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Scope bescheinigt Raiffeisen Capital Management mit einem Rating von AAA 

erneut eine exzellente Qualität und Kompetenz beim Management nachhaltiger 

Fondsstrategien. 

Scope hat bereits im vierten Jahr in Folge das Management nachhaltiger 

Fondsstrategien durch Raiffeisen Capital Management bewertet. Bereits 2020 im 

Rahmen der Erstbewertung konnte Raiffeisen Capital Management gegenüber Scope 

eine sehr gute Qualität und Kompetenz nachweisen und seit 2022 kann Scope Raiffeisen 

Capital Management mit „AAA“ die höchstmögliche Kompetenz beim Management 

nachhaltiger Fondsstrategien bescheinigen.  

Raiffeisen Capital Management überzeugt durch eine perfekte Mischung aus Stabilität 

und bedachter Weiterentwicklung erprobter Prozesse mit dem Ziel, alle greifbaren 

Aspekte von Nachhaltigkeit in den Investmentprozess und damit die 

Allokationsentscheidung einfließen zu lassen, ohne dabei Performanceziele oder die 

Bedürfnisse der Stakeholder zu vernachlässigen. 

Der Nachhaltigkeitsansatz von Raiffeisen Capital Management ist eine Kombination aus 

Ausschlusskriterien, Best-in-Class, Engagement, Integration, Normbasiertem Screening 

und Stimmrechtsausübung, gespiegelt in einem strikten, mehrdimensionalen 

Investmentprozess. Dieser wurde in diesem Jahr erweitert und sieht für jedes potenzielle 

Portfolio-Unternehmen neben dem bereits in der Vergangenheit relevanten ESG-

Unternehmenswert nunmehr auch die Berücksichtigung der diskretionären ESG-

Einschätzung zu den sogenannten Zukunfts-Themen und die ebenfalls diskretionäre 

Engagement Bewertung vor. Bei jeder Investitionsentscheidung wird der aus drei 

Elementen bestehende ESG-Corporate–Indikator (ESG-Sektor-Einschätzung: Zukunfts-

Themen & Policies, ESG-Unternehmenswert und Engagement Bewertung) neben der 

klassischen, detaillierten Fundamentalanalyse berücksichtigt. Die vollständige 

Implementierung soll bis 2024 erfolgen.  

Der vollumfängliche, integrative, quantitativ und qualitativ hochwertige Investmentprozess 

für die nachhaltigen Fondsstrategien spiegelt sich in der Assetallokation der Zielportfolios 

und schafft nach Ansicht von Scope, die Voraussetzungen das Investitionsrisiko zu 

senken und ein verantwortungsvolles Management der anvertrauten Assets zu 

gewährleisten. 

Das Management der nachhaltigen Fondsstrategien erfolgt in Zusammenarbeit des 

Sustainability Offices, des Produkt- und Fondsmanagements. Alle 80 handelnden 

Personen sind qualifizierte Nachhaltigkeitsexperten und können durchschnittlich eine 

sehr hohe Investmenterfahrung von 23 Jahren und weit über dem Markdurchschnitt 

liegende Erfahrungswerte mit nachhaltig verwalteten Assets von rund sieben Jahren 

vorweisen. Beachtenswert ist dabei, dass die Mitarbeiter der involvierten Teams bereits 

langjährig zusammenarbeiten und aus Sicht von Scope motiviert und aktiv die 

Transformationsprozesse begleiten. Dokumentiert wird dies durch eine geringe 

Fluktuation und eine durchschnittliche Unternehmenszugehörigkeit von über 16 Jahren. 

Im Risikomanagement kommen „State-of-the-art“-Risikomodelle zum Einsatz. Die 

Prozesse werden ggf. an relevante Änderungen im Investmentprozess angepasst oder 

erweitert. Es existieren mehrere wirksame Instanzen zur Identifizierung und zum 

Management der Risiken. Neben den klassischen Risiken werden dabei auch ESG-

bezogene Risiken evaluiert.  
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Fazit 

Raiffeisen Capital Management zeichnet sich auf allen Ebenen durch die hohe Motivation der handelnden Personen aus, 

gemeinsam die nachhaltigen Fondsstrategien bestmöglich zu verwalten und fortwährend neue Erkenntnisse und Verbesserungen 

in die Prozesse einfließen zu lassen. Der in diesem Jahr erweiterte, mehrdimensionale Investmentprozess gewährleistet, dass alle 

greifbaren Aspekte von Nachhaltigkeit im Rahmen der Allokationsentscheidung Berücksichtigung finden, ohne finanzielle Aspekte 

außer Acht zu lassen. Es werden erhebliche interne Ressourcen zur Verfügung gestellt, um ein optimales Management von 

nachhaltigen Fondsstrategien umsetzen zu können. 

 

Rating Scorecard-Zusammenfassung 

 

Ratingtreiber 

 
 

Seit mehr als 20 Jahren Erfahrung mit der Verwaltung nachhaltiger Fondsstrategien  

 

 

Mehrdimensionaler, systematischer nachhaltiger Investmentprozess kombiniert alle greifbaren 

Aspekte von ESG und eine umfangreiche Finanzbewertung  

 
 

Bereits etwa 52% der anvertrauten Assets in nachhaltigen Strategien  

 

 

Anlageexperten mit durchschnittlich mehr als 23 Jahren Investmenterfahrung und 7 Jahren 

Erfahrung mit nachhaltig verwalteten Assets  

 
 

Hohe Motivation und langjährige Zusammenarbeit der handelnden Personen 

 

 

Gewinnung, Integration und Bindung von „Nachwuchs“; Diversität und Geschlechtergleichheit wird 

aktiv forciert 

 
 

Zahlreiche Zertifizierungen und Auszeichnungen auf Fonds- und Unternehmensebene 

 
 

Starke Marktpräsenz – insbesondere in Österreich – durch zahlreiche, hochwertige Publikationen  

 

-
 

Erweiterung des Investmentprozesses befindet sich in der Phase der Ausrollung und ist noch nicht 

vollständig dokumentiert 

 

-
 

Im Hinblick auf den maximalen Verlust und die Volatilität konnte der Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix 

seine Peergroup über 3 Jahre zum 30.06.2023 nicht schlagen 

 

 

 

* Raiffeisen Capital Management steht für Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. 
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Panel I – Investment Professionals 

Branchenerfahrung und Zusatzqualifikationen 

Das Management der nachhaltigen Fondsstrategien erfolgt in Zusammenarbeit des 

Sustainability Offices, Produkt- und Fondsmanagements. Der gesamte Bereich wird von 

Herrn Dieter Aigner als zuständiger Geschäftsführer geleitet. Dieter Aigner ist seit 1998 

bei der Raiffeisen KAG beschäftigt und für die Themen Nachhaltigkeit, 

Fondsmanagement, Regulation, Tax & Compliance zuständig. Darüber hinaus agiert er 

als Chief Sustainable Investment Officer. Es setzt sich entscheidend für den Fortschritt im 

Bereich der organisatorischen Neuausrichtung, Strukturierung der Zukunfts-Themen und 

(interner) Wissensteilung ein. Er engagiert sich für das Thema Nachhaltigkeit auch als 

Mitglied des Nachhaltigkeitsrat der Raiffeisen Bank International AG und stellvertretender 

Vorstandsvorsitzender der VÖIG, der Vereinigung Österreichischer 

Investmentfondsgesellschaften.  

Das Sustainability Office ist in den Bereich Corporate Responsibility eingegliedert. Der 

Bereich Corporate Responsibility und das Sustainability Office werden von dem sehr 

erfahrenen Wolfgang Pinner geleitet. Er setzt sich mit dem Thema Nachhaltigkeit bereits 

seit 2002 intensiv auseinander und gilt im Markt als anerkannter Nachhaltigkeitsexperte. 

Scope sieht ihn als einen „Frontrunner“ für nachhaltige Investments. Wolfgang Pinner 

absolvierte Studien an der Wirtschaftsuniversität Wien und an der University of 

Nottingham. Er ist Mitglied der Österreichischen Vereinigung für Finanzanalyse und Asset 

Management (ÖVFA). Er arbeitet (oder hat gearbeitet) als Lektor an der Universität Wien, 

WU Wien, Universität Linz und mehreren Fachhochschulen und bringt sich als 

Stellvertretender Vorstand (Österreich) zudem aktiv in den Fachverband Forum 

Nachhaltige Geldanlagen (FNG) ein. Das FNG ist seit 2001 der Fachverband für 

Nachhaltige Geldanlagen im deutschsprachigen Raum. Neben der nachweislich 

langjährigen Erfahrung kann er substanzielle Publikationen vorweisen. Seine 

Investmenterfahrung von 35 Jahren wird durch den persönlichen Eindruck aus den 

Managementinterviews abgerundet. Zum Sustainability Office gehören u.a. Herr Herbert 

Perus und Frau Sabine Krawagner. Sie verfügen über eine langjährige 

Investmenterfahrung von 34 und 28 Jahren, in Bezug auf nachhaltige Investments 

allerdings nur über eine Erfahrung von neun bzw. sechs Jahren. Ergänzt wird das Team 

des Sustainability Office durch drei Junior Sustainability Analysten. 

Das Produktmanagement gehört ebenfalls zum Bereich Corporate Responsibility und wird 

von Sabine Macha geleitet. Sie verfügt ebenfalls über eine langjährige 

Investmenterfahrung von 23 Jahren und einer Erfahrung mit nachhaltigen Anlagen von 

zehn Jahren. Sie wird von weiteren acht Produktmanagern unterstützt. 

Die insgesamt 15 Mitglieder des Bereichs Corporate Responsibility verfügen über eine 

sehr hohe durchschnittliche allgemeine Investmenterfahrung von über 24 Jahren und eine 

im oberen Bereich des Branchendurchschnitts liegende Erfahrung mit nachhaltig 

verwalteten Assets von über acht Jahren.  

Die nachhaltigen Fondsstrategien werden durch die 64 Mitglieder des 

Fondsmanagements verwaltet. Diese weisen eine exzellente Investmenterfahrung von 

über 23 Jahren im Durchschnitt. In Bezug auf die Erfahrungswerte mit nachhaltig 

verwalteten Assets liegt der Wert bei durchschnittlich etwa sieben Jahren und damit aber 

im oberen Bereich des Branchendurchschnitts. Insgesamt erfolgt eine exzellente 

Bewertung. Das Ausbildungsniveau und die Zusatzqualifikationen der beteiligten 

Teammitglieder liegen oberhalb des Branchendurchschnitts und fließen sehr positiv in die 

Bewertung ein. Alle Investmentprofessionals haben inzwischen die „Foundations in 

Responsible Investment“ der UN PRI Academy absolviert, als auch das bestehende 

Angebot wahrgenommen, eine durch die Experten des Sustainability Offices 

Head of Corporate Responsibility 
sehr erfahrener 
Nachhaltigkeitsexperte  

Alle Analysten sind 
Nachhaltigkeitsexperten 
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ausgearbeitete ESG-Ausbildung abzulegen. Scope kann für die Bewertungskriterien 

„Branchenerfahrung Zusatzqualifikation der Mitarbeiter“ jeweils die Höchstbewertung von 

„AAA“ vergeben. 

 

Teamhistorie 

Durch den Nachhaltigkeitsschwerpunkt fungieren alle 64 Mitarbeiter im 

Fondsmanagement gleichermaßen als Fondsmanager, Finanz- und 

Nachhaltigkeitsanalysten. Raiffeisen Capital Management hat, einhergehend mit der 

Strategie in Zukunft alle Assets under Management nachhaltig zu verwalten und 

sukzessive die gesamte Fondspalette auf nachhaltige Ansätze umzustellen, konsequent 

das gesamte Fondsmanagement/Analyseteam auf Nachhaltigkeit in den letzten Jahren 

ausgerichtet.  

Trotz dieser Neuausrichtung arbeiten die beteiligten Personen mit wenigen Ausnahmen 

bereits langjährig zusammen und es werden sinnvollerweise ein bis drei Junioren in 

jedes Team integriert. Ferner wird Diversität und Geschlechtergleichheit aktiv forciert, 

viele Führungspositionen sind durch Frauen besetzt und durch gezielte Veranstaltungen 

z.B. mit dem Töchtertag, versucht Raiffeisen Capital Management Frauen für die 

Finanzbranche zu gewinnen.  

Die Unternehmenszugehörigkeit im Fondsmanagement beläuft sich im Durchschnitt auf 

über 17 Jahre. Im Sustainability Office und im Produktmanagement beläuft sich die 

durchschnittliche Unternehmenszugehörigkeit auf über 15 Jahre. Für die Teamhistorie 

kann Scope mit „AAA“ ebenfalls ein Exzellent vergeben.  

 

Teamorganisation und Fluktuation 

Die für das Management der nachhaltigen Fondsstrategien verantwortlichen Teams aus 

dem Sustainability Office, Produkt- und Fondsmanagement sind organisatorisch Herrn 

Dieter Aigner als Geschäftsführer Fondsmanagement (CSIO) unterstellt.  

Im Fondsmanagement erfolgt die bewährte Organisation in Abteilungen und Teams, 

deren Zusammenstellung sich an Assetklassen, Märkten, Strategien und Instrumenten 

orientiert. Das Sustainability Office und Produktmanagement, mit zusammen 15 

Teammitgliedern, sind organisatorisch unter der Leitung von Herrn Pinner dem Bereich 

Corporate Responsibility zugeordnet. Damit erfolgt aus Sicht von Scope eine logische 

Trennung der Umsetzung des Nachhaltigkeits-Prozesses und der Betreuung anderer, in 

der Regel übergeordneter, nachhaltiger Themen.  

Mit der von der Organisationsstruktur unabhängigen Bildung von Arbeitsgruppen zu den 

von Raiffeisen Capital Management identifizierten Zukunfts-Themen (derzeit Energie, 

Infrastruktur, Rohstoffe, Technologie, Gesundheit/ Ernährung/ Wohlbefinden, 

Kreislaufwirtschaft und Mobilität) geht das Unternehmen einen neuen, 

zukunftsweisenden Weg. Die Arbeitsgruppen setzten sich jeweils aus einem Mitglied 

jeder Fondsmanagement-Abteilung sowie einem Mitarbeiter aus dem Sustainability Office 

oder Produktmanagement zusammen, unabhängig von der übrigen Organisationsstruktur 

und Hierarchieordnung.  

Erforderliche Veränderungen in der Zusammenarbeit und den Teamkonstellationen 

werden mit der notwendigen Ruhe umgesetzt, so dass die eigentliche Kernaufgabe, das 

Management der anvertrauten Assets, unverändert die höchste Priorität behält.  

In der Vergangenheit gab es keine nennenswerte Fluktuation im Fondsmanagement, 

weshalb Scope eine exzellente Bewertung für dieses Bewertungskriterium vergeben 

kann. Auch die Neuzusammenstellung einzelner Teams, Abteilungen bzw. Bereiche hat 

Sehr stabiles und motiviertes 
Team 

Langjährige Zusammenarbeit, 
Integration von „Nachwuchs“ 

Innovative Strukturen über das 
gesamte Fondsmanagement 
hinweg 
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zu keiner erhöhten Fluktuation geführt. Aus den geführten Gesprächen hat Scope den 

Eindruck gewonnen, dass die Mitarbeiter sich mit dem Thema Nachhaltigkeit 

identifizieren können, sich motiviert einbringen und mitgestalten.  

 

Incentivierung 

Raiffeisen Capital Management verfügt über ein firmenweites Vergütungssystem. Die 

Vergütung der Mitarbeiter kann sich aus fixen und variablen Gehaltsbestandteilen 

zusammensetzen; dabei hängt die Ausgestaltung der Bonuszahlungen bzw. der 

variablen Komponente von der Risikoklassifizierung und Position des jeweiligen 

Mitarbeiters ab. Für den Bereich Corporate Responsibility stehen ESG-Themen im 

Vordergrund der Zielvereinbarung, und auch die variablen Gehaltsbestandteile 

orientieren sich an der Erreichung der Nachhaltigkeitsziele. Dies wird von Scope mit 

„exzellent“ bewertet. 

Neben den monetären Bestandteilen werden weitere Mitarbeitervorteile wie Leistungen 

zur Altersversorgung oder andere freiwillige Sozialleistungen angeboten. Vielfältige 

individuelle Entwicklungsmöglichkeiten sind für die Potenzialentfaltung des Einzelnen 

ebenso vorgesehen wie regelmäßige Mitarbeitergespräche. Seit 2001 finden zudem 

regelmäßige Mitarbeiterbefragungen mit anschließender Ableitung von Maßnahmen zur 

Verbesserung der Mitarbeiterzufriedenheit statt. Die Besetzung der Führungspositionen 

in den letzten drei Jahren erfolgte, wenn möglich und sinnvoll, hausintern.  

Das Vergütungssystem von Raiffeisen Capital Management, ergänzt durch 

Sozialleistungen und Fortbildungsangebote, ist so ausgestaltet, dass eine langfristige 

Mitarbeiterbindung und folglich Mitarbeiterzufriedenheit gegeben sind. Das Angebot wird 

laufend um kleine und größere Maßnahmen ergänzt, insbesondere sind Maßnahmen zur 

Gewinnung und Bindung von Junioren in den letzten Jahren in den Fokus gerückt. Die 

geringe Fluktuation in dem von Scope bewerteten Bereich unterstreicht diesen Eindruck. 

Scope vergibt für diesen Punkt eine exzellente Bewertung. 

Umfangreiche Incentivierung, 
hohe Mitarbeiterbindung 
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Panel II – Investmentprozess und Research 

Investment-, Entscheidungsprozesse und Research 

Der Nachhaltigkeitsansatz von Raiffeisen Capital Management ist eine Kombination aus 

Ausschlusskriterien, Best-in-Class, Engagement, Integration, Normbasiertem Screening 

und Stimmrechtsausübung, gespiegelt in einem strikten, mehrdimensionalen 

Investmentprozess. Dabei umfasst die Produktpalette alle klassischen Assetklassen. 

Inzwischen werden 13 Aktienfonds, elf Anleihefonds und sieben Mischfonds im Rahmen 

dieses Nachhaltigkeitsansatzes verwaltet. 

Erste Erfahrungen mit einem Investmentprozess für nachhaltige Fondsstrategien konnte 

Raiffeisen Capital Management bereits 2002 (Auflage des Raiffeisen-Ethik-Aktien; heute: 

Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Aktien) sammeln. Der heute angewendete, integrative 

Nachhaltigkeitsansatz ist eine Weiterentwicklung des bereits 2013 fixierten nachhaltigen 

Anlageprozesses.  

 

Erstes Element: Vermeiden und Verantwortung zeigen 

Im Rahmen des Investmentprozesses wird das Investmentuniversum auf der ersten 

Analyseebene vor allem hinsichtlich der Verletzung von Negativ-/Ausschlusskriterien 

analysiert. Ziel der strengen Kriteriologie ist die Vermeidung von kontroversen 

Geschäftsfeldern und kriminellen Handlungen, die zu einem hohen Schaden für die 

Umwelt und Gesellschaft, aber auch für die Unternehmen führen können. 

Raiffeisen Capital Management hat für die gesamte Produktpalette und für die 

nachhaltigen Fondsstrategien darüberhinausgehende weitere, striktere Negativ-

/Ausschlusskriterien definiert. Sie führen zu unterschiedlich starken Einschränkungen des 

Anlageuniversums. Raiffeisen Capital Management hat zudem eine klare Trennung 

zwischen Unternehmen und Staaten bei der Definition der Negativ-/Ausschlusskriterien 

vorgenommen. 

Die Negativ-/Ausschlusskriterien für die nachhaltigen Fondsstrategien sind aus Sicht von 

Scope durchdacht, werden regelmäßig im Hinblick auf ihre Wirksamkeit hinterfragt und 

reduzieren das Anlageuniversum spürbar. Im Laufe der Zeit gab es immer wieder 

Verschärfungen, jedoch keine Aufweichungen. Vom Ausgangsuniversum mit ca. 8.000 

Emittenten werden auf der ersten Analyseebene etwa 600 Unternehmen 

ausgeschlossen. Je nach Zielmarkt reduziert sich das Investmentuniversum damit um bis 

zu 15%.  

Bei Verstößen gegen Negativ-/Ausschlusskriterien, die nicht klar quantifizierbar sind, wie 

beispielsweise moderate Arbeitsrechtsverletzungen oder Korruptionsfälle, wird ein 

Engagement-Prozess mit dem Unternehmen gestartet. Dabei wird überprüft, wie das 

Management auf den Fall reagiert und welche Vorkehrungen in Zukunft getroffen werden. 

Danach entscheidet das Team über den Verbleib des Unternehmens im Portfolio oder 

über einen Verkauf. Hier zeigt sich deutlich der Stellenwert und der aufrichtige Umgang 

mit dem Thema Nachhaltigkeit und ermöglicht das Vermeiden von Reputationsrisiken in 

dem von Raiffeisen Capital Management gesetzten Rahmen. 

 

Zweites Element: Unterstützen und Nachhaltigkeit fördern (Best in Class) 

In diesem Jahr wurde der Investmentprozess für die nachhaltigen Fondsstrategien um 

zwei Elemente erweitert. Der nunmehr als „Grüner Pfad“ bezeichnete Investmentprozess 

sieht für jedes potenzielle Portfolio-Unternehmen neben dem bereits in der 

Vergangenheit relevanten ESG-Unternehmenswert (ESG-Score) nunmehr auch die 

Integrativer Nachhaltigkeitsansatz, 
der alle Aspekte von ESG 
berücksichtigt 

Strenge Kriteriologie vermeidet 
Kontroversen und reduziert das 
Anlageuniversum um bis zu 15% 
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Berücksichtigung der diskretionären ESG-Einschätzung zu den sogenannten Zukunfts-

Themen und der diskretionären Engagement Bewertung vor. Bei jeder 

Investitionsentscheidung wird der aus drei Elementen bestehende ESG-Corporate–

Indikator (ESG-Sektor-Einschätzung: Zukunfts-Themen & Policies, ESG-

Unternehmenswert und Engagement Bewertung) neben der klassischen, detaillierten 

Fundamentalanalyse berücksichtigt. Die vollständige Implementierung soll bis 2024 

erfolgen.  

 

Quelle: Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H., Investmentprozess 

Entlang des „Grünen Pfads“ werden die für Raiffeisen Capital Management relevanten 

Elemente einer Unternehmensbewertung vollumfassend analysiert und bewertet.  

 

ESG-Sektor-Einschätzung: Zukunfts-Themen & Policies 

Am Anfang des Investmentprozesses steht die Einschätzung der Zukunfts-Themen 

Teams. Sie analysieren mithilfe von internem Research sorgfältig die sogenannten 

Zukunfts-Themen (aktuell die Bereiche Energie, Infrastruktur, Rohstoffe, Technologie, 

Gesundheit/ Ernährung/ Wohlbefinden, Kreislaufwirtschaft und Mobilität). Die Liste der 

Zukunfts-Themen orientiert sich an den großen geopolitischen und globalen 

wirtschaftlichen Entwicklungen und kann laufend erweitert werden. Mit der Bearbeitung 

sollen relevante Aspekte für ein nachhaltiges Investment im Detail analysiert und 

behandelt werden. Die interdisziplinären Zukunfts-Themen Teams erarbeiten 

Bewertungen/Einschätzungen für Themen und Tätigkeitsfelder von Unternehmen sowie 

Sektoren und Subsektoren, die vor allem das Potenzial und die Risiken aus 

Nachhaltigkeitssicht widerspiegeln. 

Dabei wird basierend auf den Erkenntnissen jedem Unternehmen eine Bewertung von 

++, +, ~, - oder - - zugeordnet.  

 

ESG-Unternehmenswert 

Die ESG-Unternehmensbewertung (bisher Raiffeisen-ESG-Score) erfolgt auf 

Einzeltitelebene mit externen Inputquellen. Darin enthalten sind der MSCI ESG Score, 

der ISS ESG Score, der MSCI Corporate Government Score, eine Beurteilung von 

Kontroversen und der SDG Score. Die Einschätzungen von externen Partnern können 

vom Fondsmanagement in berechtigten Fällen adaptiert werden. Die zu erreichende 

Punktebandbreite reicht von 0 bis 100. Falls Unternehmen noch keinen externen Score 

„Grüner Pfad“: Mehrdimensionale 
nachhaltige und fundamentale 
Analyse 
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haben (z.B. vor Börsengängen), erfolgt eine eigene Analyse mit einem von Raiffeisen 

Capital Management entwickelten originären Bewertungstool. 

Kern Nachhaltigkeitsfonds (Nachhaltigkeits Produkte) investieren in Unternehmen mit 

einem Score von > 50 und Standard Nachhaltigkeitsfonds (ESG Produkte) investieren in 

Unternehmen mit einem Score von > 35. 

 

Engagement Bewertung 

Die Beurteilung beinhaltet eine Kombination aus drei Dimensionen: 

1. Intensität und Form des Engagements: Die Bandbreite reicht in mehreren 

Abstufungen von der Abstimmung bei Hauptversammlungen (C) über persönliche 

Treffen mit dem Unternehmen (B) bis hin zu einer Führungsrolle von Raiffeisen 

Capital Management in kollaborativen Engagements (A). 

2. Kommunikation: Dabei wird die Bereitschaft des Unternehmens auf Fragen von 

Raiffeisen Capital Management einzugehen, die Häufigkeit der Kommunikation und 

die rasche und zeitgerechte Beantwortung dieser Fragen bewertet. Die Bewertung 

reicht von (A) = ausgezeichnet bis (C) = verbesserungswürdig. 

3. Impact: Hier wird die Umsetzung der Engagement Ziele durch das Unternehmen 

bewertet. Das reicht von (A) = vollständige Umsetzung bis (C) = keine Umsetzung 

der Ziele von Raiffeisen Capital Management. 

Sollte es im Engagement Prozess auf den genannten Ebenen zu einer sehr negativen 

Einschätzung kommen und im Rahmen eines Investments sogar eine 

Reputationsgefährdung nicht auszuschließen sein, wird das Unternehmen mit (D) 

bewertet, und ist damit von der Investition ausgeschlossen. Ist bisher noch kein 

Engagement erfolgt, wird das Unternehmen mit (N) bewertet. 

Durchgeführt wird die Engagement Bewertung gemeinschaftlich durch das Sustainability 

Office und das Fondsmanagement. 

 

ESG-Corporate-Indikator 

Diese ersten drei Elemente werden zu dem ESG-Corporate-Indikator verdichtet. Er weist 

jedem Unternehmen eine Bewertung aus der ESG-Sektor-Einschätzung: Zukunfts-

Themen & Policies, ESG-Unternehmensbewertung und Engagement zu. Ins Zielportfolio 

können nur Unternehmen aufgenommen werden, die im Rahmen der ESG-Sektor-

Einschätzung ein ++, +, ~ oder – erhalten haben, einen Score von > 50 (Kern 

Nachhaltigkeitsfonds) bzw. >35 (Standard Nachhaltigkeitsfonds) beim ESG-

Unternehmenswert erzielt haben und in Rahmen der Engagement Bewertung kein D 

erhalten haben. Sofern bisher noch kein Engagement erfolgt ist und das Unternehmen 

mit (N) bewertet ist, gilt noch eine Übergangsfrist bis zur vollständigen Implementierung 

des erweiterten Investmentprozesses in 2024. Bis dahin kann folglich ein geringer Anteil 

der im Portfolio gehaltenen Unternehmen über keine Engagement Bewertung verfügen.  

Für die ESG-Sektor-Einschätzung: Zukunfts-Themen & Policies, und die Engagement 

Bewertung wurde ein eigenes Bewertungstool entwickelt, um den erforderlichen Zugriff 

und eine standardisierte Vorgehensweise aller Analysten zu gewährleisten. Bis 2024 soll 

dieses Bewertungstool in eine Datenbanklösung überführt werden. 

 

 

ESG-Corporate-Indikator 
verdichtet alle ESG-Erkenntnisse 
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Fundamentalanalyse 

Für eine Investition ist nicht nur die Nachhaltigkeitsbewertung von Bedeutung, sondern 

auch die Finanzbewertung. Die finanzielle Analyse der Unternehmen setzt sich aus 

verschiedenen Quellen zusammen. Raiffeisen Capital Management greift für die 

Finanzbewertung von Unternehmen auf den sogenannten „F-Score“ nach Piotroski 

zurück, durch Unternehmensbesuche, Konferenzen, Analystenmeetings oder Broker 

Meetings wird zudem Sell- und Buyside Research zur Urteilsfindung herangezogen und 

durch die Erkenntnisse aus einer eigenen Inhouse Fundamentalanalyse (u.a. Bewertung 

der Branchen, Marktposition, Eintrittsbarrieren, Konkurrenzanalyse, Qualität 

Businessmodell, Pricing Power und Technische Analyse) sowie aus dem 

Risikomanagement (Liquidität, Einzeltitelgewichtung, Stop Loss, Sell Discipline) ergänzt. 

Auf Basis dieser Erkenntnisse werden finanziell schwache Unternehmen mit 

unterdurchschnittlicher Bilanzqualität aus dem Anlageuniversum ausgeschlossen.  

Auf dieser zweiten Analyseebene wird die Anzahl der für eine Investition in Frage 

kommenden Unternehmen nochmals reduziert auf ca. 50% des ursprünglichen 

Anfangsuniversums. Der systematische und erprobte Prozess trägt deutlich zu einer 

Verbesserung des Risikoprofils und damit der Risiko-Ertrag-Relation des Portfolios bei.  

Sinngemäß wird dieser Prozess auch für Staaten (Gebietskörperschaften) als Emittenten 

von Schuldtiteln angewandt.  

 

Drittes Element: Einfluss und Wirkung entfalten durch Dialog und Engagement 

Zu einem aufrichtig nachhaltigen Investitionsprozess gehört grundsätzlich auch die 

Einflussnahme auf und der Dialog über das „Verhalten“ mit Unternehmen und 

Organisationen. Es handelt sich dabei um Einflussgrößen, insbesondere auch außerhalb 

der Ertrags- oder Risikoziele eines Portfolios bzw. Einzeltitels. Dieses „Engagement“ in 

Form von aktiven Unternehmensdialogen ist für Raiffeisen Capital Management ein 

wesentlicher Bestandteil ihrer Nachhaltigkeitsstrategie.  

Der Unternehmensdialog findet entweder direkt oder indirekt im Rahmen eines 

gemeinschaftlichen Engagement-Prozesses (Collaborative Engagement) statt. Raiffeisen 

Capital Management arbeitet hierfür mit anderen nachhaltigkeitsorientierten Investoren 

zusammen und adressiert einen Themenschwerpunkt dadurch auf breiter Basis. 

Angesichts der Vielzahl an Unternehmen, Organisationen und Themen erscheint dies 

aus Sicht von Scope sehr sinnvoll. Als Plattform für gemeinschaftliche Engagements 

spielt das PRI Clearinghouse eine wesentliche Rolle. Die diesbezüglichen Themen 

werden in der Regel von PRI und deren Initiativen für Collaborative Engagement 

vorgegeben, Raiffeisen Capital Management agiert in Einzelfällen als „Lead Investor“, 

ansonsten als „Supporting Investor“. Zu den einzelnen Engagement-Dialogen werden 

genaue Aufzeichnungen geführt.  

Mit dem Beitritt zur Net Zero Asset Managers Initiative im Dezember 2022, hat sich 

Raiffeisen Capital Management nicht nur verpflichtet, die Klimaneutralität mit 

Zwischenzielen bis ins Jahr 2050 zu gewährleisten, sondern auch, sich bei den größten 

Emittenten von Treibhausgasen zu engagieren. Raiffeisen Capital Management 

verpflichtet sich, die gesamten Assets under Management bis 2050 auf Netto Null THG 

Emissionen umzustellen, was einem maximalen globalen Temperaturanstieg von 1,5°C 

bis 2050 entspricht. 

Ziel von Raiffeisen Capital Management ist es, Unternehmen von nachhaltigerem 

Wirtschaften, also einer Berücksichtigung von ESG-Faktoren zu überzeugen, und damit 

einen Mehrwert für das Unternehmen und für die Investoren zu generieren sowie aktiv 

Systematisch, umfangreiche 
Finanzbewertung komplettiert den 
nachhaltigen Investmentprozess 
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positiven Einfluss auf die Umwelt, das soziale Umfeld und die Gesellschaftsebene zu 

nehmen. Um diese Ziele zu erreichen, werden verschiedene Methoden des 

Unternehmensdialogs angewendet. Zum einen das „Pro-aktive Engagement“ als 

konstruktiver Dialog mit Unternehmen, um mögliche Risiken, vor allem bezogen auf die 

Dimensionen Umwelt, Gesellschaft und Corporate Governance (ESG), zu identifizieren. 

Ziel ist die Vermeidung von Kontroversen und die Stärkung des ESG-Managements im 

Unternehmen. Zum anderen das „Reagierende Engagement“ als konstruktiver Dialog mit 

Unternehmen, nachdem eine Kontroverse bereits aufgedeckt wurde. Dabei stehen die 

Maßnahmen des Unternehmens im Vordergrund, die eine Wiederholung der 

Kontroversen in der Zukunft verhindern sollen. 

Zusätzlich zu den Unternehmensdialogen übt Raiffeisen Capital Management 

Aktionärsstimmrechte aus – entweder direkt oder über Stimmrechtsvertreter. Sollten 

Unternehmen im Rahmen des Engagements nicht zu einer Kooperation bereit sein, 

werden die Unternehmensvertreter ggf. auf der Hauptversammlung öffentlich zu 

kritischen Themen durch Raiffeisen Capital Management befragt. Das ist ein sehr 

wirkungsvolles Instrument und wird entsprechend positiv von Scope bewertet. Raiffeisen 

Capital Management würde folglich auch gegen Entwicklungen stimmen, die dem 

Nachhaltigkeitsgedanken widersprechen. Ist es aus Sicht von Raiffeisen Capital 

Management nicht möglich, ein Umdenken zu erreichen, wird ein Investment abgebaut. 

Einmal jährlich wird ein detaillierter Engagement- und Voting-Report von Raiffeisen 

Capital Management veröffentlicht, in dem alle Aktivitäten des abgelaufenen Jahres 

aufgelistet werden. 2022 fanden 619 aktive Unternehmensdialoge (Engagements) und 

332 Stimmrechtsausübungen (Votings) statt.  

Es handelt sich um einen sehr weit gefassten, umfänglichen, quantitativ und qualitativ 

hochwertigen Prozess, der die wichtigsten Aspekte im Zusammenhang mit dem Thema 

Nachhaltigkeit umfasst und die Voraussetzungen für ein verantwortungsvolles 

Management von nachhaltigen Fondsstrategien schafft und gleichzeitig das 

Investitionsrisiko senkt. Die langjährige Erfahrung, das umfangreiche, vielseitige und 

ständig zunehmende Nachhaltigkeits-Knowhow der handelnden Personen runden den 

Nachhaltigkeitsansatz von Raiffeisen Capital Management ab. Der „Footprint“ des 

Nachhaltigkeitsansatzes spiegelt sich in den Zielportfolios der nachhaltigen 

Fondsstrategien deutlich wider. Aus Sicht von Scope ist dies einer der wichtigsten 

Faktoren zur Bestätigung eines aufrichtigen Nachhaltigkeitsansatzes. 

 

Investmentrisikomanagement 

Scope bewertet das Investmentrisikomanagement sehr positiv. Das Risikomanagement 

ist integraler Bestandteil des Investmentprozesses, das im Fondsmanagement selbst, im 

Middle-Office und in der Abteilung Risiko-Management durchgeführt wird.  

Zunächst obliegt es den jeweiligen Portfoliomanagern, das individuelle Portfoliorisiko zu 

steuern. Zurückgegriffen wird hierbei auf intern zur Verfügung gestellte Risikoreports, 

eigene und standardisierte Analysen. Im Middle-Office erfolgt die Kontrolle der Einhaltung 

der Grenzen (regulatorisch und vertraglich) auf Portfolioebene. In der Abteilung Risiko-

Management werden das quantitative Marktrisiko und das Liquiditätsrisiko untersucht. 

Dabei werden ex-ante-, ex-post-Analysen und Schockszenarien durchgeführt. Auch die 

Umsetzung der Regulatorik und das unternehmensweite Risikomanagement obliegen der 

Abteilung Risiko-Management.  

Dabei kommen „State-of-the-art“-Risikomodelle zum Einsatz, es finden Berechnungen 

unterschiedlicher ex-ante-Risikomaße wie Value-at-Risk, Volatilität und Tracking Error 

Umfänglicher, hochwertiger 
Nachhaltigkeitsansatz 
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statt und es werden detaillierte Risikobeitragsanalysen, historische und diskretionäre 

Stress-Szenarioanalysen durchgeführt.  

Ein disziplinierter Verkaufsprozess wird umgesetzt. Dabei sind sowohl Daten und 

Informationen, die negative Auswirkungen auf den ESG-Indikator haben, als auch 

fundamentale Veränderungen Auslöser für Desinvestments. 

Es existieren mehrere wirksame Instanzen zur Identifizierung und zum Management der 

relevanten Risiken. Dabei liegt der Umfang der betrachteten und gemessenen Risiken 

und Risikokriterien oberhalb des geforderten Mindestmaßes. Neben den klassischen 

Risiken werden ESG-bezogene Risiken auf Branchenebene identifiziert. Die Auswahl der 

jeweils herangezogenen Schlüssel-Indikatoren (KPIs) erfolgt auf Basis ihrer „Materialität“ 

(Wesentlichkeit) unter Berücksichtigung der jeweiligen Branche.  

Zudem wird das gesamte Universum mit einem sogenannten Impact Monitor von MSCI 

ESG Research täglich überwacht. Hier fließen insbesondere aktuelle Kontroversen in die 

Bewertung ein. Bei einem schweren Verstoß wird das Unternehmen mit einer 

sogenannten „Red Flag“ versehen und aus dem investierbaren Universum 

ausgeschlossen. Sollte sich dieses Unternehmen bereits im Portfolio befinden, wird es 

innerhalb von 14 Tagen verkauft. Auch ein diskretionärer Ausschluss ist möglich, sofern 

aufgrund von Engagement-Resultaten und eigenem hausinternen Research aus ESG-

Sicht ein Ausschluss des Unternehmens erforderlich wird.  

Auch die Messung des Wirkungsgrades bzw. Impacts der Unternehmen im Portfolio und 

der Nachhaltigkeitsziele zur Erreichung der Social Development Goals (SDGs), als 

ergänzende Bausteine zur Risikomessung, fließen sehr positiv in die Bewertung durch 

Scope ein. Der Fortschritt bzw. die Veränderung der Messergebnisse ist auch ein 

Indikator für Veränderung des nicht finanziellen Risikos in den Portfolios der nachhaltig 

gemanagten Produkte von Raiffeisen Capital Management. 

 

ESG auf Unternehmensebene 

Schon in den frühen 1990er Jahren legte die Raiffeisen KAG den Raiffeisen-Umweltfonds 

auf. 2002 erfolgte die Auflage des Raiffeisen-Ethik-Aktien (heute: Raiffeisen-

Nachhaltigkeit-Aktien) auf Grund einer Investoren-Initiative. Auch wenn dieser 

Aktienfonds vor allem von kirchlichen Organisationen gut angenommen wurde, blieb er 

lange Zeit ein Nischenprodukt mit eher kleinem Volumen, das jedoch mit der Gründung 

eines wissenschaftlichen Ethikbeirats und dem Zukauf von externem Research (ISS-

oekom) sehr ernsthaft von Raiffeisen Capital Management betrieben wurde.  

Als Gründungsmitglied der Raiffeisen Nachhaltigkeits-Initiative (RNI) bekennt sich die 

Raiffeisen KAG schon seit dem Jahr 2007 zu nachhaltigen Werten. Die RNI ist eine 

Plattform, Service- und Vertretungseinrichtung für Aktivitäten ihrer Mitglieder auf dem 

Gebiet der Nachhaltigkeit. Seit 2009 ist Raiffeisen Capital Management aktives Mitglied 

im Fachverband Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG), dem Fachverband für 

nachhaltige Geldanlagen in Deutschland, Österreich, Liechtenstein und der Schweiz. Herr 

Pinner, Head of Corporate Responsibility, bringt sich als Stellvertretender Vorstand 

zudem aktiv in den FNG ein. 

Im Jahr 2011 wurde Raiffeisen Capital Management einer der "Signatory Investors" des 

Carbon Disclosure Project (CDP), einer Non-Profit-Organisation, die das Ziel hat, dass 

Unternehmen und auch Kommunen ihre Umweltdaten, wie beispielsweise 

Treibhausgasemissionen und Wasserverbrauch, veröffentlichen. Mit der Unterzeichnung 

der Principles for Responsible Investment (PRI) und der Etablierung eines eigenen 

Nachhaltigkeitsteams stellt Raiffeisen Capital Management im Jahr 2013 nachhaltiges 

Investieren auf eine wesentlich breitere Basis. Zwei Jahre später, 2015, hat Raiffeisen 

Umfassendes 
Investmentrisikomanagement auf 
allen Stufen des 
Investmentprozesses 
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Capital Management das Montréal Carbon Pledge unterzeichnet. Das Abkommen wurde 

im Jahr 2014 ins Leben gerufen und wird von den PRI (Principles for Responsible 

Investment) und der UNEP FI (United Nations Environment Programme Finance Initiative) 

unterstützt. Ziel des Montréal Carbon Pledge ist eine höhere Transparenz beim CO2-

Fußabdruck von Aktienportfolios zu schaffen und langfristig auch zu dessen Verringerung 

beizutragen. Im Sinne dieser durch Raiffeisen Capital Management eingegangenen 

Verpflichtungen wird der CO2-Fußabdruck einmal im Jahr veröffentlicht. Es wird 

grundsätzlich für alle Raiffeisen-Nachhaltigkeitsfonds der CO2-Fußabdruck publiziert. Für 

die Berechnungen des CO2-Fußabdruckes werden, sofern verfügbar, die Scope 1-, 

Scope 2- und auch Scope 3-Emissionen berücksichtigt.  

Mit der im Jahr 2021 aktualisierten Kohle-Policy legte die Raiffeisen KAG den Grundstein 

für einen ambitionierten Ausstieg aus der Finanzierung des Kohlesektors. Die Policy 

beinhaltet nicht nur die direkte Förderung, den Abbau und die Verbrennung von Kohle, 

sondern ebenso die verzweigte Kohleindustrie. Darüber hinaus werden auch für Staaten 

Kriterien angewendet, um dem Trend der anhaltenden Kohleverstromung 

entgegenzuwirken. Durch die Policy werden signifikante positive Effekte auf den CO2-

Fußdruck der Produkte der Raiffeisen KAG erreicht.  

Anfang 2022 hat Raiffeisen Capital Management eine Nuklear-Policy veröffentlicht. 

Raiffeisen Capital Management strebt den konsequenten Ausstieg aus der Finanzierung 

der Nuklearindustrie bis 2030 an. Die Nuklear-Policy umfasst alle investierbaren 

Unternehmen, die im Bereich Nuklearenergie, Uranabbau, Uranverarbeitung, dem 

Transport und sonstiger Infrastruktur tätig sind. Weitere Richtlinien sind in Planung, die 

Erkenntnisse aus den Ausarbeitungen zu den Zukunfts-Themen sind für die 

Ausgestaltung dabei ein wertvoller Lieferant. 

Mit dem Beitritt zur Net Zero Asset Managers Initiative im Dezember 2022, hat Raiffeisen 

Capital Management erneut ihre Ambitionen, einen signifikanten Beitrag zur Erreichung 

der Klimaneutralität zu leisten, bestätigt.  

Im Rahmen der Corporate Social Responsibility (CSR) unterstützt Raiffeisen Capital 

Management gemeinnützige Vereine. Darüber hinaus haben im Rahmen des Corporate 

Volunteering Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von Raiffeisen Capital Management bei den 

gemeinnützigen Projekten mitgearbeitet. 

Als eine 100%-Tochter der Raiffeisen Bank International AG werden viele nachhaltige 

Themen bzw. die zentralen Handlungsschwerpunkte der Nachhaltigkeitsstrategie, die 

auch die Raiffeisen Capital Management betreffen, auf Ebene der Muttergesellschaft 

festgelegt und gelten für die gesamte Gruppe. Dabei kann festgehalten werden, dass 

Raiffeisen Capital Management, u.a. durch Herrn Aigner, einen hohen Input liefert und 

starken Einfluss auf die Klima-Strategie im Konzern nimmt. Herr Aigner hat eine feste 

Position im Nachhaltigkeitsbeirat der Gruppe. Die gesetzten Gruppen-Ziele werden von 

Raiffeisen Capital Management erfüllt und nicht selten übertroffen. 

Scope bewertet die Maßnahmen auf Unternehmensebene im Zusammenhang mit dem 

Thema Nachhaltigkeit als sehr umfangreich und angemessen, insbesondere auch im 

relativen Vergleich mit anderen Häusern. Raiffeisen Capital Management kann eine lange 

Historie im Zusammenhang mit der Auflage nachhaltiger Fonds vorweisen, schließt sich 

sehr selektiv und nach Abwägung der Vor- und Nachteile ausgewählten Initiativen an und 

übernimmt dort auch relevante Rollen, sofern dies nach Ansicht von Raiffeisen Capital 

Management bedeutungsvoll ist. Die zahlreichen, qualitativ hochwertigen und 

informativen Publikationen von Raiffeisen Capital Management auf diversen analogen 

und vor allem digitalen Wegen (z.B. Informationsplattform investment-zukunft.at) 

gewährleisten eine hohe Marktpräsenz und Marktwahrnehmung.  

Klimastrategie verpflichtet zu 
klimaneutralem Portfolio bis 2050  
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Panel III – Marktstellung und Performance 

Alleinstellungsmerkmal / USP  

Scope bewertet das Kriterium „Alleinstellungsmerkmal / USP“ mit „exzellent“. Raiffeisen 

Capital Management hat im Vergleich zu vielen Marktteilnehmern sehr früh damit 

begonnen, einen nachhaltigen Prozess aufzubauen und verfügt über ein sehr gut 

besetztes und hoch motiviertes Team für das Management nachhaltiger Fondsstrategien. 

Eine erfolgreiche Umsetzung der Strategie ist nach Meinung von Scope auch zukünftig 

wahrscheinlich.  

Raiffeisen Capital Management bietet für die Assetklassen Aktien, Anleihen und 

Mischfonds ein breites Spektrum an nachhaltigen Investitionsmöglichkeiten an und setzt 

sich dadurch deutlich von vielen Marktteilnehmern ab, die sich häufig ausschließlich auf 

das Angebot nachhaltiger Aktienfonds fokussieren. Raiffeisen Capital Management 

gelingt es dabei bisher sehr gut, den Ertrag aus der Nachhaltigkeitsselektion und weniger 

über Länder- und Branchen-Wetten zu erzielen. Die Qualität der Unternehmen steht im 

Vordergrund, was in der Vergangenheit für einen großen Teil der Assets under 

Management zu einer guten finanziellen Performance bei gleichzeitig hohem ESG-Level 

geführt hat. Raiffeisen Capital Management sieht sich als Partner der Unternehmen und 

strebt folglich langfristige Investments an, bei denen durch Engagement zu einer 

positiven Entwicklung beigesteuert wird. Die Beurteilung der Zukunftsfähigkeit der 

Unternehmen steht im Vordergrund. Die zahlreichen Zertifizierungen und Siegel, die die 

Fonds vorweisen (FNG Höchstbewertungen, EUROSIF oder Österr. Umweltzeichen), und 

die Auszeichnungen auf Unternehmensebene dokumentieren die erfolgreiche praktische 

Umsetzung der nachhaltigen Ziele und führen zu einer sehr positiven Differenzierung 

gegenüber vielen Asset Managern.  

Raiffeisen Capital Management überzeugt durch eine perfekte Mischung aus Stabilität 

und bedachter Weiterentwicklung erprobter Prozesse mit dem Ziel, alle greifbaren 

Aspekte von Nachhaltigkeit und der Finanzanalyse in den Investmentprozess und damit 

die Allokationsentscheidung einfließen zu lassen.  

Nach ersten Meilensteinen 2002 wurde mit der Neupositionierung 2013 ein auch in 

Fragen der Nachhaltigkeit kompetentes Managementteam und ein inzwischen 

umfangreiches Angebot an nachhaltigen Fondsstrategien für alle Investorengruppen 

aufgebaut. Wie erfolgreich dieses Produktportfolio angenommen wird, zeigt die 

Volumensentwicklung seit der Neupositionierung. Das Volumen der nachhaltigen 

Fondsstrategien hat sich seither verzwanzigfacht.  

Positiv ist ebenfalls, dass auch auf übergeordneter Ebene der Raiffeisen-Organisation 

das Thema Nachhaltigkeit seit mehreren Jahren einen hohen Stellenwert hat, 

vorangetrieben wird und die Maßnahmen von Raiffeisen Capital Management verstärkt. 

 

Assets under Management – Entwicklung 

Scope bewertet die Entwicklung der nach Nachhaltigkeitskriterien gemanagten Assets 

under Management mit „exzellent“. 

Seit Auflage des „Raiffeisen-Ethik-Aktien“-Fonds auf Investoren-Initiative im Jahr 2002 

sind die nach Nachhaltigkeitskriterien gemanagten Assets stetig und 2015 bis 2019 

jährlich exponentiell angewachsen. Zum 31.03.2023 wurden mehr als EUR 20 Mrd. der 

insgesamt EUR 39,7 Mrd. durch Raiffeisen Capital Management verwalteten Vermögens 

nach Nachhaltigkeitskriterien gemanagt. Folglich haben inzwischen die nachhaltig 

verwalteten Assets einen Anteil von rund 52% am Gesamtvolumen. Langfristig soll die 

gesamte Produktpalette auf Nachhaltigkeit umgestellt werden. 

Gesamtes Fondsmanagement  
„ESG-fit“  

Über 50% der Produktpalette werden 
nachhaltig gemanagt 
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Gemäß dem FNG-Marktbericht 2023 summierten sich die „Nachhaltigen Geldanlagen“ in 

Österreich Ende 2022 auf EUR 67,3 Mrd. Mit insgesamt EUR 20,0 Mrd. nachhaltigen 

Assets Ende 2022 wurden damit 30% der gesamten österreichischen „Nachhaltigen 

Geldanlagen“ durch Raiffeisen Capital Management verwaltet.  

Abbildung 1: Entwicklung der nachhaltigen Assets under Management (Mio. EUR) 

 

Quelle: Raiffeisen Capital Management, Stand: März 2023 

 

Investment Track Record 

Raiffeisen Capital Management arbeitet sowohl intern als auch unter Einbindung externer 

Partner fortlaufend an einer Verbesserung des Nachhaltigkeitsansatzes. Sichtbares 

Zeichen dafür ist u.a. die stetig wachsende Zahl an nationalen und internationalen 

Zertifizierungen. Dazu gehören z.B. das „FNG-Siegel“ oder der Europäische Transparenz 

Kodex. 18 Nachhaltigkeitsfonds von Raiffeisen Capital Management wurden mit „3 

Sternen“, der Höchstnote, von FNG bewertet. Die Raiffeisen-Nachhaltigkeitsfonds sind 

zudem Träger des Österreichischen Umweltzeichens, das vom Bundesministerium für 

Nachhaltigkeit und Tourismus vergeben wird. 

Das Flaggschiffprodukt Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix zählt aktuell mit einem Volumen 

von rund EUR 5,3 Mrd. zu den größten, nachhaltig gemanagten Mischfonds Europas (im 

Retailbereich). Zum 30.6.2023 kann der Fonds über die vorherigen 70 Monate 

durchgehend ein Top-Rating vorweisen und erhielt in 43 Monaten sogar das 

Höchstrating, ein „A“, von Scope. 

Im Vergleich zur Peergroup „Mischfonds Global ausgewogen“ hat der Raiffeisen-

Nachhaltigkeit-Mix bei manchen Kennzahlen besser abgeschnitten als seine 

Vergleichsgruppe. Das Delta zur durchschnittlichen Performance der Peergroup über 

eins, drei und fünf Jahre war mit 0,2% bis 1,1% p.a. Outperformance noch gut. Im 

Hinblick auf den maximalen Verlust und die Volatilität, konnte der Raiffeisen-

Nachhaltigkeit-Mix seine Peergroup nicht schlagen. Das Sharpe Ratio des Fonds von 

0,27 liegt in etwa beim Durchschnitt seiner Peergroup von 0,29. 

Insgesamt erzielte der Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix absolut und relativ ein gutes 

Ergebnis. 

 

 

Langjährige Historie und positiver 
Track Record des 
Flaggschiffprodukts 
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Tabelle 1: Performance und Risikokennziffern Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix  

Zeitraum 
Raiffeisen-

Nachhaltigkeit-
Mix R A 

Peergroup Delta 

Rendite 1 Jahr  2,85% 2,64% 0,21% 

Rendite 3 Jahre p.a. 2,44% 2,27% 0,17% 

Rendite 5 Jahre p.a. 2,91% 1,78% 1,12% 

Sharpe Ratio 0,27 0,29 -0,02 

Volatilität 3 Jahre p.a 8,61% 7,45% 1,16% 

Max. Verlust 6M roll/3 
Jahre -14,06% -11,58% -2,48% 

Quelle: Scope, Stand: 30.06.2023 
 

Durch die große Marktresonanz und Visibilität des Flaggschiffproduktes Raiffeisen-

Nachhaltigkeit-Mix wird der Investment Track Record unter Berücksichtigung aller Aspekte 

und der exzellenten Historie insgesamt mit „gut“ bewertet.  
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Panel IV – Weitere interne und externe Ressourcen 

Anbindung: IT / Technische Unterstützung und externe Dienstleister 

Die technische Unterstützung wird von Scope mit „exzellent“ bewertet. Das Team greift 

auf eine adäquate IT-Infrastruktur zurück und setzt nach sorgfältiger Evaluierung 

möglicher Lösungen auf die unter allen Aspekten passendste Softwarelösung. Alle 

notwendigen Ressourcen sind vorhanden, notwendige und gewünschte 

Weiterentwicklungen und Automatisierungen werden vorangetrieben. Regelmäßig wird 

überprüft ob bessere Daten vorhanden und/ oder Optimierungen möglich und sinnvoll 

sind.  

Die erforderlichen Daten zur Bestimmung des ESG-Unternehmenswertes werden schon 

seit mehreren Jahren von den externen Datenanbietern ISS-oekom und MSCI ESG 

Research, ergänzt durch eigene Recherchen, bezogen. Ein Investment ist ohne 

Nachhaltigkeits-Analyse bzw. bei fehlenden Nachhaltigkeitsdaten nicht möglich. Die 

Schnittstellen zu den „betroffenen“ Datenbanken für das Portfolio- und 

Risikomanagement sind automatisiert und funktionieren Angabe gemäß reibungslos. Die 

Aktualisierungen erfolgen in der jeweils erforderlichen Frequenz. Der Aufbau der 

Bewertungssystematik für den ESG-Corporate-Indikator führt aus Sicht von Scope zu 

einer gewissen Abhängigkeit von den externen Datenanbietern. Die Abhängigkeit wird 

jedoch durch die Erweiterung des Investmentprozesses um zwei diskretionäre ESG-

Bewertungs-Elemente reduziert. Insofern wird trotz der Abhängigkeiten von externen 

Datenanbietern eine exzellente Bewertung für das Kriterium „Anbindung IT“ vergeben. 

 

Anbindung Risikomanagement 

Die Anbindung des Risikomanagements bei Raiffeisen Capital Management wird mit 

„exzellent“ und als branchenüblich bewertet. Raiffeisen Capital Management setzt nach 

Meinung von Scope auf ein angemessenes Risikocontrolling und -management, welches 

auch ESG-Kriterien berücksichtigt und überwacht. 

Das Risikomanagement ist zum einen integraler Bestandteil des Investmentprozesses im 

Fondsmanagement, zum anderen wird es ergänzt durch die Kontrollen im Middle-Office 

und den in der Abteilung Risiko-Management durchgeführten Messungen und 

Dokumentationen. 

Zunächst obliegt es den jeweiligen Portfoliomanagern, das individuelle Portfoliorisiko zu 

steuern. Zurückgegriffen wird hierbei auf intern zur Verfügung gestellte Risikoreports 

sowie auf eigene und standardisierte Analysen. Im Middle-Office erfolgt die Kontrolle der 

Grenzen (regulatorisch und vertraglich) auf Portfolioebene. In der Abteilung Risiko-

Management werden das quantitative Marktrisiko auf Portfolioebene und das 

Liquiditätsrisiko untersucht. Dabei werden ex-ante- und ex-post-Analysen oder 

Schockszenarien durchgeführt. Auch die Umsetzung der Regulatorik und das 

unternehmensweite Risikomanagement erfolgt in der Abteilung Risiko-Management.  

Es kommen „State-of-the-art“-Risikomodelle zum Einsatz, es finden Berechnungen 

unterschiedlicher ex-ante Risikomaße wie Value-at-Risk, Volatilität und Tracking Error 

statt und es werden detaillierte Risikobeitragsanalysen, historische und diskretionäre 

Stress-Szenarioanalysen durchgeführt.  

Direktes Reporting zur erweiterten Geschäftsführung erfolgt systematisch in 

unterschiedlichen, angemessenen Frequenzen.  

Team greift auf äußerst adäquate 
IT-Systeme und Datenanbieter 
zurück 

Evaluation klassischer und 
quantifizierbarer ESG-Risiken 

Störungsfreie Zusammenarbeit mit 
Risikomanagement  
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Rating Scorecard  

 

Name: ESG Capability Rating des Fondsmanagements von RCM Datum:  31.08.2023

Panel Gewichtung

Panel I - Investment Professionals 25% Branchenerfahrung 20%

Teilergebnis AAA Subtotal AAA

3,8 Anteil der Mitarbeiter mit Zusatzqual. 15%

Subtotal AAA

Teamhistorie 20%

Subtotal AAA

Teamorganisation 15%

Subtotal AAA

Fluktuationsrate 15%

Subtotal AAA

Incentivierung 15%

Subtotal AAA

Panel II - Investmentprozess und Research 30%    Investmentprozess 30,0%

Teilergebnis AAA Subtotal AAA

4,0 Research 30,0%

Subtotal AAA

Investmentrisiko 30,0%

Subtotal AAA

ESG 10,0%

Subtotal AAA

Panel III - Marktstellung und Performance 30%    USP 25%

Teilergebnis AA+ Subtotal AAA

3,3 AuM Entwicklung 25%

Subtotal AAA

Investment Track Record 50%

Subtotal AA-

Panel IV - Weitere interne und externe Ressourcen 15%    Anbindung IT 40%

Teilergebnis AAA Subtotal AAA

3,8 Externe Dienstleister 20%

Subtotal AAA

Anbindung Risikomanagement 40%

Subtotal AAA

Score 3,69

Rating AAA  
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Ratingskala 
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Wichtige Hinweise und Informationen  

Die Scope Fund Analysis GmbH (im Folgenden ‚SFA‘) veröffentlicht Bewertungen als sog. Management-
Ratings zu Asset Management Companies, Fonds- und Zertifikate-Emittenten. Diese Management-Ratings 
stellen kein „Rating“ im Sinne der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 über Ratingagenturen in der Fassung der 
Änderungsverordnungen (EU) Nr. 513/2011 und (EU) Nr. 462/2013 dar.  
Die von SFA verfassten Management-Ratings sind ferner keine Empfehlungen für den Erwerb oder die 
Veräußerung von Finanzinstrumenten, welche die Asset Management Company, der Investmentfonds- bzw. 
Zertifikate-Emittent emittiert bzw. ausgegeben hat und beinhalten kein Urteil über den Wert solcher 
Finanzinstrumente. Die Bewertungen von SFA stellen ferner keine individuelle Anlageberatung dar und 
berücksichtigen nicht die speziellen Anlageziele, den Anlagehorizont oder die individuelle Vermögenslage 
der einzelnen Anleger. Mit der Erstellung und Veröffentlichung von Bewertungen wird SFA gegenüber keinem 
Kunden als Anlageberater oder Portfolioverwalter tätig.  
Sofern nachfolgend der Begriff Asset Management Company verwendet wird, umfasst dieser sowohl 
Kapitalverwaltungsgesellschaften, Investmentgesellschaften, Verwaltungsgesellschaften als auch 
Investmentberatungsgesellschaften. 
 

Verantwortlichkeit 

Verantwortlich für die Erstellung und Verbreitung des vorliegenden Management-Ratings ist als Herausgeber die 
Scope Fund Analysis GmbH, Berlin, Amtsgericht Berlin (Charlottenburg) HRB 97933 B, Geschäftssitz: Lennéstraße 5, 
10785 Berlin, Geschäftsführer: Florian Schoeller, Said Yakhloufi. 
 
Das vorliegende Management-Rating wurde erstellt und verfasst von: Sina Hartelt, Director, Lead Analyst. 
 

Management-Ratinghistorie 

Das Management-Rating betrifft das Folgerating einer Asset Management Company, deren Qualität durch Scope 
Fund Analysis bewertet wurde. 
Es erfolgte keine Aktualisierung des vorliegenden Management-Ratings innerhalb der letzten zwölf Monate. Das 
Rating wurde zuletzt geändert im August 2022. 
 

Angaben über Interessen und Interessenkonflikte 

Eine Beschreibung der von SFA getroffenen Vorkehrungen, insbesondere etwaiger zur Verhinderung und 
Vermeidung von Interessenkonflikten im Zusammenhang mit der Erstellung und Verbreitung von Management-
Ratings, ist in der „Richtlinie zum Umgang mit Interessenkonflikten“ der Scope Fund Analysis GmbH abrufbar unter 
www.scopeexplorer.com. 
 
Das Management-Rating wurde von SFA unabhängig jedoch entgeltlich auf Grundlage einer Vereinbarung mit der 
Asset Management Company über die Erstellung dieses Management Ratings erstellt. 
 

Wesentliche Quellen des Management-Ratings 

Bei der Erstellung des Management Ratings wurden folgende wesentlichen Informationsquellen verwendet: Webpage 
des Asset Management Unternehmens - Angeforderte Detailinformationen - Jahresabschlüsse - 
Halbjahresabschlüsse - Datenlieferungen von externen Datenlieferanten - Interview mit dem Asset Management 
Unternehmen - Externe Marktberichte - Presseberichte/sonstige öffentliche Informationen. 
 
Die in den Bewertungen enthaltenen Informationen stammen aus Quellen, die SFA für zuverlässig hält; sie wurden 
nach bestem Wissen zusammengestellt. Allerdings kann SFA die Richtigkeit der verwendeten Informationen nicht 
garantieren und keine Gewähr für deren Richtigkeit, Vollständigkeit, Aktualität oder Genauigkeit übernehmen.  
 
Vor Veröffentlichung wurde dem Auftraggeber die Möglichkeit gegeben, das Rating und die maßgeblichen Faktoren 
der Ratingentscheidung (Ratingtreiber) einzusehen, inklusive der dem Rating zugrunde liegenden 
zusammenfassenden Begründungen des Ratings (Rating Rationale).  
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Methodik 

Das Management-Rating bezieht sich auf die Bewertung der Qualität des Asset Management-Unternehmens in 
seiner Funktion als Produktmanager und Emittent von Finanzinstrumenten im Sinne der von SFA veröffentlichten 
Methodiken. Die jeweils gültige Methodik ist abrufbar unter https://www.scopeexplorer.com/methodologies . 
Informationen zur Bedeutung der für die Bewertung verwendeten Rating-Skala sind in der jeweiligen Methodik 
enthalten. 

 

Nutzungsbedingungen / Haftungsausschluss 

SFA erstellt mit der gebotenen fachlichen Sorgfalt ihre unabhängige und objektive Bewertung zu einem bestimmten 
Stichtag, an dem die Bewertung veröffentlicht wird. Daher sind künftige Ereignisse als ungewiss anzusehen. Deren 
Vorhersage beruht dabei auf Einschätzungen, so dass eine Bewertung keine Tatsachenbehauptung darstellt, sondern 
lediglich eine Meinungsäußerung, die sich anschließend auch wieder ändern und in einer geänderten Bewertung 
niederschlagen kann. SFA haftet folglich nicht für Schäden, die darauf beruhen, dass Entscheidungen auf eine von ihr 
erstellte Bewertung gestützt werden. 
Im Falle einfacher oder leichter Fahrlässigkeit von SFA, eines ihrer gesetzlichen Vertreter, eines ihrer Mitarbeiter oder 
eines ihrer Erfüllungsgehilfen ist die Haftung bei der Verletzung vertragswesentlicher Pflichten beschränkt auf den 
vorhersehbaren und typischerweise eintretenden Schaden. Im Übrigen ist die Haftung bei einfacher oder leichter 
Fahrlässigkeit ausgeschlossen; dies gilt nicht im Falle einer Verletzung von Leben, Körper oder Gesundheit. 
Sollte es sich bei dem jeweiligen Rating um ein beauftragtes Rating handeln, so besteht ebenfalls keine Haftung von 
SFA nach den Grundsätzen des Vertrags mit Schutzwirkung zugunsten Dritter. Die Bewertung sollte von den 
beteiligten Akteuren nur als ein Faktor im Rahmen ihrer Anlageentscheidungen betrachtet werden und kann eigene 
Analysen und Bewertungen nicht ersetzen. Die Bewertung stellt somit nur eine Meinungsäußerung zur Qualität dar 
und beurteilt unter keinem Umstand das Rendite-Risiko-Profil eines Investments und trifft auch keine Aussage 
dahingehend, ob die beteiligten Akteure einen Ertrag erzielen, das investierte Kapital zurückerhalten oder bestimmte 
Haftungsrisiken durch die Beteiligung an einem Investment eingehen. Der Inhalt der Ratings sowie der Ratingberichte 
ist urheberrechtlich sowie anderweitig durch Gesetze geschützt. Bei den dort genannten Produkt- und/oder 
Firmennamen kann es sich um eingetragene Marken handeln. Es darf eine Kopie der durch SFA auf ihrer Website 
veröffentlichten Ratings bzw. Ratingberichte auf einem einzigen Computer für den nicht-kommerziellen und 
persönlichen internen Gebrauch gespeichert werden. Jede darüber hinaus gehende unberechtigte Verwendung wie 
die Änderung, Reproduktion, Übermittlung, Übertragung, Verbreitung, Weiterveräußerung oder Speicherung für eine 
spätere Verwendung der Inhalte der Ratings bzw. Ratingberichte ist strengstens untersagt. Die unberechtigte 
Verwendung kann zu Schadensersatz- und Unterlassungsansprüchen führen. 
 

Kontakt  

 
Scope Fund Analysis GmbH 
Lennéstraße 5 
10785 Berlin 
Telefon +49 30 27891-0 
Fax +49 30 27891-100 
Umsatzsteuer-Identifikationsnummer DE226486027 
 

https://www.scopeexplorer.com/methodologies

