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,o0laraktien sind derzeit weltweit am glnstigs-
ten bewertet” — Manfred Wiegel, Fondsmanager
des green benefit - Nachhaltigkeit Plus

Manfred Wiegel ist Vorstand der green benefit AG aus Flirth und Manager des Mischfonds green benefit Nachhaltigkeit Plus P.
Foto: Unternehmen

Der Mischfonds green benefit Nachhaltigkeit Plus P ECOreporter.de: Welche nachhaltigen Fonds bieten
der green benefit AG aus Fiirth setzt stark auf Um- Sie an, seit wann und warum? Wer ist fiir das Manage-
weltaktien. Warum das Fondsmanagement gerade bei ment des green benefit Nachhaltigkeit Plus zustan-
Solaraktien groRes Kurspotenzial sieht und welche dig?

Aktien den Experten besonders interessant erschei-

nen, das erkldart Manfred Wiegel, Vorstand der green Manfred Wiegel: Seit Februar 2015 haben wir den offen-
benefit AG, im ECOreporter-Interview. Aufierdem siv ausgerichteten Mischfonds green benefit Nachhal-
spricht er unter anderem iiber den Einfluss des Ol- tigkeit Plus am Markt. Der Fonds green benefit Nachhal-
preisverfalls und der Borsenturbulenzen in China auf tigkeit Plus wird von mir und Sven Lehmann gemanagt.
Umweltaktien. Wiegel erlautert dabei auch die Anla- Es ist geplant, einen weiteren Nachhaltigkeitsfonds mit
gestrategie und den Nachhaltigkeitsansatz des Fonds einem defensiveren Ansatz aufzulegen.

green benefit Nachhaltigkeit Plus P.
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ECOreporter.de: Was unter-
scheidet Thren green benefit
Nachhaltigkeit Plus P von an-
deren  Nachhaltigkeitsfonds
auf dem Markt?

Wiegel: Zundchst einmal kann
man feststellen, dass das Ma-
nagement gleichzeitig Eigenti-

men und Sven Lehmann war in
den letzten Jahren, ebenso wie
ich, intensiv mit dem Research
von nachhaltigen Unterneh-
men beschéftigt. Durch unsere
langjahrige Tatigkeit in diesem
Segment konnen wir beim Re-
search auf ein groRes Netzwerk
zuriickgreifen. Da wir ein sehr

mer der green benefit AG ist.
Der Fonds ist, obwohl er offen-
siv ausgerichtet ist, kein reiner
Aktienfonds. Er ist stattdessen
flexibel und bietet die Moglichkeit, Aktien-, Zins- oder
Wiahrungsrisiken komplett abzusichern. Wir investie-
ren nicht nach dem vielfach verwendeten sogenannten
Best-In-Class-Ansatz. Wir wenden den sogenannten Pu-
re-Play Ansatz an. Der Pure-Play Ansatz bedeutet, dass
bei nachhaltigen Investitionen der Fokus darauf liegt, in
Unternehmen zu investieren, die nur in einem bestimm-
ten Sektor unterwegs sind, wie beispielsweise LED oder
Solar. Dadurch ist sichergestellt, dass Mischkonzerne,
die oftmals einen gewissen - wenn auch nur kleinen -
Prozentsatz in Kernenergie oder in dhnlichen Bereichen
aufweisen, die wir ausschlieRen, keinen Weg in unser
Portfolio finden. Es ist damit reiner (purer) und einfa-
cher in der Beurteilung von Nachhaltigkeitskriterien.

ECOreporter.de: Wie funktioniert bei Ihrem Fonds die
Absicherung iiber Futures konkret?

Wiegel: Aktienmarktrisiken werden tiber Index-Futures
beispielsweise auf den Dax, EuroStoxx50, S+P 500 oder
dem Nikkei abgesichert. Dabei wird bei sogenannten
Schwarzen Schwinen (das sind plotzliche, unvorher-
gesehene Ereignisse mit starken Auswirkungen auf die
Finanzmarkte) sehr ziigig das Portfolio ganz oder teil-
weise durch den Aufbau einer Futures-Position abgesi-
chert. Ein gutes Beispiel war Fukushima, wo im Vorgan-
gerfonds das Aktienmarktrisiko sehr schnell komplett
abgesichert wurde. Bei Entspannung der Markte wird
eine solche Absicherung auch sehr schnell wieder ab-
gebaut (glattgestellt). Zinsveranderungsrisiken konnen
iiber den Bund-Future abgesichert werden und Wah-
rungsrisiken iiber einen sogenannten Forward. Aktuell
haben wir im Fonds beispielsweise die US-Dollar Wah-
rungs-Positionen komplett mit einem Forward abgesi-
chert.

ECOreporter.de: Wer fiihrt fiir den Nachhaltigkeits-
fonds das Nachhaltigkeitsresearch durch?

Wiegel: Der Fonds green benefit Nachhaltigkeit Plus
wird von mir und Sven Lehmann gemanagt. Das Rese-
arch wird intern durch das Management selbst durch-
gefiihrt. Wir arbeiten bereits seit zehn Jahren zusam-
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konzentriertes Portfolio haben
und die Unternehmen sehr gut
kennen, sind wir praktisch tag-
lich auf dem Laufenden. Wenn
sich Anderungen ergeben, kénnen wir sehr zeitnah
reagieren. Ansonsten werden die Nachhaltigkeitsanaly-
sen halbjahrlich aktualisiert.

INVESTITIONEN

ECOreporter.de: Inwiefern greifen beim green benefit
Nachhaltigkeit Plus P Ausschlusskriterien?

Wiegel: Wir schlieRen eine Vielzahl von Branchen bezie-
hungsweise Geschaftspraktiken fiir Investments durch
unseren Fonds aus, und das ohne Toleranzschwellen.
Im Bereich Umwelt sind das: Agrar-Gentechnik, Atom-
energie, Erdol, Fossile Brennstoffe, Fracking, Griine
Gentechnik, Spekulation mit Nahrung und umwelt-
schédliches Verhalten. Im Bereich Soziales sind das: Al-
kohol, Gliicksspiel, Pornographie, Tabakwaren, Waffen
und Rustungsgiter, Streubomben, ausbeuterische Kin-
derarbeit, Menschenrechtsverletzungen sowie Tierver-
suche. Im Bereich von Staatsanleihen gelten folgende
Ausschlusskriterien: Nichtratifizierung des Kyoto-Pro-
tokolls, VerstoRe gegen Menschen- und Arbeitsrechte,
Kinderarbeit, die Todesstrafe und Korruption. Ausge-
schlossen sind aullerdem unfreie Staaten laut Freedom
House und Staaten, die gegen den Atomwaffensperrver-
trag verstoRen.

ECOreporter.de: Ihr Fonds ist stark in den Bereich der
Erneuerbaren Energien investiert. Wie bewerten Sie
die Entwicklung beim Olpreis? Welche Bedeutung hat
der geringe Olpreis fiir die Aktien aus dem Bereich
der Erneuerbaren Energien?

Wiegel: Tatsdchlich gibt es langfristig keine Zusam-
menhdnge zwischen der Entwicklung des Strompreises
und des Olpreises. Wihrend mit Wind- und Solarener-
gie ausschlieRlich Strom hergestellt wird, wird bei Ol
nur fiinf Prozent fiir die Erzeugung verwendet. Der Ol-
preis ist in den letzten 18 Monaten um tiber 70 Prozent
eingebrochen, im neuen Jahr 2016 verzeichnete er ei-
nen Riickgang von tiber 25 Prozent. In der allgemeinen
Wahrnehmung wird durch den massiven Riickgang der
Olpreise und auch der Preisreduzierung bei Gas und
Kohle ein Preisverfall bei Energie-Unternehmen festge-
stellt. Es wird unterstellt, dass deshalb die Energiege-
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winnung durch Erneuerbare Energien weniger nachge-
fragt ist. Laut Bloomberg New Energy Finance ist aber
genau das Gegenteil der Fall [ECOreporter.de berichtete
dartiber am 18.01.2016 - Anm. d. Red.]. Trotz des Preis-
verfalls bei Ol konnten die Investitionen in Wind und
Solar im Jahr 2015 ein Rekordvolumen von 329,3 Mil-
liarden US-Dollar erreichen. Dass Aktien aus dem Be-
reich Erneuerbare Energien durch Nachrichten tber
einen Einbruch beim Olpreis unter Druck geraten, hat
somit eher psychologische Griinde und dies sollte sich
tiber kurz- oder lang dndern, wenn die Umsatzentwick-
lungen und Gewinne der Solar- und Windunternehmen
weiterhin steigen.

ECOreporter.de: Der green benefit Nachhaltigkeit Plus
P ist mit rund 30 Prozent des Portfolios sehr stark in
Solaraktien investiert. Warum legen Sie diesen star-
ken Schwerpunkt? Was spricht aus Ihrer Sicht dafiir,
etwa auf die chinesischen Solaraktien von JinkoSolar,
Trina Solar oder Canadian Solar zu setzen?

Wiegel: In dem Solarsektor finden wir aktuell die am
glnstigsten bewerteten Unternehmen weltweit. Dies
ist einer Fehleinschdtzung des Marktes uber die Solar-
branche geschuldet. Ende 2012 hatten wir eine dhnli-
che Situation mit dem wesentlichen, sehr wichtigen
Unterschied, dass die Unternehmen heute viel besser
dastehen und ihr Angebot auf eine sehr breite und
hohe internationale Nachfrage trifft. Gerade die aktu-
ellen Kurs-Gewinn-Verhéltnisse der drei Weltmarktfiih-
rer sind als sehr giinstig zu bewerten. Durch die immer
starkere Ausrichtung auf eigene Solarparks machen
sich diese Unternehmen unabhédngiger vom zyklischen

Modulgeschéft. Beispielsweise sind die Umsatzentwick-
lungen bei JinkoSolar beeindruckend. Erst kiirzlich mel-
deten sie einen Auftrag von 1000 Megawatt mit dem
amerikanischen Unternehmen sPower aus Utah und
kurze Zeit spater teilte RWE mit, dass sie im Konsor-
tium mit JinkoSolar bei einem Dubai-GroRprojekt eine
Bewerbung abgeben werden. Dies ist ein klares Zeichen,
dass man an den Weltmarktfithrern nicht vorbei kommt
und das stiarkt diese noch mehr.

ECOreporter.de: Der Wechselrichterhersteller Solar
Edge Technologies Inc. gehort zu den groRten Beteili-
gungen des Fonds. Warum ist das so und warum ent-
hilt das Portfolio insgesamt so viele Solarwerte aus
den USA?

Wiegel: Uberzeugend bei SolarEdge ist die fithrende
Technologie und die Geschwindigkeit, wie Marktanteile
erobert werden konnen. Ein absoluter Wachstumswert,
ohne jegliche Schulden und 150 Millionen US-Dollar auf
der hohen Kante. Zudem sind die Marktchancen vor al-
lem in den USA sehr gut. Wahrend meiner USA-Reise
2011 konnte ich auf sechstausend Kilometer entlang
der Ost- und Westkiiste keinen einzigen Solarpark, ge-
schweige denn ein Dach finden, auf dem eine Solaranla-
ge installiert war. Die Stromkosten fir die im Sommer
standig laufenden Klimaanlagen sind horrend. Sehr
schnell wandelte sich die USA zum mittlerweile zweit-
groRten Hersteller und auch Abnehmer fiir Solarstrom.
Der politische Wille, erneuerbare Energien zu fordern,
hat seit kurzem beide politischen Lager erfasst. Obwohl
Unternehmen wie First Solar schon sehr gut dastehen
und die Produktion auch fiir 2016 schon fast ausver-
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kauft ist, wird die Verlangerung der Solarforderung
[ECOreporter.de berichtete am 17.12.2015] in den USA
die Solarfirmen sehr starken. Warren Buffet ist mit sei-
nen Tochtergesellschaften schon ldngst massiv in So-
larparks eingestiegen und aktuelle Dividendenrenditen
von teilweise tiber 20 Prozent per annum bei Yieldco's,
die als Stromversorger fungieren, lassen uns auch in-
vestiert bleiben. Dies ist aus unserer Sicht nicht die
Zeit, um aus solchen Werten auszusteigen.

ECOreporter.de: Fiir den Solarausriister Meyer Burger
Technology AG aus der Schweiz sind die Geschaf-
te zuletzt recht schlecht gelaufen. Warum setzt der
green benefit Nachhaltigkeit Plus P dennoch auf diese
Aktie?

Wiegel: Da wir den Solarsektor insgesamt als sehr
zukunftstrachtig sehen, mochten wir die gesamte
Wertschopfungskette abbilden. Deshalb haben wir
aus Diversifikationsgrimden Modulhersteller, Wech-
selrichterhersteller, Solarparkbetreiber und reine
Stromversorger im Portfolio. Daneben sind in einem
Wachstumsmarkt Maschinenbauer wichtig, die Maschi-
nen verkaufen, um die Produkte tiberhaupt herstellen
zu konnen. Meyer Burger verfiigt iiber eine sehr gute
Technologie und konnte im letzten Jahr einige neue
Auftrage gewinnen. Die Aktie reagierte sehr negativ
auf eine Meldung im November 2015, dass Umsitze
wegen Projektverzogerungen ins Jahr 2016 verschoben
werden missten, was fiir uns kein Grund war die Ak-
tie zu verkaufen. Ein dhnlicher Turnaround-Kandidat

ist beispielsweise auch Manz, bei dem es Parallelen gab
und Umsaétze in das Jahr 2016 verschoben wurden. Die
Firma ist eine wirkliche Perle und liegt gerade bei der
Energiespeichertechnologie ganz weit vorne.

ECOreporter.de: Was qualifiziert die Aktie von China
Everbright fiir Thren Nachhaltigkeitsfonds? Warum
sollte sie zulegen? Wie schitzen Sie die Borsenturbu-
lenzen in China vor dem Hintergrund ein, dass der
green benefit - Nachhaltigkeit Plus P etliche Aktien
von chinesischen Unternehmen enthalt?

Wiegel: China Everbright International Ltd. ist ein Wert
aus dem Wassersektor. Hier finden wir ein breites Port-
folio von Projekten in China mit wachsenden Umsétzen
und stetig steigenden Gewinnen. Die Aktien werden in
Hongkong gehandelt und wurden von den Turbulenzen
an den chinesischen Borsen stark beeinflusst. Die Anle-
ger konnten in China wegen der Regulierung der Auf-
sichtsbehorde nicht verkaufen. Um liquide zu werden
verkauften sie die Werte daher in Hongkong. Deshalb
wurden auch manche unserer Aktien mit herunterge-
zogen mit teilweise aberwitzigen Kursrickschliagen im
August 2015, von denen sie sich aber wieder erholen
konnten. Dasselbe Phdnomen sahen wir in den ersten
zwei Wochen im neuen Jahr 2016, wobei die Kurse
abermals deutlich korrigierten. Jeder kennt die Umwelt-
probleme in China, deren Bekdmpfung die chinesische
Regierung ganz oben auf die Agenda des Fiinfjahres-
plans stellte. Deshalb ist China Everbright International
eine gute Beimischung fiir unser Portfolio.

ECOreporter.de


http://www.ecoreporter.de
http://www.ecoreporter.de/artikel/kursfeuerwerk-bei-solaraktien-wo-noch-kurspotenzial-steckt-17-12-2015.html

Interview

Andere chinesische Aktien beispielsweise BYD aus dem
Sektor Elektromobilitat und Stromspeicher zeigen ge-
rade neue beeindruckende Gewinnsteigerungen, unab-
héngig von den volatilen chinesischen Borsen.

ECOreporter.de: Was wird in 2016 die Entwicklung
an den Kapitalmarkten bestimmen? Inwiefern kann
dabei eine nachhaltige Anlagestrategie von Vorteil
sein?

Wiegel: Wie es kurzfristig in 2016 weitergeht, ist sehr
schwer zu prognostizieren. Interessant fiir die Progno-
sen bei Ol finde ich, dass diejenigen Rohstoff-Exper-
ten, die jetzt einen Olpreis von 10 US-Dollar pro Bar-
rel voraussagen, anfangs 2014 bei einem Olpreis von

5

ECOreporter.de

120 US-Dollar pro Barrel, einen Olpreis von tiber 200
US-Dollar pro Barrel voraussagten. Wahrscheinlich ist
aber, dass die Entwicklung der Rohstoffpreise, insbe-
sondere des Olpreises, die Entscheidungen der US-No-
tenbank FED tiber Zinserh6hungen, die Entwicklungen
in China sowie geopolitische Entwicklungen das Jahr
2016 weiter pragen werden.

Fir unseren Fonds ist die tatsdchliche Situation un-
serer Unternehmen viel entscheidender und diese ist
aus unserer Sicht deutlich besser, als es die aktuellen
Kurse ausdriicken. Deshalb sind wir auch zu 99 Pro-
zent in Aktien investiert. Aktuell kann man sagen, dass
diese niedrigen Kurse gerade in unserem Sektor gute
Kaufkurse sind. Teilweise befinden sich die Kurs-Ge-
winn-Verhaltnisse unter funf, zusatzlich befinden sich
etliche Kurs-Gewinn-Verhaltnisse in Relation zu Wachs-
tum (Price-Earning/Growth-Ratios) auf sehr niedrigem
Niveau. Zusatzlich haben manche unserer Unterneh-
men hohe Dividendenrenditen.

Das Thema Nachhaltigkeit sollte besonders von den
Beschliissen der Klima-Konferenz vom 12. Dezember
2015 in Paris profitieren. Laut Goldman Sachs, Barclays
und Bank of America werden Erneuerbare Energien, wie
beispielsweise Windkraft und Solarenergie, besonders
von den Beschliissen profitieren. Auch Unternehmen
aus den Branchen Energieeffizienz, LED, Elektromobili-
tat und Energiespeicher seien sehr aussichtsreich pro-
gnostizieren diese Banken. Genau auf diese Sektoren
haben wir bei unserem Fonds green benefit Nachhaltig-
keit Plus den Schwerpunkt gelegt und sind dort stark
investiert. Die ersten Auswirkungen sahen wir bereits
im Dezember 2015, als unser Fonds gegeniiber dem
allgemeinen Markttrend um tiber 10 Prozent im Wert
ansteigen konnte.

ECOreporter.de: Herr Wiegel, wir danken Thnen fiir die
Antworten.



http://www.ecoreporter.de

Interview

Herausgeber: ECOreporter.de AG

vertreten durch
Jorg Weber (Vorstand)
Kirsten Prinz (Aufsichtsrat)

Sitz:

Semerteichstr. 60

44141 Dortmund

Tel.: 0231/47735960

Fax: 0231/47735961
E-Mail: info@ecoreporter.de
www.ecoreporter.de

Ust-ID: DE 220 80 8713

Handelsregisterlicher Sitz: Dortmund (HRB 20473)
Redaktion:

Jorg Weber (Verantwortlich i.S.d.P.),

Jurgen Rottger, Philip Akoto, Ronald Zisser

Satz: Thiede Satz - Bild - Grafik, Dortmund
Bildmaterial: Seite 3: Richard Klotz - fotolia;

Seite 4: Martina Bohner - pixelio.de;
Seite 5: Petair - fotolia

Bitte sorgfiltig beachten:

Geldanlagen sind mit Risiken verbunden, die sich
im Extremfall in einem Totalverlust der eingesetz-
ten Mittel niederschlagen konnen. Die von uns bereit
gestellten Informationen sind keine Kaufaufforde-
rungen oder Anlageempfehlungen - denn wir kennen
z.B. Thre personlichen Vermogensverhdltnisse und
Ihr Anlegerprofil nicht. Zwischen Lesern und dem
Verlag entsteht kein Beratungsvertrag, auch nicht
stillschweigend. Die Redaktion recherchiert sorgfal-
tig. Eine Garantie fur die Richtigkeit und far richti-
ge Schlussfolgerungen wird dennoch ausgeschlos-
sen - auch uns kann einmal ein Fehler unterlaufen.
Finanzdienstleister konnen sich also nicht allein auf
unsere Informationen stiitzen. Jegliche Haftung wird
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ausgeschlossen, auch fiir Folgeschaden, etwa Vermo-
gensschdden. Unsere Texte machen in keinem Falle
eine individuelle Beratung und Beschéaftigung mit den
Angeboten entbehrlich. Bitte beachten Sie, dass sich
zwischen unserer Recherche und Ihrer Lektiire Ande-
rungen ergeben konnen. Weder die Veroffentlichung
noch ihr Inhalt, Ausziige des Inhalts noch eine Kopie
darf ohne unsere vorherige Erlaubnis auf irgendeine
Art verandert oder an Dritte verteilt oder tibermittelt
werden - andernfalls liegt ein strafrechtlich bewehr-
ter UrheberrechtsverstoR vor.

Thre ECOreporter:
fiir Sie da unter reporter@ecoreporter.de
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