzung
durch die Regierungen und sinkende Kosten fir Investitionen in erneuerbare Energien. Schatzungen zufolge kdnnte
sich das Volumen der gestrandeten Vermogenswerte weltweit auf bis zu 900 Milliarden USD belaufen. Dies wirft die
Frage nach den finanziellen Folgen fir Unternehmen und letztendlich fir Investoren auf.
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2.3 Riickgang der Artenvielfalt
Der Rickgang der Artenvielfalt hat die unterschiedlichsten Ursachen, und in vielen Fallen ist es nicht einfach, diese

einer spezifischen Branche zuzuordnen. Zwischen Landwirtschaft, Forstwirtschaft, Fischerei und Fischzucht einerseits
und der Entwicklung der Artenvielfalt andererseits besteht ein Zusammenhang. Risiken beinhaltet auch die Freiset-
zung von genveranderten Lebewesen. Der Rickgang der Artenvielfalt ist aber auch eng mit dem Klimawandel ver-
bunden. Die Rodung von Regenwaldern ist eine der wichtigsten Ursachen fir den Klimawandel und fir rund 20%
der globalen Nettoemissionen verantwortlich. Die Rodung der Regenwalder schrankt die naturliche Kohlenstoffbin-
dung von Okosystemen drastisch ein, was wiederum den Klimawandel verscharft. Dadurch entsteht eine Negativspi-
rale. Die durch den Klimawandel verursachte Erderwarmung hat auch Auswirkungen auf das Leben unter Wasser. Bei
einem Anstieg der Temperatur um 2 Grad Celsius gegendber dem vorindustriellen Niveau werden praktisch alle Ko-
rallenriffe verloren gehen. Mit ihnen sterben ganze Okosysteme in den Ozeanen.

Biodiversitat und wirtschaftliche Aktivitat sind eng miteinander verknUpft. Die finanziellen Auswirkungen des Verlusts
der Biodiversitat sind erheblich, da das globale Wirtschaftswachstum auf biologischen Grundlagen basiert. Gemass
OECD belauft sich der Nutzen, den die Menschen aus den Okosystemen ziehen, jahrlich auf 125-140 Billionen USD.
Dies entspricht mehr als dem Eineinhalbfachen des globalen BIP. Daraus ergeben sich erhebliche Risiken flr Investoren.
Industrien wie zum Beispiel der Agrochemie-Sektor, welche direkte negative Auswirkungen auf die Biodiversitat ha-
ben, sind einem erhohten Risiko durch Regulierung und Rechtsstreitigkeiten ausgesetzt. Anderen Industriezweigen,
wie zum Beispiel der Fischerei, kdnnte die Geschaftsgrundlage entzogen werden.

2.4 Verletzung von Menschenrechten
Die Verantwortung von Investoren fir die Einhaltung der Menschenrechte ist in den UN Leitprinzipien fir Wirtschaft

und Menschenrechte (UNGPs) festgelegt. Die Erwartungen von Kunden, Regierungen und der breiteren Gesellschaft
sind im Gleichschritt mit der Dringlichkeit dieser Anliegen gestiegen. Wir sehen es als unsere gesellschaftliche Verant-
wortung, dass wir — innerhalb unseres Einflussbereichs — den Schutz der international giltigen Menschenrechte der
Vereinten Nationen, unter anderem das Recht auf Leben, Freiheit, Sicherheit, gerechte Arbeitsbedingungen, Chan-
cengleichheit sowie die Rechte von Kindern, mit unseren Anlagen schiitzen.

Neben der gesellschaftlichen Verantwortung stehen dabei auch die finanziellen Interessen unserer Anleger im Vor-
dergrund. Menschenrechtsverletzungen kénnen den Ruf und die Marke einer Unternehmung negativ beeinflussen
und unter Umstanden auch rechtliche Sanktionen nach sich ziehen. Die Folgen kénnen riickldufige Umsétze und eine
Minderung des Unternehmenswerts sein.

2.5 Herstellung von Waffen
Weltweit werden jedes Jahr Hunderttausende von Zivilisten in bewaffneten Konflikten getotet, eine um ein Vielfaches

hohere Zahl von Menschen werden verletzt, und Uber 60 Millionen Menschen befinden sich auf der Flucht. Die Zivil-
bevolkerung ist bewaffneten Konflikten oft schutzlos ausgeliefert. Es existieren zwar internationale Abkommen wie
das humanitare Volkerrecht oder die Genfer Konventionen zur Regelung der militarischen Notwendigkeit und zur
Vermeidung unnotigen Leids. Aber diese Abkommen sind zahnlos, wenn es darum geht, Todesopfer, Verletzte und
Vertreibungen zu verhindern.

In Anbetracht der zunehmenden Instabilitat auf der ganzen Welt und der verheerenden Auswirkungen von bewaff-
neten Konflikten auf die lokale Bevélkerung sehen wir es als unsere Pflicht, daflir zu sorgen, dass Ristungsunterneh-
men, welche in die Entwicklung und Produktion von Waffen involviert sind, vom Anlageuniversum ausgeschlossen
werden. Mit dem Trend hin zu nachhaltigen Anlagen werden RUstungshersteller verstarkt von Investoren gemieden,
was sich in hdheren Kapitalkosten fir diese Hersteller widerspiegeln kann.
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3 Wie wir Nachhaltigkeitsrisiken adressieren

Mit der Delegierung der Vermogensverwaltungsaktivitaten wird auch der tagliche Umgang mit den Nachhaltigkeits-
risiken delegiert. Auf Stufe der Verwaltungsgesellschaft Uberwachen wir die Einhaltung dieser Anlagevorschriften
laufend. Der Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken variiert unter anderem mit den beiden Produktlinien Responsible (Art.
8 SFDR) und Sustainable (Art. 9 SFDR). Bei den Sustainable-Fonds werden die Risiken breiter erfasst, und eine restrik-
tivere Handhabung kommt zur Anwendung.

Die unten erwahnten Ausschlisse gelten fiir mindestens zwei Drittel der Vermogenswerte des jeweiligen Teilfonds.

3.1 Klimawandel
Die Zlrcher Kantonalbank in ihrer Funktion als Vermdgensverwalterin des Grossteils unserer Fonds hat den Anspruch,

einerseits mit ihren Investments aktiv zum Klimaschutz beizutragen und andererseits die ihr anvertrauten Vermogen
mit Blick auf die Risiken und Chancen der bevorstehenden strukturellen Veranderungen optimal zu bewirtschaften.
Deshalb wird der Klimaschutz in den Produktlinien Responsible und Sustainable konsequent adressiert.

Aus den im Jahr 2018 publizierten Daten des Weltklimarates IPCC zum verbleibenden COe-Budget lasst sich ableiten,
dass die Treibhausgasemissionen (CO.e) zur Erreichung des <2-Grad-Ziels ab dem 1.1.2020 um 4% pro Jahr sinken
mussen. Die Zurcher Kantonalbank hat sich im Jahr 2020 bei den Responsible-Fonds das Ziel gesetzt, die COe-Inten-
sitaten der Portfolios um 4% pro Jahr, zuziglich Wirtschaftswachstum, zu reduzieren.

Dieses Ziel soll einerseits durch Engagement und andererseits mittels Kapitalallokation erreicht werden. Im Dialog mit
dem Management werden Unternehmen dazu aufgefordert, wirksame CO.e-Reduktionsziele (mindestens 4% pro
Jahr) zu formulieren und umzusetzen. Zusatzlich wird den Unternehmen nahegelegt, der «Science Based Targets»-
Initiative beizutreten. Mittels Kapitalallokation wird sichergestellt, dass sich die Portfolios auf dem Klimapfad befinden:
COs,e-intensive Unternehmungen und Staaten, die Gber keine Strategie zur Senkung ihrer CO,e-Emissionen verfligen,
werden zugunsten von CO,e-effizienten Unternehmen und Staaten mit ambitionierten Reduktionszielen ersetzt.

Bei der Produktlinie Sustainable steht nebst der Verminderung der negativen Auswirkungen die Schaffung positiver

Losungsbeitrage im Fokus. Unternehmungen sollen mit ihren Produkten, Dienstleistungen und Herstellungsmethoden

einen Beitrag dazu leisten, dass die CO,e-Emissionen der Weltwirtschaft kiinftig gesenkt werden. Basierend auf dieser

Anlagephilosophie sind Unternehmungen, welche in die folgenden CO,e-intensiven Aktivitaten involviert sind, nicht

Teil des Anlageuniversums:

®  Forderung von Kohle

= Unternehmen mit Kohlereserven

Betrieb von fossilen Kraftwerken

Forderung von Erdgas

Férderung von Ol

= Konventionelle Automobilhersteller ohne umfassende Transitionsstrategie zur Verwendung von alternativen kli-
mafreundlicheren Antrieben Flugzeughersteller

= Fluggesellschaften

= Kreuzfahrtgesellschaften

In der Produktlinie Sustainable werden zudem Staaten ausgeschlossen, die das Pariser Klimaabkommen nicht ratifiziert
haben.

3.2 Kohleforderung und Kohlereserven
Beim Verbrennen von fossilen Energietragern fallen CO,e-Emissionen an. Das daraus entstehende Risiko wird Uber

die Klimastrategie mitigiert. Solange jedoch die Kohle nicht gefoérdert und verbrannt wird, fallen auch keine COse-
Emissionen an. Das Risiko von gestrandeten Vermogenswerten wird somit in der Klimastrategie nicht direkt adressiert.
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Nach unseren Einschatzungen wird Kraftwerkskohle in den grossen Schwellenlandern kiinftig eine immer geringere
Rolle spielen, um die Energienachfrage zu decken. Vermutlich wird die Kohle in der Metallindustrie noch ein tempo-
rares Dasein fristen, bis sie auch dort durch neue Technologien (z.B. Wasserstoff) ersetzt wird. Unternehmungen, die
Kohlereserven besitzen, bergen das Risiko von gestrandeten Vermdgenswerten. Um diesem Risiko zu begegnen,
schliessen wir in unseren Responsible Fonds Unternehmungen aus, die mehr als 5% ihres jahrlichen Umsatzes mit der
Forderung und dem Verkauf von Kohle erzielen. Mit Ausnahme von metallurgischer Kohle werden auch Unterneh-
mungen ausgeschlossen, die Kohlereserven besitzen. Bei den Sustainable Produkten gilt bezlglich Kohleférderung
eine 0% Umsatzschwelle. Unternehmen mit Kohlereserven werden hier ganzlich ausgeschlossen.

3.3 Riickgang der Artenvielfalt
Uber die Klimastrategie leisten Produkte der Linien Responsible und Sustainable indirekt einen wesentlichen Beitrag

zum Erhalt der Artenvielfalt. Die direkten Auswirkungen von wirtschaftlichen Aktivitaten auf die Biodiversitat werden
aber auch im Zuge der ESG-Integration analysiert und in den Anlageentscheid einbezogen. In den entsprechenden
Branchen (z.B. Lebensmittel, Textilien) werden beispielsweise die Risiken der industriellen Landwirtschaft wie Mono-
kulturen und Agrochemikalien fir die Artenvielfalt sowie die durch die Herstellung langlebiger organischer Schad-
stoffe (POP) entstehenden Negativeffekte umfassend analysiert. Ein Bestandteil des von der Zlrcher Kantonalbank
entwickelten ESG Scores, welcher zur Identifikation von ESG Laggards dient, bewertet den Verlust an biologischer
Vielfalt, welcher aufgrund von Dispersion und Ablagerung von Schadstoffen entsteht. Ebenfalls werden Kontroversen
im Bereich Biodiversitat in Form eines Ampelsystems visualisiert und den Anlageexpertinnen und -experten zur Verfi-
gung gestellt.

Verstdsse gegen die umweltspezifischen Prinzipien des UN Global Compact (Norm der Vereinten Nationen zu Men-
schen- und Arbeitsrechten, Umweltstandards und Korruptionsbekdmpfung) fihren zum Ausschluss:

= Unternehmen sollen im Umgang mit Umweltproblemen dem Vorsorgeprinzip folgen (Prinzip 7).

= Unternehmen sollen Initiativen ergreifen, um grosseres Umweltbewusstsein zu fordern (Prinzip 8).

= Unternehmen sollen die Entwicklung und Verbreitung umweltfreundlicher Technologien beschleunigen (Prinzip
9).

In den Produkten der Linie Sustainable wird der Rickgang der Artenvielfalt zusatzlich um die drei Bereiche nicht
nachhaltige Waldwirtschaft, nicht nachhaltige Fischerei und Fischzucht und GVO-Freisetzung erganzt.

Der Forest Stewardship Council (FSC) hat Kriterien zur nachhaltigen Nutzung von Waldern definiert. Forstunterneh-
men kdnnen ihre Produktion nach diesen Kriterien zertifizieren lassen. Ein Bekenntnis zu den FSC-Kriterien und zur
Zertifizierung ist Bedingung fir eine Berlicksichtigung bei den Sustainable-Produkten. Der im Jahr 2004 auf Initiative
des WWF gegriindete «Runde Tisch flr nachhaltiges Palmél» (Roundtable on Sustainable Palm Qil, RSPO) versucht,
als zentrale Organisation nachhaltige Anbaumethoden fir Palmél zu férdern und so die Schadigung der Umwelt und
der Artenvielfalt zu begrenzen. Die Waldwirtschaft und die Papierindustrie sind grundsatzlich vom Anlageuniversum
ausgeschlossen. Falls sich eine Unternehmung nach den FSC-Kriterien ausrichtet, Palmolplantagen mit RSPO-Zertifi-
zierung betreibt und in der Vergangenheit nicht durch Rodungen negativ aufgefallen ist, kann sie ins Anlageuniversum
aufgenommen werden.

Die international tatigen gemeinnitzigen Organisationen Marine Stewardship Council (MSC) und Aquaculture Ste-
wardship Council (ASC) haben Standards fir eine nachhaltige Fischerei und Fischzucht erarbeitet. Die MSC-Zertifizie-
rung berlcksichtigt den Erhalt und die Wiederherstellung gesunder Fischbestande, den Erhalt des Okosystems Meer,
Fischereimanagementsysteme unter Berlcksichtigung lokaler, nationaler und internationaler Gesetze und Richtlinien
und die Vermeidung von Beifang. Der Aquaculture Stewardship Council (ASC) hat Mindestkriterien fir eine verant-
wortungsvolle Zucht von Fischen und Meeresfriichten erarbeitet. Der Fokus liegt dabei unter anderem auf der
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Besatzdichte und meeresbiologischen Aspekten (z.B. kein unnétiger Einsatz von Antibiotika und Chemikalien). Da die
Anforderungen des ASC noch ungenligend sind, ist eine zusatzliche Biozertifizierung bei Aquakulturen notwendig.
Unternehmungen, welche in Fischzucht, Fischfang und Fischhandel involviert sind, sind grundsatzlich vom Anlageuni-
versum ausgeschlossen. Falls Evidenz vorliegt, dass der Fischfang mit dem Ziel der MSC-Zertifizierung und die Fisch-
zucht mit dem Ziel einer Biozertifizierung erfolgt, kdnnen Unternehmungen zur Aufnahme in das Anlageuniversum
vorgeschlagen werden.

Bei der Gentechnik besteht das Risiko, dass sich einmal freigesetzte transgene Lebewesen (Tiere, Pflanzen und Mik-
roorganismen) vermehren und verbreiten. Damit ergeben sich verschiedene Problemfelder, zum Beispiel eine unge-
wollte Verbreitung genveranderter Lebewesen in der Umwelt oder schadliche Auswirkungen auf die Artenvielfalt, die
Umwelt und die menschliche Gesundheit. Die meisten genveranderten Lebewesen sind Pflanzen; davon sind heute
weit Uber 90% entweder resistent gegen ein Herbizid oder sie enthalten ein Toxin gegen Insekten (sogenannte Bt-
Pflanzen). Die weltweite Dominanz dieser beiden Eigenschaften bringt gravierende Probleme mit sich (z.B. gesund-
heitliche Risiken flr Mensch und Tier, Verlust der Artenvielfalt, Entstehung von resistenten Unkrautern und Schadin-
sekten). Trotz intensiver Forschung ist die gentechnische Herstellung von Pflanzen mit anderen Eigenschaften, zum
Beispiel Durreresistenz oder Krankheitsresistenz, bisher kaum gelungen. Gentechnisch hergestellte Pflanzen sind pa-
tentiert. Das hat mit dazu gefihrt, dass der globale Markt fUr transgenes Saatgut von ein paar wenigen transnatio-
nalen Agrarunternehmen kontrolliert wird. Landwirte kdnnen ihr Saatgut nicht mehr aus ihrer Ernte gewinnen und
weiterentwickeln, wie dies seit jeher Ublich war. Neue Abhdngigkeiten werden geschaffen. Gleichzeitig schwindet die
Artenvielfalt an Nutzpflanzen. Ein wichtiger Kritikpunkt gegenlber transgenen Pflanzen ist zudem, dass mit ihrer
Einflhrung eine gentechnikfreie Landwirtschaft zumindest massiv erschwert wird: Pollen von transgenen Pflanzen
kdnnen mit dem Wind, mit Bienen oder anderen Tieren weitflachig verteilt werden und sich in bisher gentechnikfreie
Kulturpflanzen einkreuzen, ebenso in verwandte Wildkrauter. Daher ist die Freisetzung von gentechnisch veranderten
Organismen in die Umwelt abzulehnen. Unternehmen, die transgene Lebewesen freisetzen oder gentechnisch veran-
derte Pflanzen, Tiere und Mikroorganismen entwickeln, werden deshalb vom Anlageuniversum der Sustainable-Pro-
dukte ausgeschlossen.

Bei der Produktlinie Sustainable werden Staaten, welche das Ubereinkommen der Vereinten Nationen tber die biolo-
gische Vielfalt (CBD) nicht ratifiziert haben, ausgeschlossen.

3.4 Verletzung von Menschenrechten
In den Responsible- und Sustainable-Produkten werden Unternehmungen, die gegen die UN-Global-Compact-Prinzi-

pien (Norm der Vereinten Nationen zu Menschen- und Arbeitsrechten, Umweltstandards und Korruptionsbekamp-
fung) verstossen, adressiert. Fiir das Screening werden Daten von unabhangigen Drittanbietern verwendet. Die UN-
Global-Compact-Verstdsse werden von unseren Analysten noch einmal eingehend Gberprift. Im Rahmen des Enga-
gements suchen wir den Dialog und fordern die Unternehmen dazu auf, ihr Verhalten zu andern. Geschieht dies
nicht, wird die Unternehmung von den Anlageuniversen ausgeschlossen. Ebenfalls ausgeschlossen werden Unterneh-
mungen, die pornografische Inhalte (z.B. pornografische Filme, Magazine, Websites usw.) produzieren, anbieten oder
verdffentlichen.

Neben den Ausschlusskriterien fir unternehmerische Tatigkeiten schliessen wir von unseren Responsible- und
Sustainable-Anlageuniversen auch Staaten aus, die aufgrund von sicherheitspolitischen Aspekten oder wegen Verstos-
sen gegen die Menschenrechte von der Schweiz, der EU oder den USA (OFAC) mit umfassenden Sanktionen belegt
sind.

Bei den Sustainable-Produkten werden zusatzlich Staaten ausgeschlossen, die grundlegende Menschenrechte miss-
achten. Dabei ist der Grad an Demokratie und Freiheit in den einzelnen Landern ein wichtiges Kriterium. Diesen
bestimmen wir mithilfe des Freiheitsindexes von Freedom House. Der Indikator ermittelt anhand verschiedener Para-
meter — namentlich freie Wahlen, Meinungs- und Religionsfreiheit, Versammlungsfreiheit, Gleichheit vor dem Gesetz
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sowie garantierte Eigentumsrechte — die relevanten Freiheitsrechte in den jeweiligen Staaten. Lander, die als «nicht
frei» erachtet werden, sind vom Sustainable-Anlageuniversum ausgeschlossen. Unvereinbar mit den Menschenrech-
ten ist unseres Erachtens auch die Anwendung der Todesstrafe. In Lander, die diese ethisch, strafrechtlich und prak-
tisch umstrittene Praxis anwenden, investieren wir mit den Produkten der Linie Sustainable entsprechend nicht.

3.5 Herstellung von Waffen
Sowohl bei den Responsible- als auch bei den Sustainable-Produkten werden Hersteller von Waffen ausgeschlossen.

Darunter fallen Hersteller von geachteten Waffen wie Streubomben und Streumunition, Antipersonen- und Landmi-
nen, biologische und chemische Waffen, Kernwaffen, angereichertes Uran, Blendlaser-Waffen und Brandwaffen. Da-
bei wenden wir eine Umsatzschwelle von 0% an. Ebenfalls ausgeschlossen sind Unternehmungen, welche mehr als
5% ihres Umsatzes mit der Produktion von konventionellen Waffen (Schusswaffen, Munition, Kriegsmaterial) erwirt-
schaften.

Bei den Sustainable-Produkten gilt fir konventionelle Waffen eine Umsatzschwelle von 0%. Ferner werden Staaten
ausgeschlossen, die mehr als vier Prozent ihres Bruttoinlandsproduktes fir Militarausgaben verwenden.

4 Einbettung im Risiko-Framework

Nachhaltigkeitsrisiken — ebenso wie Finanzrisiken — werden in einem dreistufigen Risikomodell adressiert. Nachhaltig-
keitsthemen konnen verschiedene Risiken verursachen. Nachhaltigkeitsrisiken bilden somit keine eigene Risikoklasse,
kdénnen aber spezifisch adressiert werden.

4.1 Erste Verteidigungslinie

Risikomanagement ist primar auf der operativen Ebene, das heisst, durch Portfoliomanager/innen und Linienmana-
ger/innen (Risk Owner), verankert. Dieser Kontrollprozess umfasst unter anderem tagliche Transaktionskontrollen (Pre-
und Post-Trade) und die Uberwachung der Einhaltung von Anlagerichtlinien mit dem Portfoliomanagementsystem
sowie eine tagliche Performancekontrolle, einschliesslich einer Uberpriifung einzelner Positionen auf relative Ausreis-
ser. Linienmanager/innen Uberprifen regelmassig alle Portfolios zusammen mit dem Portfoliomanager/der Portfolio-
managerin. Teil dieses Prozesses ist es, Abweichungen von der Strategie zu identifizieren und die Griinde dafir zu
hinterfragen.

4.2 Zweite Verteidigungslinie

Das praventive Risikomanagement wird von der Verwaltungsgesellschaft verantwortet. Durch die Formulierung und
Implementierung einer Risikopolitik mit Fokus unter anderem auf die Verhinderung von Greenwashing oder durch
Nachhaltigkeitsaspekte getriebene Marktrisiken werden Nachhaltigkeitsrisiken identifiziert, bewertet, kontrolliert und
Uberwacht.

Die Risikomanagementfunktion ist gegenliber Kundeninnen und Kunden, Aufsichtsbehérden und Wirtschaftspriifern
in ihrer Funktion verantwortlich.

4.3 Dritte Verteidigungslinie

Dieser Kontrollprozess umfasst die regelmassige Uberprifung der Uberwachungsmethoden und -instrumente durch
die interne und externe Revision.
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5 Konklusion

Risiken im Zusammenhang mit Nachhaltigkeitsthemen kénnen einen Einfluss auf den Marktwert und die Reputation
einer Unternehmung haben. Wir erachten den Klimawandel, die Gefahr von gestrandeten Vermogenswerten bei
Kohle, den Riickgang der Artenvielfalt, die Verletzung von Menschenrechten und die Herstellung von Waffen als die
Hauptrisiken im Bereich Nachhaltigkeit. Als Verwaltungsgesellschaft haben wir neben der gesellschaftlichen und éko-
logischen Verantwortung die Aufgabe, Anleger vor Risiken zu schiitzen. Bei der Delegierung der Vermogensverwal-
tungsaktivitaten stellen wir sicher, dass die Risiken auf Stufe Anlageprozess identifiziert und adaquat adressiert wer-
den. Mit einem dreistufigen Risikomodell soll das Risikomanagement optimal umgesetzt werden.
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