NACHHALTIGKEIT

Nachhaltigkeit als vierte Dimension
der Geldanlage

Von Rudolf Geyer

Nachhaltige Geldanlage ist I&dngst kein Nischenthema mehr, so Rudolf Geyer.
Das Dreieck aus Risiko, Rendite und Liquiditat entwickelt sich zunehmend zum
Viereck mit der Nachhaltigkeit als vierte Dimension. Das Angebot an nach-
haltigen Investmentfonds ist gewachsen, ebenso wie das Interesse der Privat-
anleger. Fur Institutionelle ist Nachhaltigkeit schon fast Pflichtprogramm.
Trotzdem sieht Geyer noch einige Stolpersteine — vor allem in fehlenden In-
formationen. Filter, mit denen das Produktangebot nach unterschiedlichen
Nachhaltigkeitskriterien durchsucht werden kann, kénnen sich hier als hilfreich

erweisen.

Seit der ersten Erwdahnung des Themas
Nachhaltigkeit im Jahr 1713 durch
Hans Carl von Carlowitz in seinem
Werk ,Sylvicultura oeconomica” im
Zusammenhang mit einer ,nachhalten-
den” Nutzung von Holz, im Rahmen
derer immer nur so viel Holz geschla-
gen werden sollte, wie durch plan-
maBige Aufforstung - durch Sden
und Pflanzen — nachwachsen konnte,
hat sich das Thema stark weiterent-
wickelt.

Speziell in den letzten Jahren hat die
Dynamik, mit der das Thema Nach-
haltigkeit in den Vordergrund gerickt
ist, immer weiter zugenommen. Mittler-
weile hat sich Nachhaltigkeit zu einem
der Topthemen entwickelt und be-
schaftigt die Burger mehr und mehr,
was nicht zuletzt an der ,Fridays for
Future'-Bewegung zu sehen ist. Dies
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ist insbesondere vor dem Hintergrund
der Komplexitat und Vielfdltigkeit des
Themas eine bemerkenswerte Ent-
wicklung.

Ein sehr vielschichtiges Thema

Im Unterschied zu vielen anderen The-
men ist das Begriffsverstandnis, aber
auch das Urteil darUber, was als nach-
haltig angesehen werden kann, von
Mensch zu Mensch sehr unterschied-
lich. DefinitionsgemdB lasst sich Nach-
haltigkeit in die Dimensionen Okono-
mie, Okologie sowie Soziales und Ethik
unterteilen.

Grundsatzlich bedeutet Nachhaltigkeit
dabei das aktuelle und zukiUnftige
Handeln so zu gestalten, dass die
BedUrfnisse und Chancen der heuti-

gen und auch zukinftigen Genera-
tionen nicht beeintrachtigt werden.
Neben der Schonung und dem Erhalt
der Umwelt sowie sozialer Gerechtig-
keit z&hlt hierzu auch in 6konomischer
Sicht ein langfristig ausgelegtes stra-
tegisches und werteorientiertes Han-
deln von Unternehmen sowie Privat-
personen.

Auch beim Thema Geldanlage
immer wichtiger

Da immer mehr Menschen dem wich-
tiger werdenden Thema Nachhaltig-
keit auch bei der Geldanlage BerUck-
sichtigung schenken wollen, haben
nachhaltige Geldanlagen in den letzten
Jahren deutlich an Relevanz gewon-
nen. Unter nachhaltigen Anlagen oder
Social Responsible Investments (SRI)
werden eine Reihe unterschiedlicher
Investments subsumiert, bei denen
besondere Rucksicht auf dkologische,
soziale und ethische Kriterien sowie
gute UnternehmensfOhrung (Gover-
nance) genommen wird.

Der Markt fir nachhaltige Investments
ist in den letzten Jahren stark gewach-
sen. Auch das Interesse auf Kundensei-
te ist deutlich gestiegen. Gemal den
Zahlen des Forums Nachhaltige Geld-
anlagen sind in Deutschland bereits
weit mehr als 200 Milliarden Euro in
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nachhaltige Anlagen investiert worden.
Mehr als 60 Prozent der Mittel sind
dabeiin nachhaltigen Fonds und Man-
daten angelegt. Das Volumen in diesen
Produkten hat sich innerhalb des letz-
ten Jahrzehnts weit mehr als verzehn-
facht. Alleine im Jahr 2018 betrug das
Wachstum 45 Prozent, womit nach-
haltige Fonds eines der Topthemen im
gesamten Asset-Management-Markt
waren.

Angebot an nachhaltigen
Investmentfonds klar ausgebaut

Im Zuge der dynamischen Entwicklung
des Marktvolumens wurde auch das
Angebot an nachhaltigen Geldanlagen
in den letzten Jahren deutlich ausge-
baut. Insbesondere im Bereich der In-
vestmentfonds steht interessierten An-
legern dadurch mittlerweile eine breite
Auswahl zur Verfigung. Ebenso wie
beim an sich vielfaltigen Begriff der
Nachhaltigkeit unterscheiden sich auch
die Ansatze der Fonds, mittels derer
Nachhaltigkeit bericksichtigt werden
soll, teilweise deutlich.

— Nach wie vor die grofite Verbreitung
haben dabei auf Ausschlussen basie-
rende Ansdtze, im Rahmen derer bei-
spielweise Anlagen in fossile Brenn-
stoffe, Waffen und Ristung oder auch
Tabak unméglich sind.

— Daneben haben Anlagestrategien,
die auf ein normbasiertes Screening,
eine ESG-Integration sowie Engage-
menfts setzen, eine sehr hohe Relevanz.

Das magische Dreieck der
Kapitalanlage wird zum Viereck

Anleger haben in den letzten Jahren
nicht nur haufig in unterschiedliche
nachhaltige Kapitalanlagen investiert,
sondern oftmals ist auch eine deutlich
tiefergreifende Verdanderung zu beob-
achten. Infolge des wachsenden Inter-
esses an nachhaltigen Kapitalanlagen
verdndert sich der Entfscheidungs-
rahmen der Anleger zunehmend. Das
,magische Dreieck" der Kapitalanlage
- Rendite, Risiko und Liquiditat -,
welches die Anlageentscheidungen
seit langer Zeit bestimmt hat, wird
zunehmend zu einem Viereck.

Nachhaltigkeit ist bei zahlreichen
Anlegern zur vierten Entscheidungs-
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dimension geworden. Denn einer
Vielzahl von Privatanlagern, aber
auch Firmen und Stiftungen ist es
wichtig, ihre Nachhaltigkeitsanfor-
derungen auch bei der Kapitalanlage
berUcksichtigen zu kénnen.

Privatanleger haben grof3es
Interesse

Eine kurzlich zum zweiten Mal von
Ebase durchgefihrte représentative
Befragung unter 1 000 Personen hat
belegt, dass das Thema nachhaltige
Kapitalanlage immer starker in der
Mitte der Gesellschaft ankommt. Mehr
als 50 Prozent der Deutschen sind
demnach der Meinung, dass nachhal-
tige Kapitalanlagen in den ndchsten
zwolf Monaten weiter an Bedeutung
gewinnen werden, nur deutlich weni-
ger als 10 Prozent gehen davon aus,
dass deren Bedeutung eher zurickge-
hen wird (siehe Abbildung 1). Im Ver-
gleich zum Vorjahr ist der Anteil derer,
die davon ausgehen, dass nachhaltige
Anlagen im Laufe des Jahres an Be-
deutung gewinnen, sogar nochmals
angestiegen.

Dabeirechnen insbesondere Personen
unter 40 Jahren sowie solche mit hohen
Einkommen mit einer zunehmenden
Relevanz. Nachhaltigkeit gewinnt da-
bei nicht nur abstrakt an Bedeutung,
sondern wird tatsachlich ein immer
wichtigerer Faktor bei Anlageentschei-
dungen. Das zeigt sich auch daran,
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dass mehr als 50 Prozent der Befrag-
ten entsprechende Kriterien bei zu-
kinftigen Anlagen berUcksichtigen
wollen. Auch auf Basis dieser Zahlen
wird das Potenzial nachhaltiger Geld-
anlagen deutlich.

Wahrend die Nachhaltigkeit einer An-
lage bei Privatanlegern oftmals ein
wuinschenswertes, aber kein automa-
tisch notwendiges Kriterium ist, sind
Unternehmen und insbesondere auch
Stiftungen hier bereits vielfach einen
Schritt weiter.

FUr Firmen und Stiftungen
zunehmend Pflicht

Im Zuge der Corporate Social Respon-
sibility (CSR), also dem freiwilligen
Beitrag der Wirtschaft zu einer
nachhaltigen Entwicklung, welcher
Uber die gesetzlichen Forderungen
hinausgeht, werden auch fur den Be-
reich der Kapitalanlage Nachhaltig-
keitsanforderungen definiert. Darin
wird beispielweise festgelegt, dass auf
Basis des eigenen Wertefundaments
keine Anlagen im Bereich der RUstung
oder aber Atomenergie erfolgen dir-
fen. Dadurch soll das definierte Nach-
haltigkeitsprofil des Unternehmens
oder der Stiftung auch in der Kapital-
anlage nachvollzogen werden. So ist
es moglich, neben dem klassischen
Geschaftsbetrieb eine durchgdangige
Nachhaltigkeitsausrichtung sicherzu-
stellen.

Abbildung 1: Privatanleger schétzen Bedeutungszuwachs der Nachhaltigkeit
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Abbildung 2: Vermittler rechnen mit steigender Bedeutung der Nachhaltigkeit
bei der Geldanlage in den ndchsten 3 Jahren
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Die Ergebnisse einer im Juli 2019 von
Ebase durchgefUhrten Umfrage unter
129 Vermittlern bestatigen diesen
Trend. Sie zeigen, dass auch seitens
der Berater von einer weiter wachsen-
den Bedeutung des Themas Nachhal-
tigkeit ausgegangen wird. Mehr als 90
Prozent der Befragten gehen davon
aus, dass die Bedeutung von nachhal-
tigen Anlagen innerhalb der néchsten
drei Jahre (stark) steigen wird (siehe
Abbildung 2). Nahezu niemand erwar-
tet eine sinkende Relevanz.

Auch die Nachfrage nach nachhaltig
anlegenden Fonds belegt die Bedeu-
tung des Themas. So haben die Kun-
den der Ebase 2019 deutlich mehr An-
teile  an  Fonds  gekauft, die
unterschiedliche Nachhaltigkeitskrite-
rien und -ansatze umsetzen, als im sel-
ben Zeitraum verkauft wurden. Dies
untermavuert, dass trotz der eher vola-
tilen Marktphase zu Jahresbeginn

Quelle: Ebase

2019 das Interesse an nachhaltigen
Kapitalanlagen sehr grof3 ist. Anders
als noch vor einigen Jahren handelt es
sich nicht langer um ein Nischenthema,
vielmehr ist es beim GroBteil der Anle-
ger in den Fokus gerickt.

Noch einige Hirden zu meistern

Damit die Anleger bei ihrem Wunsch,
nachhaltig zu investieren, unterstitzt
und die Potenziale entsprechender An-
lagen erschlossen werden kénnen,
muUssen jedoch noch einige Hirden ge-
meistert werden.

Ein wichtiger Grund, warum bisher
nicht oder nur wenig in nachhaltige An-
lagen investiert wurde, sind fehlende
Informationen. So ist es Kunden viel-
fach nicht moglich, die Anlagen zu
identifizieren, die ihrer Vorstellung von
einem nachhaltigen Investment ent-
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sprechen. Um hier Abhilfe zu schaffen,
bietet Ebase beispielsweise die Még-
lichkeit, bei der Fondsauswahl unter-
schiedliche  Nachhaltigkeitskriterien
Uber einen speziellen Filter zu berUck-
sichtigen. So kann gezielt nach Fonds
gesucht werden, die den eigenen
Nachhaltigkeitsanforderungen  ent-
sprechen, wie beispielsweise ,frei von
Tierversuchen” oder ,frei von Atom-
energie”. FUr Anleger, die sich nicht
selbst um die Geldanlage kimmern
wollen, steht zudem mit dem Ebase
Managed Depot eine an Nachhaltig-
keitsgrundsatzen orientierte  Vermo-
gensverwaltung zur VerfUgung. Ent-
sprechende Angebote sind jedoch
noch bei Weitem nicht bei allen An-
bietern am Markt erhaltlich.

Banken und Vermittler
mit zentraler Rolle

Zusammenfassend kann festgehalten
werden, dass eine Reihe von Grinden
fur eine weiterhin wachsende Bedeu-
tung von nachhaltigen Geldanlagen
sprechen. Denn nicht nur das Interesse
bei den Kunden nimmt stetig zu, auch
seitens des Gesetzgebers wird nachhal-
figen Anlagen zunehmend mehr Be-
deutung eingerdumt. So haben sich
beispielsweise die EU-Kommission be-
ziehungsweise Experten in deren Auf-
trag intensiv damit befasst. Ergebnisist,
dass eine nachhaltige Unternehmens-
politik und Geschaftspraxis geférdert
werden soll. Dies wird unter anderem
auch eine zunehmende Kapitalallokati-
on in nachhaltigen Geldanlagen zur
Folge haben. Speziell dem Kunden ge-
genUber soll zudem bei nachhaltigen
Kapitalanlagen eine groBere Transpa-
renz geschaffen werden.

Banken und Vermittlern kommt in die-
sem Zusammenhang im Rahmen der
Anlageberatung eine zentrale Rolle zu.
So soll in der Kundenanalyse gezielt
auch auf Nachhaltigkeit eingegangen
werden. FUr Ebase beispielsweise ist es
stets das Ziel, fUr die angeschlossenen
Kooperationspartner und Kunden ein
optimales Angebot zu bieten. Vor
diesem Hintergrund hat sich das Un-
ternehmen bereits jetzt des Themas
angenommen und eine Losung bereit-
gestellt, bevor die Anforderungen tat-
sdchlich Gesetz werden. Damit kann
schon heute ein zusdtzlicher Mehrwert
und eine weitere Qualitatsverbesse-
rung geboten werden. |
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