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Nicht kleckern, kiotzen!

Eine Welt. Eine Klimaschutzinitiative.” So kdnnte es sein. Doch so
simpel wie der Slogan der Internationalen Klimaschutzinitiative des
Bundesumweltministeriums (BMU) ist es leider nicht. Seit Jahresbe-
ginn sind allein in Deutschland zwei weitere Firmenbindnisse ange-
treten: im Januar die ,,Carbon Performance Improvement Initiative®
(CPI2), unterstitzt vom BMU und im Marz ,,Wirtschaft pro Klima“,

die Klima-MaBnahmen beteiligter Firmen abbilden soll, Schirmherr: der Umweltmi-
nister. Immer wieder tauchen neue kleine Initiativen auf. Was soll diese Zersplitte-
rung? Klimaschutz braucht, um wirksam zu sein, die ernsthafte Blindelung vieler
Krafte aus Wirtschaft, Forschung, Politik und Gesellschaft. Sonst verschwinden Ini-
tiativen in der Versenkung, so die 2009 gegriindete ,, Wirtschaft fir Klimaschutz*
des deutschen Industrieverbandes BDI. Auch von der 2007 gebildeten ,,2° -Initia-
tive” ist kaum etwas zu horen - zwdlf renommierte Namen sind nett, aber nur vier
engagierte Unternehmen reichen eben nicht, um - so der eigene Anspruch - Impuls-
geber fUr greifbare Fortschritte zu sein. Es kann sinnvoll sein, Adhoc-Blindnisse zu
schlieBen, wie der ,Pakt fir Klimaschutz”, in dem 2011 rund 70 Verbande, Wirt-
schaft, Stadte und Verbraucherschitzer jahrlich zwei Milliarden Euro fir die Gebau-
desanierung forderten. Fordern ist leicht, Handlungen missen her. Es kann sinnvoll
sein, Problemstellungen einer Branche gesondert anzugehen: So hat das Projekt
,Mainstreaming von Klimarisiken und -chancen im Finanzsektor” innovative An-
satze der Risikobewertung flr Finanzdienstleister und Unternehmen entwickelt.

Insgesamt aber ist eine branchenlbergreifende Kraftebindelung entlang der
Wertschdpfungsketten nétig, damit aus dem Klimaschutz noch was wird. Bis zu
30 Prozent der CO-Emissionen von Konsumgtitern entstehen bei deren Herstel-
lung. Obwohl multinationale Unternehmen ihre Emissionen senken, misslingt ih-
nen das in ihren Beschaffungsketten. Nur 28 Prozent der Zulieferer haben im Jah-
resvergleich ihre Emissionen verringert, ergab im Februar eine Befragung von
1800 Unternehmen durch die Investorengruppe Carbon Disclosure Project
(CDP) und die Unternehmensberatung Accenture. Die Initiative ,,CPI2“ hat genau
darum ein Managementinstrument fir Produzenten in Schwellen- und Entwick-
lungslandern entwickelt und bietet Know-how und fachliche Begleitung an. Sie
will in weltweiten Lieferketten von Importprodukten jahrlich mehrere Millionen
Tonnen CO; einsparen. Die Richtung stimmt, aber acht groBe Handels- und Mar-
kenhauser sind zu wenig. Warum binden unternehmerische Klimaschitzer-Initia-
tiven nicht den Global Compact ein, deren 6 800 Mitglieder sich doch das 2°-Ziel
als Messlatte gelegt haben? Dem Klima ist es egal, nur den Menschen kann der
Schutz ihrer Lebens- und Wirtschaftsbedingungen nicht gleichgdiltig sein.

Eine spannende und niitzliche Lektiire wiinscht lhnen Susanne Bergius
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Honorieren Investoren
Nachhaltigkeit?

Aktives Aktionarstum gewinnt an Bedeutung - auf
Hauptversammlungen und kombiniert mit direkten
Unternehmensdialogen. Eine Herausforderung fur
Investor Relations.

Die Saison der Hauptversammlungen (HVs) ist in vollem Gange, Aktiondre stim-
men ab oder kdnnen das Wort ergreifen, manche tun es lautstark. Wie bedeut-
sam sind HVs, um Umwelt-, Sozial- und Governance-Aspekte (international:
ESG) des Wirtschaftens zu adressieren oder gar Entscheidungen zu veranlassen?
,In Deutschland hat ’Shareholder Engagement’ auf Hauptversammlungen kaum
etwas mit ESG zu tun®. Dieses Fazit zieht Henry Schéfer, Professor an der Univer-
sitat Stuttgart, von einer empirischen Studie, die er dazu 2011 realisierte. Die Ana-
lyse von HV-Tagesordnungspunkten und der Medienberichterstattung habe ge-
zeigt, dass kaum institutionelle Aktionare aktiv seien, sondern vor allem Kleinak-
tiondre und Aktionarsvertreter. Zudem dominierten klar Corporate-Governance-
Themen: Dazu habe es 33 Anderungsantrage geben, hinsichtlich der Firmenstra-
tegie nur einen. Das ,,G" in ESG wird demnach immerhin bedient.

Eine quantitative Analyse von Tagesordnungspunkten erfasst die Realitat je-
doch nur teilweise. Denn in Deutschland existiert kein Tagesordnungspunkt
,Nachhaltigkeit®, der rechtsrelevant ware. Darum kann auch nicht Gber ihn abge-
stimmt werden. Aktionadre kdnnen nur Gegenantrage bei anderen Tagesord-
nungspunkten stellen, etwa dem Vorstand wegen nicht-nachhaltigen Handelns
die Entlastung zu verweigern. Sondertagesordnungspunkte sind moglich, aber
nicht abstimmungs- und rechtsrelevant. Aus dieser HV-Konstruktion kann man
nicht ableiten, dass strategische Umwelt- und Sozialthemen auf HVs keine Rolle
spielen - sonst wiirde das auch fur die gesamte Unternehmensstrategie gelten,
flr die im Aktienrecht ebenfalls kein Tagesordnungspunkt verankert ist.

Speerspitze, um den Aufsichtsrat zu sensibilisieren
Tatsachlich sind HVs durchaus relevant flir ESG-Themen: Die meisten Redebei-
trage widmen sich ihnen. ,,Union Investment steht mit seinen Redebeitrdgen auf
den vordersten Rangen, obwohl unsere Beitrage kritisch sind und Nachhaltigkeit
im Besonderen thematisieren®, berichtet Ingo Speich, Portfoliomanager bei
Deutschlands viertgroBter Fondsgesellschaft. Bei Siemens und Infineon war das
in diesem Jahr ebenso. Infineon habe deutliche Defizite: ,,ESG-Aspekte, die bei
der Nachhaltigkeitsbewertung von Unternehmen eine immer gréBere Rolle spie-
len, scheinen der Fihrungsmannschaft von Infineon herzlich gleichgdiltig zu sein”,
sagt Speich. Er verlangte konkrete Ziele und eine Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung. Die Firma verschenke unnétig Potenzial bei der Optimierung ihrer Eigenti-
merstruktur hin zu langfristigen Investoren. Von Siemens fordert Speich, den ,,gr0-
nen“ Umsatzanteil nicht als einziges Ziel zu haben, dessen Wirtschaftlichkeit zu be-
achten und ,Diversity“ nicht auf Frauen in Fihrungsetagen zu verkirzen, sondern
die kulturelle und internationale Vielfalt zum Managementthema zu machen.
,HV-Auftritte sind nur die Speerspitze, um Themen voran zu bringen, insbe-
sondere um Gehor bei Aufsichtsraten zu finden. Sie ergdnzen den regelméaBigen
konstruktiven Unternehmensdialog mit dem Management®, so Speich. Von »
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Umwelt- und

Sozialverantwortung

Die fihrende Schweizer Interes-
senvertretung fir GroBanleger
Ethos hat in ihren Abstimmungs-
Richtlinien fur 2012 beschlossen,
der Umwelt- und Sozialverantwor-
tung der Unternehmen bei der
AusUbung von Stimmrechten ein
héheres Gewicht zu geben. Dem-
nach lehnt Ethos jetzt im Prinzip
Antrage des Verwaltungsrats ab,
die ein schwerwiegendes Risiko
flr Gesellschaft oder Umwelt dar-
stellen.

Dies bedeutet: Die Entlastung der
Organe wird verweigert, wenn das
Unternehmen in einen Unfall verwi-
ckeltist, der die Gesundheit der
Beschaftigten oder die Umwelt
ernsthaft beeintrachtigt. Dasselbe
gilt, wenn das Unternehmen be-
griindet schwerer Verletzungen
der sozialen Rechte der Mitarbei-
tenden oder Lieferanten beschul-
digt wird. Weiter lehnt Ethos ei-
nen Antrag auf Fusion oder Akqui-
sition ab, wenn die Produkte oder
Praktiken der neuen Einheit die
Menschen- oder Arbeitsrechte der
Beschaftigten nicht respektieren
oder der Umwelt schaden.

Ethos, die schweizerische Stiftung
far nachhaltige Entwicklung, um-
fasst zurzeit 130 institutionelle In-
vestoren. Ethos Services berat An-
lagefonds und Vermodgensverwal-
tungs-Mandate von zur Zeit 1,6 Mil-
liarden Schweizer Franken.

» neue Ethos-Richtlinie
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den jahrlich rund 4 000 direkten, international gefiihrten Firmendialogen, wid-
men sich 250 Nachhaltigkeitsthemen. Die Stimme zu erheben sei teilweise wichti-
ger als abzustimmen, wolle man einen Bewusstseinswandel erreichen, heit es
bei auslandischen Vermdgensverwaltern. Die raren wissenschaftlichen Studien
zum Engagement greifen dieses ,,Grundrauschen” noch nicht auf. In Deutschland
beginnt diese Dialogkultur erst. Manche Unternehmen kamen vor HVs auf GroB3-
anleger zu, um Nachhaltigkeitsthemen zu besprechen, weil das fir sie Neuland
sei, berichtet Speich. Dass Wirtschaftsprifer vermehrt Nachhaltigkeitsberichte
testierten, mache das Thema fUr Investor Relations belastbarer. Flr Investoren
seien Zertifikate ein Indikator, der zeige, dass Unternehmen es ernst meinten.

,Aktiondre wiinschen und honorieren einen persdnlichen und kontinuierlichen
Dialog mit Investor Relations, Experten aus dem Unternehmen und dem Topma-
nagement zu Nachhaltigkeitsthemen®, berichtet Carina Wollmann, Investor Relati-
ons Managerin bei BMW. Sie fihrt die Outperformance der Aktie gegentiber dem
Dax seit 2010 auf hohe Nachhaltigkeitsleistungen des Autobauers zurlick.

Auch die KfW-Bankengruppe steht im Dialog: Sie teilt Anleihenemittenten de-
ren Nachhaltigkeitsbewertungen und die Konsequenzen flir die Kapitalanlage
mit - bei schlechtem Rating investiert sie weniger. ,Die RlUckmeldungen zeigen,
dass immer mehr Emittenten das Thema ernst nehmen und oftmals die Briefe
der KfW auf den Tischen der Vorstande gelandet sind“, schildert Solveig Pape-
Hamich, Leiterin des Teams Asset Allocation & Investmentstrategien. ,,Aus der
Sicht der KfW sind nachhaltige Unternehmen wertvoller, insbesondere im Hin-
blick auf die Antizipation langfristiger globaler Herausforderungen.*

Investor Relations muss sich persénlichen Dialogen stellen
,Bei stark Top-Down gesteuerten Unternehmen fehlt jedoch oft noch die Unter-
stltzung fir IR von oben®, so Speich. Ein anderer Vermdgensverwalter, der nicht
genannt werden will, berichtet gar, ihn habe mal ein IR-Manager gebeten, auf der
HV eine Nachhaltigkeitsberichterstattung zu verlangen, um Vorstand und Auf-
sichtsrat wach zu rtteln. Die Sensibilisierung von Aufsichtsraten sei wichtig, sa-
gen Portfoliomanager, weil viele von ihnen der Generation angehérten, in deren
Zeit als Unternehmenslenker Nachhaltigkeit meist nicht relevant gewesen sei.
Ob nicht-nachhaltiges Wirtschaften ein Negativ- oder gar Ausschlusskrite-
rium fUr Mainstream-Investoren wird, muss sich noch zeigen, ,aber es wird zumin-
dest einen Discount fiir all die Firmen geben, die Nachhaltigkeitskriterien langfris-
tig nicht bericksichtigen®, sagt Frank Klein, Head of ESG Europe bei DB Advi-
sors. ,,Da neue Standards wie der Deutsche Nachhaltigkeitskodex oder die Effas
ESG-KPI wichtiger werden und Investoren wie Unternehmen die Orientierung er-
leichtern, wird der Einfluss von Nachhaltigkeitskriterien bei der Beurteilung von
Unternehmen signifikant steigen.” Klein halt wenig von der Fokussierung auf Ein-
zelthemen, etwa CO,-Emissionen, sondern mehr von einer ausgewogenen Mi-
schung aller fur die jeweilige Branche relevanten ESG-Themen. ,Der Druck auf
die Unternehmen wird zudem durch Investoren-Netzwerke wie die UN PRI stei-
gen®, sagt Klein. Denn vielen GroBanlegern geht es wie seinem Unternehmen: Im
Asset Management der Deutschen Bank befassen sich zwar circa 25 Investment-
profis mit ESG, etwa Portfolio Manager, Analysten sowie Mitarbeiter in Produkt
Management, Vertrieb, Marketing und Kommunikation. Doch bei DB Advisors
halt man die eigenen Kapazitaten fir zu gering, um langfristig Stimmrechtsaus-
Ubung (,,Proxy Voting“) global ausschlieBlich alleine zu betreiben. Alternativen
sieht sie in Plattformen professioneller Netzwerke wie den UN PRI. Hier spielen
Firmendialoge zu verantwortlichem Wirtschaften eine zentrale Rolle.
,Nachhaltigkeit ist ein gesellschaftliches und ein Kapitalmarkthema, das in den
Mainstream gelangt. Die Entwicklung ist nicht mehr aufzuhalten - und das ist gut
so“, hat Christa Scholl erkannt, Geschaftsfihrerin des Deutschen Investor Rela- )
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Ausbildung zu ESG

in der Pipeline

Die Herausforderung flr die Unter-
nehmen besteht darin, den Bedirf-
nissen von Mainstream-Investoren
mit SRI-Fokus genauso zu entspre-
chen, wie den Anforderungen der
SRI-Spezialisten. Unternehmen
wie BMW sehen hier die gréoBten
Chancen fir Investor Relations.
Investoren verfligen jedoch haufig
noch nicht tber das Wissen und
die Erfahrung, wie sich Nachhaltig-
keit auf Investments oder den zu-
grunde liegenden Faktoren auswir-
ken. Darum hat die EU-Kommis-
sion die UN-Initiative Principles
for Responsible Investment (PRI),
das International Corporate Gover-
nance Network (ICGN) und den eu-
ropaischen Finanzprofiverband EF-
FAS beauftragt, ein ESG-Ausbil-
dungsprogramm fir Mainstream-
Investoren zu konzipieren, das
2013 in den Markt gehen soll.
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tion Verbandes (D.I.R.K.). ,,IR muss darum daftir sorgen, mit Analysten und Inves- TOPTHEMA
toren auf Augenhdhe sprechen zu kénnen®, rat Scholl und erldutert: ,Mit ESG-The- 13.4.12 | Nr. 4
men haben Investor Relations eine Chance, sich bei Anlegern zu positionieren,
selbst wenn es manchmal fir kleinere und mittlere Unternehmen schwierig sein
kann, die Kapazitaten daftir zu schaffen.” Der D.I.R.K. treibt das Thema durch
Newsletter, Schulungen und Mitgliederversammlungen und die Jahreskonferenz
voran (s. Kasten). Auf Fachtreffen erklaren IR-Experten aus Konzernen ihren Kolle-
gen, warum Unternehmensverantwortung wichtig ist und worauf es ankommt.
Das Ende Mai startende Seminarprogramm ,,Fixed Income Investor Relations Of-
ficer” informiert Anleiheemittenten auch zu Nachhaltigkeitsthemen. Bei der flir
Sommer anstehenden Uberarbeitung des Zertifizierungsausbildung CIRO (Certi-
fied IR Officer) werde Nachhaltigkeit ebenfalls eine Rolle spielen, so Scholl.

,Begreift man IR als strategische Aufgabe und nicht nur als kommunikative,
kénnen auch IR-Abteilungen ESG im Unternehmen voran bringen und sich nach
auBen aktiv mit ESG-Themen positionieren, so dass Analysten und Investoren
das Thema als bedeutsam flr die Firmenbewertung ernst nehmen.” Christa
Scholl erwartet, dass Engagement klinftig auch in Deutschland eine Rolle spielt.
,Redezeiten auf HVs, Dialoge und notfalls Aktienverkaufe tragen zu einem Be-
wusstseinswandel bei, selbst wenn der Trend hierzulande langsamer verlauft als
in Skandinavien, GroBbritannien oder der Schweiz.”“ Dabei stellt sie infrage, ob
HVs in ihrer heutigen Form und die rechtlichen Rahmenbedingungen noch zeitge-
maf sind: ,HVs mUssten in vielerlei Hinsicht modernisiert werden, mehr strategi-
sche Themen aufgreifen und viel mehr Dialog erméglichen.”

Aktiondrsstruktur optimieren - IR strategisch betreiben
Auch an der Berichterstattung ist zu arbeiten. Um Nachhaltigkeit honorieren zu
kédnnen, mussen Investoren sich mit ESG-Daten befassen. ,,Die derzeitige Repor-
tingpraxis von Unternehmen steht dem noch im Weg*“, sagt Ralf Frank, Geschafts-
fUhrer des Finanzprofiverbandes DVFA. Er sieht im Integrated Reporting (siehe
Ausgabe 9/2011) eine groBe Chance, die beiden Berichtsregime fiir Investoren ge-
winnbringend zu vereinen. Seine Erfahrung lautet: Investoren nutzen ESG-Daten,
wenn sie in dhnlich nutzbaren Formaten wie Finanzberichten angeboten werden:
tabellarisch, quantifiziert, moéglichst monetarisiert, mit prozentualen Veranderun-
gen von Jahr zu Jahr und zeitgleich mit Finanzzahlen. Allerdings ,,mussen Inves-
toren beginnen, sich kritisch mit ihren Bewertungsmodellen auseinander zu set-
zen und daran arbeiten, ESG zu integrieren®, fordert Frank. ,Der klassische Werk-

Termin fiir Investor

Relations Profis

zeugkoffer der Investmentanalyse muss erweitert werden.“ Au(‘; ?eij‘er_ﬁhresﬁ_o'?fe;lenzlsm 6.
. . . . . . .. . . un JJunl thematisier aer k-

) Strateglschg IR und |nform.at|vere Berl_chte konngn zu eln.er gunstlgeren Akt.lo- Profi-Verband D.| R K verschie-
narsstruktur beitragen. Doch ist der Anteil nachhaltiger Aktionare erfassbar? Ei- dene Aspekte der Nachhaltigkeit.
nige Unternehmen verneinen. Laut Carina Wollmann gelingt es ansatzweise, in- So fragt er, ob der Trend zum
dem man Dienstleister beauftragt, die Aktionare identifizieren. Jedoch sei Ausle- nachhaltigen Investment auch
gungssache, was unter nachhaltig orientierten Aktionaren verstanden werde. eine neue Agenda fur Investor Re-

T o - . ) lations bedeutet. Oder was bei der
Schwierig sei die Erfassung von Mainstream-Investoren, die ohne speziellen SRI- Kommunikation und dem so ge-
Fokus ESG bei der Kapitalanlage beachten. ,Hier sehen wir ein Entwicklungspo- nannten ,Shareholder Targeting*
tenzial dieser Dienstleistung*, sagt Wollmann. Die Deutsche Telekom hat 2010 von verantwortlich anlegenden In-

als einen der konzernweit verbindlichen Kernindikatoren fiir Corporate Responsi- vestoren zu bedenken ist.
Anhand eines konkreten Firmen-

bility ,,Socially Responsible Investmen.t“ festgelegt: dgn Anteil jgner Aktien, die In- beispiels wird gezeigt, dass Nach-
vestoren halten, deren Anlagestrategien auch ékologische, soziale und Gover- haltige Investor Relations ein Er-

nance-Kriterien beinhalten. ,,Aktuell liegt er bei rund 15 Prozent: zwei Prozent folgsfaktor auch fiir kleinere Unter-
werden von Investoren gehalten, die vorwiegend nach ESG-Kriterien investieren nehmen sein konnen. Aktuelle Ein-

. . L . blicke in neue Trends soll es hin-
und 13 Prozent von Investoren, die zumindest teilweise ESG-Faktoren bei der In- sichtlich der Rolle der institutionel-

vestmententscheidung berlcksichtigen®, schlisselt Nachhaltigkeitschefin Birgit len Investoren in der Corporate Go-
Klesper auf. Der Konzern wolle ihn ausbauen und die Fortschritte messen. vernance geben.
Susanne Bergius » Programm der Jahreskonferenz
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Aktiondre verlangen rechtliche Klarheit

Flhrende Investoren, Akademiker und internationale Akteure haben rechtliche
Klarheit Uber die treuhdnderischen Pflichten gefordert. Eine irrefiihrende Inter-
pretation zwinge institutionelle Investoren zur Maximierung kurzfristiger Ge-
winne und ignoriere ,,alles, was nicht direkt zu Geld gemacht werden kann®, kriti-
sierensiein einem » Schreiben an ,The Times". ,,Rechtspflichten, die existieren,
um Sparer zu schitzen, wurden verfalscht®, heit es. Rechtliche Klarung sei n6-
tig, damit treuhanderische Investoren als verantwortliche Marktteilnehmer han-
deln kdnnen mit dem Ziel einer nachhaltigen Wertschépfung. Unterzeichner sind
eine Pensionsfondskampagne, die Finanzinitiative des UN Umweltprogramms,
groBe Vermdgensverwalter, Finanzberater und Researchakteure.

Triibe Aussichten: der OECD-Umweltausblick bis 2050

Ohne umfassende politische sowie sektor- und landertbergreifende Manahmen
drohen globale Umweltschaden, die unumkehrbar sind und die jingsten Fort-
schritte zu hdheren Lebensstandards vernichten kénnten. Dies Fazit zieht der ak-
tuelle » Umweltausblick bis 2050 der OECD (Organisation fur wirtschaftliche Zu-
sammenarbeit und Entwicklung). Der Bericht enthalt Projektionen zu 6konomi-
schen und gesellschaftlichen Trends der kommenden vier Jahrzehnte und deren
Auswirkungen auf Klimawandel, Artenvielfalt, Wasser, Gesundheit und Umwelt.
Er fordert unter anderem, Umweltverschmutzung durch Steuern oder weltwei-
ten Emissionshandel zu verteuern, umweltschadliche Subventionen - etwa flr
fossile Brennstoffe, Landwirtschaft und Fischerei - abzuschaffen, natlrliche Res-
sourcen wie Wasser mit einem Preis zu versehen und Markte fir sie zu schaffen
sowie wirtschaftliche Instrumente mit Vorschriften/Normen zu kombinieren.

Klimabewertungen von 1 800 Konzernen einsehbar

Die Deutsche Borse will nicht so weit gehen wie die Borsen in Johannesburg/Stid-
afrika und Brasilien, die Unternehmen verpflichtet haben, Giber Umwelt-, Sozial-
und Governance-Aspekte (kurz: ESG) ihres Kerngeschafts zu berichten. Um
gleichwohl zu Transparenz beizutragen, kooperiert sie mit dem Carbon Disclosure
Project (CDP), das von 655 Investoren mit 78 Billionen Dollar verwaltetem Vermo-
gen getragen ist. Uber die » Webseite der Deutschen Borse sind seit dem 5. April
Klimabewertungen des CDP fir 1800 Unternehmen auf Basis der von ihm erfrag-
ten Emissionsdaten abrufbar. Das erganzt die ESG-Bewertungen, die sie fur S

Nach Prognosen der UNO wird der

ASSET MANAGEMENT
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portfolio management

weltweite Anteil der stadtischen Bevolkerung

bis 2050 rund 70 % erreichen.

Quelle: UN/DESA
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die 800 bei ihr gelisteten Unternehmen verfligbar macht. Das CDP widmet sich ASSET MANAGEMENT
auch der globalen Wasserknappheit - hierzu kdnne es mittelfristig ebenfalls Infor- 13.4.12 | Nr. 4
mationen geben, so die Borse. Sie sucht zudem weitere Kooperationspartner.

Weltweiter Aufruf an die Wirtschaft zum Kinderschutz

Mitte Marz wurden UN-Prinzipien zum Schutz von Kindern verabschiedet. Die
»,,Children’s Rights and Business Principles” sollen etwa Kinderarbeit in der Zulie-
fererkette einddammen. Die zehn Prinzipien rufen alle Unternehmen weltweit auf,
die Rechte der Kinder - ein Drittel der Weltbevoélkerung - zu respektieren und
durch ihre Aktivitaten und Geschaftsbeziehungen zu unterstitzen. Sie wurden
entwickelt mit Kindern, Akademikern, Vertretern aus Wirtschaft, von Investoren,
Gewerkschaften, Menschenrechtsorganisationen, der Zivilgesellschaft, Regierun-
gen, UN-Organisationen (Unicef, UN-Global Compact) sowie Kinderexperten. Zu-
fall oder nicht: Zeitgleich verabschiedete das EU-Parlament eine » Resolution ge-
gen Kinderarbeit auf Kakaoplantagen, und der Internationale Gerichtshof in Den
Haag erklarte den kongolesischen Milizenflhrer Thomas Lubanga des Miss-
brauchs von Kindern als Soldaten fir schuldig. Kinderschutz wird folglich rechts-
relevant. Seit Januar besteht zudem ein » Individualbeschwerdeverfahren zur
UN-Kinderrechtskonvention.

Prinzipien flir nachhaltige Versicherungen in Sicht

Im Juni sollen zum Rio+20-Gipfel in Brasilien die ,,Principles for Sustainable Insu-
rance (PS)* lanciert werden, hei3t es bei der Finanzinitiative des UN Umweltpro-
gramms Unep FI. Die Prinzipien sollen bewirken, dass die Versicherungsbranche
einen hdheren Beitrag dazu liefert, eine gesunde und nachhaltige Gesellschaft
aufzubauen. Wie schwierig es ist, hierfr international anerkannte Prinzipien zu
erarbeiten, zeigt sich nicht nur daran, dass die 2006 gegriindete Initiative eigent-
lich schon vor Jahren die Prinzipien hat lancieren wollen. Es zeigt sich auch an ih-
ren Mitgliedern. Ein Beispiel: Einerseits gilt der Konzern Munich Re als Vorreiter
der Branche, seine Nachhaltigkeitschefin Astrid Zwick steht der Initiative vor. An-
dererseits ist das Unternehmen im Marz aus dem strengen Global Challenges In-
dex ausgeschlossen worden. Der Rickversicherer, so die Begriindung, habe die
Absicherung der Bauphase fir den Belo-Monte-Staudamm im brasilianischen
Amazonasgebiet Gbernommen, der wegen der beflrchteten Auswirkungen auf
Umwelt und indigene Bevolkerung stark kritisiert wird. Susanne Bergius

Der Vontobel Fund Clean Technology investiert
in Unternehmen, deren Lésungen die Skylines

aus dem Smog hervortreten lassen.

Wichtige rechtliche Hinweise: Die vorliegende Dokumentation ist keine Offerte zum Kauf oder zur Zeichnung von Anteilen. Zeichnungen von Anteilen des Vontobel Fund — Clean Technology erfolgen nur auf der Grundlage des Ver-
kaufsprospektes, der wesentlichen Anlegerinformationen (K1ID), der Statuten sowie des Jahres- und Halbjahresberichtes. Ein Investment in Teilfonds des Vontobel Fund birgt Risiken, die im Verkaufsprospekt erlautert sind. Alle Unterlagen
sind kostenlos bei der Vontobel Fonds Services AG, Gotthardstrasse 43, CH-8022 Ziirich, als Vertreterin in der Schweiz, der Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, CH-8022 Zurich, als Zahlstelle in der Schweiz, bei B. Metzler seel
Sohn & Co. KGaA, Grosse Gallusstrasse 18, D-60311 Frankfurt am Main, als Zahlstelle in Deutschland, bei den autorisierten Vertriebsstellen, am Sitz des Fonds in 69, route d'Esch, L-1470 Luxembourg, oder tiber funds.vontobel.com erhaltlich.

Private Banking Bank Vontobel Europe AG
Investment Banking Niederlassung Frankfurt am Main
Asset Management Bockenheimer Landstrasse 24
60323 Frankfurt am Main
Telefon +49 (0)69 69 59 96 100
Leistung schafft Vertrauen www.vontobel.com/cleantech

VONTOBEL
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Fonds gestalten ihre A
Immobilien griin

Nachhaltig gebaute und bewirtschaftete Immobilien
kosten auf Dauer viel weniger als herkdmmliche
Gebaude. Das ist auch fur [nvestoren attraktiv. Trotz
HUrden nehmen ernsthafte Anlagemadglichkeiten zu.

Der Wert sogenannter ,,Green Buildings” Ubertrifft den von Standardimmobilien
um zehn Prozent, ergab 2010 eine Studie des Hamburger Analysehauses Fonds
Media. Uber einen Zeitraum von 20 Jahren sei die bei Energie, Wasser und Abfall-
entsorgung erzielbare Kostenersparnis zehn Mal hdher als die urspringlichen
Baumehrkosten. Mieterldse kdnnen deutlich hdher sein. Nachhaltig gebaute und
bewirtschaftete Immobilien verursachen laut anderen Studien auf Dauer bis zu ei-
nem Drittel weniger Kosten als herkdmmliche Gebaude.

Darum sind Nachhaltigkeitskriterien heute ,fester Bestandteil der Anlagestrate-
gie“ bei rund 60 Prozent europaischer Investoren, die Union Investment be-
fragte. GroBe deutsche Versicherungen wie Allianz, R&V, Talanx, Generali, Mu-
nich Re und die Versicherungskammer Bayern beachten systematisch Nachhal-
tigkeitskriterien bei ihrer Gebaudeprtfung. Das Ergebnis kann ausschlaggebend
fir Investitionsbeschlisse sein, ergab eine Umfrage des ,Handelsblatt Business
Briefing Nachhaltige Investments” 2011.

Die Zahlen sprechen fir ,,griine” Immobilieninvestments, der Trend scheint
eindeutig. Immobilien gehéren ins Depot, weil sie als Gegengewicht zu Aktien
Stabilitat bringen kdnnen. Doch so einfach, wie diese Aussagen klingen, ist die Si-
tuation nicht. Es gibt keine einheitlichen MaRstabe flir Nachhaltigkeit, sondern
viele Zertifizierungssysteme mit héchst unterschiedlicher Qualitat. Zudem exis- Gebaude verursachen bis zu
tieren global laut dem Urban Land Institute (ULI) schatzungsweise erst 470 000 40 Prozent der Treibhausgase

O R . . . . . . . . und rund 50 Prozent allen Mulls.
zertifizierte Gebaude, viele sind fir Publikumsfonds nicht greifbar, weil von Ei- Darum sind nachhaltige gebaute

Viele Faktoren

wirken zusammen

gentliimern genutzt oder zu klein. sanierte und betriebene Gebaude
Drittens haben einige offene Immobilienfonds groBe Probleme: In der Finanz- far den Umwelt- und Klimaschutz
bedeutsam.

krise von 2008 zogen Anleger scharenweise Geld ab, viele Fonds erholten sich

nicht mehr. In den Sog geriet auch der TMW Immobilien Weltfonds, der sich auf Nachhaltigkeit ist auBerdem eine

zusatzliche Qualitat von Immobi-

Nachhaltigkeit umstellte: 2010 fuhrte ein Nachhaltigkeitsbericht gar die MaB3nah- lien, die gute Vermietbarkeit, lang-
men flr die einzelnen Gebdude auf, Anleger erfuhren, was mit ihrem Geld passiert. fristigen Werterhalt und geringe
Doch der Fonds existiert nur noch bis Mai 2014, entschied die Fondsgesellschaft. Nebenkosten bewirkt.

Da rund 80 Prozent der Kosten

. . - auf den Betrieb einer Immobilie
Fonds modernisieren Bestande entfallen, sind niedrigere Energie-

Gleichwohl flieBt Nachhaltigkeit in Fonds ein. Hunderte von globalen Immobilien- kosten, die ,,zweite Miete", attrak-
fonds und Unternehmen mit Immobilienkapital in Héhe von einer Billion US-Dol- tiv. Auch Behaglichkeit, Licht, Mg-
lar haben 2011 einer Investoren-Initiative offen gelegt, wie ,,griin“ ihre Portfolios lichkeiten paulicher V?rénde_run-

. . . gen oder die Lage zu 6ffentlichen
sind. Mehr als 340 Firmen - 60 Prozent mehr als 2010 - antworteten auf die Um- Verkehrsmitteln sind zu beachten.
frage der Stiftung ,,Global Real Estate Sustainability Benchmark” (GRESB), hinter
der Kapitaleigner mit mehr als 1,7 Billionen Dollar stehen. ,Aber die Daten zeigen,
dass die meisten Fondsmanager im Bereich kommerzieller Immobilien gerade
erst damit beginnen, Umweltmanagement in ihr Tagesgeschaft zu integrieren®,
resimiert Nils Kok, Geschaftsflihrer der Stiftung.

,Da es noch nicht genligend zertifizierte Gebdude gibt, wird es zum Trend
werden, Bestandsportfolios nach nachhaltigen Kriterien zu modernisieren®, »
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sagt Thomas Beyerle, Nachhaltigkeitschef der Bonner IVG Immobilien. Im Fokus
stinden mehr Energieeffizienz und die Betrachtung der Lebenszykluskosten. An-
leger kdnnen demnach ihre Berater bitten, bei nicht als nachhaltig gelabelten Pro-
dukten zu prifen, ob 6ko-soziale Kriterien eine Rolle spielen. Aber aufgepasst:
Viele Anbieter preisen Aufwertungen jeglicher Art als ,nachhaltig” an, auch
Selbstverstandlichkeiten wie neue Eingangsbereiche oder Sprinkleranlagen.

Im Publikumsfonds Hausinvest der Commerz Real sind bereits rund 20 Pro-
zent des Portfolios zertifiziert. Er war nie gesperrt, erzielte 2011 eine Rendite von
2,6 Prozent und verwaltet mit rund 125 Gebauden einen Wert von 10,1 Milliarden
Euro. Wichtiger als Zertifikate sei eine systematische Analyse des Bestands zur
Energieeffizienz und Nachhaltigkeit, erklart ein Sprecher: ,,Bei anstehenden Sa-
nierungen, Revitalisierungen und Neupositionierungen spielen entsprechende In-
vestitionen, sofern sie rentabel sind, eine groB3e Rolle.”

Auch beim SEB Immoinvest hei3t es: ,,Entscheidend ist fir uns nicht der Anteil
zertifizierter Immobilien am Gesamtportfolio, sondern die Nachhaltigkeit der Ob-
jekte. Kriterien hierflr sind fest im Investmentprozess beim Ankauf sowie syste-
matisch bei der Bestandspflege implementiert.” Der Fonds kdmpft aber ums
Uberleben, zum Verkauf steht der ,Potsdamer Platz* in Berlin, obwohl er seit
2011 zu den wenigen als nachhaltig zertifizierten Stadtquartieren zahlt.

Seit 2011 gr6Bere Auswahl an Anlageprodukten

Die Auswahl komplett nachhaltiger Immobilienfonds ist noch gering, aber einige
sind 2011 neu hinzu gekommen (siehe Tabelle). Meist sind es geschlossene Fonds
zu Einzelobjekten und offene Immobilienspezialfonds fir GroBanleger, etwa der
,Sarasin Sustainable Properties - European Cities” - Mindestanlagesumme:

500 000 Euro.

Im Dezember 2011 haben Berninvest und Sarasin den Spezialfonds ,,Good Buil-
dings Swiss Real Estate Fund” lanciert, der mittelfristig fir das Publikum geo6ff-
net werden soll. Sein Emissionsvolumen
von 100 Millionen Schweizer Franken
(CHF) investiert er in neue sowie sanie-
rungswirdige Wohn- und Geschaftsimmo-
bilien in der Schweiz. Hohe Energieeffi-
zienz ist nur eines der Nachhaltigkeitskrite-
rien.

Bei geschlossenen Fonds ist zu beden-
ken, dass sie Beteiligungskonstrukte sind,
mit denen Anleger unternehmerische Risi-
ken eingehen: Einlagen sind anders als bei
Publikumsfonds nicht geschitzt. Sie sind
darum nur als Beimischung frs Depot ge-
eignet. Ein Vorreiter ist das Hamburger

PRODUKTE & KONZEPTE
13.4.12 | Nr. 4

Emissionshaus Waélbern Invest, es lanciert DIE UMWELT zu scHONEN

Beteiligungsangebote zu nachhaltigen Ge-

bduden in verschiedenen Landern, aktuell IST G“T. IN SIE zu INVES-

entsteht der ,,Frankreich 05, der Gber 85

Millionen Euro Eigenkapital verfiigen soll. TIEREN NOCH BESSER-

Anbieter geschlossener nachhaltiger
Fonds oder Spezialfonds sind auch Credit
Suisse, Grundbesitz 24 oder Hannover

Mehr zum nachhaltigen Engagement der HypoVereinsbank finden
Sie unter www.hvb.de/nachhaltigkeit

Leasing. ,,Durch weitgehend warmmieten-

neutrale energetische Modernisierungen ?j HypoVereinsbank wember of ¥ UniCredit

wird kiinftig bis zu 80 Prozent der
Energie eingespart”, sagt Christoph »
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Marloh, Mit-Geschaftsflhrer von Grundbesitz 24. Zudem betreibe man eine mie-
terfreundliche Bewirtschaftung: Man nutze Mieterhéhungsspielraume nicht aus,
um das Klima der Bewohner untereinander zu stabilisieren. Die dadurch erreich-
bare hohe Mieterstabilitat senke den Verwaltungsaufwand, so Marloh. Ein 2010
angekundigter Fonds von lll-Investments kam letztlich nicht zustande. Dort heif3t
es, der Trend gehe starker Richtung Berticksichtigung von Nachhaltigkeitsaspek-
ten bei allen Investitionen anstatt der Auflage reiner Green-Building-Fonds.

Seit September 2011 gibt es den ,,Hesse Newman Classic Capital 4“ fir ein im
Februar 2012 fertig gestelltes Bliro- und Geschaftshaus in Hamburg. Das strenge
deutsche DGNB-Vorzertifikat in Silber soll in ein finales Zertifikat umgewandelt
werden. Der Fonds peilt 69,6 Millionen Euro Investitionen an und wird auch Gber
Sparkassen und Volksbanken vertrieben. Bis Jahresende will der Initiator 33,4 Mil-
lionen Euro bei Anlegern einsammeln. Als Jahresrendite prognostiziert er 5,75
Prozent und sechs Prozent zum Ende der Laufzeit 2025. Anleger missen mindes-
tens 20 000 Euro locker machen, plus finf Prozent Ausgabeaufschlag - und
nicht so bald auf das Geld angewiesen sein.

Die IVG hat nicht nur 2010 den 300 Millionen Euro schweren ,,IVG Premium
Green Fund“ aufgelegt, sondern 2011 das gesamte verwaltete Bestandsportfolio
Uber 22 Milliarden Euro strategisch nach Energie- und Wasserdaten durchleuch-
tet. Um CO,-Emissionen zu senken, nimmt sie seit Marz 2012 in neue Mietvertrage
,arine” Klauseln auf, auch zu 6kologisch unbedenklichen Materialien. ,,Beim Ei-
genportfolio von circa vier Milliarden Euro haben wir aktuell eine Zertifizierungs-
quote von rund zehn Prozent”, so Beyerle. Bei den Fonds liege sie unter finf Pro-
zent und soll gesteigert werden. Es Gberwiegt das schwachere US-Label Leed,
ktnftig will die IVG in Deutschland starker in anspruchsvolle DGNB-Objekte inves-
tieren. ,Zudem entfallen von den geplanten Investitionsmaf3nahmen zur Be-
standssanierung rund ein Viertel auf eindeutig als nachhaltig zu bezeichnende
MaBnahmen.”

Anleger kédnnen auch in Immobilien-Aktienfonds investieren. Als einziger in-
vestiert der Pionier ,,Sarasin Sustainable Equity - Real Estate Global B“ aus-
schlieBlich in Immobilienfirmen mit nachhaltiger Ausrichtung. Da er als Aktien-
fonds Borsenschwankungen unterliegt, kann er anders als Immobilienfonds je-
doch kein Gegengewicht zum Aktienanteil im Portfolio bilden.

Susanne Bergius

PRODUKTE & KONZEPTE
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GroBe Unterschiede

Das vom Bundesbauministerium
und der Deutschen Gesellschaft
far Nachhaltiges Bauen verliehene
DGNB-Zertifikat bewertet Baupla-
nungen und Gebaude breit und
wissenschaftlich basiert: 6kologi-
sche, wirtschaftliche, soziale/ funk-
tionale und technische Qualitaten
sind zu prufen, fur alle gibt es Min-
destvorgaben. Sie liefern je 22,5
Prozent des Gesamturteils. Zu
zehn Prozent flieBt die Bewertung
des Lebenszyklus ein: Materialien,
Bau, Betriebsdauer, Sanierung /
Abriss. Dadurch werden schon bei
der Planung Bau- und Betriebskos-
ten auf 50 Jahre sichtbar. Das be-
reits in sechs Landern existierende
DGNB-GUtesiegel unterscheidet
sich sehr vom US-Label LEED
(Leadership in Energy and Environ-
mental Design), das sich auf Ener-
gie und Umwelt konzentriert und
die Kriterien kaum entsprechend
ihrer Relevanz gewichtet. Mehr In-
formationen bietet die Fachveran-
staltung Consense am 19./ 20.
Juni 2012. » www.dgnb.de

Nachhaltige Immobilien - Anlageméglichkeiten (Auswahl; Stand 31.1.2012)

Fondsname KAG Volumen Auflage ISIN
Immobilienspezialfonds

CS Green Property * Credit Suisse 627 Mio. CHF Mai 09 CHO0100778445
Sarasin Sustainable Properties - European Cities Catella Real Estate 500 Mio. Euro Dez T DEOOOATJBOF1
IVG Premium Green Funds IVG Immobilien 300 Mio. Euro Mai 10 DEOOOAORA3C4
Good Buildings Swiss Real Estate Fund ** Berninvest AG 100 Mio. CHF Dez 11 CHO0142902003
Geschlossene Immobilienfonds

Immobilienfonds 98 DFH 361 Mio. Euro Mai 11 -
Wachstumswerte Europa 6 Hannover Leasing 160,37 Mio. GBP Dez 11 -

Hesse Newman Classic Value 4 *** Hesse Newman Capital 69,6 Mio. Euro Sep N -
Wachstumswerte Europa 5 Hannover Leasing 57,8 Mio. Euro JunT -

Holland Utrecht Lloyd Fonds 30,28 Mio. Euro Mrz 11 =

Deutschland 05 Wélbern Invest 20,4 Mio. Euro Dez 1

Nachhaltige Wohnimmobilien - Renditefonds Nord Grundbesitz 24 19 Mio. Euro Dez 09 -

Nachhaltige Wohnimmobilien - Hamburg 04 Grundbesitz 24 1,57 Mio. Euro Dez T
Immobilienaktienfonds

Sarasin Sustainable Equity - Real Estate Global B Sarasin 43,48 Mio. Euro Apr 07 LU0288928376

*Anlagevermdgen; **soll zum Publikumsfonds gedffnet werden;

***geplantes Volumen

Quellen: eigene Recherche, IVG Research, Unternehmensangaben
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Gutbanker stehen bei
Kunden hoch im Kurs

Sozial-6kologisch orientierte Banken fokussieren
sich auf die Realwirtschaft. Auch aus diesem Grund
sind ihre Finanzkennzahlen besser als die von
systemrelevanten Instituten.

Uber die Schattenseiten des Bankgeschéfts ist seit dem Ausbruch der Finanz-
krise 2007 viel bekannt geworden. Viele Anleger haben sich deswegen nach ei-
ner anderen Hausbank umgeschaut. Davon profitieren seit Jahren insbesondere
sozial-6kologisch ausgerichtete Banken. Sie hatten auch vergangenes Jahr teils
sehr hohe Kundenzuwachse.

Andrang herrschte insbesondere bei der in mehreren Euro-Landern tatigen
niederlandischen Triodos (+24 Prozent) genauso wie bei den beiden auf Deutsch-
land konzentrierten Anbietern GLS Bank (+27,6 Prozent) und Ethikbank (+37 Pro-
zent). Alle drei bieten, anders als beispielsweise die Umweltbank (+ 6,9 Prozent),
die ganze Palette der Bankdienstleistungen an, einschlieBlich eines Girokontos.
Auch einige Sozial- und Kirchenbanken richten sich mittlerweile konsequent
nachhaltig aus, alle legten beim Kreditgeschaft zu, allerdings verbuchten sie deut-
lich weniger Kundenzulauf.

Im Club der sozial-6kologischen Banken gibt es gleichwohl Unterschiede, zum
Beispiel bei Struktur und Rechtsform: Manche sind Genossenschaften, die Umwelt-
bank ist eine boérsennotierte Aktiengesellschaft und die Ethikbank ein Anhangsel
der Volksbank Eisenberg, die nach wie vor konventionell agiert. Verschieden ist
auch die Kernzielgruppe des Kreditgeschafts. So finanzieren die Kirchenbanken
vor allem kirchliche Einrichtungen wie Krankenhauser, wahrend sich die Umwelt-
bank dem Ausbau der regenerativen Energien verschrieben hat. Die Kreditportfo-
lios von Triodos oder der GLS Bank decken ein breites Spektrum an sozialen und
griinen Themen ab. In der Finanzkrise entstanden im deutschsprachigen
Raum Uberraschenderweise nur zwei neue sozial-6kologische Institute: Die
Globalance in der Schweiz ist zu hundert Prozent Eigentum der Grinder und
Mitarbeiter und konzentriert sich ausschlief3lich auf die Vermdégensverwal-
tung mit einer Bilanzsumme von 25,2 Millionen Schweizer Franken. Die Noa
Bank in Deutschland hingegen wurde kurz nach Griindung wegen mangelhaf-
ter Eigenkapitalausstattung von der Bankenaufsicht wieder geschlossen.

BEWERTUNGEN & PRAXIS
13.4.12 | Nr.4

Geschaftsbanken-Rating

Bankanleihen-Emittenten verbes-
sern tendenziell ihnr Nachhaltig-
keitsmanagement, doch besteht
groBer Handlungsbedarf bei kon-
troversen Geschaftstatigkeiten,
wie Investments in Streubomben-
hersteller oder Finanzierung von
Atomkraftwerken. Dies Fazit zieht
die Agentur Imug in einem Rating
der Anleihen von 102 Finanzinstitu-
ten aus 16 europaischen Staaten
und den USA. Infos bei Jan Kop-
per: koepper@imug.de

Nur 23 von 294 Geschaftsbanken
aus 40 Landern erhaltenim Bran-
chenrating der Agentur Oekom Re-
search den Prime Status: Nur

7,8 Prozent erflllen die Mindest-
anforderungen an das Nachhaltig-
keitsmanagement und nur ein Vier-
tel war flr ein detailliertes Nach-
haltigkeitsrating qualifiziert. Die
besten Bewertungen erzielten die
HVB Group, die australische West-
pac und die belgische Dexia.

Leser des ,,Handelsblatt BB Nach-
haltige Investments” erhalten die
Oekom-Studie zum Vorzugspreis
von 4 990 Euro (Rabatt: 1000 Euro)
bei Saskia Themans:
themans@oekom-research.com

Okobanken schlagen
GroBbanken

Durchschnittswerte der jeweiligen Gruppen in %

Nachhaltigkeitsbanken auf Realwirtschaft konzentriert
Die sozial-6kologische Banken spielen eine wichtige Rolle beim Ausbau so-

zialer oder grliner Projekte, auch weil sie generell ihr Augenmerk vor allem

der Realwirtschaft widmen. Die Spekulation auf eigene Rechnung ist bei die-
sen Hausern verpont. Das hat positive Konsequenzen, denn Fakt ist: Nach-

haltige Banken schneiden bei ihren Finanzkennzahlen deutlich besser ab, als
systemrelevante, konventionelle Banken. Laut einer Studie der Rockefeller

Stiftung haben nachhaltige Banken zwischen 2007 und 2010 im Schnitt 70
Prozent ihrer Bilanzsumme an Krediten vergeben, wahrend systemrele-

vante Banken nur 38 Prozent der Realwirtschaft zur Verfligung stellten.
AuBerdem konnten sich die nachhaltigen Banken umfassender Gber Kun-
deneinlagen (69 Prozent) finanzieren als ihre groBen konventionellen S

Nachhaltige Systemrelevante
Banken Banken
Anteil Kredite an Gesamtanlagen
2009 67,58 37,59
2010 69,61 37,25
Anteil Kundeneinlagen an Gesamtanlagen
2009 69,83 40,35
2010 70,66 40,73
Anteil Eigenkapital an Assets
2009 9,45 5,35
2010 8,92 5,72
Basel-I-Ratio
2009 16,42 na7
2010 15,80 12,41

Quelle: Rockefeller Foundation / Global Alliance for Banking on
Values, Stand: 16.3.2012
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Konkurrenten (40 Prozent), was sie in Krisenzeiten aufgrund der geringeren Ab-
hangigkeit von dem Interbankenmarkt stabiler macht. Die Rockefeller Stiftung
hat die Finanzkennzahlen von 17 nachhaltigen Banken mit denen der 29 weltweit
gréBten konventionellen Banken verglichen, die vom Finanzstabilitatsrat als sys-
temrelevant angesehen werden und entsprechend in Krisensituation staatlicher-
seits mit Hilfen rechnen kénnen; dazu zahlen auch die Deutsche Bank und die
Commerzbank. Skeptiker sagen, die Institute seien nur schlecht vergleichbar,
denn Nachhaltigkeitsbanken seien nicht groB genug, um gewisse fir die Wirt-
schaft nétige Geschaftsbereiche abzudecken. Was wiirde beispielsweise passie-
ren, wenn die systemrelevanten Banken ihre Geschaftsmodelle anderten und
ihre Derivateabteilungen dicht machten, also diese Art der Risikoabsicherungen
nicht mehr anboéten?

Geringere Abhangigkeit vom Interbankenmarkt

Die Studie wurde finanziert von der ,,Global Alliance for Banking on Values®, ei-
nem 2009 gebildeten Zusammenschluss von inzwischen 15 sozial-6kologischen
Banken, dem unter anderem GLS Bank und Triodos angehdren. Die Institute ha-
ben mit der finanziellen Outperformance weitere Argumente, um Kunden anzulo-
cken. Daflir missten aber mehr Menschen diese Alternativangebote Uberhaupt
kennen: Bisher sind es nur 23 Prozent der Bundesbuirger, ergab eine reprasenta-
tive Erhebung der Puls Marktforschung. Jedoch kénnten sich mehr als die Halfte
der Bundesbirger, denen die Funktionsweise sozial-6kologischen Bankings er-
l[autert wird, vorstellen, zu einer solchen Bank zu wechseln, so eine Analyse der
Beratungsagentur ZEB und der Alanus Hochschule Alfter.

Wer wechselt, der sollte auch die Unterschiede bei den Sicherungssystemen
kennen. Das Gros sind Genossenschaftsbanken (GLS, Pax, KD-Bank, BIB Essen,
Ethikbank) und entsprechend gehéren sie wie jede andere Volks- und Raiffeisen-
bank der genossenschaftlichen Sicherungseinrichtung an. Hier sind die Einlagen
von privaten und institutionellen Kunden zu hundert Prozent geschitzt. ,,Bei den
Genossenschaftsbanken ist noch kein Euro an Spareinlagen verloren gegangen®,
sagt Michael Sommer, Leiter nachhaltige Geldanlagen bei der BIB Essen. Bei der
Umweltbank, der einzigen bérsennotierten Nachhaltigkeitsbank in Deutschland,
und bei der Steyler Missionsbank sind die Kunden dagegen tber das Einlagensi-
cherungssystem des Bundesverbandes deutscher Banken geschiitzt. Hier gibt es
eine Haftungsobergrenze fur Sparer, die 30 Prozent des haftenden Kapitals einer
Bank betragt; bei der Steyler-Bank liegt die Grenze je Kunde derzeit nach eige-
nen Angaben bei 3,95 Millionen Euro. Kunden der deutschen Triodos-Niederlas-
sung sind Uber das niederlandische Einlagensicherungssystem geschitzt: Sicht-,
Termin- und Spareinlagen bis zu 100 000 Euro je Kunde . Caspar Dohmen

Nachhaltigkeits- und Kirchenbanken im Vergleich (Auswahl)

Entwicklung wichtiger Kennzahlen 2010 und 2011 (Stand: 10.4.2012)
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Studien & Links

Immer mehr Kreditinstitute beach-
ten Nachhaltigkeitsrisiken bei der
Kreditvergabe, jedoch hat sich we-
der ein Prufungsstandard heraus-
gebildet noch werden soziale und
okologische Risiken konsequent
bei der Gestaltung der Kreditkon-
ditionen integriert. Das ergab eine
Studie der Universitat Stuttgart.
Haupttreiber, aktiv zu werden,
seien Reputationssicherung, Klima-
schutzstrategien, Forderungen
von Anteilseignern und zunehmen-
der externer Druck durch Nachhal-
tigkeitsratings, sagten die 16 be-
fragten Institute aus dem deutsch-
sprachigen Raum. Erstaunlicher-
weise variiert das Gewicht, das die
sechs untersuchten Ratingagentu-
ren auf die Nachhaltigkeitspri-
fung beim Kerngeschaft , Kredit-
vergabe“ legen, sehr stark: zwi-
schen 0,5 und 22,1 Prozent.

» Kreditstudie der Uni Stuttgart
» Rockefeller-Vergleichsstudie
» ZEB-Banken-Studie

» ,Global Alliance for Banking on
Values”

Bilanzsumme in Mrd. € Ergebnis* in Mio. € Kernkapitalquote Kundenzahl
Institut 2010 2011 And.in% | 2010 2011 And.in% | 2010 201 2010 20T And.in %
KD-Bank 43 46 6,60 6,3 6,5 3,20 1,80% 11,60% 37500 38000 1,30
BIB Essen** 4, 42 2,40 19 29 52,00 6,83% 6,82% 13595 14 097 3,70
BKC Bank 36 38 5,30 28 KA. k.A. 12,60% KA. 1364 1374 0,70
Triodos 35 43 23,00 15 173 50,00 14,00% 13,80% | 285000 355000 24,00
Pax Bank 21 k. A k.A 43 kA k.A 7.90% KA. 30 662 KA. k.A.
GLS Bank 18 23 22,50 6,4 81 26,60 4,70% 4,30% 91300 116 500 27,60
Umweltbank 18 2 13,10 10 n 10,00 5,83% 6,63% 86 116 92 042 6,90
Steyler Bank 0,29 03 3,40 0,36 0,42 16,70 19,02% 17.26% 15 826 16 284 2,90
Ethikbank o 013 18,20 KA. KA. - 12,30% 15,10% 1203 15 354 37,00

*Ergebnis nach Steuern; **Zahlen fur 2011 sind vorlaufig

Quelle: Angaben der Unternehmen
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http://elib.uni-stuttgart.de/opus/volltexte/2012/7112/pdf/Relevanz_von_Nachhaltigkeitsaspekten_fuer_die_Kreditvergabe.pdf
http://www.gabv.org/news/report-shows-sustainable-banks-outperform-worlds-largest-banks
http://www.zeb.de/de/presse/pressemitteilungen/pressedetail.html&detailid=138
http://www.gabv.org
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Finanzen und Ethik beim Landerscreening

Die drei groBen Ratingagenturen haben in den vergangenen Monaten mit ihren
Landerratings Schlagzeilen gemacht und Verunsicherung in den Landern und an
den Finanzmarkten bewirkt. Der 10. Finance & Ethics Kongress wird am 26. April
in Wien die Rolle dieser Ratingagenturen, ihren Einfluss auf die Realwirtschaft
und die auf wirtschaftliche Indikatoren fokussierte Methodik beleuchten. Wissen-
schaftler und Anlegervertreter werden etwa gefragt, ob Landerbewertungen mit
nachhaltiger Ausrichtung eine Erganzung darstellen kénnten. Als mégliche Ent-
scheidungshilfe fur institutionelle Investoren und Informationsunterstttzung fir
Finanzberater soll das von der 6sterreichischen Software Systems entwickelte
3D-Lander-Screening vorgestellt und diskutiert werden, das soziale und 6kologi-
sche Indikatoren bei der Bewertung bertcksichtigt. » Kongressprogramm 2012

Risiken minimieren und gesellschaftlichen Wandel férdern
Die meisten von 17 der weltgréBten Private-Equity-Gesellschaften planen, bei ih-
ren Investmentstrategien in den nachsten finf Jahren » ESG-Faktoren starker zu
beachten. Das sei ndtig flr das Risikomanagement, angesichts neuer rechtlicher
Rahmensetzungen und weil Kapitalgeber es zunehmend verlangten und sich da-
von langfristige Wertzuwachse ihrer Anlagen versprachen, so eine » Studie der
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Pricewaterhouse Coopers (PwC). Nachhaltige
Investments und aktives Aktiondrstum seien wichtig, um einen Wandel in Gesell-
schaft und Unternehmen anzustoB3en, ergab eine » Umfrage unter 600 Nachhal-
tigkeitsexperten aus 77 Landern der britischen Agentur Sustainability. Aktives
Aktionarstum sei effektiver, um Verdnderungen in Firmenstrategien und Ge-
schaftsgebaren zu erreichen als die meisten anderen Taktiken. Nur Produktboy-
kotte und Beschaffungsregeln seien etwas wirksamer. Susanne Bergius
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Die nachste Ausgabe erscheint am 11.5.2012.
- Newsletter bestellen unter www.handelsblatt-nachhaltigkeit.de
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http://www.goodgrowthfund.com
http://www.sam-group.com
http://www.triodos.de
http://www.bkc-paderborn.de/Nachhaltige_Geldanlage_V2.html
http://www.gls.de/
http://www.schelhammer.at/fonds
http://steyler-bank.de/site/index.php?id=517
http://www.kbcfonds.de
http://www.cratoncapital.com/funds/files/de/reports/CC%20RAS%20-%20Monatsbericht.pdf
http://www.imug.de
http://www.securvita.de
https://www.dnb.no/lu/de/fonds.html#
http://funds.vontobel.com/
http://www.software-systems.at/wp-content/uploads/2012/03/Finance_Ethics_Kongress_2012_Einladung.pdf
http://www.nachhaltigkeit.info/artikel/esg_1609.htm
http://www.pwc.de/de/finanzinvestoren/pwc-umfrage-die-private-equity-branche-schaerft-ihren-blick-fuer-verantwortungsvolle-investments.jhtml
http://www.sustainability.com/library/survey-on-activism#.T04HRphGQfM



