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TOPTHEMA: Diversifizierung
kann Risiken bergen ?

BEWERTUNG & PRAXIS: ,,Rein*
in die Natur - aber wie? 10

Komplizierte Welt

Religidse Beschneidung fallt unter Strafrecht, der Pensionsfonds
des europaischen Kernforschungszentrums investiert ethisch und
Deutschland baut nachhaltigen Tabak an. Drei Meldungen einer
Woche, die auf den ersten Blick nichts miteinander zu tun haben
und doch eine verbindende Frage ausldsen: Verdrehte Welt? In-
dustrielle Tabakherstellung ist bei ethisch orientierten Anlegern
oft auf dem Index. Jetzt gibt es nachhaltigen Tabak, 6kologisch angebauten Ta-
bak. In der Stidpfalz soll das Volumen 2012 fast verdreifacht werden - von Ge-
sundheitsvertraglichkeit ist jedoch nicht die Rede. Kernenergie ist bei vielen
deutschsprachigen Anlegern ebenfalls tabu - jetzt will der Pensionsfonds der
European Organisation for Nuclear Research (CERN) die von ihm verwalteten
3,9 Milliarden Schweizer Franken laut Responsible Investor verantwortlich anle-
gen und schlieBt Aktien dreier Branchen aus ethischen Griinden aus: Tabak, Al-
kohol und Glicksspiel. Atomenergie ist nicht dabei. Vermdgensverwalter sollen
einen Teil ihrer Profite in die Wohlfahrt stecken zugunsten von Gesundheit und
Kindern - ob davon auch atomar verseuchte Kinder in Japan profitieren?

Die dritte Meldung erhitzt die Gemuter: Die Beschneidung islamischer und jidi-
scher Jungen ist laut Kélner Landgericht eine strafbare Koérperverletzung. Wir-
de die Beschneidung muslimischer Madchen verboten, die lebenslang darunter
leiden oder sterben, ware das Urteil unstrittig. So aber steht zweifelhaftes Recht
christlicher Pragung gegen eine weltweite, teils mehrere tausend Jahre alte Tra-
dition einiger Religionen und eine aus hygienischen Grinden verbreitete Praxis,
die sicher keine massenhafte Kérperverletzung ist. Die Richter ignorierten die
Historie von Beschneidungsverboten als Instrument judenfeindlicher Politik. Die
These, Kinder kénnten sich mit 14 Jahren daflr entscheiden, ist schwach: Bei
Babys sind die Auswirkungen einer Beschneidung minimal, Pubertierenden ist
sie kaum zumutbar. Die These provoziert zudem die Grundsatzfrage, ob Eltern
ihre Kinder Gberhaupt religids pragen dirfen. Protest kam auch von christlichen
Kirchen, nun soll es der Gesetzgeber richten. Das ist schwierig: Er muss abwa-
gen zwischen drei Grundrechten: Religionsfreiheit, Erziehungsrecht und Schutz
der kdrperlichen Unversehrtheit des Kindes. Wie bei vielen ethischen und nach-
haltigen Fragestellungen gibt es fiir jede Sichtweise gute Griinde. Man kann die
Welt eben nicht mit einer einzigen Messlatte beurteilen. Oft bedarf es gesell-
schaftlicher Diskussion und Kompromisse. Darum ist zu begriiBen, dass sich der
deutsche Ethikrat am 23. August 6ffentlich mit dem heiklen Thema befasst.

Eine spannende und niitzliche Lektiire wiinscht lhnen Susanne Bergius
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Klarheit und Tiefgang
im Depot schaffen

SDiversifizierung®ist ein beliebtes Schlagwort in der
Anlagestrategie. Doch sie senkt nicht in jedem Fall
das Risiko. Durch Unwissenheit kann Streuung so-
gar nachtellig sein. Finanzberater sind gefordert.

Durch eine breite Aufstellung ihres Depots mochten Anleger langfristig erfolgreich
investieren. ,,Auf vier Beinen steht ein Stuhl besser als auf einem*®, so die verbreitete
Metapher zu mehr Sicherheit durch Diversifizierung. Vor den Bérsencrashs um die
Jahrtausendwende sollte sie optimale Renditeerwartungen gewahrleisten. Inzwi-
schen liegt der Fokus auf der Risikostreuung, oft erganzt durch Anspriiche an eine
nachhaltige Ausrichtung. Betrachte man aber ,,breit gestreute” Portfolios im Einzel-
nen, zeige sich oft, dass eine Diversifizierung nur oberflachlich bestehe und die ver-
folgte Strategie langfristig nicht den Erfolg gewahrleiste, den Anleger sich verspra-
chen, berichtet Frank Sadowsky, Inhaber und Geschaftsfiihrer des Hamburger Fi-
nanzdienstleisters Truscon. ,Wer nur streut ohne genau zu wissen, was er streut, ris-
kiert die Gefahr der Pseudo-Diversifizierung®, warnt er.

Ein Beispiel: Oft streuen Anleger stark in einer Asset-Klasse, etwa Aktienfonds. Da-
mit senken sie aber kaum das Risiko, weil schon die gewahlte Anlageklasse und folg-
lich die dort enthaltenen Produkte etwa dieselbe Risikoanfalligkeit haben. Zudem
entstehen eventuell unnétige Kosten fir die Verwaltung mehrerer Produkte dersel-
ben Art, was die Rendite schmalert. Anleger sind sich dessen haufig nicht bewusst.

Vorsicht vor uniibersichtlicher Investment-Mixtur

Werden aber viele Produkte zu einem Investment-Mix verarbeitet, um vermeintliche
Diversifizierung herzustellen, verlieren Anleger oft den Uberblick und damit die Kon-
trolle Gber ihre Anlagen. Zudem tendieren Menschen dazu, positive Seiten eher
wahrzunehmen und negative Anlagen aus dem Blick zu verlieren. Anlegern fehle das
Geflhl furs Risiko und dadurch Gbersdhen sie viele Gefahren, ergab im April eine ver-
haltensékonomische Finanzstudie der Universitat Maastricht. Je hoher der personli-
che Erfolg an den Boérsen, umso gréBer die Bereitschaft, gefdhrliche Deals einzuge-
hen und umso geringer die Beachtung des tatsachlichen Risikos von taglichen
Schwankungen. Anleger verkennen dann, dass sie viel besser aufgestellt sein konn-
ten. ,Wenn man die Ubersicht tiber sein Depot verliert, bewirkt Diversifizierung keine
Senkung des Risikos, sondern oft das Gegenteil”, betont Sadowsky.

Er weist auf ein weiteres Problem hin: ,,Diversifizierung senkt nur das Risiko, wenn
die einzelnen Anlagen auch die Versprechen halten, die sie geben. Das ist aber leider
nur selten der Fall.“ Finanzprodukte seien haufig sehr intransparent, begriindet er. So
gebe es viele Produkte, die schon aufgrund tGberhdhter Kosten nur geringe Chancen
hatten, eine positive Rendite zu liefern. Vor allem verdeckte Kosten vereiteln oft eine
richtige Einschatzung. ,Viele Kunden kénnen Fragen nach den Kosten ihres Invest-
ments nicht korrekt beantworten und liegen teilweise stark daneben, weil sie ver-
deckte Kosten wegen undurchsichtiger Zahlungsstrukturen nicht erkennen oder
schlicht den Uberblick verloren haben®, berichtet Sadowsky.

Hier sind Berater gefordert: Sie missen diese Kosten entlarven und gezielt nachfra-
gen: Steht wirklich hinter jeder Position eine Leistung? Denn Uberteuerte Produkte
bringen einem Portfolio keinen Mehrwert, selbst wenn sie - auch aus Nachhaltigkeits-

sicht - noch so spannend sind. Heutzutage kdnnen Berater durch gesetzliche Vor- »
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gaben Kosten viel leichter identifizieren und transparent machen als noch vor einigen
Jahren. Allerdings ist pure Kostenvermeidung keine Alternative. ,Was niitzt es, kaum
Kosten gehabt zu haben, wenn man kaum Ertrag erzielt hat?“, so Kris Hauf, Chefin der
gleichnamigen privaten Vermdgensbetreuung in Hamburg. So sei ein Fokus auf Index-
fonds (ETFs), die passiv die Index-Performance nachbilden und darum niedrige Kosten
haben, keine abschlieBende Strategie, sondern kénnten ihrer Ansicht nach als Beimi-
schung zur Diversifizierung dienen. ,Es ist jedoch abzuwagen, ob das zu den Zielen
passt.” Ein etwas teurerer Investmentfonds mit vermégensverwaltendem Charakter, der
umsichtig gemanagt werde, kdnne dienlicher sein, erganzt Thiemo Allinger, Geschafts-
fUhrer der unabhdngigen ethisch-6kologischen Finanzberatung Naturfinanz in Berlin.

Bevor es an die Diversifizierung gehe, musse erst geklart werden, wozu die Anla-
gen verwendet werden sollen und was die Ziele des Anlegers sind, sagt Hauf. Eine
Stiftung erwarte von mehreren Millionen Euro verlassliche Ausschittungen, eine Fa-
milie vom gleichen Betrag eher den mittel- bis langfristigen Kaufkrafterhalt. ,,Zudem
muss ein gemeinsames Verstandnis entwickelt werden flr das, was der Anleger un-
ter Risiko versteht - das ist der eigentliche Teil der Beratung und davon hangt die Art
der Diversifizierung ab“, sagt Hauf. Risiken kdnnten Schwankungsanfalligkeiten sein,
Totalausfalle oder bei langerfristigen Festzinsanlagen auch die Inflation.

Ziele und Risikoverstandnis kldren ist vorrangig

Folglich sei eine Diversifizierung sowohl Gber Anlageklassen als auch Gber die Zeit
erforderlich, betont Hauf. Bei der aktuell schwierigen Kapitalmarktlage, auch im fest-
verzinslichen Bereich, 6ffneten sich Stiftungen inzwischen neuen Anlageklassen, wie
etwa Direktinvestments in Wasseraufbereitung oder Photovoltaik als Beimischung.
,Das ist eine echte Diversifizierung®, so Hauf. Flr vermdgende Privatanleger kénne
eine behutsame Auswahl von direkten Sachwertbeteiligungen sowie Aktien und An-
leihen mittelstéandischer Umweltunternehmen ebenfalls geeignet sein, sagt Thiemo
Allinger: ,Hierein sollte jedoch maximal zehn Prozent des Vermdégens flieBen und nur
Kapital, das nicht kurzfristig n6tig ist. Man sollte nicht alles auf ein Einzelprojekt set-
zen und nur in Firmen investieren, die schon eine Leistungsbilanz vorweisen kénnen.”

Far den Erfolg eines Investments ist zudem der Einstiegszeitpunkt maBgeblich.
Selbst wenn eine Anlage prinzipiell sehr gut ist und eine Streuung bewirkt, beschert
sie womoglich langfristig Verluste, wenn Anleger zum falschen Zeitpunkt einsteigen,
gibt Sadowsky zu bedenken. Vorsicht sei auch bei haufigen An- und Verkaufen von
Investmentfonds geboten, sagt Allinger: ,Wir halten wenig davon, immer wieder um-
zuschichten.” Jeder Kauf und Verkauf bringe in der Regel Kosten, aber nicht immer
einen Nutzen. Haufiges Umschichten sei somit keine Garantie fir eine bessere Wert-
entwicklung. Stattdessen sei eine solide Auswahl wichtig. ,Wir verfolgen einzelne In-
vestmentfonds zwei bis drei Jahre und beobachten, wie sich der Emittent im Kontakt
mit uns verhalt und welcher Mensch das Fondsmanagement verantwortet, bevor wir
einen Fonds in unsere Empfehlungsliste aufnehmen®, berichtet Allinger.

Die MaBgabe sollte deshalb ein: Klarheit im Depot schaffen. ,Lieber weniger, aber
daflr gute Investments aufbauen und die Entwicklung des Depots im Blick behal-
ten”, rat Sadowsky. Stabile Investments sind nach seiner Erfahrung solche, die einen
Sinn verfolgen. Woran erkennt man sie? Sie liefern allen Beteiligten einen Mehrwert.
Das lasse sich aber nicht anhand attraktiver Grafiken oder Excel-Tabellen ablesen, die
oft Kunden Uberzeugen sollen. Man diirfe sich nicht durch Marketing-Versprechen
blenden lassen, sondern Berater und vermdgende Anleger mussten die Produkte de-
tailliert unter die Lupe nehmen und sich mit der Motivation der Entwickler befassen.

Allerdings erfordert eine eingehende Prifung hinsichtlich Philosophie, Fihrung,
Okologisch-ethischen sowie finanziellen Aspekten Zeit und Beharrlichkeit. ,Wir ver-
bringen viel Zeit mit Recherche und intensivem fachlichen Austausch untereinander”,
berichtet Hauf aus dem Kreis unabhangiger Finanzberaterinnen, die sich auch mit
Umwelt-, Sozial- und Governance-Themen befassen. Oft ist aber zu héren, Anle- 4
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Wettbewerbsfahig?
)2

Wir fragen nach.

Unvolistandig:

Gesetz fiir Finanzberater

Ende 2011 wurde das Finanzanla-
genvermittler- und Vermdgensan-
lagenrecht novelliert, um Verbrau-
cher besser zu schitzen. Die Re-
gulierung umfasst weitere Finanz-
instrumente, es gelten erschwerte
Zulassungsbedingungen fur Bera-
tungskrafte sowie Vorgaben zu
verstandlicheren Produktinforma-
tionen. Doch grofe Licken blie-
ben offen: Weder missen Produk-
tanbieter Nachhaltigkeitsaspekte
darstellen, noch sind Beraterinnen
und Berater verpflichtet, Nachhal-
tigkeit in ihrer Beratung anzu-
sprechen, geschweige denn zu
bericksichtigen. Finanzberater
Oliver Ginsberg folgert: ,,So bleibt
es vorerst weiter bei einer sehr
eingeschrankten Sicht auf die
Wahrheit wirtschaftlicher Wert-
schopfung und -vernichtung.”

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



HandeiSblattl BUSINESS BRIEFING NACHHALTIGE INVESTMENTS SEITE 4

ger hatten keine Geduld und nachhaltige Produkte seien nur schwer vermittelbar. Ein
unabhangiger Finanzberater aus Bayern, der nicht zitiert werden will, entgegnet:
,Menschen sind eher bereit, Gber Nachhaltigkeit zu reden als Gber Sharp-Ratio.” Sa-
dowsky bestatigt: ,,Finanzberater kdnnen den gesunden Menschenverstand von An-
legern aktivieren und ihr Interesse an Inhalten von Investments wecken, wenn sie sich
die Zeit daftir nehmen.” Oft reichten wenige Fragen sowie ein klares Signal, dass der
Berater nicht die eigenen, sondern die Interessen des Kunden im Blick habe.

Viele Anleger sind mit Finanzberatern unzufrieden

Genau das fehlt vielen Kunden. Jeder flinfte derjenigen Anleger, die regelmaBig pro-
fessionelle Finanzberatung nutzen, plant einen Beraterwechsel, ergab Ende Mai eine
» Umfrage der Direktbank DAB. Hauptgrund ist neben schlechter Performance und
fehlendem Vertrauen das mangelnde Verstandnis der Berater fiir die gegenwartige
Lebenssituation ihrer Kunden. Auch mangelnde Transparenz kritisieren sie. ,,Fur die
Anleger, die ihren Berater wechseln wollen, sind unabhangige Vermdgensverwalter
eine echte Alternative”, kommentiert Josef Zellner, Bereichsleiter bei der DAB. Sie
seien regional verankerte Unternehmer, die vollkommen unabhangig in der Produkt-
auswahl seien, auf langjahrige Kundenbeziehungen setzten und transparente und fai-
re Vergltungsmodelle béten. Ihre Seriositat sei gesichert, weil sie eine Zulassung der
Finanzaufsicht Bafin bendtigten und von ihr Gberwacht wirden.

Der Ball liegt aber nicht nur bei den Beratern. Kunden missten das Steuer selbst in
der Hand behalten, sprich: ihre Verantwortung nicht abgeben, sagen Fachleute. Anle-
ger sollten fir die von ihnen gewdinschte Diversifizierung - je nach eigenem Risiko-
verhalten und Wertvorstellungen - Vorgaben fiir die Auswahl von Produkten erarbei-
ten. Unabhangige Experten empfehlen vermdgenden Anlegern, sich mit globalen
Trends und ethisch-6kologischen Standards zu befassen. Denn Diversifizierung kann,
wie sich zeigt, nur ganzheitlich betrachtet werden. Und dann gilt es, mit einem Bera-
ter, der hierfr Kompetenz aufweist, eine Anlagestrategie aufzusetzen, um an diesen
Entwicklungen zu partizipieren. Sadowsky: ,Wir empfehlen unseren Kunden sich aus-
reichend Zeit zu nehmen, um Anlagen wirklich zu verstehen, Schein und Sein zu un-
terscheiden und die Investments kontinuierlich im Blick zu halten.”

Letzteres wird jedoch dadurch erschwert, dass Kunden nicht langfristig betreut
werden, sondern die Beratung meist mit dem Abschluss des Kaufs endet. Wenn (gut
informierte) Kunden keine Beratung wiinschen, sondern nur den Erwerb eines be-
stimmten Produkts, agieren unabhangige Finanzdienstleister oft nur als Vermittler.

Nur wenige Berater lehnen auch mal eine Vermittlung ab. ,Wenn ein Anleger eine
Wasserkraftbeteiligung in einem Land mit Wasserknappheit haben mochte, welche
nicht umweltschonend an die Flora und Fauna angepasst ist, dann ist das mit uns
nicht zu machen, selbst wenn riesige Provisionen winken - denn Wasser ist fir die
Landwirtschaft unerlasslich und die 6kologische Wirkung der Beteiligung ist Be-
standteil unserer Arbeit®, sagt Allinger. Bei geschlossenen Fonds sei fiir sein Haus
neben der Plausibilitatsprifung
sowie einer vorhanden Leis-
tungsbilanz auch der ethisch-
Okologische Charakter der Kapi-
talanlage mitentscheidend. Le-
diglich vereinzelte Berater be-
richten, sie néhmen potenzielle
Kunden auch mal gar nicht an,
wenn diese sich nicht auf eine
ganzheitliche Sichtweise und
umfassende Analyse ihres Port-
folios einlieBen.

Susanne Bergius

In Entwicklung investieren

Sozial verantwortlich Geld anlegen und Menschen
in Entwicklungslandern Chancen erdffnen.

Investieren auch Sie! Ab 200 Euro.

Mehr zur Beteiligung an Oikocredit: www.oikocredit.de
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Wichtige Fragen zur

Diversifizierung

Folgende Fragen sollten Anleger
und ihre Berater bei der Analyse
des Depots und vor neuen Invest-
ments beantworten:

Nach welchen MaBgaben wird
diversifiziert?

Mit welcher Qualitat?

Ergeben die Anlagen einen
Sinn?

Wie sieht die Streuung tber die
Assetklassen aus?

Wie sieht die Streuung inner-
halb von Assetklassen aus?
Welche sichtbaren und ver-
deckten Kosten entstehen?
Stimmen bei den gewahlten
Anlagekonstrukten die Verhalt-
nisse zwischen Geldstrémen
und Kosten?

Streu-Regeln

Das sollten Sie von lhrem Finanz-
berater erwarten und als Anleger
selbst beachten:

Eingehende Prifung

Sinnvolle Anlagen finden
Kosten aufdecken

Richtige Zeitpunkte feststellen
Ubersichtlichkeit und Handhab-
barkeit des Depots gewahrleis-
ten

Quelle: Truscon

< OIKO

in Menschen investieren
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Vorreiter der
Genossenschaften

Die Sparda Bank Munchen will sich als glaubwurdi-
ges Institut positionieren. Die Umsetzung der UN-
Prinzipien fur verantwortliches Investieren stellt sie
manchmal auch vor unbegueme Entscheidungen.

Im Mai unterzeichnete die Sparda Bank Miinchen die UN Prinzipien fir verantwortli-
ches Investieren (UN PRI). Das sei eine logische Konsequenz daraus, dass sie als mit-
gliederstarkste Genossenschaftsbank in Bayern mit dem Fokus der Mitgliederférde-
rung eine ohnehin nachhaltige Ausrichtung habe, hei3t es. Doch nicht jede genos-
senschaftliche Bank unterzeichnet die PRI: In der Sparda-Gruppe ist es nur eins von
zwolf Instituten. Gehen weitere in die Richtung? Der Verband muss das erst erfragen,
so dezentral ist die Gruppe organisiert. Im Juli hat ein zentrales Gremium, in dem alle
zwolf vertreten sind, entschieden, dass die Gruppe nicht als Einheit den Prinzipien
beitreten wird. ,,Grundsatzlich beflrwortet der Sparda-Verband die Initiative der Ver-
einten Nationen®, sagt Prof. Dr. Joachim Wuermeling, Vorstandsvorsitzender des Ver-
bandes der Sparda-Banken. Die zwdlf Banken seien jedoch wirtschaftlich und recht-
lich unabhangig und trafen ihre Geschaftsentscheidungen eigenverantwortlich. Des-
halb kénne jedes Institut eigenstandig Gber einen Beitritt zu den UN PRI entscheiden.
Ob weitere Sparda-Banken der globalen Initiative beitreten, sei noch unklar.

Uberzeugung muss also dazu kommen. ,Wir tun dies nicht nur aus ,Gutmenschen-
Uberlegungen’, sondern als nachweislich sehr wirksame MaBnahme zur Risikominde-
rung”, erlautert Clemens Quast, Leiter der gesamten Eigengeschéfte der Miinchener
Sparda-Bank. ,Wir glauben, dass die Fahigkeit eines Asset Managers, ESG-Uberle-
gungen in seine Erwagungen einzubeziehen, eine klare Alphaquelle - also einen Out-
performancefaktor - darstellen.“ Doch Outperformance reicht ihm nicht. ,,Ein Prozent
Glaubwdrdigkeitsverlust ware fir uns schlimmer als ein Prozent weniger Rendite®,
betont Quast. Die Bank will integer auftreten, nicht nur gegeniber den eigenen Kun-
den. Sie ist dabei, ihre kompletten Eigenanlagen zu verdffentlichen, ein vollig unibli-
cher Schritt in der Branche. Dies soll allen Interessierten zeigen, dass sie ihre eigenen
Anforderungen als gesellschaftlich verantwortlicher Akteur erflllt: ,Wir wollen si-
cherstellen, dass mit unseren geschéaftlichen Aktivitaten kommenden Generationen
beziehungsweise schutzloseren Bevdlkerungsgruppen nicht die Lebensgrundlage
entzogen wird - und wollen erst Recht nicht ,gutes’ Geld damit verdienen.”

Glaubwiirdigkeit fallt gegen Rendite ins Gewicht
Vorstandschef Helmut Lind pragte einst den Satz: , Lieber schlampig gestartet als
spitzenmaBig abgewartet.” Flr die PRI-Mitgliedschaft gilt das aber nicht, die Bank
scheint deutlich besser vorbereitet als viele andere Newcomer. Insbesondere in an-
deren Landern sind Vermdgensverwalter und Kapitaleigner eher bereit, sich zu ethi-
schen Werten zu bekennen und erst dann mit der Arbeit zu beginnen. Die PRI er-
mdoglichen das ganz bewusst - wichtig ist, die Fortschritte jahrlich zu belegen.

Die Sparda Bank Miinchen aber hat bereits 2007 nahezu alle Eigengeschaftsaktivi-
taten abgestoBen, die systematisch gegen eine ganze Reihe von Umwelt-, Sozial-
und Governance-Kriterien (kurz: ESG) verstoBen kdnnten - eine Einzelprtfung ware
zu aufwendig gewesen. Sie verduBerte insgesamt rund 50 Millionen Euro, davon die
Halfte im Euro Stoxx notierte Aktien, fast 16 Millionen Euro Rohstoffinvestments, da-
neben Fremdwahrungsgeschafte sowie polnische und ungarische Staatsanleihen. »
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verantwortlich investieren

Neue deutsche
PRI-Mitglieder

Mehr als als 30 deutsche Kapital-
eigner, Vermogensverwalter und
Finanzdienstleister haben die UN
Prinzipien fur verantwortliches In-
vestieren (UN PRI) unterzeichnet.
Im Juli ist die Metallrente beige-
treten, im Juni die Metzler Asset
Management und im Mai haben
die Deutsche Bundesstiftung Um-
welt (DBU) und die genossen-
schaftliche Sparda Bank Minchen
unterzeichnet. Die DBU verfolgt
seit Jahren nachhaltige Anlage-
strategien, Uber die wir bereits
berichteten (Ausgabe 10/2009).

Eigenanlage-Entwicklung
der Sparda-Bank Miinchen

von 2006 bis 2011
in Mio. €
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Handelsblatt

Quelle: Sparda-Bank Minchen
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,Die Krisen der vergangenen Zeit haben uns bestarkt, diese Kriterien stets zu be-
achten®, berichtet Quast. Weil sie sowohl wirtschaftlich als auch aus ESG-Sicht zu un-
durchsichtig waren, hatte das Institut beispielsweise keine Griechenland-Anleihen im
Portfolio - und hat deswegen nicht unter deren Zusammenbruch gelitten. Weil es
auch keine Rohstoffe, Edelmetalle und Hochzinsanleihen mehr enthielt, sei die ge-
samte Volatilitat des Portfolios seit der Umstellung deutlich um rund vier Prozent ge-
sunken. ,Wir nehmen daflir sogar ganz klar in Kauf, schlechter diversifiziert zu sein.”

Ein paar Relikte gibt es aber noch, etwa eine Private-Equity (PE)-Investition Uber
5,6 Millionen Euro, die mangels attraktivem Preis schlicht unverkauflich sei. Aktuell
investiert Quast nicht in PE. Er hofft, dass die PRI-Mitgliedschaft kinftig hilft, PE-In-
vestments tatigen zu kénnen, bei denen die ESG-Kriterien eingehalten werden. Die
PRI haben fir viele Anlageklassen Fachgruppen, deren Mitglieder ihr Wissen austau-
schen und gangbare Losungen erarbeiten.

Relikte und andere heikle Aspekte

Eine weitere Ausnahme ist ein ,,Futureshedge” mit Euro-Stoxx-Futures, also ein Ter-
minkontrakt auf den Euro Stoxx 50. Mit diesem Kurssicherungsgeschaft werden die
Eigenanlagen tber 25 Millionen Euro in zwei eigenen Vermdgensverwaltungsfonds
abgesichert. ,Das ist unter ESG-Kriterien nicht wirklich optimal®, réumt Quast ein.
Der Index enthalt Aktien, die teils schlechte Nachhaltigkeitsbewertungen haben. Es
gebe aber kein anderes geeignetes Kurssicherungsgeschaft, erldutert er. Die Frage
war: ,Verkaufen wir die beiden Fonds, was die Absicherung tberfllssig macht, oder
behalten wir sie und missen Futureshedges haben?” In diesem Interessenskonflikt
war eine unbequeme Entscheidung zu treffen. Sie fiel zugunsten der Absicherung
aus, weil die Bank nur fir eigene Produkte wirbt, in die sie selbst investiert.

Trotz der ESG-Kriterien bestehen heikle Aspekte: Manche Asset-Klassen gelten auf
Basis der Unschuldsvermutung als ,,sauber”, etwa deutsche Staatsanleihen oder
deutsche Kreditinstitute. Das erstaunt, da die Bank die Unterstitzung von Waffen-
handel vermeiden will - Staatsanleihen des weltweit drittgroBten Waffenexporteurs
gehoren dann eigentlich nicht ins Portfolio. Ebenso wenig Banken, die damit ,,gutes*”
Geld verdienen - die Deutsche Bank wird immer wieder wegen der Finanzierung von
Rastungsproduktion kritisiert, zuletzt auf ihrer Hauptversammlung am 31. Mai vom
» ,BUndnis andere Banken”, zu dem der Dachverband kritischer Aktionadre gehért.

Bei bekannten problematischen Sachverhalten erfolge eine tiefer gehende Einzel-
fallprifung, heiBt es bei der Sparda. Fur deutsche Staatsanleihen habe es keine ge-
geben, weil Deutschland bei allen bekannten Indizes, etwa hinsichtlich Korruption
oder Demokratie, sehr weit vorne stehe. Bei der Deutschen Bank habe die Einzelfall-
prifung ergeben, dass die existierenden Investments vertretbar seien.

Aktieninvestments, die internen Nachhaltigkeitskriterien entsprechen, werden von
der Bank Sarasin Uberpriift. Sind Deutsche Staatsanleihen und die Deutsche Bank in
ihrem Universum? Das beantworten die Schweizer so: ,Deutsche Staatsanleihen sind
gemanR unserer (Lander-)Nachhaltigkeitsanalyse investierbar. Die Deutsche Bank hin-
gegen ist im Rahmen der ,Komplettanalyse‘ der Bankenbranche im letzten Jahr aus
dem Anlageuniversum herausgefallen.” Das Adjektiv ,,deutsch” sei also kein Frei-
fahrtsschein. Dies Beispiel zeigt: Selbst bei gutem Willen gibt es immer wieder unter-
schiedliche Einschatzungen und je nach Standpunkt der Beobachter Anlass zu Kritik.

Die PRI-Mitgliedschaft wird kinftig noch mehr Einsatz erfordern, um alle Prinzipien
Gber alle Anlageklassen komplett in die Praxis umzusetzen. Daflr will die Sparda
Bank Minchen verbindlich sicherstellen, dass diese auch bei neuen oder ,wiederent-
deckten” Asset-Klassen eingehalten werden. ,,Unsere KernmaBnahme ist, dass wir
die ESG-Kriterien als zwingendes Erfordernis im Prozess der Limiteinrdumung be-
ricksichtigen®, erklart Quast. ,,Ein Limit wird nur eingeraumt, wenn in der dazu er-
stellten Vorstandsvorlage auch auf die Einhaltung der ESG-Kriterien dezidiert und
ausreichend tiefgehend eingegangen wird.” Jede Asset-Klasse, in die die Treasu- P
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rer einsteigen wollen, 16st in der monatlichen Dispositionssitzung eine intensive Dis-
kussion aus. Im Zweifel wird nicht investiert. Quast erwartet, dass es kinftig bei ma-
ximalen Kaufmoglichkeiten Abschlage flir weniger nachhaltige Investments geben
werde. Externe Manager, etwa PRI-Unterzeichner Union Investment oder Monega in
Kéln, erhalten fast nur noch Selbststeuerermandate, bei denen nicht der Fondsmana-
ger weitgehend selbsttatig agiert, sondern mehr oder weniger ausfiihrendes Organ
mit engem Handlungsspielraum ist, gebunden an ESG-konforme Weisungen.

Bei allen Asset-Klassen, die ein aktives Aktionarstum zulassen, sollen die Interme-
didre Anfragen in Hauptversammlungen stellen oder in Analystengesprachen éko-so-
ziale Fragestellungen implementieren. Es wirden ausschlief3lich Fondsmanager be-
schaftigt, so Quast, die dies sicherstellen, beispielsweise Sarasin. ,,Auch hier gilt:
Glaubwdrdigkeit / Ernsthaftigkeit vor Rendite.“ Darum versuchen die Minchener
auch auf das genossenschaftliche Zentralinstitut DZ-Bank einzuwirken, die UN PRI zu
unterzeichnen. Bei ihr sind immerhin 800 Millionen Euro der Sparda Mlnchen als risi-
kolose Termingelder und Schuldscheindarlehen konzentriert.

Nicht zuletzt stellt sich die Frage, wie die Minchener ihre Kunden mitnehmen. Der
einzige Nachhaltigkeitsfonds in der Genossenschaftsgruppe ist ihr Mischfonds ,,Spar-
da-Minchen Nachhaltige Vermdgensverwaltung” (ISIN: DEOOOAOX9SAO). Er hat ein
Volumen von 30,7 Millionen Euro (6. August), sie selbst halt rund zehn Millionen Eu-
ro, denn: ,Wir wollen unseren Kunden nichts verkaufen, wohinein wir nicht selber in-
vestieren”. Im konventionellen ,,Sparda-Minchen Vermdgensverwaltung” hat sie mit
15,3 Millionen Euro allerdings mehr angelegt. Jedoch sind auch sieben Millionen Euro
in den Aktienfonds Monega Fair Invest (ISIN: DEO007560849) investiert, der 6ko-so-
ziale Kriterien bei der Finanzanalyse und Titelauswahl beachtet. Die Eigenanlagen
halten sich also die Waage. Nachhaltige Spezialfonds oder Vermdgensverwaltungs-
mandate bietet das Institut jedoch nicht nicht an. Susanne Bergius
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Handbuch zu den PRI soll

Empfehlungen geben

Im Auftrag des Bundesumweltmi-
nisteriums erarbeitet die Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft Pri-
cewaterhouse Coopers seit Juli
ein Handbuch zur Umsetzung der
UN-Prinzipien fur Verantwortli-
ches Investieren (PRI). Dann sol-
len in einem Workshop mit Wis-
senschaftlern und Praktikern die
Ergebnisse und Anwendungs-
empfehlungen vorgestellt und ei-
nem Test durch Praktiker unterzo-
gen werden. Das BMU will aufkla-
ren und Investoren zur Unter-
zeichnung der PRI motivieren, die
international viel starker als in
Deutschland verbreitet sind.
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Produktanbieter miissen sich mit ESG-Kriterien befassen
Die EU-Kommission hat im Juli einen » Gesetzesvorschlag vorgelegt, wonach Finanz-
produkte offenlegen missen, ob sie und wenn ja welche ,nicht-finanziellen” Kriterien
sie bei der Kapitalanlage beachten. Die Angaben sollen in einem ,,Key Information
Document (KID)“ stehen, damit Privatanleger besser informiert werden. Setzt sich
die Kommission durch, massen sich bald alle Anbieter von Publikumsprodukten - ein
Markt von zehn Billionen Euro - mit Umwelt-, Sozial- und Governance-Themen (inter-
national: ESG) befassen. Investmentfondsanbieter, Versicherer und Banken sollen in
klarer und verstandlicher Sprache erlautern, was sie gegebenenfalls mit ESG errei-
chen wollen und wie. Die EU-Kommission begriindet dies mit dem nétigen Schutz
der Anleger und deren wachsendem BedUrfnis, neben finanziellen Zielen auch 6ko-
soziale Aspekte zu beachten und/oder langfristige Anlageziele zu verfolgen.

Die Marktentwicklung bestatigt das. Allein im Mai sind in Europa nachhaltigen
Fonds eine Milliarde Euro zugeflossen, wahrend konventionelle Publikumsfonds 13
Milliarden Euro Abfllsse vermelden missen, berechnete » Lipper FMI fir den Re-
sponsible Investor. Zudem plant fast die Halfte der 200 kapitalstarksten Stiftungen,
kinftig zweckbezogen zu investieren, ergab die aktuelle Studie » ,Mission Investing
im deutschen Stiftungssektor” des Bundesverbandes Deutscher Stiftungen und der
Impact in Motion GmbH. 45 Prozent der Antwortenden kdnnen sich vorstellen, 6ko-
soziale und ethische Kriterien bei Anlageentscheidungen einzubeziehen. Der Stif-
tungssektor kdnnte um 300 Prozent wirksamer sein, wirden die Stiftungen nur drei
Prozent ihres geschatzten Vermdgens von 100 Milliarden Euro zweckbezogen anle-
gen, so die Studie. Die von der EU-Kommission angepeilte ESG-Transparenz wirde
auch den GroBanlegern nutzen. Wichtig ist ihr eine landertbergreifend einheitliche
Regelung bei ihrer Strategie, Wirtschaft und Finanzwelt nachhaltiger auszurichten.

Nachhaltigkeit kommt in ersten Vergiitungssystemen an
Unternehmen beachten zunehmend Nachhaltigkeitsaspekte in internen Anreizsyste-
men. Vier Flnftel sind Gberzeugt, dass Mitarbeiter dadurch ein starkeres Bewusstsein
fUr die Bedeutung des Themas erhalten. Das ergab eine » Umfrage der Promara Con-
sulting und der Universitat Maastricht unter den 320 gro3ten deutschen Unterneh-
men, Banken und Versicherungen. Von den Antwortenden integrieren 44 Prozent
Nachhaltigkeitskriterien in die Zielvereinbarungen mit Mitarbeitern. Weitere 28 Pro-
zent planen das. Die hohe Quote relativiert sich aber stark, weil nur zwolf Prozent
der Befragten antworteten - es ist davon auszugehen, dass die anderen dem Thema
kaum Beachtung schenken. Bei 71 Prozent der Vorreiter-Unternehmen existieren
Nachhaltigkeitskriterien flr das Top-Management, so die Analyse, bei 79 Prozent
auch fur das mittlere Management, jedoch nur sieben Prozent verankern sie in den
Anreizsystemen Uber alle Ebenen hinweg. Das Topmanagement musse bei sich an-
fangen, begriindet einer der Befragten. Sieben der antwortenden Dax-30-Unterneh-
men haben Nachhaltigkeitsaspekte in die Zielvereinbarungen des Vorstandes aufge-
nommen. Die einzelnen Kriterien variieren von Sektor zu Sektor.

Transparenz zu Klimadaten als Pflicht

Als erstes Land der Welt verpflichtet GroB3britannien Unternehmen dazu, ihre Treib-
hausgasemissionen ab April 2013 zu verd6ffentlichen. Die Regierung in London rech-
net laut der Berliner Beratungsagentur Adelphi damit, dass auf diese Weise bis 2021
bis zu vier Millionen Tonnen CO, eingespart werden kénnen. Die Entscheidung be-
trifft zunachst nur die 1600 an der Londoner Bérse notierten Unternehmen. In zwei
Jahren will die Regierung Bilanz ziehen und eventuell die Berichtspflicht ausweiten.
Machten alle 24 000 britischen GroBunternehmen mit, beliefe sich der volkswirt-
schaftliche Nutzen flr die nachsten zehn Jahre nach Berechnungen von Adelphi auf
bis zu zwei Milliarden Pfund. Fir diesen Baustein der britischen Klimapolitik hatte die
Agentur eine Kosten-Nutzen-Analyse erstellt. Susanne Bergius
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Banken und Versicherungen fehlt Transparenz ASSET MANAGEMENT
Die Transparenz von Banken und Versicherungen ldsst zu wiinschen Ubrig. Das ist 10.8.2012 | Nr. 8
das Ergebnis einer » Rangliste der 105 gréBten borsennotierten multinationalen
Unternehmen, erstellt von der Antikorruptionsorganisation Transparency Interna-
tional. Die Bewertung basiert auf 6ffentlich zuganglichen Informationen. Transpa-
renz wird dabei als wichtige Voraussetzung einer erfolgreichen Antikorruptionspo-
litik von Unternehmen angesehen. Im Bereich der Rohstoffindustrie ist der Abstand
vom besten zum schlechtesten Unternehmen besonders grof3. Wahrend Statoil, Rio
Tinto und BHP Billiton an der Spitze der Transparenz-Rangliste stehen, sind Roh-
stoffunternehmen wie PetroChina und Gazprom in der unteren Halfte zu finden.
Das Gesamtergebnis der Rangliste ist durchwachsen. Gering ist im Durchschnitt vor
allem die Offenheit zu Gewinnen und Steuerzahlungen in den Landern, in denen sie
Geschéfte betreiben; dies sind oft die armsten Lander mit fragwirdigen Regie-
rungsstrukturen. Unbefriedigend ist bei den meisten multinationalen Unternehmen
die Berichterstattung tber ihre Antikorruptionsprogramme. Mehr als die Halfte der
Unternehmen verdffentlicht nicht, ob und wie viel Zahlungen sie an Parteien und
Politiker leisten.

Investoren wollen Klimawandel starker beriicksichtigen

Der Klimawandel riickt starker in den Fokus von Investoren und Vermdgensberatern.
Nach einer » Studie des Consultingunternehmens Mercer wollen 78 Prozent der In-
vestoren dieses Thema verstarkt in ihre Auswahlprozesse integrieren. Das Ergebnis
basiert auf einer internationalen Umfrage von 42 Investoren und 51 Vermd&gensver-
waltern. Derzeit ist der Klimawandel allerdings nur selten ein Thema fir sie und spielt
bei den Vereinbarungen zwischen Investoren und ihren Fonds-Managern kaum eine
Rolle, ergab die Befragung. Die Asset Manager wollen allerdings klinftig auch ver-
starkt in erneuerbare Energien, Energieeffizienz und nachhaltige Forstwirtschaft in-
vestieren. Jiirgen Roder
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,Rein‘“ in die Natur

Manche Fabrikanten von Freilluft-Utensilien sind
sich threr Verantwortung bewusst. Zwischen Inno-
vatoren und Massenproduzenten klaffen Abgriinde.

Es ist Ferienzeit, die Menschen drangt es ins Griine, etwa zum Trekking in die Berge. In
atmungsaktiver Kleidung, fast ohne Gewicht, bei Sonne durchliftet, bei Regen total
dicht oder schnell trocknend - und schick obendrein. Doch wie entstehen die Jacken,
Hosen, Pullover und Rucksdcke? Arbeiten Hersteller im Geschaft mit der Natur und de-
ren Liebhabern umweltbewusst? Was tun sie konkret, um nachhaltig zu wirtschaften?

Fur sein besonders starkes Umweltengagement ist die kalifornische Patagonia be-
kannt, einer der fihrenden Entwickler von Outdoor-, Surf- und Sport-Bekleidung und
Ausstattung. Wichtig ist ihm, die Kunden mitzunehmen, auch weil die hohen Preise - et-
wa 350 Euro flr eine regendichte Wanderjacke - erklarungsbeddrftig sind. Seit Juni do-
kumentiert der Hersteller online laut eigenen Angaben den dkologischen und sozialen
FuBabdruck von 90 Prozent aller Produkte der Friihjahrskollektion 2012.

Per Weltkarte Einblick in simtliche Zuliefererbetriebe

lhre 6kologischen Gesamteffekte werden zwar nicht beziffert und Oko- oder Sozial-
Daten im Sinne eines FuBabdrucks finden sich nicht, gleichwohl ist Patagonia so
transparent wie kaum eine andere Firma, egal welcher Branche: Der Hersteller gibt
den Kunden jetzt per Weltkarte Einblick in sdamtliche Zulieferer, Textilfirmen und ver-
arbeitende Betriebe. Klickt man einzelne Produkte an, etwa die regendichte Jacke,
erscheint am linken Rand eine ausklappbare Registerkarte, die die jeweiligen Zuliefe-
rer und ihre dkologischen oder sozialen Leistungen beschreibt.

Zudem sind teilweise negative Aspekte
aufgefltihrt, zum Beispiel wenn eine Ja-
cke kein Recyclingmaterial enthélt oder
wenn der Herstellungsprozess proble-
matisch ist. Und Patagonia erganzt, was
sie tun will, etwa: ,Wir (...) mUssen aber
noch eine zuverlassige Quelle flr Ganse-
daunen finden, die nachweislich aus art-
gerechter Haltung stammt.”

Um den Oko-FuBabdruck zu verrin-
gern, verwendet Patagonia fir Baum-
wollbekleidung seit dem Jahr 1996 nur
noch biologisch erzeugte Fasern. Je-
doch bestehen, wie in der gesamten
Branche, viele Produkte aus Hochleis-
tungsmaterialien - auf Basis von Erddl.
Im Jahr 2005 startete sie darum ein Re-
cyclingprogramm, um den eigenen Pro-
dukten ,ein neues Leben zu geben®, wie
es heiBt, und den Verbrauch nicht er-
neuerbarer Rohstoffe wie Erddl zu redu-
zieren: ,,Seit Juli 2011 nehmen wir jeden
ausgedienten Patagonia-Artikel zurlck,
um ihn weiterzuverwenden oder zu re-
cyceln®, so eine Sprecherin. Das Motto
der hierzu im September des vergan- »

Nachhaltigkeit ist
kein Teil unserer
Firmenpolitik.

Das Leben ist voller Hohen

und Tiefen. Wir sind fUr Sie da.
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Ein Prozent des Umsatzes

fiir die Umwelt

Umweltschutz gehdért zur Firmen-
philosophie: Bereits seit 1985
spendet Patagonia jahrlich ein
Prozent ihres Umsatzes an Um-
weltschutzgruppen. Das sind bis-
her addiert 47 Millionen Dollar.
Vergangenes Geschaftsjahr setz-
ten die Kalifornier 540 Millionen
US-Dollar um (Ende April 2012).
Zudem Uberzeugte Firmengrin-
der Yvon Chouinard andere Fir-
men, gleiches zu tun. Er hat 2001
die Vereinigung » ,,1% For The Pla-
net” mitgegriindet. Sie zahlt in-
zwischen weltweit fast 1500 Fir-
men, die mindestens ein Prozent
ihres Umsatzes als Geld- oder
Sachspenden einem Netz von
weltweit knapp 3000 Umweltor-
ganisationen geben.

Es ist unsere
Firmenpolitik.

Weitere Infos finden Sie unter hvb.de

Willkommen bei der

¢#HypoVereinsbank

Member of a UniCredit

Im Banken-Rating von oekom research (2011) belegt die HypoVereinsbank erneut Platz 1 unter den weltgrdBten Geschaftsbanken — und gilt damit als nachhaltigstes Unternehmen der Branche.
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genen Jahres gestarteten Kundenaufklarung lautet: ,,Reduzieren, Reparieren, Weiter-
verwenden, Recyceln und Umdenken®.

Wirksame Umwelt- und Klimastrategien verlangen tatsachlich ein Umdenken:
Energieintensive und erddlbasierte Materialien sind zu ersetzen, um den Ressourcen-
verbrauch sowie die Erddlabhangigkeit zu senken. Darum will die schwedische Fenix
Outdoor langfristig sémtliche Produkte aus regenerativen oder recycelten Materialien
herstellen, erklart ihr Nachhaltigkeitschef Aiko Bode. Das Zwischenziel des Unterneh-
mens, das vergangenes Jahr umgerechnet 155 Millionen Euro umsetzte, lautet: eine
Quote von 80 Prozent plus x bis 2020.

Samtliche T-Shirts sind bereits aus Biobaumwolle, und schon zehn Prozent des
Produktportfolios bestehen aus Recyclingmaterialien, Fleece-Jacken gar zu 95 Pro-
zent. Das Unternehmen lasst sie allerdings anders als einige Wettbewerber nicht mit
dem internationalen Label des St. Galleners Systemanbieters » ,,Blue Sign” versehen.
,Es wird zwar von fast all unseren Partnern genutzt, aber derzeit streben wir weder
eine Mitgliedschaft noch eine Eigenzertifizierung an, denn hinter Bluesign steht die
gewinnorientierte SGS, die Standardhalter, Berater und Zertifizierer in einem ist, ohne
externe Kontrolle und ohne Trennung von Standardsetzung und Uberwachung®, sagt
Bode. Das sei ethisch kritisch. SGS ist eines der weltweit fihrenden Verifizierung-,
Prifungs- und Zertifizierungsunternehmen.

Hersteller rufen zum Umdenken auf

Fenix bietet auch regendichte Wanderjacken aus recyceltem Polyester an, die selbst
recyclingfahig sind - als Teil des ersten geschlossenen Kreislaufrecyclingsystems fir
Polyester: Ecocircle. Noch kostet diese Innovation 400 Euro. Doch sobald sich das
Verfahren durchsetze, werde auch der Preis sinken, so die Erwartung in Schweden.
Das Konzept soll mit Zulieferern ausgebaut werden, so dass Gewebefasern auf glei-
chem Qualitatsniveau wiederverwertet werden kdnnen. Ein vielversprechender Test
|auft gerade. ,,Ziel ist, eine Jacke wieder zu einer Jacke werden zu lassen®, erklart Bo-
de. Bisher wird eine Jacke/Hose Ublicherweise zum Parka und dann zur AutofuBmat-
te. Problematisch sind die Mischgewebe, aus denen die meisten Produkte bestehen,
da diese technisch nur schwer auf einem selben Qualitatsniveau verwertet werden
kénnen - zumindest nicht ohne erheblichen energetischen und chemischen Auf-
wand. Hier sucht Fenix nach Lésungen.

Der deutsche Freizeitbekleidungshersteller Vaude, Obereisenbach, richtet sich seit
2008 ebenfalls komplett auf nachhaltiges Wirtschaften aus. Er habe als Outdoor-
Ausrister ,.ein intrinsisches Interesse, die Biodiversitat zu schitzen®, begriindet Antje
von Dewitz, Geschaftsfihrerin der Vaude Sport GmbH & Co. KG. Diese hat sich zum
Ziel gesetzt, das nachhaltigste Outdoor-Unternehmen Europas zu werden: 80 Pro-
zent der gesamten Produktkette sollen bis 2015 6kologisch und sozial hergestellt
werden. Zertifizierungen sollen das nachweisen. Jede einzelne Produktionsstatte soll
nach dem » Fair Wear Standard nach Fairness- und Sozialkriterien zertifiziert und au-
ditiert werden. Gemeinsam mit dem Produzenten werde an Verbesserungen der je-
weiligen Situation gearbeitet.

Durch eine Zertifizierung nach dem Bluesign Standard werde Vaude sicherstellen,
dass jeder Produzent sensibel mit den genutzten Ressourcen wie Wasser und Ener-
gie umgehe. ,,Am Ende soll ein hundert Prozent schadstofffreies Produkt stehen, das
moglichst ressourcenarm hergestellt wurde®, sagt Dewitz. Das Familienunternehmen
hat nach eigenen Angaben die strengsten Kriterien der gesamten Branche: Das Ei-
genlabel ,,Greenshape” erhalten nur Produkte, die mindestens zu 90 Prozent aus
,griinen” Materialien bestehen - also aus Bio-Baumwolle, recyceltem Polyester oder
Polyamid, der Zellulosefaser Tencel oder Hanf -, die umweltvertraglich gefarbt sind
oder dem nach Ansicht von Vaude weltweit strengsten Textilstandard Bluesign ent-
sprechen. In der Sommerkollektion 2012 sind das 43,5 Prozent aller Produkte, 2013
soll es die Halfte des Sortiments sein. Im Sommer 2010 waren es erst 7,8 Prozent. P
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Fenix zeigt Relevanz

Fur einen niedrigen Oko-FuBab-
druck ist nicht bloB das Sortiment
entscheidend, sondern vor allem
der Absatz der Oko-Produkte.
Vaude und andere Hersteller las-
sen Umsatzanteile jedoch im Dun-
keln. Dagegen lUftet Fenix Out-
door den Schleier: Rund vier Pro-
zent des Umsatzes der Marke
Fjallrdven - umgerechnet zwei
Millionen Euro - erbrachten 2011
Lklassische” Oko-Produkte, die
aus recycelten und/oder Bio-Fa-
sern bestehen. Der Anteil betrlige
das Zig-fache, zéhlte man die Zel-
lulosefaser Tencel, ,fluorcarbon-
freie” und sonstige relativ
umweltfreundliche Produkte hinzu
- doch Fenix rechnet konservativ.

Vaude wird griin

Entwicklung des Anteils aller
,arinen” Produkte im Sortiment

Anteil
in %
50

40

S10 W10 ST wn Si2

S10 - Sommerkollektion 2012
W11 - Winterkollektion 201

Anteil griner Produkte am
Sommer-Sortiment 2012

57%

gesamtes Sortiment

27% .

79%

Bekleidung sonstige Ausristung
Quelle: Vaude,

Handelsblatt Nachhaltigkeitsbericht 2011
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Von den Baumwollprodukten bestehen mehr als die Hélfte aus Bio-Baumwolle, in
drei Jahren sollen es hundert Prozent sein.

Der Hersteller hat auch Rickschlage hinnehmen muissen. So hat er bereits 1994 ein
Recycling-Netzwerk errichtet, damit Konsumenten abgenutzte Produkte zurlickge-
ben und die Fasern wiederverwertet werden kdnnen. Doch zu wenig Verbraucher
machten mit. Vaude 6ffnete daraufhin seine Infrastruktur und Erfahrung in der Hoff-
nung, dass ein eigens eingerichtetes Komitee der europaischen Branchenvereinigung
» European Outdoor Group eine ,,End-of-Life“-Lésung findet. Die EOG hat unterdes-
sen eine » Ubersicht zu Nachhaltigkeitsstandards erstellt.

Diesen Unternehmensbeispielen gegenlber steht eine so groBe Marke wie Jack
Wolfskin recht nackt da. Zur Unternehmensverantwortung heiBt es: ,,Unser Handeln
als Firma wird immer mit negativen Auswirkungen auf Umwelt und Natur verbun-
den sein.” Das Idsteiner Unternehmen findet sich sichtlich damit ab, wie auch die
weiteren Erlauterungen auf der Webseite zeigen: ,,In unseren Firmenzielen haben
wir jedoch verankert, unseren eigenen 6kologischen FuBabdruck so gering wie
mdglich zu halten und hierbei insbesondere unseren spezifischen CO,-AusstoB bis
zum Jahr 2011 um 40 Prozent gegenlber dem Durchschnitt der Jahre 2006/2007
Zu senken.”

Mancher Hersteller hat nichts zu sagen
Es folgt eine Liste von Klima-MaBnahmen bei der Herstellung, Kooperationen mit Um-
weltverbanden und die Stiftung eines Okopreises - doch zur Reduktion des Oko- Fuf-
abdrucks durch umweltvertraglichere Materialen kein Wort. Im Umweltbericht steht:
Lunser Sortiment umfasst nur wenige Produkte, in denen Recyclingmaterial verwendet
wird.” Die Kunden akzeptierten sie nicht - ein Argument, mit dem viele rlickstandige
Firmen sich aus der Verantwortung zu ziehen versuchen. Kein Wunder, dass der Produ-
zent wasserdichte Wanderjacken zu viel niedrigeren Preisen anbieten kann, als andere
Hersteller, die einen viel hdheren Forschungs- und Entwicklungsaufwand schultern. Ei-
ne Anfrage wurde nicht beantwortet.

Fragt man in guten Outdoor-Geschaf-
ten nach einer nachhaltigen Jacke, raten
informierte Verkaufer von Jack Wolfskin
ab. So schildert einer von Globetrotter
detailliert, was oben genannte Firmen
tun und auf was Globetrotter selbst in e
den Zuliefererketten flrr seine Eigenmar- .ih|EEFF
ke achtet. VERSORGUNGS

Und erganzt: Der Wettbewerber The
North Face sei auf gutem Weg. Die Ka-
nadier bieten unter dem Stichwort
Nachhaltigkeit gleich auf der ersten Sei-
te eine Ubersichtliche Tabelle zu mittel-
fristigen, messbaren Zielen und dem
Status 2009 bis 2011. Die Anspriche und
Quoten bleiben etwas hinter denen von
Vaude zuriick, aber immerhin soll der
Anteil recycelter Materialien binnen vier
Jahren von sieben Prozent auf fast ein
Drittel steigen. Und bis zum Jahr 2015
sollen 65 Prozent ihres Sortiments das
Bluesign-Siegel tragen, vergangenes
Jahr waren es erst 27 Prozent. So sieht
systematisches Vorgehen aus.

Susanne Bergius
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Zertifizierung und

freiwillige Transparenz

Vaude hat sich als erste Firma der
Branche nach den Management-
systemen Emas und 1SO 14001
zertifizieren lassen. Dieses Jahr
gab es als eines der erstes Unter-
nehmen Uberhaupt eine Entspre-
chenserkldarung zum » Deutschen
Nachhaltigkeitskodex (DNK) ab.
Und das, obwohl dies eine freiwil-
lige Selbstauskunft insbesondere
gegenilber dem Kapitalmarkt ist,
Vaude aber ein Familienunterneh-
men ist, in das man nicht investie-
ren kann. Trotzdem hat es an der
Erarbeitung der DNK-Kriterien fr
mittelstandische Firmen mitge-
wirkt. Mit diesem Sendebewusst-
sein will es auch die Konsumen-
ten sensibilisieren.

Deutsche Energie-Agentur

Energiewende, aber richtig.
dena-Energieeffizienzkongress 2012.

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


http://www.europeanoutdoorgroup.com/
http://standards.europeanoutdoorgroup.com/
http://www.nachhaltigkeitsrat.de/projekte/eigene-projekte/deutscher-nachhaltigkeitskodex/
http://www.nachhaltigkeitsrat.de/projekte/eigene-projekte/deutscher-nachhaltigkeitskodex/
http://www.dena-kongress.de

Handelsbiatt) BUSINESS BRIEFING NACHHALTIGE INVESTMENTS SEITE 13

SRI-Anlagestrategien im Fokus

Das Mikrofinanzentrum der Universitat Zurich veranstaltet am 3./4. Oktober einen
Kurs ,Socially Responsible Investments” (SRI) in Zusammenarbeit mit der unabhan-
gigen Beratungsgesellschaft Center for Social and Sustainable Products (CSSP AG).
Die Veranstaltung bietet die Moglichkeit, sich tGber theoretische Grundlagen und
praktische Aspekte zu Planung, Bewertung und Einsatz von SRI-Anlagestrategien zu
informieren. Der zweitagige Weiterbildungskurs in ZUrich richtet sich an Personen
aus Banken (Private Banking, Wealth- und Portfolio-Management), unabhdngige
Vermodgensverwaltungen und Family Offices sowie an Pensionskassen, Stiftungen
und andere professionelle Anleger. Weitere Informationen sind zu erhalten auf der
Webseite des » CMF , per Email: » annette krauss@bf.uzh.ch, oder telefonisch unter:

+41(0)44 634 5168 / 5180.

Fachtagung zu nachhaltigen Geldanlagen

Was bedeutet es, Geld nachhaltig anzulegen? Gibt es einen Vorrang der Ethik gegen-
Uber der Rendite? Wie lasst sich die Wirkung von ethischen Geldanlagen messen und
bewerten? Diesen und weiteren Fragen widmet sich die » ,Fachtagung zu invest-
mentethischen Geldanlagen®, zu der die Investorengemeinschaft CRIC (Corporate
Resonsibility Interface Center) am 20. September 2012 nach Frankfurt einladt. Ver-
treter verschiedener Fachrichtungen (Philosophie, Wirtschaftswissenschaft und
Theologie) nehmen zu diesen Fragen aus ihrer jeweiligen Perspektive Stellung und
diskutieren dies mit den Teilnehmern. Die Teilnahme an dieser Veranstaltung ist kos-
tenfrei. Um Anmeldung per Email bis spatestens 13. September 2012 wird gebeten:

» info@cric-online.org
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