Geld

Anstandig Geld verdienen

INVESTMENT | Nachhaltige Fonds verfolgen vollig unterschiedliche Konzepte. Wer seinen Wert-
vorstellungen treu bleiben will, muss genau priifen, welcher Fonds zu seinem Typus am besten passt.

uf den ersten Blick wirkt Ingo Scheu-
A len nicht wie ein Finanzberater.
Schulterlange Haare, Dreitagebart,
lockerer Kleidungsstil - das erinnert eher
ans Lehrerzimmer als an die Finanzwelt, in
der Manschettenkndpfe und Einstecktii-
cher noch immer zu den beliebtesten Ac-
cessoires zdhlen. Doch Scheulen unter-
scheidet sich nicht nur duflerlich von an-
deren Kollegen: Der gebiirtige Niedersach-
se mit Wohnort in Bad Salzuflen hat sich
aufnachhaltige Geldanlagen spezialisiert.
Er wihlt Investmentfonds aus, die fiir
ethisch motivierte Anleger geeignet sind.
Das ist eine zunehmend schwierige Aufga-
be: Laut einer aktuellen Erhebung des Sus-
tainable Business Institute (SBI) in
Oestrich-Winkel bei Wiesbaden gibt es im
deutschsprachigen Raum mittlerweile 375
Fonds mit einem Gesamtvolumen von 34
Milliarden Euro, die 6kologische und so-
ziale Kriterien beriicksichtigen. Zum Ver-
gleich: Im Jahr 2005 waren es lediglich 112
Fonds mit 5,7 Milliarden Euro.
»,Das Wachstum dieses Segments hélt
an’, erklart SBI-Prisident Paschen von Flo-
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tow. Doch nicht alles, was griin und mora-
lisch daherkommt, ist tatsdchlich fiir nach-
haltige Anleger geeignet: ,Zahlreiche
Fonds arbeiten mit duferst laxen Auswahl-
kriterien’, kritisiert Scheulen, der auch Vor-
sitzender des Beraternetzwerks Okofinanz
21 ist. Aus seiner Sicht verdienen lediglich
60 bis 70 Fonds das Etikett ,,nachhaltig”

DIE PISTOLE IN MEINEM PORTFOLIO
Tatsdchlich sorgt die Branche immer wie-
der fiir Negativschlagzeilen - zum Beispiel
im April, als eine von der Griinen-Bundes-
tagsfraktion in Auftrag gegebene Studie
zeigte, dass einige Fonds in erheblichem
Umfang in Unternehmen aus der Riis-
tungs- und Atomindustrie investieren. Ei-
ne bose Uberraschung fiir Anleger, die sich
Investitionen nach strengen 6kologischen
und sozialen Kriterien erhofft hatten.
Neuerdings konnen Investoren jedoch
leichter erkennen, was mit ihrem Geld
passiert. Im vergangenen Juni hat das ,Fo-
rum Nachhaltige Geldanlagen“ (FNG), ein
Zusammenschluss von Banken, Fondsan-
bietern und Finanzvertrieben, auf seiner

Homepage (www.forum-ng.org) die
»FNG-Matrix“ freigeschaltet. Dort sind
nachhaltige Fonds und die entscheiden-
den Kriterien aufgelistet, nach denen sie
Aktien und Anleihen auswéhlen.

Das sei ein ,entscheidender Schritt hin
zu mehr Transparenz und Verstdndlich-
keit von nachhaltigen Finanzprodukten
sagt FNG-Vorstand Volker Weber.

Das Problem: Angesichts der Vielzahl
von Kriterien ist die Datenbank, in der bis-
lang rund 50 Fonds vertreten sind, dufSerst
umfangreich. Wer sie im DIN-A4-Format
ausdruckt, erhdlt nicht weniger als 25 Sei-
ten, die er dann nebeneinander legen
muss.

Fiir alle, die diese Miihe scheuen, hat
WirtschaftsWoche Green Economy die Da-
tenbank analysiert und Fonds fiir mehrere
Anlegertypen herausgefiltert - etwa fiir Na-
turliebhaber, Pazifisten und Tierfreunde
(siehe Tabelle Seite 22).

Samtliche Fonds arbeiten zwar mit zahl-
reichen verschiedenen Kriterien, sind aber
eben nur in bestimmten Bereichen beson-
ders streng - und setzen damit vollig unter-
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schiedliche Schwerpunkte. Anleger, die
ethisch investieren méchten, miissen sich
deshalb zunichst selbst fragen, wie sie zu
bestimmten Fragen stehen: Welcher Anle-
gertypus bin ich? In welchem Bereich lege
ich besonders Wert auf Nachhaltigkeit?

Erst dann kénnen sie einen Fonds aus-
suchen, der ihren Wertvorstellungen ent-
spricht - und zudem natiirlich angemesse-
ne Renditen erwirtschaftet. ,Angesichts
des groflen Angebots ist inzwischen fiir je-
den Anlegertyp etwas dabei;, meint von
Flotow.

Dennoch bleibt ein Dilemma, wie das
Beispiel Klimaschutz zeigt: Viele nachhal-
tige Fonds investieren auch in Olprodu-
zenten und Autohersteller. Das Ganze
nennt sich ,Best in Class“-Strategie: Wir
investieren auch in Okostinder, lautet die
Botschaft, suchen dort aber die Eindugi-
gen unter den Blinden. Also zum Beispiel
jene Autobauer, deren Modelle am we-
nigsten Kohlendioxid in die Luft blasen.
Oder Olproduzenten, die alles tun, um
Umweltschdden zu verhindern.

FLAMMENDES INFERNO

Ein vertretbarer Ansatz. ,Solange unsere
Gesellschaft nicht auf Ol oder Autos ver-
zichten kann, macht es fiir viele Anleger
Sinn, in die nachhaltigsten Ol- oder Auto-
mobilkonzerne zu investieren, sagt von
Flotow. Allerdings bestehe natiirlich die
Gefahr, dass Fondsmanager danebengrei-
fen. ,Viele Fonds haben in den vergange-
nen Jahren BP-Aktien gekauft und mussten
mit der Katastrophe im Golf von Mexiko er-
kennen, dass der Konzern es doch nicht so
genau nahm mit der Verhinderung von
Umweltschédden.

Wenn Anleger solche bosen Uberra-
schungen ausschliefSen wollen, oder Auto-
und Olfirmen prinzipiell nicht fiir ethische
Investments halten, miissen sie gezielt
nach Fonds suchen, die diese Branchen
ausschliefSen (siehe Kategorie: ,,Fonds fiir
Klimaschiitzer”).

Auch beim Thema Kernkraft ist zunéchst
eine Glaubensentscheidung zu treffen. Ge-
hore ich zu denen, die Atomenergie wegen
des Unfallrisikos ablehnen - oder glaube
ich weiterhin an die Technologie, die ja im-
merhin klimafreundlich ist?

Wenn ja, kommen auch nachhaltige
Fonds infrage, die trotz Fukushima weiter
in die Atombranche investieren - also in
Unternehmen, die Kraftwerke bauen, be-
treiben oder mit Uran beliefern (siehe Ka-
tegorie ,,Fonds fiir Kernkraft-Fans“). Oder
das Beispiel Riistung: Einige Unterneh-
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men sind zwar keine Waffenhersteller, ge-
horen aber trotzdem zum erweiterten
Kreis der Riistungsindustrie. Laut FNG-
Matrix lassen einige Fonds in solchen Fal-
len Gnade walten und akzeptieren einen
Umsatzanteil von bis zu zehn Prozent mit
Riistungsgiitern.

Beim Autohersteller Toyota etwa, dessen
Aktie wegen umweltfreundlicher Modelle
in einigen nachhaltigen Fonds vertreten
ist. ,Toyota stellt aber auch Militdrtranspor-
ter her’, sagt Finanzberater Scheulen. Das
ist zwar nicht verwerflich - diirfte friedens-
bewegten nachhaltigen Anlegern aber tibel
aufstofien.

Auch erzkatholische Investoren miis-
sen genau priifen, wo sie ihr Geld anle-
gen. Was ist beispielsweise mit Kondom-
herstellern? Der in Kooperation mit der
kirchlichen Pax-Bank aufgelegte Fonds
»Liga Pax Cattolico” der genossenschaft-
lichen Fondsgesellschaft Union Invest-
ment hat vor zwei Jahren den US-Kon-

Wind oder Atome,
Waffen oder
Kondome — die
Moral entscheidet

sumgiiterkonzern Reckitt Benckiser aus
dem Portfolio geworfen, nachdem dieser
den Kondomhersteller SSL (,,Durex“) ge-
kauft hatte. Drin bleiben durfte dagegen
der britische Supermarkt-Gigant Tesco,
obwohl in dessen Filialen Kondome ver-
kauft werden. Die Begriindung des
Fondsmanagements: Der Umsatz mit
Kondomen sei im Vergleich zum Gesamt-
geschéft minimal.

Die Liste von Zweifelsfdllen und schwie-
rigen moralischen Abwégungen lief3e sich
weiter fortsetzen. Eines sollten ethisch mo-
tivierte Anleger aber wissen: Absolute Prin-
zipientreue ist fast unmaoglich.

Und Fonds, die gleich in mehreren Be-
reichen strenge Kriterien anlegen, bergen
hoéhere Risiken. Denn je kleiner der Pool
von Unternehmen ist, in die sie investieren
koénnen, desto hoher ist die Gefahr, dass
einzelne Wertpapiere im Portfolio des An-
legers zu stark gewichtet sind und sich so-
genannte Klumpenrisiken bilden.

Das haben Fonds, die in das Segment
»Erneuerbare Energien“ investieren, dra-
matisch gezeigt: Wegen des hohen Anteils
deutscher Solarwerte erwischte sie der
Einbruch dieser Papiere mit voller Wucht.
,Viele Fonds haben in den vergangenen
Jahren hohe Verluste mit Aktien aus der So-
larbranche erlitten’, sagt Scheulen. Selbst
Papiere von einstigen Branchenstars wie
Solarworld oder Conergy sind massiv ab-
gestiirzt, weil ihnen die Konkurrenz aus
China schwer zu schaffen macht.

BREIT STREUEN, VIEL ERNTEN

Aus diesem Desaster sollten Anleger ler-
nen, rit Scheulen. Er empfiehlt daher breit
aufgestellte Nachhaltigkeitsfonds, die in
verschiedenen Branchen und Liandern in-
vestieren. ,Da es immer mehr Unterneh-
men mit nachhaltiger Geschéftspolitik
gibt, ist es fiir Manager solcher Fonds in-
zwischen kein Problem mehr, das Risiko
verniinftig zu streuen’, sagt er. In der Tabel-
le sind fast ausschlieflich Fonds mit breiter
Streuung vertreten, lediglich der - in den
letzten Jahren duflerst erfolgreiche - ,SAM
Sustainable Water Fund“ hat einen klaren
Branchenfokus.

Wenn es nach den Griinen geht, sind
Transparenz-Initiativen wie die FNG-Da-
tenbank nur ein erster Schritt. ,,Wir brau-
chen einen gesetzlichen Mindeststandard
fiir nachhaltige Fonds*, fordert Margarete
Bause, Fraktionschefin im bayrischen
Landtag und eine der profiliertesten Um-
weltpolitikerinnen der Partei. Mehr Trans-
parenz sei zwar erfreulich, ,aber manche »
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» Anleger sind damit iiberfordert, Daten-
banken oder Fondsprospekte zu studie-
ren‘. Da das Interesse an ethischen Invest-
ments deutlich wachse, sagt Bause, seien
Vorgaben des Gesetzgebers unerldsslich.
,Wir diskutieren das Thema deshalb der-
zeit intensiv und wollen bald konkrete Vor-
schldge prasentieren.”

Bause sieht in dem Mindeststandard das
entscheidende Element, um Vertrauen in
nachhaltige Investitionen zu stirken. , Da-
durch fordern wir gleichzeitig langfristige
Engagements von Anlegern‘, sagt die Grii-
nen-Politikerin. Die Initiative sei somit
auch ein wichtiger Faktor im Kampf gegen
die Spekulation.

Auch Scheulen wiinscht sich klare ge-
setzliche Vorschriften, um dem ,Green-
washing“ von Finanzprodukten Einhalt zu
gebieten. ,Vertreter von der Finanzbran-
che, Verbraucherschiitzer und Politiker
sollten sich an einen Tisch setzen, um Min-
deststandards zu definieren’, erklért er.

Aufier den Griinen hat sich bislang aber
noch keine Partei oder Lobbyorganisation
klar zu gesetzlichen Mindestkriterien be-
kannt. Die Debatte hat aber auch gerade
erstbegonnen.

Eine Vorlage fiir solche Kriterien wiirde
die FNG-Matrix liefern. Tatsdchlich kann
man dort gut erkennen, welche Kriterien
im Branchendurchschnitt gelten. So tole-
rieren die meisten nachhaltigen Fonds ei-
nen Umsatzanteil von fiinf Prozent mit
fragwiirdigen Produkten wie Riistungsgii-
tern. Eine Blaupause fiir einen kiinftigen
Mindeststandard?

ZU MEHR TRANSPARENZ ZWINGEN

SBI-Chefvon Flotow warnt vor iiberzogenen
Erwartungen an den Staat. , Es bringt doch
nichts, per Gesetz Mindeststandards zu de-
finieren, deren Einhaltung der Staat nicht
uiberpriifen kann‘ sagt er. Tatséchlich tau-
chen schnell schwierige Abgrenzungsfragen
auf. Ein Beispiel dafiir ist die Riistung: Um

wirklich effektiv zu kontrollieren, ob ein Un-
ternehmen Umsatzgrenzen einhalt, miisste
der Staat zunéchst klar definieren, was zu
»Ristungsgiitern” zghlt und was nicht.

Viel wichtiger wiére aus der Sicht von Flo-
tows, die Fonds und auch die Unterneh-
men zu mehr Transparenz zu zwingen.
Das sieht die EU dhnlich: Anfang Juli hat
die Europdische Kommission in Briissel ei-
nen Gesetzesvorschlag priasentiert, der ei-
ne Berichtspflicht {iber 6kologische und
soziale Aspekte vorsieht. Anbieter nach-
haltiger Fonds - aber auch alle anderen
Anbieter von Investmentprodukten -
miissten dann detailliert Rechenschaft ab-
legen, inwieweit sie ,nicht-finanzielle Kri-
terien“ bertiicksichtigen.

Fiir Anleger diirfte es damit kiinftig noch
mehr Informationen als bisher geben.
Doch unverédndert gilt: Sie miissen wissen,
wo sie suchen sollen - und was sie iiber-
hauptwollen. [ ]

daniel schénwitz | technik@wiwo.de

Passende Fonds fiir nachhaltige Investoren

Exklusiv ausgewahlt flir sechs Anlegertypen

Name des Fonds ISIN

Kategorie Entwicklung Risiko®

in Prozent seit
L | 3Jahren

Investment (Auswahl)

... Naturliebhaber: Null-Toleranz-Strategie bei Bioziden & langlebigen organischen Schadstoffen

FairWorldFonds LU0458538880 | gemischt? 7,5 (Start 2010) 3 Union Pacific, Best Water Technologies, SAP
(OkoWorld Okovision Classic LU0061928585 | Aktien 27,5 28,6 6 Henkel, Fresenius, Fielmann

ZKB Large Caps Nachhaltigkeit CH0028360268 | Aktien 11,9 -7,8 4 Deutsche Telekom, Roche, Procter & Gamble
... Klimaschiitzer: Unternehmen, die Ol férdern oder Autos herstellen, bleiben auBen vor

ESPA VINIS WWF Stock Umwelt AT0000705660 | Aktien 6,3 4.4 6 Shimano, Trina Solar, Schneider Electric
SAM Sustainable Water Fund LU0280770768 | Aktien 23,9 58,8 6 Suez, Veolia, American Water Works

ZKB Large Caps Nachhaltigkeit CH0028360268 | Aktien 11,9 -7,8 4 Deutsche Telekom, Roche, Procter & Gamble
... Pazifisten: Selbst ein minimaler Umsatzanteil im Ristungssektor fihrt zum Rauswurf aus dem Fonds

ESPA VINIS Stock Global ATO000AO1GL7 | Aktien 23,9 34,4 6 Glaxosmithkline, Shimano, Osterreichische Post
Raiffeisen Futura Global Stock CH0011981005 | Aktien 26,6 (Start 2011) 6 Apple, IBM, HSBC

SAM Smart Energy Fund LU0175571735 | Aktien 18,5 6,7 7 Tokyo Gas, Samsung, Statoil

... Tierfreunde: Tierversuche — soweit nicht gesetzlich vorgeschrieben — sind ein klares Ausschlusskriterium

FairWorldFonds LU0458538880 | gemischt? 7,5 (Start 2010) 3 Union Pacific, Best Water Technologies, SAP
Kepler Ethik Aktien AT0000675657 | Aktien 15,4 32,3 6 East Japan Railway, Astrazeneca, Roche
Kepler Ethik Renten AT0000815006 | Anleihen 8,6 21,9 3 Lloyds, KfW-Bank, Danemark

... fromme Anleger: Siindige Geschéfte, etwa in den Bereichen Pornografie und Gliicksspiel, werden nicht toleriert

LBBW Nachhaltigkeit Aktien DEOOOAONAUP7 | Aktien 10,7 3,3 7 Volkswagen, Allianz, Linde

(OkoWorld Okovision Classic LU0061928585 | Aktien 27,5 28,6 6 Henkel, Fresenius, Fielmann

ESPA VINIS Bond-Euro Corporate ATO000AOPHHS8 | Anleihen 10,5 (Start 2010) 3 Suez, Veolia, Volkswagen

... Kernkraft-Fans: Investitionen in Unternehmen, die Kernkraftwerke bauen, betreiben oder beliefern, sind weiterhin méglich

Allianz Euroland Equity SRI LU0542502157 | Aktien 9,1 (Start 2010) 7 u.a. der Kraftwerksbauer Alstom

SAM Smart Material Funds LU0175575991 | Aktien 13,3 51,5 7 u.a. der Uran-Forderer Rio Tinto

1= niedriges Risiko, 7 = hohes Risiko; 2 bis 30 Prozent Aktien, mindestens 60 Prozent Staatsanleihen;
Quellen: Forum Nachhaltige Geldanlagen, Fondsgesellschaften; Stand: 27.8.2012
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