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INVESTMENTS

TOPTHEMA: Zehn Jahre ESG-Mainstreaming - ein Essay

Nur wer ambitioniert ist,
kann Vorreiter sein

Bringt die durch verantwortungslose Methoden verursachte Fi-
nanzkrise den Wendepunkt? ,Hin zu einem Zeitalter mit Firmen-
bewertungen, die neben finanziellen Kennziffern auch andere Ri-
siken, Chancen sowie 6kologische und soziale Leistungen inte-
grieren?” Das fragten wir vor genau zehn Jahren zum Start die-
ses unabhangigen Monatsmagazins, das Anleger und Investoren
Uber Ansatze und Nutzen nachhaltigkeitsorientierter Anlagekonzepte, Vermo-
gensverwaltungen und internationaler Zusammenhange informiert.

Heute sind Begriffe wie ESG-Integration und verantwortliche Investments welt-
weit etabliert. Letztere haben sich im deutschsprachigen Raum seit 2014 auf
fast drei Billionen Euro versechsfacht. 2018 brachte richtig Schwung in den
Markt, ESG-Integration und normbasiertes Screening verdoppelten sich. Der
Anteil nachhaltiger Investments sprang so in die Héhe, dass das Gerede von der
Nische in Osterreich und der Schweiz endgilltig vorbei ist. In den letzten zehn
Jahren gab es zahlreiche, teils unerwartete Fortschritte im Kapitalmarkt hin zu
einer gesamtheitlichen Sichtweise. Doch Widerwille gegen Verdanderung und
strukturelle Barrieren behindern eine nachhaltige Entwicklung. Was geschah
und was aussteht, das berichten wir in dieser Jubildumsausgabe ausfihrlich.

Die EU baut gerade einige Barrieren ab. Damit zukunftsorientierte Entscheidun-
gen den Finanzmarkt wirklich durchdringen und ékosozial vertragliches Wirt-
schaften befligeln, bedarf es aber ehrgeizigeren Vorgehens. Es reicht nicht,
dass Finanzminister Olaf Scholz den neuen Beirat Sustainable Finance bloB am
Rande erwahnt, wenn der strategisch mitwirken soll, den Nachzlgler Deutsch-
land zum Top-Standort zu machen. Es reicht nicht, bei Investoren Geld fur Kili-
maschutz einzusammeln, wenn sie noch braune Energien finanzieren durfen
und die Zerstérung von Artenvielfalt. ESG-Mindestkriterien gehéren zur Kredit-
vergabe. Und nachhaltige Listingbedingungen fir Bérsen missen her. Warum
soll das nur Stdafrika kdnnen? Da viele Fragen offen sind und die Dynamik
hoch ist, werden wir Sie weiterhin Gber Loésungsansatze informieren, Ereignisse
in internationale Trends einordnen und schauen, ob ,nachhaltige’ AuBerungen
von lange widerspenstigen oder untatigen Akteuren - von der Bafin lGber Inves-
toren, den Staat und Verbande bis zur Zentralbank - Greenwashing sind oder
ein Durchbruch im Denken und Handeln.

Freude beim Lesen und neue Erkenntnisse wiinscht lhnen Susanne Bergius
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Mehr als gedacht,
weniger als notig

Der Finanzmarkt hat zehn Jahre

erlebt. Aber Ausruhen kann er sich
nicht, im Gegenteil. Die
Ein Essay zum Jubildum dieses Magazins.

,Seit Monaten rufen viele Akteure in Politik, Wirtschaft und Gesellschaft nach einer
nachhaltigen Ausrichtung des Finanzsystems.” Dieser Satz stand vor genau zehn
Jahren, im Juni 2009, in der ersten Ausgabe des Handelsblatt Business Briefing
Nachhaltige Investments. Viel hat sich getan, doch ist er ist unverdandert aktuell.
Damals forderte das Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG) mit 100 Mitgliedern
eine bessere Finanzverfassung: Die Politik misse mit Finanzakteuren verbindliche
Mindeststandards zur Nachhaltigkeit flr alle Bereiche des Finanzmarktes entwickeln,
um verantwortliche Entscheidungsprozesse dort und in der Wirtschaft zu férdern.

Vor 10 Jahren gefordert, heute wird daran geschraubt
Inzwischen treibt die EU-Kommission eine entsprechende Regulierung voran, wir be-
richteten mehrfach. ,,Sustainable Finance® hei3t das Zauberwort. Ziel ist nachhaltiges
Wachstum, nachhaltig im wahrsten Sinne des Wortes: 6kologisch und sozial vertrag-
lich. An mehreren Schrauben wird gedreht. Beschlossen sind CO2-Benchmarks, Ori-
entierungsmafstabe, und dass institutionelle Investoren als Treuhander Umwelt, So-
ziales und Governance beachten mussen (kurz: ESG, siehe Infokasten S. 4).

Ob daraus tatsachlich systemische Anderungen entstehen, die nicht-nachhaltige
Investments unattraktiv machen? Entgegen meinem sonstigen Optimismus bin ich
eher skeptisch, denn der Widerstand konventionell denkender Lobbyisten aus Fi-
nanzwelt und Wirtschaft ist in einigen Landern, auch Deutschland, enorm.

Unterdessen engagiert sich das FNG mit heute 170 teils kapitalkraftigen Mitglie-
dern fUr begrifflich-methodische Klarungen, Transparenz und Qualitatssicherung.
Das ist weiter erforderlich, weil Apfel und Birnen vermischt werden.

Unvorstellbare Summen - doch nachhaltig ist anders
So schreibt die Global Sustainable Investment Alliance (GSIA) im aktuellen
, 30,7 Billionen Dollar seien nachhaltig investiert. Die

Anlagewerte hatten in den zwei Jahren bis Anfang 2018 um ein Drittel zugelegt.
Uberall, auBer in Europa, seien die Marktanteile gestiegen und lagen zwischen 18
Prozent (Japan) und 49 Prozent (Europa) bis 63 Prozent (Australien/ Neuseeland).

Wenn’s doch bloB so ware! Die GSIA fasst nachhaltiges und verantwortliches In-
vestieren explizit zusammen. Dabei existieren enorme Unterschiede (siehe S. 11). Fir
fast zwei Drittel der Summe gelten Ausschlusskriterien. Gedchtete Streumunition
oder Tabak auszuschlieBen bedeutet jedoch mitnichten, Vermdgen nachhaltig anzu-
legen! Dem gegeniber sind Best-in-Class-Konzepte (siehe Kontext) oder wirkungs-
orientierte Impact Investments (Definition S. 11) verschwindend klein.

Wenn tatsachlich fast 31 Billionen Dollar nachhaltig investiert waren, sahe die Welt
heute sicher anders aus! Es gabe viel weniger soziale und 6kologische Probleme.

Diese aber sind immens! Rund eine Million Tier- und Pflanzenarten sind vom Aus-
sterben bedroht. Viele kénnten in den nachsten Jahrzehnten verschwinden, warnte
der Anfang Mai. Die Artenvielfalt schrumpft in einem in
der Menschheitsgeschichte nie dagewesenen Ausmaf und nie da gewesenem »
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Die leistungsstarksten

Firmen jeder Branche

Research-und Ratingagentu-
ren arbeiten oft nach dem
Best-in-Class-Prinzip, benso
wie Analysten und Portfolio-
manager. Das bedeutet, sie
sondieren aus einem groBen
Universum von Unternehmen
und Staaten fur jede Branche
bzw. Bereich

Diese sind

, sondern solche,
die bei Unternehmensfihrung
und Kerngeschaft Gberzeu-
gend zugunsten umwelt- und
sozialvertraglicherem Wirt-
schaften aktiv sind.

Das Best-in-Class-Konzept ge-
hort zu nachhaltigen Geldanla-
gen im engeren Sinne. Viele
nachhaltige

basieren da-
rauf. International tatige Un-
ternehmen betrachten es als

, in derartigen

Nachhaltigkeitsindizes und/
oder renommierten Nachhal-
tigkeitsfonds notiert zu sein.

Die Verfechter dieser Anlage-
strategie wollen einen

, insbesondere in gro-
Ben Unternehmen. Laut meh-
reren Studien gelang dies in
den vergangenen Jahrzehnten.

entgegnen, das Kon-
zept beeinflusse den Kapital-
markt zu wenig und erreiche
nicht, dass Konzerne ihre 6ko-
sozialen Leistungen grundle-
gend verbessern oder gar Ge-
schaftsmodelle ganz auf Nach-
haltigkeit ausrichten.
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Tempo. Man muss sich das klar machen: Das Artensterben zerstort die menschliche
Lebensgrundlage und die Basis der Volkswirtschaften. Das betrifft auch Anleger und
den Kapitalmarkt, sie leben ebenfalls auf, mit und von der Erde.

Um die soziale Dimension steht es kaum besser: Die ESG-Kontroversen, in die Fir-
men verwickelt sind, steigen weiter, allein 2018 um Gber 40 Prozent. Gut die Halfte
sind VerstoBe gegen Menschen- und Arbeitsrechte. Das machte die Research-Agen-
tur ISS ESG im Mai im » |ISS ESG Review klar. Unternehmen missten viel mehr tun,
um negative Auswirkungen ihrer Geschaftstatigkeiten zu verhindern oder zu mildern.

Okologische Desaster und soziale Missstande verbreitet
Man kénnte auch sagen: Das Umdenken und Umlenken geschieht viel zu langsam. Es
reicht eben nicht, dass in Industrielandern der Anteil der als mittelmaBig bewerteten
Unternehmen seit 2013 von 30 auf 47 Prozent stieg, wahrend der Anteil schlechter
Unternehmen von 53 auf ein Drittel sank. Denn dkosozial gut wirtschaften lediglich
20 Prozent der Unternehmen, kaum mehr als vor 6 Jahren! Und ,ausgezeichnet” ist
in der zugehdrigen Grafik nicht einmal abgebildet.

Folglich sind nachhaltige Geldanlagen keinesfalls Uberfllissig geworden. Aber sie
sind eben auch nicht durchgreifend genug, auch wenn das Segment in Europa seit
Jahren kraftig zweistellig und teils schneller als der gesamte Kapitalmarkt wachst.

Viele Privatanleger haben sich nach dem Schreck der globalen Finanzkrise nach-
haltig ausgerichteten Banken und Vermdgensverwaltern zugewendet. Und institutio-
nelle Investoren interessieren sich zunehmend, schon weil sie Umwelt- und Sozialrisi-
ken im Portfolio meiden oder besser managen wollen.

Infolge hat sich das Volumen nachhaltiger Fonds und Mandate im zurlckliegenden
Jahrzehnt im deutschsprachigen Raum immerhin von 38 auf 386 Milliarden Euro
mehr als versiebzehnfacht. 2018 gab es gar mit 63 Prozent das groBte je verzeichne-
te Wachstum. Der Anteil des Segments am Fondsmarkt liegt in Deutschland bei 4,5
Prozent, in Osterreich sprang er auf 12,8 und in der Schweiz gar auf 18,3 Prozent.

Dieses lang ignorierte Segment wirkt in den Mainstream des Kapitalmarktes hinein:
Ohne die jahrzehntelange Arbeit der nachhaltigen Nische - zum Erkennen von Zu-
sammenhangen, Entwickeln ethisch-6kologischer Standards und Sondieren von Kri-
terien - ware der konventionelle Mainstream langst nicht in Bewegung gekommen.

Zudem bedurfte es einiger Krisen, um Akteure im Mainstream wach zu ritteln: Al-
len voran die Finanzkrise 2008/2009, die Griechenland-Krise 2010, dann die Ol-Ka-
tastrophe im Golf von Mexiko 2010, der Atomunfall von Fukushima 2011 und der 14
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Shareholder Engagement

Der englisch ausgesprochene
Begriff ,Engagement” bezeich-
net aktives Aktionarstum. Dies
umfasst Aktivitaten von vermo-
genden und institutionellen An-
legern, mit denen sie allein oder
gemeinsam auf Unternehmen
mit kritischen Geschaftsaktivita-
ten zugehen.

Sie nutzen auf Hauptversamm-
lungen ihr Stimmrecht oder ma-
chen vom Rederecht Gebrauch.
So sensibilisieren sie Vorstande
und Aufsichtsrate flr problema-
tische Geschaftsaktivitaten. Teils
fordern sie Firmenlenker auf,
heikle Geschaftsaktivitaten zu
stoppen bzw. zu erklaren, wie
sie die Lage verbessern.

Manche Investoren versuchen
jenseits 6ffentlicher Veranstal-
tungen und oft gemeinsam mit
anderen GroBanlegern, Unter-
nehmenslenker in cirekiem Dia-
|09 zu verantwortlicherem Ge-
schaftsgebaren und nachhalti-
geren Wirtschaftsweisen zu
dréngen. Solche vertraulichen
Gesprache kénnen Jahre dau-
ern, bis sie wirken.

Anspruchsgruppen verlangen
hierzu mehr Transparenz.

Anzeige

WENNUNSERE UMWELT NIGHT
 FURDIE RENDITE BEZAHLEN
| MUSS. DANNIST ES GUTES GELD.
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in Menschen investieren
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Einsturz des Textilfabrikgebdudes Rana Plaza in Bangladesh 2013, bei dem 1035 Men-
schen starben. Hinzu kamen der Diesel-Betrugskandal von VW 2015, die Aufdeckung
groBmafstabiger Steuerhinterziehung durch die Panama Papers 2016 sowie der
Bruch mehrerer Staudamme, allein in 2015 und 2018 zwei in Brasilien mit vielen Toten
und der Zerstérung von Fluss-Okosystemen entlang Hunderter von Kilometern.

Nachhaltiges Geld wirkt, aber Krisen riitteln wach

Manche dieser Katastrophen haben direkt die Aktienkurse beteiligter Unternehmen
massiv gedrickt, insbesondere bei BP, Tepco und VW. Damit begriffen zumindest ei-
nige GroBanleger, wie hoch die Risiken nicht nachhaltigen Wirtschaftens sind.

AuBerdem wurde Vielen klar, dass die Kosten des vom Menschen angestoBenen
oder verstarkten Klimawandels unbezahlbar sind und Investoren eine Mitverantwor-
tung haben. Die Klimavereinbarung von Paris 2015 und kurz darauf die Verabschie-
dung der UN Sustainable Development Goals, die globalen Nachhaltigkeitsziele, ha-
ben manche Investoren aufgeweckt. Sie engagieren sich in Klimainitiativen.

Immer mehr institutionelle Anleger integrieren inzwischen tatsachlich wichtige
Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfiihrungsaspekte in ihre Vermdgensverwaltung
und beachten ESG-Kriterien bei der Wertpapieranalyse, bei Anlageentscheidungen
und dem Portfoliomanagement. Allein im deutschsprachigen Raum haben sich der-
art verantwortliche Investments, die seit 2014 erfasst werden, auf knapp 2,9 Billionen
Euro Euro verdreifacht. Allerdings war der Zuwachs 2018 mit sechs Prozent gering.

Laut GSIA betreiben Investoren flr rund 46 Prozent der von ihnen verwalteten
Vermodgen eine ESG-Integration (s. Grafik). Jedoch tun viele Vermdgensverwalter
und Institutionelle nur das Nétigste, namlich um Risiken zu managen und nicht in
den Sog von Reputationsverlusten zu geraten. Viele agieren nur, wenn sie unbedingt
,irgendwas” zu ESG tun mussen, weil Kunden sie dazu drdangen.

Hinsichtlich Ernsthaftigkeit und Stringenz bestehen erhebliche Unterschiede. So
kaufen immer mehr Hauser zwar ESG-Daten ein und stellen sie ihren Portfoliomana-
gern zur Verfigung, aber diese missen sie nicht systematisch berlcksichtigen. Bei
manch einer Bank lieB sich eine Rolle rlickwarts beobachten: Sie stellte die Vermo-
gensverwaltung zwar komplett um, aber nachdem sie durch ein anderes Institut
Ubernommen wurde, weht wieder ein Uberwiegend konventioneller Wind.

Gleichwohl gab es auch betrachtlichen Wandel. Weltweit sagen 93 Prozent der
GroBanleger, langfristige Wertentwicklung hdange nicht
nur an der Finanzperformance, sondern auch an Um-
welt-, Sozial- und Governance-Aspekten (ESG). Sie sei-
en von groBer Wichtigkeit. Wer hatte vor zehn Jahren

Anlagestrategien
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ESG-Integration

ESG steht fir Environment -
Social - Governance: Umwelt,
Soziales, Organisationsfih-
rung. Das international ge-
nutzte Kirzel bedeutet, Nach-
haltigkeitsaspekte in Titelana-
lyse und Anlageentscheidun-
gen einzubinden. Diese ESG-
Integration basiert meist auf
wenigen Kriterien, die finanz-
materiell fir Unternehmen
oder Investoren bedeutsam
sind.

Das Verfahren soll dic grofBien
Risiken ausschlieBen, die sich
aus starken oder systemati-
schen VerstoBen gegen Um-
weltstandards, Menschen- und
Arbeitsrechte oder Korruption
ergeben. Denn das sind auch
Reputations-, Finanz- oder
Haftungsrisiken fiir Investoren.

Dieses Vorgehen fallt unter
verantwortliche Investments.
Es ist nicht zu verwechseln mit
nachhaltigen Geld- und Kapi-
talanlagen (siehe Seite 15).

Nachhaltig orientierte Investments in Mrd. US-Dollar

gedacht, das solche Umfrageergebnisse bei Anlagepro-
fis mdglich seien?

Ein paar Privatbanken, die einst glaubten, eine lange
Firmengeschichte birge fir Nachhaltigkeit, egal in was
man investiere, haben groBe Teile ihrer Vermbgensver-
waltung nachhaltig und teils dunkelgriin ausgerichtet,
teilweise auch die Eigenanlagen. Immer mehr Banken
lassen bei ihren Kreditvergabeprozessen systematisch
auch Umwelt- und Sozialaspekte von Projekten und Un-

Ausschlusskriterien
ESG Integration

Aktives Aktionarstum

Normbasiertes Screening

ternehmen prifen. Die Nichtregierungsorganisation Fa- lPOSItNk”terlen : E;Z)pa
cing Finance konstatierte kirzlich anlasslich ihres » Fair Themeninvestments
Finance Guide Deutschland, das Bewertungsniveau der | Kanada
Banken sei splrbar gestiegen, zwei hatten ihre Nachhal- | Australien/NZ
tigkeitsrichtlinien stark verbessert. Impact Investing Japan

Oder: Vor zehn Jahren plante die Dekabank, Geld fir I
den Bau des lllisu-Staudamms in der Tirkei bereitzustel- ~ © 5000 10 000 15000 20 000
len, egal ob 50 000 Menschen vertrieben werden > HANDELSBLATT Quelle: GSIA
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und eine der altesten Stadte der Welt und riesige Vogelschutzbiotope untergehen.
Der Widerstand von Kunden und Interessengruppen belehrte sie eines Besseren. Die
Bank begann umzudenken und umzulenken. Heute tritt sie auf Hauptversammlungen
auf, von Bayer bis Volkswagen, und fordert von Vorstanden und Aufsichtsraten ver-
antwortlicheres Wirtschaften. Dies Beispiel steht fir einen Trend.

Wer hatte das vor zehn Jahren gedacht?

Wer hatte vor zehn Jahren gedacht, dass aus dem Grippchen um die UN-Prinzipien
far verantwortliches Investieren PRI - damals drei Jahre jung, ,,also quasi im Windel-
status”, wie ein Beobachter es siffisant formuliert - eine weltumspannende Initiative
mit 2 400 Kapitaleignern, Vermdgensverwaltern und Finanzdienstleistern wirde?
Wer hatte gedacht, dass diese sich auf den Weg machen wirden, addiert rund 86
Billionen Dollar an Vermodgen (siehe Grafik) schrittweise nachhaltiger zu verwalten
als zuvor? Oder zumindest ihren Einfluss zu nutzen, um Unternehmen dazu zu bewe-
gen, verantwortlicher zu wirtschaften? Wer hatte gedacht, dass sie wirklich Fort-
schritte machen und diese nachweisen mussen?
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Wer hatte gedacht, dass sich mehr als 500 besorgte GroBanleger wollen verantwortlich investieren

Investoren zur globalen Initiative CDP (siehe Grafik auf Anzahl

S. 7) vereinen wirden mit addiert fast 100 Billionen US- ~ der Unterzeichner
Dollar verwalteten Vermdgen? Und dass sie jedes Jahr

von immer mehr Unternehmen und deren Zulieferern 2500

Transparenz zu Emissionen sowie Klimaschutz, Wald- 2000

und Wasserschutz einfordern wirden - und damit in die
Firmen hinein wirken?

Wer hatte gedacht, dass groBe Unternehmen in der 1000
Europaischen Union ihre Geldgeber und Anspruchs-
gruppen per Geschaftsberichte Gber wesentliche Um-

1500

500

A
6

Verwaltetes Vermdgen

in Bill. US-Dollar

2372
1

86,3
Bill. US$

|

welt- und Sozialrisiken informieren miissen? Dass kon- ¢ 2003
ventionelle Ratingagenturen eines Tages auch Nachhal-
tigkeitsratings anbieten wlrden? Dass herkdmmliche

Datenanbieter in groBem Stil ESG-Daten verfligbar ma-

chen wirden?

Wer hatte gedacht, dass sich Bérsen in einer Nachhaltigkeitsinitiative, der » Sustai-
nable Stocks Initiative (SSI) engagieren wirden? Und Uberdies in einem » Bericht ih-
ren Regulatoren nach einiger Erfahrung nahelegen wurden, die globalen SDGs zu un-
tersttzen? Oder dass der Weltboérsenverband WFE einmal ,,ESG Guidance & Me-
trics” und fur die Mitgliedsbdrsen ,Sustainability Principles” lancieren wirde?

HANDELSBLATT

Unausweichlicher Wandel
Nicht zuletzt: Wer hatte gedacht, dass sich erste Zentralbanken zu verantwortlichem
Investieren bekennen wirden oder anstreben wirden, dies zu tun?

Niemand! All dies hatte vor zehn Jahren niemand gedacht. Und doch ist all dies so
gekommen. Die wenigen, die das prognostizierten, wurden als Spinner abgetan -
und haben gleichwohl Recht behalten. Warum? Weil diese Entwicklungen unaus-
weichlich sind. Zumal ein Generationswechsel stattfindet: Junge Menschen und junge
Entscheider sorgen sich um ihre Zukunft und die Lebensbedingungen ihrer Kinder -
es sind Erben, aber auch Firmengrinder, Finanzberater, Fondsverwalter und Portfo-
liomanager. Sie bewirken einen Bewusstseinswandel.

Die Bérseninitiative SSI mag einen Einfluss haben. Ende 2009 auf AnstoB der UN
gegrindet, schlossen sich seither 85 Bdrsen an, auf denen addiert 50 000 Unterneh-
men gelistet sind. Das bedeutet aber nicht, dass deren gesamter Marktwert von 85
Billionen US-Dollar komplett nachhaltig erwirtschaftet wirde. Die Bérsen versuchen
meist nur, Transparenz zu ESG-Leistungen der Firmen zu schaffen.

Damit kommen wir zu ausstehenden Entwicklungen, die notwendig sind flr ei- P
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ne grundlegend nachhaltige Ausrichtung von Wirtschaft und Gesellschaft.

Nachhaltige Listingbedingungen brachten einen systemischen Wandel, existieren
aber nur in Stdafrika und wenigen anderer Vorreiterlandern (siehe Grafik). Doch da-
hin muss die Reise gehen. Rund 70 Finanzmarktakteure, die flr die SSI einen Akti-
onsplan fur Regulatoren entwickelten, trauten sich nicht an dieses heiBe Eisen. Im-
merhin empfahlen sie im Herbst, die Regulatoren sollten die Pflicht von Investoren
klaren, dass diese Nachhaltigkeit in ihre Entscheidungen zu integrieren hatten.

Bemerkenswert ist, dass abgesehen von den Niederlanden und Kroation kein Ver-
treter eines europaischen Borsenregulators in diesem Beirat ist. Mehr Indifferenz
geht kaum.

Nachhaltige Listingbedingungen stehen aus

Man mdge sich die Worte des SSI im Munde zergehen lassen: ,Nachhaltigkeitsaspek-
te kdnnen finanziell materielle Risiken und Chancen fir Investoren schaffen und kén-
nen die Widerstandsfahigkeit des Finanzsystems als Ganzes beeintrachtigen.”

Das zu begreifen, zu akzeptieren und daraus Handlungen abzuleiten, scheint ein
dickes Brett zu sein. Zumal es doch so leicht ist, auf Vorurteilen herum zu reiten und
damit Nichtstun zu rechtfertigen. Vorurteile, wie dem, dass Nachhaltigkeit Rendite
koste, sind langst wissenschaftlich widerlegt, doch selbst bei professionellen Anle-
gern immer wieder zu hdren, obwohl sie es besser wissen kdnnten und mussten.

So sind 87 Prozent der Profi-Anleger laut einer Studie bereit, weniger Rendite flr
Nachhaltigkeit in Kauf zu nehmen. Warum bloB? Gut 40 Jahre Forschung belegen,
dass nachhaltigkeitsorientierte Geldanlagen wettbewerbsfahig sind.

Vorurteile entkraftet - treuhdnderische Pflicht kldren

Hier noch mal zur Erinnerung das Ergebnis der Hamburger Metastudie von 2015:
Knapp zwei Drittel der mehr als 2 000 Studien zeigen einen positiven Zusammen-
hang zwischen ESG-Aspekten und Finanzergebnissen.

Und die Steinbeis-Metastudie von 2013 zieht hinsichtlich des Rendite-Risiko-Profils
dieses Fazit: ,Tendenziell wirkten sich Nachhaltigkeitsaspekte bei einer Gesamtbe-
trachtung sogar leicht positiv aus.“ Umwelt, Soziales und Governance zu bertcksich-
tigen, starkt das Rendite-Risiko-Verhaltnis, weil Risiken friher erkennbar sind.

Angesichts dessen ist es vollig unbegreiflich, warum Vermogensverwalter - anders
als immer mehr Kapitaleigner - meist noch immer nicht von sich aus Umwelt- und
Sozialaspekte beachten.

Warum ignorieren Investoren stur diese wissenschaftlichen Ergebnisse? Ist es so
schwer, umzudenken? lhre Antworten kontrastieren zu ihrer angeblicher Erkenntnis,
wonach ESG-Aspekte 6konomische Werte mitbestimmen. Man tut wohl grliner als
man ist. Es ist hochste Zeit, derartige Widerspriiche aufzuldsen.

Eine ,Taxonomie“ nur fir umweltorientierte Investments, wie sie die EU derzeit er-
arbeiten Iasst, reicht dafr beileibe nicht! So kommt es zu paradoxen Situationen.

Etwa, dass ein Schweizer Pensionsfonds keine ESG-Aspekte beachtet, aber wegen
eines attraktiven Rendite-Risiko-Profils Impact-Investments im Portfolio beigemischt
hat. Und was glauben Sie wohl, warum seit kurzem Fondsriese Blackrock mit ESG-
Themen arbeitet? Doch nicht aus intrinsischer Uberzeugung, sondern weil einfluss-
reiche Kunden es verlangen. Das dirfte auch ein wesentlicher Grund daflr sein, dass
immer mehr konventionelle Fonds auf ESG-Integration umstellen.

Setzt sich die EU-Kommission mit ihrem Regulierungsansinnen durch und mdssen
Treuhander kinftig nachweislich ESG-Risiken und -Chancen systematisch beachten,
wird es eine Welle solcher Umstellungen geben. Womdoglich kommt dann kaum ein
Fonds mehr darum herum, in diesem Sinne zumindest etwas verantwortlicher zu in-
vestieren. Was dann aber nicht heiB3t, dass sie alle nachhaltig sein werden.

Man soll sich nichts vormachen: Klimaschutz spielt bei Finanzierungen oft keine
Rolle. So gaben Mitte Mai in einer » Umfrage unter 4 000 international tatigen 4
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Immobilienexperten von deren Berufsverband RICS 38 Prozent der Antwortenden
an, dass Klimarisiken in ihren Investitionsentscheidungen ,nicht wichtig‘ bzw. ,irrele-
vant’ seien.

Das Bewusstsein fiir die Dringlichkeit, handeln zu missen, ist noch lange nicht im
gesamten Mainstream angekommen. Eklatant scheint das flr die Weltbankgruppe
zuzutreffen: In Projekte fUr fossile Energietrager lasst sie laut einer » Studie im Auf-
trag der NGO Urgewald mit 21 Milliarden Dollar drei Mal so viel Mittel flieBen wie in
klimaschonende erneuerbare Energietrager. In den letzten finf Jahren habe sie zwdlf
Milliarden US-Dollar fiir Projekte ausgegeben, die fossile Industrien unterstitzen.

Wasser im Wein - und Lobbyisten auf der Bremse
Fehlendes Bewusstsein pragt auch Deutschland. Bei Energieeffizienzpolitiken liegt
das Land auf Platz 26 in der EU, wie die von der European Climate Foundation be-
auftragte » Studie ,Planning for net Zero” Mitte Mai offenbarte. Was sich hier zeigt?
Eine 6kologisch verheerende und 6konomisch kurzsichtige Mischung aus mangeln-
dem politischem Willen, riickwartsgewandtem Besitzstandswahren von Gewerk-
schaften und notorisch auf der Bremse stehenden Industrie-, Arbeitgeber- und Han-
delsverbanden gepaart mit abwartenden GroBanlegern.
Viele Akteure betreiben Greenwashing. So hat es sich sehr weit verbreitet, ja ist
Usus geworden, nachhaltig zu sagen statt bestandig.
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Aber dauerhaft einseitig 6konomisch oder gar gegen CDP fordert Transparenz und Klimaschutz

die globalen Nachhaltigkeitsziele zu agieren, ist das Ge- Anzahl

genteil von nachhaltig! der Unterzeichner
Nahezu unverandert ist auch folgender Reflex bei Fi-

nanzberatern und Kunden: Wenn hinsichtlich Nachhal-

tigkeit oder nachhaltiger Produkte und Konzept ein De- 800
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tail unklar ist, lassen sie lieber die Finger davon und be- oo 529 "
vorzugen konventionelle Angebote. Statt sich auf den
Weg zu machen und wie etwa die Niederlander Dinge 400 40
auszuprobieren, selbst wenn es nicht vollkommen ist, 200 20
verharren sie an Ort und Stelle. Lassen wir die Ethik mal

L . . . . . 0 L 0
beiseite: Damit ignorieren sie wesentliche Anlagerisiken 2003 2019
und versaumen Anlagechancen. HANDELSBLATT Quelle: CDP

Es ist ein Trugschluss zu glauben, es gebe 100prozen-
tige Nachhaltigkeit. Nachhaltigkeit ist weltweit nicht all-
gemeinglltig und detailliert definiert - und das geht auch gar nicht! Daflr sind die
geographisch-nattrlichen, kulturellen, geschichtlichen, sozialen, 6konomischen,
rechtlichen und religidsen Gegebenheiten sowie die Bedlrfnisse der Menschen in
den verschiedenen Regionen der Welt viel zu unterschiedlich.

Nachhaltigkeit als Lernprozess begreifen - und anfangen!
Man kann nicht mit einer Messlatte unterschiedliche Bedingungen erfassen. In jedem
Land gibt es andere Notwendigkeiten, ein anderes Verstandnis und zwangslaufig an-
dere Herangehensweisen. Was Nachhaltigkeit ist, muss genauso wie Gerechtigkeit
oder Freiheit diskutiert und mit Leben gefillt werden.

Machen Sie sich klar: Nachhaltigkeit ist kein Zustand, sondern ein Prozess des Su-
chens, Lernens und Veranderns. Es gibt nicht ,die eine” Nachhaltigkeit, genauso we-
nig wie es ,die eine” Wahrheit gibt. Darum wird es auch fiir die Frage, was nachhalti-
ge Geldanlagen sind, immer mehrere richtige Antworten geben.

Angesichts dessen waren komplette Standardisierung und simple Systeme, so sehr
Berater sie auch wiinschen, wenig zielfiihrend, sondern eher kontraproduktiv. Denn
es existieren unterschiedliche Wege und Mechanismen, um eine nachhaltige Ent-
wicklung zu beférdern. Und oft erreicht man sein Ziel Gber einen scheinbaren Um-
weg viel besser - beruflich wie bei der Geldanlage. Folglich ist es vollig legitim, ja P
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ndtig, unterschiedliche Anlageansatze und Strategien zu entwickeln und zu verfol-
gen, selbst wenn nicht alle auf Anhieb ideal zu sein scheinen.

Lassen Sie sich auf die Vielfalt ein - und nicht von einem Haar in der Suppe ab-
schrecken. Auch Teillésungen sind moglich und notwendig.

Das langste Haar in der Suppe der meisten Konzepte dirfte sein, dass sich die
Okosoziale Wirkung der Gelder nicht so leicht ermitteln lasst. Wirkungsmessung ist -
neben der nachhaltigeren Ausrichtung des Finanzsystems - eine der gréBten Heraus-
forderungen der nachsten zehn Jahre.

Wirkungen ganzheitlich messen
Schon hért man skeptische Anleger und Kreditgeber sagen: Solange die Wirkung un-
klar ist, wird nicht investiert und finanziert. Welch ein Humbug!

Auch konventionelle Finanzierungen wirken, doch hierein stecken Investoren und
Banken seit Jahrzehnten gedankenlos Geld - quer Gber alle Anlageklassen und Kre-
ditmodelle, ohne sich um ¢kosoziale Folgen fir Mensch und Umwelt zu kimmern,
selbst wenn diese die eigenen Finanzergebnisse beeintrachtigen kénnen.

Das muss man sich vergegenwartigen. Und die Forderung zurtickweisen, dass nur
fUr nachhaltiges und verantwortliches Investieren deren Wirkung zu erforschen und
zu belegen ware - und alle anderen Akteure sich bequem zuricklehnen kénnten.

Umgekehrt wird ein Schuh daraus: Es sind ebenso die negativen Effekte herkdmm-
lichen Investierens und der konventionellen Kreditvergabe zu messen, zu bewerten
und publik zu machen.

Zugegeben: Das alles ist kein Zuckerschlecken. Der Weg zu zukunftsfahigem Wirt-
schaften und Finanzieren ist noch lang. Aber: Komplexitat darf keine Ausrede sein,
die Hande in den SchoB zu legen!

Susanne Bergius

Haben lhre

Zukunft?

Antworten
in unserem
Trendmagazin

Mehr als Geld bewegen

Globalance

TOPTHEMA
14.6.2019 | Nr. 6

Anzeige

*r
}r Globalangg” .
o lkungy bE’WE’ger
®
o~ =
g e
@ %
X ¥
&

globalance-invest.de/trendmagazin

© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.


https://www.globalance-invest.de/de/themen-und-events/globalance-trendmagazin

BUSINESS BRIEFING NACHHALTIGE INVESTMENTS SEITE 9

»Best of aus 10 Jahren

ASSET MANAGEMENT
14.6.2019 | Nr. 6

Zu den Highlights unserer Berichterstattung gehoren
zu Vermogensverwaltung und Research,

neuer Fonds und Anlagekonzepte,
gen sowie

zU Forschun-

. Hier eine Auswahl von

Themen und Schwerpunkten zum Nachlesen.

» Investoren ohne Macht?

Dieser Beitrag vom April 2019 beleuchtet, ob und wie Inves-
toren globale Risiken angehen kénnen und dass wider-
sprichliches Handeln nicht sinnvoll ist.

» Aktive Aktiondre: hell- oder dunkelgriin?

Der Aufmacher vom Marz 2019 ist der Ernsthaftigkeit von
Anlegern hinsichtlich ihres Engagements als Anteilseigner
auf der Spur.

» Von Vorreitern und Opportunisten

Im Februar 2019 wurde enttarnt, dass GroBanleger mit ver-
antwortlichem Investieren meist nur Risiken managen, statt
eine zukunftsfahige Wirtschaft anzusteuern.

» Lebensgrundlage fristet Mauerbliimchendasein

Die Schwerpunkt-Ausgabe vom Januar 2019 erklart und
hinterfragt, was Anleger und Unternehmen daflr tun kénn-
ten, um die biologische Vielfalt zu bewahren.

» Finanzmarktregulierung, aber wie?

Diese Schwerpunkt-Ausgabe vom Oktober 2018 greift die
heifl3 diskutierten EU-Regulierungsvorschlage und ihre Kon-
sequenzen flr Finanzverwalter und Berater auf.

» Wertschépfung entlang der Lieferketten sichern

Der Beitrag vom September 2018 schildert die bei Zuliefe-
rern schlummernden Sozial- und Umweltrisiken, wie Initiati-
ven diese senken wollen und worauf Investoren drangen.

» ldee in der Findungsphase - Impact Investments

Der Beitrag vom August 2018 stellt die verschiedenen Vor-
stellungen zum wirkungsorientierten Geldanlagen dar und
wie positive 6kosoziale Effekte erreichbar sind.

» Zentralbanken kénnen mehr

Der Schwerpunkt vom April 2018 legt dar, welche
Zentralbanken aktiv zu einer umwelt- und sozialvertrag-
licheren Finanzwelt beizutragen versuchen - und wer das
ausblendet.

» Eintagsfliege, Startpunkt oder Strategie?
Dieser Beitrag vom Marz 2018 beleuchtet, dass immer mehr
Investmentfonds auf Nachhaltigkeit umstellen und woran zu
erkennen ist, ob Greenwashing oder der Ausgangspunkt flir
eine systematische Neuorientierung vorliegt.

» Die Weltklimakonferenz wirkt indirekt

Der Beitrag vom Dezember 2017 berichtet Gber Initiativen,
die dazu aufrufen, in emissionsarme Branchen und Ge-
schaftsfelder zu investieren und wie sich Vermdgensverwal-
ter beim Klimaschutz positionieren.

» SDGs - vier Buchstaben fiir 17 groBe Vorhaben

Die Schwerpunkt-Ausgabe vom Oktober 2017 zeigt, wie Un-
ternehmen und professionelle Investoren die globalen UN-
Nachhaltigkeitsziele als Orientierungsmafstab oder fir ihre
Zwecke aufgreifen, und was zu Uberdenken ist, um Etiket-
tenschwindel zu vermeiden. >

ERSTE
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FI “--fu!]ce IN VISIONS
. H Climate
Union Swisscanto Neutral
lnv’estment ( Invest e

© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.


http://www.bibessen.de/nachhaltigkeit.html
http://www.bibessen.de/nachhaltigkeit.html 
http://www.investinvisions.com
http://www.investinvisions.com/
http://www.swisscanto.de/
http://www.erste-am.de
http://www.finance-in-motion.com
http://www.finance-in-motion.com/
http://www.forestfinance.de/?fofiwkz=31
http://www.nachhaltigekapitalanlagen.de
http://www.nachhaltigekapitalanlagen.de/
http://www.thesouthpolegroup.com/
https://www.handelsblatt.com/service-angebote/newsletter/nachhaltige-investments/business-briefing-nachhaltige-investments-vom-april-2019-bbni_04-2019/24208534.html
https://www.handelsblatt.com/downloads/24068112/2/hb-business-briefing-investments_03_19.pdf
https://www.handelsblatt.com/downloads/23953304/3/hb-business-briefing-investments_02_19.pdf
https://www.handelsblatt.com/service-angebote/newsletter/nachhaltige-investments/business-briefing-nachhaltige-investments-vom-januar-2019-01-2019_bbni/23845390.html
https://www.handelsblatt.com/service-angebote/newsletter/nachhaltige-investments/business-briefing-nachhaltige-investments-vom-oktober-2018-10_bbni/23164898.html
https://www.handelsblatt.com/service-angebote/newsletter/nachhaltige-investments/business-briefing-nachhaltige-investments-vom-september-2018-09_bbni/23055502.html
https://www.handelsblatt.com/downloads/22887478/5/hb-business_briefing_investments_08_18.pdf
https://www.handelsblatt.com/service-angebote/newsletter/nachhaltige-investments/business-briefing-nachhaltige-investments-vom-april-2018-04_bbni/21167578.html 
https://www.handelsblatt.com/service-angebote/newsletter/nachhaltige-investments/business-briefing-nachhaltige-investments-vom-maerz-2018-03_bbni/21039116.html
https://www.handelsblatt.com/downloads/20669376/2/hb-business-briefing-investments_12_17.pdf
https://www.handelsblatt.com/downloads/20405612/8/hb-business-briefing-investments_10_17.pdf

BUSINESS BRIEFING NACHHALTIGE INVESTMENTS SEITE 10

» Auf den Zahn gefiihlit

Die Analyse vom September 2017 kommt zum erntichtern-
den Ergebnis: Flaggschifffonds ignorieren ESG-Risiken. Da-
mit klaffen Prospekte und nachhaltige Selbstverpflichtun-
gen der Anbieter auseinander.

» Riesige Summen in schwarzen Boxen

Exklusive Umfrage vom Marz 2017: Deutsche Unterneh-
mens-Pensionsfonds hllen sich in Schweigen, und nachhal-
tige Anlageleitlinien sind ein Fremdwort.

» Gemeinwohl im Fokus

Aufmacher vom August 2016: Mehr als 250 Firmen machen
eine Bilanzierung ganz besonderer Art: Sie stellen detailliert
dar, was sie wie in ihrem Kerngeschaft fir die Gesellschaft
tun.

» Divestment wirkt nur bei drei starken Sdulen

Die Analyse vom Juli 2016 erlautert, welche Voraussetzun-
gen noétig sind, damit der Abzug von Geld bei Unternehmen
etwas erreichen kann und zeitgleich Kapitalflisse zukunfts-
orientiert umgelenkt werden.

» Top-Asset-Manager sind oft SRI-Anféanger

Exklusive Umfrage vom Februar 2016 unter 45 Vermodgens-
verwaltern: Sie haben viel Luft nach oben bei der verant-
wortlichen Kapitalanlage. Vorreiter zeigen: Starkes Wachs-
tum ist moglich, Kunden gibt es genug.

» Berichte der Dax-Firmen sind kaum vergleichbar

Laut Analyse vom Dezember 2015 zeigen nur elf Konzerne,
ob sie Nachhaltigkeitsziele erreichen. Die 6konomische Re-
levanz von Vorhaben und Leistungen bleibt unklar.

» Industrie 4.0 - Treiber fiir Zukunftsfahigkeit?

Die Schwerpunkt-Ausgabe im Oktober 2015 schafft einen
Einblick zu den Effekten der Digitalisierung, ihrem hohen
Oko-sozialen Potenzial und der Mihe, dies zu heben.

» Freiheit vom Wachstum

Das Wachstums-Dogma scheint ungebrochen, dennoch gibt
es Klein- und Mittelstandler, die sich bewusst auf Stabilitat
und Qualitat konzentrieren.

» Steueroptimierung - Dilemma oder Unding?

Umfrage vom Januar 2015: Die meisten der acht Top-Ver-
maogensverwalter schweigen dazu, ob unternehmerische
Steuersparmodelle akzeptabel sind oder nicht.

» Ein guter Fang?
Reportage vom August 2014: Die groBte deutsche Investiti-
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on aller Zeiten in Brasilien gilt als Desaster, die Widerspriiche
rund um das Thyssenkrupp-Stahlwerk sind haarstraubend.

» Boni fiir Verantwortung in Unternehmen
Der Beitrag vom Marz 2014 schildert, wie Vorreiter die va-
riable VergUtung fir Top-Manager nachhaltig ausrichten

» CSR-Investitionen schlecht gemanagt

Die strategische Ausrichtung von Unternehmen lasst trotz
Leuchttirmen zu winschen Gbrig, so der Beitrag im April
2013. Die Firmen vertun Geschaftschancen.

» Exklusive Umfrage unter Dax-Finanzvorstanden
Dezember 2012: Eine nachhaltige Unternehmensfiihrung se-
hen CFOs oft nicht als ihre Aufgabe an. Fiihrende Finanz-
vorstande aber erlautern deren Relevanz.

» Menschenrechtliche Sorgfaltspflicht

Analyse vom Marz 2012 nach mehrmonatiger Recherche:
UN-Leitlinien stellen Forderungen an Staaten und Unterneh-
men, aber auch Investoren kénnen handeln.

» Zogerliche Bekenntnisse

Exklusive Umfrage im August 2011: Wenige deutsche Ver-
mogensverwalter prifen eine Unterzeichnung der UN-Prin-
zipien fur verantwortliches Investieren.

» Stiftungen denken um

Exklusive Umfrage von 2011: Viele Umwelt- und Entwick-
lungsstiftungen arbeiten ohne 6ko-soziale Anlageleitlinien
oder Kriterien. Einige streben Vorgaben an.

Die weibliche Sicht auf Geldanlagen ist anders
November 2010: Frauen setzen sich vermehrt mit Vermé-
gensbildung auseinander. Informierte Anlegerinnen inves-
tieren mit besseren Ergebnissen als Manner.

Green Buildings als eigene Vermdgensform

Der Bericht vom Mai 2010 zeigt: Um bis zu ein Drittel niedri-
gere Kosten machen nachhaltig gebaute und bewirtschafte-
te Immobilien attraktiv.

Firmenwerte in Gefahr

Marz 2010: Unternehmen, deren Kerngeschafte 6kologische
und soziale Missstande verursachen, setzen ihre Aktienkurse
aufs Spiel. Die Beispiele sind vielfaltig.

Besser durch die Krise

September 2009: Nachhaltige Unternehmen verschiedener
GroBen und Branchen kommen strukturell gut gerUstet viel-
fach besser durch die Krise als Wettbewerber.
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Veranderung seit 2009 ...

Unser zehnjahriges Jubilaum verdankt das Briefing auch seinen

. Sie weisen auf
auf

hin, aber auch

. Es ergibt sich ein spannender

Uberblick tber unterschiedliche Wahrnehmungen.

... besteht darin, dass sich Nachhaltige Invest-
ments entwickelt haben von einem ethischen
Anlagethema fiir nur vereinzelte Anleger hin zu
einer fundierten Betrachtung und Bewertung
von Nachhaltigkeitschancen- und -risiken, die
fiir quasi jede Anlageform eine gewisse Rele-
vanz besitzen. Das war damals kaum vorstellbar.

Matthias Stapelfeldt, Union Investment

... ist die Tatsache, dass selbst in der Wolle ge-
farbte Kapitalisten wie beispielsweise Jeremy
Grantham (Mitgriinder von GMO, eines grof3en
unabhédngigen Vermdgensverwalters aus Bos-
ton) Brandbriefe, die eine 6kologische Invest-
mentwende fordern, an ihre Kunden und Ge-
schaftspartner adressieren.

Pia Sauerborn, CSR Beratungsgesellschaft

... liegt darin, dass frither ethisch-nachhaltige
Geldanlagen belachelt und als ,,Gutmenschen-
tum“ abgetan wurden und heute als Risikoma-
nagementansatz und als Performancetreiber be-
trachtet werden. Gut, dass damit endlich das
Vorurteil ,,Nachhaltigkeit kostet Rendite” ausge-
raumt werden konnte.

Jutta Hinrichs, Pax-Bank

... ist der Paradigmenwechsel in der Finanzin-
dustrie hin zur Integration von Nachhaltigkeit im
Anlageprozess und Risikomanagement von Ban-

ken, sowie das gestiegene Bewusstsein fiir
nachhaltige Geschaftspraktiken und die erhohte

Bereitschaft von Politik und Wirtschaft die Fi-

nanzindustrie grundlegend zu verandern.

Edda Schrdder, Invest in Visions

... liegt darin, dass immer mehr Informationen
seitens Unternehmen / Emittenten / ESG-Daten-
providern zur Verfiigung stehen bzw. von
Investoren eingefordert werden. Dies zeigt,
dass das Thema Nachhaltigkeit seinem
Schattendasein entflohen ist.

Oliver Roder, Erste Asset Management Deutschland

... ist, dass das Thema nachhaltiges Wirtschaften
erfolgreich im Mainstream der 6ffentlichen
Wahrnehmung verankert worden ist und
wir heute eine liberzeugende Produktvielfalt
an nachhaltigen und zunehmend auch
wirkungsorientierten Kapitalanlagen
anbieten kénnen.

Astrid Herrmann, Evangelische Bank

.... ist die Tatsache, dass das Thema
nachhaltig auf der Agenda steht - zwar oft
noch ,,gemogelt” wird, aber niemand es sich
mehr leisten kann, die Bedeutung von
6konomischer, sozialer und 6kologischer
Nachhaltigkeit zu negieren.

Michael P. Sommer, Bank im Bistum Essen

The most significant change has been in
the approach taken by investors. We have seen
approaches in the market move from those
focused primarily on using exclusion and norm
based screening as tools, to those using
active ownership to engage and push
companies in the right direction while
also integrating material risks and opportunities
in investment decisions.

Janicke Scheele, DNB
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Der grof3te Fortschritt

seit 2009 ...

... ist, dass nachhaltige Geldanlagen auch von
groBen konventionellen Playern entdeckt
worden ist. Dies wird in den kommenden Jahren
mit Sicherheit fir ein weiterhin dynamisches
Wachstum sorgen und verantwortliches
Investieren voranbringen.

Norbert Wolf, Steyler Ethik Bank

... ergab sich durch ,,das freie Spiel der Marktkraf-
te”“ um ESG-Research: Was den einen als Ausver-
kauf europaischer Nachhaltigkeitswerte erscheint,
belegt fiir die anderen gelungenes Mainstreaming
- jedenfalls macht es auf den internationalen
Finanzmarkten ESG-Daten immer prominenter.
Hoffentlich nutzen Investoren sie kiinftig so
umfanglich, dass sich die Nachhaltigkeits
performance der Emittenten verbessert.

Axel Wilhelm, imug rating

... ist die Selbstverstandlichkeit, mit der Nach-
haltigkeitskriterien in der Vermégensanlage
nicht mehr in Frage gestellt oder nur billigend in
Kauf genommen, sondern liberwiegend
positiv honoriert oder sogar stillschweigend
vorausgesetzt werden.

Dorothee Elsell, Lampe Asset Management

... ist, dass die Integration einer zukunftsorien-
tierten Klima-Risikobewertung bei der Analyse
von Anlageportfolios zunehmend Anerkennung
findet. Hier ist die entscheidende Rolle hervorzu-
heben, die institutionelle Investoren als Katalysa-
toren fiir den Ubergang zu einer klimafreund-
lichen Wirtschaft und Gesellschaft spielen.

Hanna Varttd, South Pole Group

... sehe ich darin, dass sich der nachhaltige
Investmentansatz weiterentwickelt hat: Zu
ESG- und Ausschlusskriterien kam eine
Impact-Bewertung hinzu, die den gesellschaft-
lichen Nutzen der Produkte und Dienstleistun-

KOPFE & AUSSENANSICHT
14.6.2019 | Nr. 6

gen von Unternehmen bestimmt. Zeitgleich
hat Nachhaltigkeit die Sparkassen und
Volksbanken komplett durchdrungen.

Jan Sobotta, Swisscanto Invest

... ist, dass sich EU-Parlament auf eine Definition
flir nachhaltige Investitionen geeinigt hat und da-
mit einen Rechtsrahmen geschaffen hat, um nach-
haltige Finanzprodukte einheitlich zu klassifizieren.

Gottfried Baer, MehrWert

... dass ,,Nachhaltigkeit” kein Spezialthema mehr
fiir einen kleinen Kreis ist, sondern dank Er-
kenntnissen zum Klimawandel und Ressourcen-
verbrauch fast alle Lebens- und Altersgruppen
erreicht und die Finanzindustrie bewegt hat,
wenn auch nicht so schnell erwartet. Die Akzep-
tanz von Veranderungen ist gréBer denn je.

Bernhard Engl, Forest Finance

... dass ESG bei den ,Mainstream“-Anbietern an-
gekommen ist. So gut wie jeder Asset Manager
und jede Bank hat ESG-Produkte im Angebot.
Auch der Bekanntheitsgrad des meistens illiqui-
den Impact Investing hat stark zugenommen,
allerdings sind sie in den Portfolien der Anleger
noch selten vertreten.

Sylvia Wisniwski, Finance in Motion

... ist, dass viele der ganz grossen Vermdégensver-
walter - spat aber immerhin - die Bedeutung von
ESG erkannt und in ihre Investmentprozesse inte-
griert haben, also dass ESG zum Mainstream wird.

Andreas Knorzer, Vontobel

... ist, dass v. a. die institutionellen Investoren in
immer groBerem Umfang gesellschaftliche Aspek-
te bei ihren Anlagen beriicksichtigen, und dass
mittlerweile auch der Gesetzgeber die Hebelwir-
kung von Nachhaltigkeitsinvestoren erkannt hat.

Andreas W. Korth, Good Growth Institut [S
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Am Wenigsten tat sich

seit 2009 ....
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Trotz einiger Fortschritte, die sie auf den vorherigen Seiten
genannt haben, gehen die Finanzprofis

einige wesentliche

. Damit geben sie

- von Finanzberatern, Analysten Uber
Vermogensverwalter und Versicherungen bis hin zu Entscheidern

in Politik und Unternehmen.

... in der Finanzindustrie bei der Governance.
Immer wieder werden fiir Fiihrungspersonal und
Mitarbeiter Anreize gesetzt, die libergeordnete
soziale oder 6kologische Ziele konterkarieren.
Trotz mehr Vorschriften und Compliance-Abtei-
lungen haben viele Banken und Vermégensver-
walter nach wie vor nicht begriffen, was sie
langst hatten andern missen.

Pia Sauerborn, CSR Beratungsgesellschaft

... in der zugrunde liegenden Motivation zu
,Nachhaltigkeit®, das hei3t das Richtige fiir die
Zukunft zu tun. Die Konzentration liegt liberwie-
gend auf 6konomischen Aspekten wie ,,nachhal-
tiger“ Performance, Alphageneration, Risikomi-
nimierung, etc.

Oliver Roder, Erste Asset Management Deutschland

... hinsichtlich der Vereinheitlichung von Stan-
dards. Noch immer fehlt eine klare Leitlinie bei
der Frage, welche Kriterien fiir den Grad der
Nachhaltigkeit eines Investments ausschlagge-
bend sind bzw. sein sollen. Und noch immer ist
der Anteil an nachhaltig investiertem Kapital ge-
messen am Gesamtvolumen sehr gering.

Astrid Herrmann, Evangelische Bank

... hinsichtlich der Begriffsbestimmung; Nachhal-
tigkeit kann nach wie vor alles oder nichts be-
deuten. Darum wird der Begriff noch stets zu oft
fiir Greenwashing missbraucht.

Dorothee Elsell, Lampe Asset Management

... lange Zeit auf politischer Ebene - und trotz
des EU-Aktionsplans bleiben die politischen Ak-
tivitaten zu zégerlich. Es bedarf noch deutliche-
rer Zeichen, zumal er zu sehr auf die Erreichung

der EU-Klimaziele ausgelegt ist und wichtige
soziale Aspekte, die ebenfalls zur nachhaltigen

Geldanlage zdhlen, nicht beriicksichtigt.

Jan Sobotta, Swisscanto Invest

... bei Investitionen mit ethischen Kriterien: Wer
Geldanlagen zu sehr auf Green Finance, Klima-
schutz und Risikominimierung reduziert, ver-
gisst die Menschen. Gut ist, dass die nachhalti-
gen UN-Entwicklungsziele den Blick auch auf
wichtige Themen wie sozial gerechte Struktu-
ren, die Welterndhrung oder die Armutsbe-
kdmpfung lenken.

Norbert Wolf, Steyler Ethik Bank

... dabei, Nachhaltigkeit zwingend zum integra-
len Bestandteil von Anlagestrategien und Fi-
nanzberatung zu machen. Trotz erster Ansatze
in der Divestment-Bewegung und einzelnen
staatlichen Anlagevorgaben fehlt eine breite,
feste Verankerung. Diese aber sollte sein - und
falls nicht, wére das explizit darzustellen und zu
begriinden.

Bernhard Engl, Forest Finance

Ich finde, es hat sich in keinem Bereich
nichts getan.

Jutta Hinrichs, Pax-Bank >
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Am Wenigsten tat sich

seit 2009 ....

... in Bezug auf den Nachweis, dass Nachhaltig-
keitskriterien im Finanzbereich sich wirklich
positiv auf die reale Wirtschaft ausgewirkt
haben, denn Portfolios mit geringem
CO,-Fussabdruck bedeuten nicht, dass die
CO,-Emission auch zuriickgehen.

Andreas Knorzer, Vontobel

... bei der Beratung der Privatkunden durch
Banken und Versicherungen im Hinblick auf die
gesellschaftlichen Aspekte der Anlagen, da die

meisten Intermedidre im Finanzbereich keine
aktive Strategie zur Steigerung von Nachhaltig-
keitsquoten in ihren Portfolien haben und ihnen
in der Breite das Wissen fehlt, eine solche Stra-
tegie auch den Kund*innen zu vermitteln.

Andreas W. Korth, Good Growth Institut

Nichts tat sich seit 2009 im Bereich der wirklich
groBen Finanzstrome in der Welt.

Michael P. Sommer, Bank im Bistum Essen

Comprehensive action on climate change has
been slow at a time when we require rapid
change. While it would be incorrect to say
nothing has happened, particularly in light

of the historic Paris Agreement in 2015,
collectively we are moving too slowly and risk

failing to limit warming by two degrees by a

considerable margin.

Janicke Scheele, DNB

Zu wenig tat sich bei der durchschnittlichen
Nachhaltigkeitsperformance von Aktiengesell-
schaften. Zwar sind einzelne deutlich aktiver als
vor zehn Jahren, aber lber alle Firmen, Bran-
chen und Lander hinweg betrachtet ist bei wei-
tem nicht das notwendige Niveau erreicht. Ein
nachhaltiger Finanzmarkt muss daher mehr Un-
ternehmensverantwortung einfordern.

Axel Wilhelm, imug rating

KOPFE & AUSSENANSICHT
14.6.2019 | Nr. 6

Seit 2009 ist die Harmonisierung der ESG-Ra-
ting- und Rankingmethoden und -ansatze nur
wenig fortgeschritten. Das wirkt sich negativ auf
die Vergleichbarkeit zwischen Sektoren und
Unternehmen aus und verhindert - mangels
Markttransparenz - groBere Kapitalstrome in
entsprechende Investitionen.

Hanna Varttd, South Pole Group

Die Verbindung von Nachhaltigkeit und Geld-
anlage weist nach wie vor keinen intuitiv nach-
vollziehbaren Nutzen auf, der fiir Privatkunden
als Kaufanreiz dienen kénnte. Den Mainstream
haben wir auch nach zehn Jahren nicht erreicht.
Schade!

Matthias Stapelfeldt, Union Investment

Am wenigsten Fortschritt sehen wir bei
der Ausgestaltung einer ganzheitlichen
Nachhaltigkeitstaxonomie, die Anlegern eine
transparente Definition von nachhaltigen
Kapitalanlagen liefert. Die EU-Kommission
hat zwar eine Umwelt-Taxonomie vor-
geschlagen, aber diese beachtet die
soziale Dimension nicht ausreichend.

Edda Schréder, Invest in Visions

Zu wenig tat sich seit 2009 auf der
Regulierungsseite. Seit Einflihrung des Mikro-
finanzprivilegs im Jahr 2007 gab es kaum
weitere konkrete Gesetzesanderungen, um
wirkungsorientiertes Investieren umfassend
zu fordern.

Sylvia Wisniwski, Finance in Motion

Am Wenigsten hat sich seit 2009 leider bei
vielen Versicherungsunternehmen in Sachen
nachhaltiger Anlage und nachhaltiger Ver-
sicherungsprodukte getan.

Gottfried Baer, MehrWert
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Nachhaltige Geldanlagen Umwelttechnik-Anlagen sind
sondieren und investieren in Akteure, die glaubwirdig auf nicht mit nachhaltigen Geld-
dem Weg zu mehr Nachhaltigkeit sind und meiden die an- anlagen zu verwechseln.
deren. Sie analysieren Unternehmen und Staaten mithilfe
zahlloser Indikatoren und investieren in die 6ko-sozial leis-
tungsfahigsten. Anlagestrategien basieren auf Ausschluss-
kriterien und/oder Best-in-Class-Konzepten, die die besten
der jeweiligen Branche herausfiltern. Noch strengere Kon-
zepte stltzen durchweg nachhaltige Geschaftsmodelle.

Fur Okotechnik-Anlagen wird meist
keine Kriterienvielfalt gehandhabt,
oft gibt es keine Sozialkriterien, teil-
weise wird nicht mal die Okobilanz
ermittelt. Doch nicht jede Okotech-
nik ist nachhaltig! Biosprit klingt
Verantwortliche Investments zwar gut, kann aber in Konkurrenz
sollen die schlimmsten Vergehen gegen internationale Um- zur Nahrungsmittelerzeugung ste-
welt- und Sozialstandards meiden und Risiken senken. In- hen oder zu Regenwaldvernichtung
vestoren beachten ein paar ESG-Kriterien und wollen Un- zugunsten von Palmél fahren. Pro-
ternehmen zu verantwortlicherem Wirtschaften bewegen, blematisch ist, dass zahlreiche An-
indem sie mit Emittenten sprechen und ihr Stimm- und Re- bieter diesbezlglicher Geldanlagen
derecht auf Hauptversammlungen nutzen. den Fehler begingen und begehen,
bei beiden ist, dass Kapitaleigner diese Produkte als ,,nachhaltige In-
und Vermdgensverwalter beeinflussen kénnen, wie sie ihr vestments zu verkaufen statt als
Eigentum bzw. die ihnen anvertrauten Gelder einsetzen. das, was sie sind: ,Umwelttechnik®.

Anzeige

Impact Investments

sind wirkungsorientierte Anlage-
formen. Sie wollen neben einem
finanziellen Ertrag unmittelbar
und messbar positive soziale und
Okologische Wirkungen errei-
chen. Es kann sich um verschie-
dene Anlageklassen handeln, die
in Projekte oder Unternehmen in
Entwicklungs- und Schwellenlan-
dern, aber auch in Industrieldnder
investieren. Anders als bei Philan-
thropie (Spenden) behalten die
Anleger die Eigentumsrechte an

den Geldern. Die finanziellen Er- . .
irage kénnen je nach Konzeption 2 Setzen sie auf nachhaltige Partner.

und Land marktiblich sein, teils Green Bonds - Made by KfW

aber auch unterdurchschnittlich.
Der Markt wachst stark. I(r\v
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Wussten Sie schon, ...

... was SRI bedeutet?

SRI steht fir ,,Socially Responsible Investment®: gesell-
schaftlich verantwortliche Kapitalanlagen. Dies ist ein
Oberbegriff fir sehr unterschiedliche Anlagestrategien
und Herangehensweisen.

Darunter fallen einerseits strenge nachhaltige Geldanla-
gen, die teilweise 200 bis 500 6kologische, soziale und
ethische Kriterien Uberprifen. Andererseits verstehen
viele Marktteilnehmer unter SRI auch verantwortliche
Investments: Bei vielen sind nur einzelne umstrittene
Branchen wie Ristungsindustrie ausgeschlossen. Oder
sie nutzen andere Konzepte, um nicht zu VerstdBen ge-
gen internationale Standards beizutragen und auch, um
entsprechend auf Unternehmen einzuwirken.

Darum haben manche Akteure den Oberbegriff SRI in-
zwischen im Englischen inhaltlich erweitert auf ,Sustai-
nable and Responsible Investment®, also ,,nachhaltiges

... was sich hinter ,,SDGs* ver-
birgt?
Das Kurzel steht flr

. Die sind die im
September 2015 von den Vereinten
Nationen, beschlossenen 17 globalen
Nachhaltigkeitsziele. Darin stellt die
Weltstaatengemeinschaft dar, was sie
unter einer nachhaltigen Entwicklung
versteht und was sie bis zum Jahr
2030 erreichen méchte. Erganzend
konkretisieren 169 Unterziele, was die
Lander dazu beitragen sollen und wie
Fortschritte zu messen sind. Gefor-
dert sind aber nicht nur Regierungen,
sondern auch Zivilgesellschaft, Wirt-
schaft und Investoren, damit die Ziele

und verantwortliches Investieren®.

... fiir was DNK steht?
Dies ist die AbkUrzung flr

, den
der Rat fir Nachhaltige Entwick-
lung (RNE) 2011 beschlossen hat.
Er enthalt 20 Anforderungen fir
nachhaltiges Wirtschaften an Un-
ternehmen aller GréBen und
Rechtsformen, mit denen sie ihre
Leistungen messen und darstel-
len kénnen. Als ein Standard flr
mehr Transparenz Uber Nachhal-
tigkeitsleistungen soll er diese
vergleichbarer machen und Ana-
lysten und Investoren die Beurtei-
lung extra-finanzieller Risiken er-
leichtern. Inzwischen nutzen
mehr als 500 Unternehmen den
DNK zur Berichterstattung.

erreichbar und finanzierbar sind.

... was das 1,5-Grad-Ziel erfordert?

Das Pariser Klimaschutzabkommen von 2015 sieht vor, die
durchschnittliche Erderwarmung bis ins Jahr 2100 auf
,deutlich unter 2 Grad Celsius” gegentber der vorindus-
triellen Zeit zu begrenzen. Die Temperatur ist seither be-
reits um ein Grad gestiegen. Darum sind samtliche globalen
,Finanzflisse in Einklang mit einem Pfad hin zu einer treib-
hausgasarmen und klimaresilienten Entwicklung® zu brin-
gen, so Artikel 2.1c des Abkommens. Zuvor basierten Sze-
narien und Investitionskriterien auf dem 2-Grad-Ziel, um zu
bestimmen, ob Firmen und deren Strategien klimakompati-
bel sind. Das strengere Paris-Ziel bedeutet, belastbare Me-
thoden zu entwickeln, um die 1,5-Grad-Komptabilitat von
Geschaftsmodellen erkennen und Strategien und Invest-
ments danach ausrichten zu kénnen. Langfristig missen
sich Unternehmen wie Investoren am dritten Klimaschutz-
ziel von Paris orientieren, will heiBen: null Emissionen.
Treibhausgasneutralitat soll in der zweiten Jahrhundert-
hdlfte erreicht werden.
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Kenntnisse vertiefen

Auf Wunsch von Leserinnen und Lesern haben wir
Ihnen zur Jubildumsausgabe eine

als Auswahl lesenswerter Publikationen
alphabetisch sortiert zusammengestellt.

Bergius, Susanne (2018): Geldanlagen und Investoren hinterfragen, Berlin:

Netzwerk Weitblick e.V., DOI: 10.24359/dbu.33187_HO1, bestellbar iiber » RiffReporter

Was sind nachhaltige Geldanlagen, was sind verantwortliche Kapitalanlagen? Welche Bedeutung haben beide
fir Gesellschaften und Okonomien? Das beleuchtet dieses Handbuch. Wer Zusammenhange und
Wechselwirkungen kennt, stellt andere Fragen, erhalt andere Antworten und kann Ereignisse und Entwicklun-
gen anders einordnen. Auch flr Leser jenseits der journalistischen Zielgruppen aufschlussreich.

Deml, Max / Blisse, Holger (2016): Griines Geld. Das Handbuch fiir ethisch-6kologi- Evangelische Kirche in
sche Geldanlagen, Wien: Verlag Medianet, ISBN: 978-3-902843-81-4 Deutschland (EKD) (2019):
Das alle drei Jahre aktualisierte Handbuch erldutert Grundsatzliches und stellt samtliche
nachhaltigen Anlage-, Altersvorsorge- und Risikoabsicherungsmaoglichkeiten und
Produktvarianten eingehend dar, samt Strategien und Renditeentwicklungen. Dazu

Leitfaden zur ethisch-nach-
haltigen Geldanlage in der
evangelischen Kirche,

gehoren ,,griine” Banken, Mikrokredite, geschlossene Fonds, Anleihen, Aktien, LEKD Texte 113%,
Investmentfonds, Zertifikate, Direktbeteiligungen bzw. Risikokapital sowie Lebens-, bestellbar bei:
Renten-, Kranken- und Sachversicherungen, Pensionskassen und Vorsorgekassen. Die- versand@ekd.de
ser Vergleich von Konzepten als sachliche Information erleichtert den Einstieg in die e el et el
Vielfalt nachhaltiger Geld- und Kapitalanlagen. Ein Standardwerk. Investoren (AKI) hat seinen

Leitfaden, ein 50-seitiges

Dohmen, Caspar (2008): Let’s make Money. Was macht die Bank mit unserem Geld?, Kompendium, far die

Freiburg: Verlag Orange Press, ISBN-13: 978-3-936086-41-6 4. Auflage iiberarbeitet
Das Buch des Journalisten Dohmen begleitet den gleichnamigen Film von Erwin Wagenho- e v G e
fer. Wahrend der Film die Schattenseiten von Wachstum in der globalisierten Welt zeigt, sl

klart das Buch auf tGber die Zusammenhange zwischen Staatsverschuldung und Steuerpara-
diesen, Sweatshops und Subprimekrisen - 2008, noch ehe es mit der Finanzkrise so richtig los-
ging. Da aus dieser kaum Lehren gezogen wurden, hat das Buch nichts an Brisanz eingebBt.

Forschungsgruppe Ethisch-Okologisches Rating (Hrsg.) (2016): Systemanderung oder

Kollaps unseres Planeten, Erkelenz: Verlag Altius, ISBN: 978-3-932483-59-2

In dieser Erklarung bringt die Forschungsgruppe der Goethe-Universitat Frankfurt den Frankfurt-Hohenheimer-
Leitfaden von 1997 - eine der strengsten Messlatten flir nachhaltige Investments - auf den aktuellen Stand und
fasst ihn teilweise neu. Ein Anlass war, neben den enormen dkologischen, soziodkonomischen und gesellschaft-
lichen Entwicklungen seither, die Erkenntnis, die angestrebte Wirksamkeit solcher Ratings tberschatzt zu ha-
ben. Es ist spannend zu lesen, welche Kriterien die Wissenschaftler als kraftigere Hebel empfehlen.

Ringer, Markus (2010): Nachhaltig Investieren - Der Weg in eine bessere Zukunft!, Erbendorf:

Verlag Edition Ringer, ISBN-13: 978-394406500

Grundlagenpublikation. Markus Ringer schildert in verstandlicher und ausgewogener Weise die Chancen, Risi-

ken und Eigenschaften dkosozialer Geldanlagen. Er stellt Anlageprinzipien diverser Institutionen dar sowie

das grundsatzliche Spektrum von Anlagemdglichkeiten und Anlagevorgangen, empfiehlt aber keine Produk-

te. Das Buchmotto ,Uberlassen Sie die Fehler anderen” kénnte man als dick aufgetragen oder Marketinggag

bezeichnen, doch der zweite Teil ,,Gestalten Sie lhre Zukunft selbst!“ macht deutlich, worum es Ringer geht:

Ubernehmen Sie - anders als andere - Verantwortung fir Ihre Geldanlage. >
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Schéfer, Henry: On Values in Finance and Ethics - Forgotten Trails and Promising
Pathways. 2019. Springer Briefs in Finance. ISBN 978-3-030-04683-5
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Weshalb fehlen Ethik und Nachhaltigkeit in der géangigen Praxis und Wissenschaft des Finanzsek-
tors? Dies fragt einer der wenigen Forscher, die sich intensiv mit der Relevanz 6kosozialer Aspekte
fUr Investments befassen. Er kritisiert, dass die herkdommliche Kapitalmarkt- und Finanzierungstheo-
rie systematisch ethische Aspekte ignoriert, obwohl diese Ubliche Trennung zwischen Ethik und Fi-
nanzen seiner Analyse zufolge im Zuge der Konzepte einer nachhaltigen Entwicklung und der Unter-
nehmensverantwortung obsolet zu werden scheint - wenn auch eher unauffallig. Gleichwohl sind
durchaus noch erhebliche Probleme zu |6sen. Schafer will Praktiker und Forscher motivieren, sich da-
mit zu befassen. Eine fiir Okonomen lehrreiche Lektre.

Schéfer, Henry ( Hrsg.) (2014):
Institutionelle Anleger und nachhalti-
ge Kapitalanlagen, Wiesbaden:
Verlag Springer Fachmedien,

ISBN: 978-3-658-04425-1
Finanzakteure erldutern ihre Sicht und
Erfahrung zu Vermégensmanagement
mit nachhaltigen Geldanlagen sowie
beste Praktiken bei

Banken, Stiftungen, kirchlichen und
Vorsorgeeinrichtungen, Versicherungen

Sprinkart, Karl Peter / Gottwald, Franz-Theo (2013): Fair Finance -

Das Kapital der Zukunft - Auswege aus dem Raubtierkapitalismus,
Miinchen: Verlag Herbig, ISBN: 978-3-7766-2716-9

Die Wissenschaftler erklaren mit unverblimter Sprache die Ursachen
der wirtschaftlichen Verwerfungen der letzten Jahre. Lésungen sehen sie
nicht in ,herkdmmlichen® nachhaltigen, 6kosozialen oder ethischen
Geldanlageformen wie etwa Publikumsfonds, sondern sie greifen
Loésungsansatze auf, die in den Randzonen der Finanzmarkte existieren
und ihrer Ansicht nach das Zeug dazu haben, ,,die finanzwirtschaftlichen
Instrumente auf soliden realwirtschaftlichen Boden zu stellen®.

Sie beschreiben konkrete Projekte und Innovationen flir Finanzierungen
als Alternativen flr Privatanleger, Vermogende, Stiftungen, Kirchen

und andere langfristig orientierte Investoren. Engagiert, teils aber zu
kurz gegriffen.

und Vermo&gensverwaltern.
Ratsam flr Zweifler. Schober, Christian / Then, Volker (Hrsg.) (2015): Praxishandbuch Social
Return on Investment. Wirkung sozialer Investitionen messen, Stuttgart:
Verlag Schaffer-Poeschel, ISBN: 978-3-7910-3396-9.

Das Buch befasst sich mit einer Kernfrage nachhaltigkeitsorientierter Anleger.
Die Autoren stellen eine Methode zur Wirkungsanalyse und -messung (SROI)

samt Fallbeispielen vor und ihre Verwendbarkeit. Geeignet fir Experten.

Stapelfeldt / Granzow / Kopp (Hrsg.) (2018): Greening Finance. Der Weg in eine
nachhaltige Finanzwirtschaft. Berlin: Logos Verlag. ISBN 978-3-8325-4564-2

Um unsere Gesellschaft und Weltékonomie zukunftsfahig zu machen, sind nicht nur
umfangreiche Investitionen erforderlich, sondern auch eine Transformation der
Finanzwelt. Es sei erforderlich, dass Sustainable Finance kiinftig die ganze Breite der
Finanz- und Kapitalmarkte erfasse und nutze, so die Herausgeber. Fach- und
Flhrungskrafte aus Wissenschaft, Gesellschaft und Finanzwirtschaft geben in dem
Sammelband einen Einblick zum Diskussionsstand, zu den groen Heraus-
forderungen und zu mdglichen Lésungsansatzen.

Er ist fur Praktiker ebenso gedacht wie fir Dozenten und Studierende.

Zagst / Krimm / Hérter / Menzinger (2011): Responsible Investing - Verantwortlich investieren,
Miinchen: Verlag Finanzbuch, ISBN: 978-3-89879-601-9

»In den vergangenen zwdlf Jahren erschitterten nicht weniger als drei gro3e Krisen die weltweiten
Kapitalmarkte. Um diesen durch kurzfristige Gewinne getriebenen Kreislauf zu durchbrechen, missen
in Zukunft alle Investoren den Grundsatz der Nachhaltigkeit bertcksichtigen.” Mit dieser Aufforderung
startet das Buch, um auf rund 350 Seiten die finanziellen Aspekte dahinter zu erlautern. Aus
Investorensicht, Unternehmenssicht und aus Sicht der Privatanleger. Die Autoren erklaren, wie Um-
welt-, Sozial- und Governance-Aspekte im Investmentprozess, bei der Risikostrategie und der Portfolio-
optimierung beachtet werden kdnnen; und welchen finanziellen Nutzen dies bietet. Das wissenschaft-
lich geschriebene und auf Aktienanlagen fokussierte Buch ist flir Nichtspezialisten teils harte Kost.
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Nie dagewesene Dynamik und Transparenzanforderungen
Institutionelle Investoren erwarten 2019 ein Wachstum nachhaltiger und verantwort-
lich gemanagter Geldanlagen um mindestens 15 bis 20 Prozent. Drei Treiber sind da-
fur ausgemacht: GroBanleger wollen Umwelt-, Sozial- und Governance-Risiken (kurz
ESG-Risiken) sowie Transformationsrisiken (Stichwort: Energiewende, Mobilitatswen-
de etc.) minimieren. Zudem hat die mit dem EU-Aktionsplan Sustainable Finance
verbundene Regulierung eine im deutschsprachigen Raum nie dagewesene Dynamik
entfaltet. Uberdies wird mehr Nachfrage von Privatanlegern erwartet. Mit all diesen
Themen und weiteren Aspekten einer nachhaltigeren Ausrichtung der Finanzmarkte
werden sich im Herbst einige Veranstaltungen befassen.

Zum Auftakt gehort am 18. September 2019 die » 12. Fachkonferenz Nachhaltige
Geldanlagen in der Frankfurt School of Finance & Management. Der Branchentreff
beleuchtet nicht nur die jingsten Trends, sondern auch, was auf Anlageberater und
professionelle Anleger zukommen wird. Immer mehr integrieren zwar ESG-Aspekte
in die gesamte Anlagestrategie und verbessern dies bei der Kapitalanlage auch qua-
litativ, wie die Frankfurt School konstatiert. Doch Banken und Finanzinstitute seien
gefordert, noch nachhaltiger zu werden. Daflir sei die Frage zu beantworten, welche

Wirkungen durch nachhaltige Investments erzielt wurden und werden.

Es ist allerdings auch zu messen und zu beleuchten, welche nachteiligen 6kosozia-
len Effekte nicht-nachhaltiges Investieren auf die Gesellschaft und die Umwelt hat
und wie diese vermeidbar sind. Treuhander und Vermd&gensverwalter in der EU mus-
sen ab 2020 offen legen, welche ESG-Risiken in ihren Portfolios schiummern und
was sie tun, um diese zu senken. Die damit verbundenen Herausforderungen durften
die Teilnehmenden ebenfalls in Frankfurt am Main diskutieren.
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