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Das Morningstar ESG Research: 
Daten,„Globen“ und qualitative 
Analysen



Nachhaltigkeit gewinnt bei Anlegern an Bedeutung
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Nachhaltiges Investieren
Im Spannungsfeld von oder im Einklang mit Rendite-Risiko-Überlegungen
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2009 – 2019: Morningstar and Sustainable Investing
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Morningstar, Sustainalytics und Nachhaltigkeitsresearch
Vom Einzeltitel zum Portfolio/Investmentfonds

5

Wealth Manager BeraterInstitutionen

Einzeltitel
G

em
anagte

Produkte
Portfolios

End-Anleger



Morningstar Sustainability Rating
Zuordnung und Visualisierung anhand von „Globen“
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Seit Oktober 2019

Das erweiterte Morningstar Sustainability Rating 

Übergang von einer holistischen ESG-Sicht zu einer auf ESG-Risiken

konzentrierten Messung.

=> “Wie gut managen die Holdings eines Fonds (Unternehmen) die ESG 

Risiken relativ zu vergleichbaren Fonds?”.
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Was ist “ESG Risiko?”
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gDas ESG Risiko misst, inwiefern der Wert eines Unternehmens duch ESG-Probleme
gefährdet sein könnte.

/ESG Probleme variieren von Unternehmen zu Unternehmen und von Branche zu 
Branche.

/ESG Probleme sind nur dann relevant, wenn sie potentiell einen materiellen Impact 
auf den ökonomischen Wert eines Unternehmens haben. 

/Das ESG Risk Rating repräsentiert die verbliebenen, nicht adressierten ESG Risiken
nach der Berücksichtigung des Risiko-Managements der Unternehmensleitung. 

gInterpretation:

/Das Rating erfolgt auf einer Stufe von 0 bis100. In der Praxis changieren die 
meinsten Scores zwischen 0 und 50 

/Je niedriger desto besser: Der Wert ”0” bedeutet, dass es kein nicht-gemanagtes
ESG Risiko gibt. Folgende Schwellen gibt es: 

ESG Risk Category Min Max

Negligible 0 10

Low 10 20

Medium 20 30

High 30 40

Severe 40 100
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Sustainalytics ESG Risk Rating 
Inwieweit managt ein Unternehmen seine ESG-Risiken?

Gesamtes Risikoexposure

Kontrollierbares Risiko

Nicht
kontrollier-

bares Risiko

Kontrolliertes (gemanagtes) Risiko

Management 
‘Lücke’

Nicht gemanagtes Risiko

Ausgangspunkt: In welchem Maße ist ein Unternehmen 

materiellen ESG-Risiken ausgesetzt?

Manche Unternehmen sind nicht kontrollierbaren Risiken

ausgesetzt. 

Bsp.: Ölkonzerne tragen das Risiko, dass fossile Brennstoffe

ersetzt bzw. entwertet warden.

Ein Teil des kontrollierbaren Risikos wird durch das 

Unternehmen gemanagt; der Rest gilt als nicht gemanagtes

Risiko (Management ‘Lücke’).

Das ESG Risk Rating erfasst das nicht gemanagte ESG Risiko.
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Häufig auftretende ESG Risiken

Prozentsatz der Unternehmen mit signifikanten ESG-Risiken



ESG Fonds in Europa: Vermögenswachstum seit 2009
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Vermögen in Mrd. Euro, Daten per 30.6.2019, Quelle: Morningstar Direct



ESG Investments in Europa: Wachstum durch neue Fonds
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Vermögen in Mrd. Euro, Daten per 30.6.2019, Quelle: Morningstar Direct



ESG Investments: Wachstum durch Umwidmung konventioneller Fonds
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Vermögen in Mrd. Euro, Daten per 30.6.2019, Quelle: Morningstar Direct



ESG Fonds in Europa: Marktübersicht nach Asset Klassen
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Asset Klasse Anzahl

Vermögen  

2019
Marktanteil

Mittelflüsse 

2019

Mittelflüsse 

2018

Mischfonds 405 107,069 13% 7,823 4,562

Alternatives 26 3,967 0% -581 882

Rohstoffe 1 213 0% -43 164

Wandelanleihen 21 2,880 0% -54 -31

Aktien 1161 336,612 42% 23,071 23,674

Anleihen 477 142,544 18% 20,780 10,888

Sonstige 73 6,223 1% 815 -338

Immobilien 6 10,253 1% 668 1,422

Summe Langfristfonds 2170 609,761 100                    52,479           41,223            

Mittelflüsse und Vermögen in Mio. EUR und per 31.7.2019, Daten ohne Dachfonds, Quelle: Morningstar Direct



ESG Fonds in Europa: Wachstum für alle!
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gESG ist mehr als eine Nische: 7-9% des europäischen Fondsvermögens (2017: 2-4%)

gWachstum ist rasant: >40% der Mittelzuflüsse in Fonds 2019 (2018: 35%)

gMittelflüsse sind strukturell: ESG als klare Präferenz von Investoren

gGreenwashing/Definitionsfragen sorgen für Verwirrung (aber Nachhaltigkeit gegeben!)

gAktiv verwaltete Fonds haben einen Vorsprung: Indexfonds wachsen aber stark

gMiFID II zwingt Berater zum Handeln: ESG-Präferenzen der Kunden abfragen



Anhang
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ESG-Taxonomie Vorschlag: Drei Nachhaltigkeits-Strategien
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Nachhaltigkeitsprofil der drei Strategie-Typen: ESG Focus
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Daten per 30.6.2019., Quelle: Morningstar Direct



Nachhaltigkeitsprofil der drei Strategie-Typen: Impact/Thematic
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Daten per 30.6.2019., Quelle: Morningstar Direct



Nachhaltigkeitsprofil der drei Strategie-Typen: Sustainable Sector

20

Daten per 30.6.2019., Quelle: Morningstar Direct



Nachhaltigkeitsprofil der drei Strategie-Typen vs. Gesamtmarkt 
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Daten per 30.6.2019., Quelle: Morningstar Direct



Morningstar Sustainability Rating
Darstellung auf den Morningstar Webseiten (www.morningstar.de)
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LBBW Nachhaltigkeit Aktien



Morningstar Sustainability Research in der Praxis
Morningstar Sustainability Atlas: ESG-Bilanz auf Länderebene
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Morningstar Sustainability Research jenseits von Ratings
Product Involvement: Involvierung in kontroverse Aktivitäten
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Morningstar Sustainability Research jenseits von Ratings
CO²-Intensität und CO²-Risiken im Blick
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Morningstar Sustainability Research jenseits von Ratings
CO²-Intensität als „Heat Map” 
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Morningstar Sustainability Research jenseits von Ratings
CO²-Risiken als „Heat Map” 




